
Monatsber ichte 3/1981 

Prognose 1981: Rückgang der Inlandsnachfrage 

Internationale Konjunktur 

Die west l ichen Industr iestaaten befinden sich seit 

dem Frühjahr 1980 in einem Konjunkturabschwung, 

der durch die zweite Erdölpreiskrise verursacht und 

durch die restriktive Wirtschaftspol i t ik verstärkt 

wurde, im Herbst verlangsamte sich zwar das Tempo 

der konjunkturel len Talfahrt, sie hielt aber allgemein 

über die Jahreswende 1980/81 an In den USA haben 

sich die Hoffnungen zerschlagen, die relativ tiefe Re­

zession sei nach kurzer Zeit endgült ig überwunden. 

Großbritannien erlebt seit 1979 die schwerste Stabil i­

s ierungskrise nach dem Zweiten Weltkr ieg, was auch 

durch das jüngste Sparbudget neuerl ich bestät igt 

wi rd Der Produkt ionsrückgang in Japan und in den 

anderen europäischen Ländern war nicht so ein­

schneidend 

Eine Konjunkturwende ist für die Industr iestaaten 

derzeit noch nicht in Sicht. Die OECD-Prognose vom 

Dezember 1980 unterstel l te, daß eine leichte Bele­

bung bereits im 1 Halbjahr 1981 einsetzen und sich 

dann laufend verstärken werde Auf Grund der jüng­

sten Entwicklung scheint diese Annahme zu opt imi­

st isch gewesen zu sein 

In den USA deuten die jüngsten Konjunktur indikato­

ren nach einem vorübergehenden Aufschwung im 

Herbst wieder auf eine rückläufige Entwicklung hin 

So schwächte sich der Index der vorausei lenden Wirt­

schafts indikatoren des US-Handelsminister iums, 

nachdem er vorher sechs Monate hindurch gest iegen 

war, im Dezember und Jänner wieder ab ( — 0 , 9 % 

bzw — 0 , 4 % ) , und die Industr ieprodukt ion sank im 

Februar nach s iebenmonat igem Anst ieg saisonberei­

nigt um 0,5%. Im Zuge der US-Zinspolit ik und auf 

Grund des Vert rauensvorschusses in die neue Regie­

rung kam es zu einer deutl ichen Dollaraufwertung. In 

der Folge waren europäische Länder (besonders die 

BRD) gezwungen, ihrerseits das Zinsniveau anzuhe­

ben, um ein noch weiteres Sinken des Wertes ihrer 

Währungen zu vermeiden Die DM hat sich auf Grund 

dieser Maßnahmen ab Mitte Februar sowohl gegen­

über dem Dollar als auch innerhalb des Europäischen 

Währungssystems bereits wieder erholt. 

Auch von der Fiskaipolitik s ind infolge beträcht l icher 

Budgetdef iz i te keine expansiven Impulse zu erwar­

ten. Eine Ausnahme bildet Japan Dort wurden wirt­

schaftspol i t ische Maßnahmen gesetzt , um (ange­

sichts eines Nachlassens der Auslandsnachfrage) die 

Binnenkonjunktur anzukurbeln. Mit einer jüngst ver­

fügten Diskontsatzsenkung sowie einem ausgabeno­

rientierten expansiven Budget soll im kommenden 
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Fiskaljahr (beginnend mit März 1981) das Wachs­

tumsziel + 5,3% erreicht werden 

Während die europäischen Länder keine nennens­

wer ten Spielräume für expansive Fiskalpolitik sehen, 

hat die Regierung Reagan für das Budget 1982 neue 

Akzente gesetzt Einer generellen Ausgabenkürzung 

s tehen deut l iche Ausgabenste igerungen für die Ver­

teidigung und Steuersenkungen gegenüber Es ist 

unsicher, ob heuer bereits Erwartungen posit iv beein­

flußt werden oder mit Wirksamwerden des neuen 

Budgets 1982 st imulierende Effekte auf die Wärt-

schaftsaktivität ausgehen werden Im 2 Halbjahr 1981 

könnte eventuell durch Lageraufbau (wovon ein gro­

ßer Teil auf die von Regierungsseite bewußt betr iebe­

nen strategischen Lagerkäufe zurückzuführen sein 

wird) ein leichter Au fschwung induziert werden. 

In Westeuropa dürfte sich der Konjunkturabschwung 

noch for tsetzen Eine im Dezember 1980 noch nicht 

abzusehende Verschärfung des geldpol i t ischen Kur­

ses (hohe Zinsen), zusammen mit der restrikt iven 

Grundhaltung der Budgetpol i t ik, wird voraussicht l ich 

dazu führen, daß die Wirtschaftsaktivität bis in das 

Frühjahr 1981 nachlassen wird. Für das 1 Halbjahr 

1981 ist daher in Europa (besonders in der BRD) mit 

einem Rückgang oder einer Stagnation des realen 

Brut to- In landsproduktes zu rechnen Daran dürfte 

auch die Tatsache nichts ändern, daß sich laut jüng­

stem EG-Konjunktur test das Konjunkturkl ima im Jän­

ner 1981 gegenüber den Vormonaten leicht besserte 

Die Auftragslage war bis zuletzt nur für Exporte gün­

stiger als zuvor Auf Grund der Ergebnisse der Euro-

Invest-Konferenz vom November 1980 ist für 1981 mit 

einem Invest i t ionsrückgang in Europa in der Größen­

ordnung von real 2V2% (Bauten — 3 % , Ausrüstungen 

— 2 % ) zu rechnen Eine Konjunkturbelebung im 

2 Halbjahr 1981 ist auf Grund lagerzyklischer Ein­

f lüsse (der Abbau der Rohwarenlager dürfte im 

I.Quartal 1981, jener von Fert igwarenlagern etwas 

später abgeschlossen sein) zu erwarten. 

Anges ich ts der rezessiven Entwicklung dürfte der 

Welthandel1981 weiter abnehmen Da der Handel mit 

den nichterdölproduzierenden Entwicklungsländern 

und den Oststaaten schwach sein wi rd, ist nur auf 

Grund der Kaufkraf tumschichtung von den Industr ie­

ländern zu den OPEC-Staaten von diesen eine Stütze 

des Welthandels zu erwarten Die Leistungsbi lanzde­

fizite werden rezessionsbedingt in den Industrielän­

dern kleiner werden. Im Vergleich zur ersten Erdöl-

preiskrise 1973/74 vollzieht sich das "Handelsrecy­

cl ing" nach der zweiten Erdölpreiskrise 1979 schlep­

pend Während die Überschüsse der Leistungsbilanz 

der OPEC nach der ersten Krise bereits innerhalb 

eines Jahres halbiert waren, dürfte es diesmal minde­

stens 1 1 / 2 Jahre dauern. Neben den poli t ischen Um­

wälzungen im Iran und einer vorsicht igeren Entwick­

lungsstrategie in den meisten OPEC-Staaten dürfte 

angesichts des weltweit hohen Zinsniveaus die At­

traktivität des Veranlagens von Uberschüssen in Fi­

nanzanlagen ein Grund für die langsamere Absorp­

tion sein. 

Der Auft r ieb der Weltrohstoffpreise (laut HWWA-In-

dex) ist auf Dollar-Basis zuletzt schwächer geworden 

Dies gilt besonders für Industr ierohstoffe, aber auch 

für Energierohstoffe. Der Erdölpreis bet rug im Jah­

resdurchschni t t 1980 31,4 $ je Barrel. Trotz Entspan­

nung auf den internationalen Erdölmärkten haben die 

OPEC-Länder am 1 Jänner 1981 erneut eine Preisan-

hebung von 7% gegenüber Dezember verfügt. Im Fe­

bruar 1981 lag der Durchschni t tspreis bei 36,1 $ je 

Barrel Würde sich dieses Preisniveau im ganzen Jahr 

1981 halten, so bedeutete dies eine Steigerung ge­

genüber dem Vorjahr um 15% Nimmt man einen 

Wechselkurs Schill ing je Dollar von rund 14,5 an, ent­

spricht dies einer Preiserhöhung in Schill ing von 29% 

Auch der reale Erdölpreis ist bis zuletzt gest iegen 

(realer Erdölpreis = OPEC-Preis, deflationiert mit 

dem Exportpreis west l icher Industr iegüter) 

Angesichts der internationalen Rezession ist im Jahr 

1981 mit einem beträchtl ichen Anst ieg der Arbeitslo­
senraten zu rechnen (in der OECD insgesamt von 

5,7% 1980 auf 6,5% bis 7% 1981) Der Auftr ieb der 

Verbraucherpreise wird sich von der Nachfrageseite 

her verr ingern; in einzelnen Ländern wird jedoch je 

nach Konstellation der Währungen gegenüber dem 

Dollar und damit der Terms-of-Trade-Verschlechte-

rung ein deut l icher Kostenimpuls auf die Inflation aus­

gehen Insgesamt kann man damit rechnen, daß in 

der OECD-insgesamt die Verbraucherpreise um 9,5% 

steigen werden (1980 +12 ,5%) , 

Zur Situation in Österreich 

Geld- und Budgetpolitik 

Die tradit ionellen Hartwährungsländer — darunter 

Österreich — sehen sich zur teilweisen Anpassung 

ihres Zinsniveaus gezwungen, um ihre Wechselkurs-

Annahmen über die Internationale Konjunktur 

1978 1979 1980 1981 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Bru t to - In landsprodukt real 

USA 4,4 2.3 - 0 ! 0 

Japan 5 9 5,9 5 5 4 

BRD . . 3 2 4 5 20 - 1 

OECD-Europa 3 0 3 3 1.5 0 

OECD- insgesamt 3 9 3.3 1 0 % 

Welthandel real 6 0 6,0 1 0 - 1 

Welt rohst off preise 
HWWA-Index Dol larbasis - 1 6 31,5 47 9 13 

Erdölpreis 
OPEC-Durchschn i t t Dollar je Barrel 13,3 18 6 31 4 3 6 1 

Wechselkurs Schi l l ing je Dollar 14 52 13 37 12 94 14 50 
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Politik aufrecht zu erhalten und den drohenden Infla­

t ionsimport hintanzuhalten Die Auss ichten auf ein ra­

sches Ende der amerikanischen Hochzinspoli t ik sind 

derzeit nicht sehr gut Selbst wenn die Inflationsrate 

in den USA allmählich sinken sollte, wi rd in der Geld­

politik die restriktive Grundhaltung erst aufgegeben 

werden, wenn eine Rückkehr zu steigenden Infla­

t ionsraten nicht mehr zu erwarten ist. Sollten die US-

Zinssätze im Laufe des Jahres leicht sinken, wird die 

Stärke des Dollars davon kaum betrof fen werden, 

weil sich der Zinsabstand auch in d iesem Fall nicht 

wesent l ich verr ingern wird. Die europäischen Hart-

währungsländer werden jede Mögl ichkeit nützen, ihre 

Zinssätze parallel zu den amerikanischen zu senken 

Für die österreichische Geldpolit ik im Jahre 1981 ist 

zu erwarten, daß die restriktive Linie beibehalten wird, 

wenn auch hier die bescheidenen Mögl ichkei ten aus­

genützt werden dürf ten, das Zinsniveau zu ermäßi­

gen. Darüber hinaus könnte sich in der Gewichtung 

der wir tschaftspol i t ischen Ziele eine leichte Verschie­

bung ergeben, wenn sich die Leistungsbilanz nicht 

wei ter passiviert und die reale Nachfrage zurück­

geht 

Die Hartwährungspoli t ik, wie sie im Herbst 1979 def i­

niert wurde, beabsicht igte, den realen effektiven 

Wechselkurs des Schil l ings mittelfr ist ig konstant zu 

halten Dies ist bis zum Herbst 1980 im großen und 

ganzen gelungen, seither aber auf Grund der Dollar­

stärke von einer realen Abwer tung (zwischen August 

1980 und Jänner 1981 um etwa 4%) abgelöst worden. 

Eine Rückkehr zu den alten Relationen ist derzeit 

nicht realistisch, weil die dazu erforderl iche Werterhö­

hung des Schill ings gegen die DM um 4% vom Markt 

her nicht zu rechtfert igen wäre Österreich hält daher 

zunächst die Schi l l ing/DM-Relat ion weiterhin kon­

stant, wodurch sich im Jahresdurchschni t t 1981 so­

wohl nominell als auch real eine effektive Wertvermin­

derung des Schill ings ergeben wird Kurzfristig wi rd 

dies die Leistungsbilanz weiter passivieren und die In­

f lationsrate erhöhen. Die Abwer tung der Lira am 

23 März 1981 um 6% vermindert den Wertverlust des 

Schil l ings um etwa 1/2 Prozentpunkt , wenn sie sich voll 

auf dem Markt durchsetzt . 

Unter der Annahme, daß das derzeit bestehende Ver­

trauen in den Dollar im Laufe des Jahres 1981 nicht 

durch Sonderfaktoren erschüt ter t w i rd , könnte ein 

Kurs von etwa 14,5 S je $ im Durchschni t t des Jahres 

1981 erhalten bleiben Eine "No-change"-Prognose 

auch für die anderen Währungen ergäbe eine effek­

tive Abwer tung des Schil l ings im Jahresdurchschni t t 

1981 von nominell 1 1 / 2 % und real 3%% 

Wie berei ts im Jahre 1980 werden auch heuer — die 

Einhaltung des Bundesvoranschlags 1981 unterstel l t 

— vom Budget leicht restriktive Wirkungen ausge­

hen. Es ist beabsicht igt, das Nettodefizit des Bundes 

von 2,9% auf 2,5% des Bru t to in landsproduk tes zu 

senken. Vergl ichen mit 1980 wird im laufenden Jahr 

Entwicklung der Nachfrage 
1979 1980 1981 1979 1980 1981 

M r d S Veränderung 
gegen das Vor jahr 

i n % 

Nominell 

Privater Konsum 510 9 550,5 582 2 9 0 7,8 5% 

Öffent l icher K o n s u m 165 5 177 1 191,3 7 0 7 0 8 

Brut to-Anlageinvest i t ionen 228,3 251,2 263,8 9 0 1 0 0 5 

Lagerbewegung und 
Stat ist ische Dif ferenz 2 0 4 27,9 16,2 

Ver fügbares Güter- u n d 
Le is tungsvo lumen 925 1 1 006 7 1 053.5 10 6 8.8 4'/, 

Plus Expor te i. w. S 335 7 386.5 414 9 13 7 1 5 2 7% 

Warenverkehr 1 ) 206 2 226,3 224 4 17 1 9.8 8 

Reiseverkehr 75 0 85.0 93.5 1 0 9 13 2 10 

Minus Impor te i w S 346,5 405 5 426 8 17 5 17.0 5 

Warenverkehr ' ) 270 0 316.0 331 0 1 6 4 1 7 1 4% 

Reiseverkehr 40,4 41 9 4 3 8 1 0 1 3.6 4 ' / , 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t 914,3 987 7 1 041 6 9,3 8 0 5)4 

Real (zu Preisen von 1964) 

Privater K o n s u m 245,3 249 2 246 7 4 7 1 6 - 1 

Öffent l icher Konsum 52,3 53 4 54 5 3 0 2 0 2 

Brut to-Anlageinvest i t ionen 111,3 1 1 6 2 114.7 4.2 4 4 - 1 V . 

Bauten 59.3 589 57 1 0.5 -07 - 3 

Ausrüstungen 52 0 57.3 576 8.8 102 % 
Lagerbewegung u n d 

Stat ist ische Dif ferenz 1 4 7 17,3 9,3 

Ver fügbares Güter - und 
L e ist ungs vo lumen 423,6 4 3 6 1 425 2 5,8 2 9 -2% 

Plus Expor te i . w S 193,5 211 6 214,3 9 1 9,3 r/< 

Warenverkehr 1 ) 128,5 1341 138 1 12,3 4 4 3 

Reiseverkehr 32,8 35 0 35 7 6,3 6 7 2 

Minus Impor te i w S 189,8 204 8 199 0 11 1 7 9 - 3 

Warenverkehr 1 ) 153,8 1 6 4 8 159 9 10 1 7 1 - 3 

Reiseverkehr 20 7 20 6 2 0 1 2,8 - 0 , 3 -2% 

Brut to - In landsprodukt 427,3 442 9 440 5 5 1 3 6 - % 

' ) Laut Außenhandelsstat ist ik 

die Verr ingerung des Defizits weniger durch zurück­

haltende Ausgabenpol i t ik als durch zusätzl iche Ein­

nahmen angestrebt und damit der Entzugseffekt der 

inlandwirksamen Einnahmen erhöht, 

Lohnpolitik 

Die Weichen für die Fortsetzung einer maßvollen 

Lohnpolit ik wurden im wesent l ichen im Vorjahr ge­

stellt Die Lohn- und Gehaltsrunde wurde in der 

Hauptsache noch gegen Jahresende 1980 abge­

schlossen und wird zu Tari f lohnerhöhungen von gut 

7% im Jahresdurchschni t t führen ; das ist zwar um 

etwa 2 Prozentpunkte mehr als 1980, wi rd aber die 

Zuwachsrate der Ef fekt iwerdienste infolge Verr inge­

rung der Lohndri f t und der Überstunden nur unwe­

sentl ich erhöhen 

Angesichts der sich abzeichnenden Konjunktur­

schwäche hat die Arbei tsmarktverwal tung bereits im 

Dezember eine rasche und konzentr ierte Vergabe der 

Arbei tsmarkt förderungsmit te l vorgesehen, wobei 

stärker als bisher der Strukturverbesserungsaspekt 

beachtet werden soll Sollte sich jedoch — was zur 

Zeit nicht erwartet wi rd — die Lage auf dem Arbei ts­

markt dramatisch verschlechtern, würden Mittel aus 

dem Konjunkturausgleichsbudget f re igegeben wer­

den 
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Revision der Prognose für 1981 

Trotz etwas pessimist ischerer Einschätzung der Kon­

junktur im Ausland sah sich das Institut nicht veran­

laßt, seine Expor tprognose zu revidieren Die lebhafte 

Nachfrage aus den OPEC-Ländern wird ein noch t ie­

feres Sinken der wirtschaft l ichen Aktivi tät in den er­

sten Monaten dieses Jahres verhindern Dann könnte 

ein exportgetragener Aufschwung einsetzen Die 

österreichischen Exporte werden 1981 real um 3% zu­

nehmen. Es wird unterstellt , daß die Österreichischen 

Absatzmärkte in den west l ichen Industr iestaaten 

heuer stagnieren, die Märkte im Nicht-OECD-Bereich 

jedoch um 6 1/ 2% wachsen werden. Die effektive A b ­

wer tung des Schill ings hat, ähnlich wie dies für die 

Bundesrepubl ik Deutschland der Fall ist, die Wet tbe­

werbsposi t ion Österreichs verbessert , was zu Markt­

antei lsgewinnen führen könnte 

Für den Ausländerreiseverkehr werden höhere Devi­

seneingänge als zuletzt angenommen, da die Winter­

saison besser als erwartet verlief (Schneemangel in 

Südt irol) . 

Die Dol larkurserhöhung verschlechtert die Terms of 

Trade, was stärker, als bisher angenommen, auf die 

Verbraucherpreise durchschlagen wird Die Realein­

kommen und die Inlandsnachfrage, insbesondere der 

private Konsum, werden dadurch fühlbar gedämpft 

Das Bru t to in landsproduk t wi rd leicht, und zwar um 
1/ 2 % zurückgehen Nach wie vor wi rd unterstel l t , daß 

im Jahresverlauf ein mäßiger Aufschwung beginnt, 

der allerdings später — etwa ab Jahresmit te — ein­

setzen wird, als noch im Dezember angenommen 

wurde Die in der Dezember-Prognose gemachte 

Aussage, daß die österreichische Wirtschaft zwi­

schen dem Ii. Quartal 1980 und der Jahresmitte 1981 

eine ausgeprägte Rezession durchschrei tet , ist er­

neut zu unterstreichen Im 1 Halbjahr werden Indu­

str ieprodukt ion und Brut to- In landsprodukt deutl ich 

unter dem Vorjahresniveau liegen 

Die inländische Endnachfrage wird heuer um %% 

schwächer ausfallen als im Vorjahr Die Prognose des 

privaten Konsums vom Dezember nahm für 1981 eine 

Stagnation auf dem Vorjahresniveau an Sie muß jetzt 

merkl ich nach unten revidiert werden. Preis- und 

Realeinkommensentwicklung werden nunmehr pessi­

mist ischer eingeschätzt. Die Pro-Kopf-Einkommen 

werden um 7 1/ 2% wachsen Infolge einer etwas günst i ­

geren Beschäf t igungsprognose als im Dezember 

werden Lohn- und Gehal tssumme brut to ( - r -7 3 / 4 %} so­

wie Net to-Masseneinkommen ( + 61/4%) um 1/4 Pro­

zentpunkt höher als im Dezember angesetzt Die In­

f lationsrate wird etwa 6%% betragen Die realen 

Net to-Masseneinkommen werden voraussicht l ich um 

'/ 2% zurückgehen Diese Annahmen implizieren ein 

leichtes Anste igen der Sparquote. 

Bei niedrigem Wachstum oder Rückgang der Realein­

kommen weichen die Konsumenten vermehrt vom 

tradit ionellen Weihnachtsgeschäft auf den pre isgün­

st igeren Winterschlußverkauf aus. Im Jahresdurch­

schnit t wird sich die saisonbereinigte reale Konsum­

nachfrage etwa auf dem Niveau des IV Quartais 1980 

einpendeln 

Der Rückgang im Vorjahresvergleich bei den realen 

Konsumausgaben wird sich 1981 im wesent l ichen auf 

die Ausgaben für die e inkommenselast ischen dauer­

haften Konsumgüter (real rund — 4 % bis — 5 % ) be­

schränken Insbesondere die Nachfrage nach Pkw 

( — 6 % bis — 7 % ) dürfte deutl ich unter dem Niveau 

des Vorjahres liegen. Bei den übrigen Waren und Lei­

s tungen wird etwa eine Stagnation erwartet 

Die Investitionstätigkeit wird nun insgesamt etwas 

pessimist ischer beurteilt als im Dezember. Dies trifft 

al lerdings nicht für die Industr ieinvesti t ionen und für 

die Investit ionen im Energiebereich zu Die Industrie 

wi rd nach Auffassung des Insti tutes die im Investi­

t ionstest gemeldeten Pläne für 1981 wei tgehend 

durchziehen Dafür spricht, daß es sich vielfach um 

mittelfr ist ige Invest i t ionsprogramme handelt, die Er­

tragskraft der Unternehmungen 1980 durch eine gün­

st igere Arbei tskostenentwick lung gestützt wurde und 

schließlich noch vor Jahresablauf um zinsbegünst igte 

Kredite eingereicht werden konnte Für die übr igen 

Ausrüstungsinvest i t ionen wird nunmehr ein deutl i­

cherer Rückgang als im Dezember angenommen. A n ­

haltend hohe Zinsen, der Nachfragerückgang und Se­

kundärwirkungen der Insolvenzen werden dafür be­

st immend sein. 

Die Aussichten für die Bauwirtschaft haben sich wei ­

ter verdüster t ; sie erlebte heuer die stärkste Winter­

arbeitslosigkeit seit 1975 und kann auch nicht mit 

einer Belebung zu Beginn der Bausaison rechnen 

Die öffentl iche Hand, vor allem die Länder und Ge­

meinden, werden mit Bauaufträgen zurückhal tend 

sein. Im Hochbau werden kaum neue Projekte begon­

nen, man konzentr iert sich auf die Fert igstel lung be­

gonnener Bauvorhaben. Der Bund dürf te von den Er­

mächt igungen gemäß Art ikel Villa Bundesf inanzge-

setz großteils Gebrauch machen, wodurch zusätzl i­

che Mittel für den Straßenbau zur Verfügung stehen 

werden. 

Das hohe Zinsniveau beeinträchtigt die Wohnbautä-
tigkeit Außerdem wird die Nachfrage gedämpft durch 

die Zurückhal tung der Bausparkassen bei der Darle­

hensvergabe, durch zögernde Vergabe von Wohn-

bauförderungsmit te ln in einigen Bundesländern und 

schließlich durch Unsicherheiten über die Änderung 

des Wohnbauförderungsgesetzes, insbesondere 

über die Annui tätenzuschüsse 

Den Konjunkturerwartungen entsprechend werden 

die Lagerinvestitionen weit unter dem Niveau des 

Vorjahres liegen Der Abbau der Rohwareniager 

dürfte etwa zur Jahreswende beendet gewesen sein, 

die Drosselung der Fert igwarenlager wird s ich auch 

heuer noch for tsetzen. Infolge der hohen Zinsen ist 
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eine vorsicht ige Lagerdisposit ion zu erwarten Ein 

neuerl icher Lageraufbau wird erst in der zweiten Jah­

reshälfte beginnen 

Die Abschwächung der Inlandsnachfrage läßt einen 

fühlbaren Rückgang der realen Importe erwarten (um 

3%), die reale Importquote wi rd um etwa 1 Prozent­

punkt unter dem Vorjahreswert liegen 

Neuerliche Verschlechterung der Terms of Trade 

Die Importpreise werden hauptsächl ich infolge der 

Dol larkursanhebung viel stärker steigen ( + 8%), als 

im Dezember angenommen Unter der Annahme, daß 

der Dollarkurs im Jahresdurchschni t t 1981 etwa 

14,5 S betragen wird und keine weitere Erdölpreiser­

höhung eintritt, werden sich die Preise der Energieim­

porte um rund 22% erhöhen. Für die übr igen Import­

güter wird eine Verteuerung um 5% erwartet. Eine 

gleich hohe Steigerung wird für die Exportpreise un­

terstel l t Somit werden sich die Terms of Trade nach 

— 3 , 7 % im Jahre 1980 im Jahresdurchschni t t 1981 er­

neut um 3% verschlechtern Dies impliziert, daß sich 

die Import- und Exportpreise, die zu Jahresbeginn er­

heblich auseinanderklaff ten, weil sich die starke Dol­

laraufwertung in den Importpreisen rascher nieder­

schlägt als in den Exportpreisen, im Jahresverlauf ein­

ander annähern werden 

Wegen der deut l ichen Verschlechterung der Terms of 

Trade wird sich das Defizit der Handelsbilanz 1981 

nur um 2% Mrd S oder, in Prozent des B r u t t o i n ­

landsproduktes ausgedrückt , um 0,7 Prozentpunkte 

verr ingern Unter Berücksicht igung der höheren Net­

toer löse aus dem Dienst ieistungsverkehr wird erwar­

tet, daß das Defizit der Leistungsbilanz um 7,3 Mrd S 

kleiner wi rd. 

Das Defizit der "erwei ter ten" Leistungsbilanz wi rd 

sich nicht in dem Ausmaß verr ingern, weil die Statist i­

sche Differenz im Jahre 1980 durch Sonderef fekte 

überhöht war und nicht in gleicher Höhe for tgeschr ie­

ben wird 

Wichtige Prognosegrößen 

1979 1980 1981 1979 1980 1981 

Veränderung gegen das 
Vorjahr in % 

Indust r ieprodukt ion 6.3 4,6 — 1 

Arbe i tsmark t 

Beschal l ig te 
insgesamt (1 000) 2 770 2 789 2 794 0 7 0 7 - 0 2 

Beschäf t igte 
Industr ie (1 000) 620 627 617 - 0 4 1 1 - 1 6 

Arbe i ts lose [1 000) 57 53 6B 

Arbei ts losenrate {%) 2 0 1 9 2 4 

i nkommen 

Lohn- und Gehal tssumme 
(b ru t to Mrd S) 497 0 535 5 577 0 6 5 7 7 7 3/. 

je Beschäf t ig ten 
(brut to , 1.000S) 179 4 192 0 2 0 6 5 5 7 7 0 7% 

Net to-Massen­
e i n k o m m e n (Mrd S) 492 0 523 4 5 5 6 1 6 7 6 4 6% 

reise 

Verbraucherpre ise 
( 0 1976 = 100) 113.3 120 5 128 6 3 7 6 4 

Großhandelspreise 
1 0 1976 = 100) 108 4 1177 127 1 4 2 9 6 8 

D e f l a t o r d e s BIP 
( 0 1964 = 100] 214 0 223 0 236 4 4 0 4 2 6 

Beschleunigung des Preisauftriebs 

Die Inflationsrate für 1981 muß von 6% auf 6%% hin­

aufgesetzt werden Die Revision beruht hauptsächl ich 

auf einer Neueinschätzung der Preise für Energie, 

nicht zuletzt in Anbetracht der Dol lar-Aufwertung 

Während es im Dezember noch wahrscheinl ich 

schien, daß sich der Preisauftrieb in d iesem Sektor im 

Vergleich zum Vorjahr abschwächen würde, ist mit 

einem ebenso starken Anst ieg wie im Vorjahr zu 

rechnen Die Revision der Energiepreisprognose al­

lein erhöht die Inflationsrate um 1/2 Prozentpunkt Die 

Erhöhung des Dollarkurses verteuert darüber hinaus 

auch industrielle Waren. Zusammen mit einer etwas 

pessimist ischeren Einschätzung der Entwicklung der 

Saisonwarenpreise ergibt sich damit eine Gesamtin-

f lationsrate von 6%% 

Beschäftigung reagiert nur schwach auf die Rezession 

Die Entwicklung der unselbständig Beschäft igten hat 

bisher nur wenig auf die Konjunkturabschwächung 

reagiert Industrie und Gewerbe werden voraussicht­

lich 10 000 Personen freisetzen, die Bauwirtschaft 

5.000, der Dienst leistungsbereich h ingegen w i rd 

21 000 Personen aufnehmen Das ergibt einen Be­

schäf t igungszuwachs von 5.500 Personen oder 0,2% 

im Jahresdurchschni t t Die Arbei ts losenrate wird von 

1.9% im Jahre 1980 auf 2,4% steigen. Diese Arbei ts­

mark tprognose impliziert eine sehr schlechte Produk­

t iv i tätsentwicklung. 

Monetärer Sektor: Abbau der Geldkapitallücke 

Die Geldkapitallücke bei den Kredi tunternehmungen 

wird sich — die Tendenz des 2. Halbjahres 1980 fort­

setzend — weiter verr ingern: Die Kreditnachfrage hat 

sich abgeschwächt , und gleichzeitig hat die Geldkapi­

talbi ldung zugenommen. Diese Tendenz wird s ich mit 

weiterer Abf lachung der Konjunktur verstärken, so-

daß die Kredit inst i tute relativ (jedenfalls im Vergleich 

zum Vorjahr) liquide sein und nach Anlagemögl ichkei ­

ten suchen werden. Auch bei den gegebenen hohen 

Zinssätzen soll te genügend inländische Nachfrage 

nach Finanzierungsmitteln vorhanden sein, ansonsten 
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würde es zu verstärkten Auslandsveranlagungen und 

damit zu Devisenabflüssen kommen Vor allem der 

Bund — der heuer auch im Ausland keine günst ige­

ren Bedingungen erhalten kann — wi rd sich voraus­

sichtl ich vorwiegend im Inland verschulden Zur Be­

schränkung der Zinssatzbelastung sollte die Finanzie­

rung hauptsächl ich mit kurzfr ist igen Titeln erfolgen 

Der Renrenmarkt litt Anfang des Jahres noch an der 

Schwäche der Publ ikumsnachfrage Eine Änderung 

ist erst nach dem I Quartal zu erwarten, wenn die hö­

here Verzinsung und das erweiterte Anlagepotent ial 

des Kreditapparates und/oder der privaten Nichtban-

ken zum Tragen kommen. 

Abgesch lossen am 31 März 1981. 
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