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55. Jahrgang

Wirtschaftslage zur Jahreswende und Prognose fiir 1983:
Exportriickgang verlangert die Stagnation

Riickgang des Welthandels — Nahezu Stagnation des Brutto-Inlandsproduktes — Einsatz des Konjunk-
turausgleichshaushalts — Lohnrunde sichert Wettbewerbsfihigkeit und reale Massenkaufkraft — Be-
schleunigte Nominaizinssenkung — Erlahmende Auslandsnachfrage — Reiseverkehr von der Rezession
stark betroffen — Bescheidenes Konsumwachstum — Anhaitende Schwéche bei Ausriistungsinvestitio-
nen — Talfahrt in der Bauwirtschaft gestoppt — Starker Lageraufbau in der Landwirtschaft —
Schrumpfende Importe — Ausgeglichene Leistungsbilanz — Steigende Arbeitslosigkeit trotz riicklaufi-
ger Erwerbsquote — Weitere Verlangsamung des Preisauftriebs -— Schwache Kredithachfrage der Pri-

vatwirtschaft

Zusammenfassung

Die Lage der dsterreichischen Wirtschaft hat sich seit
Jahresmitte verschlechtert Die bisherige Stagnation
mindete in einen neuerlichen Rickgang von Nach-
frage, Produkiion und Beschéftigung. Das Brutto-in-
landsprodukt (ohne Land- und Forstwirtschaft) sank
im HI. Quartal saisonbereinigt um etwa %% gegeniiber
dem Vorquartal.

Wichtigste Ursache dieser ungunstigen Entwicklung
war ein abrupter Rlckgang der Exporte in die Nicht-
OECD-Lénder infolge sinkender Einnahmen aus Erd-
Slverkdufen der OPEC und akuter Finanzierungspro-
bleme vieler Entwicklungslander. Der Ausfall dieser
Nachfragekomponente betrifft nahezu alle Industrie-
staaten und trilbt deren Konjunkturaussichten fir das
kommende Jahr erheblich. Im besonderen gilt dies
fur Westeuropa; dort haben diese Auslandsmarkte
gin relativ hohes Gewicht, und die negativen Rilckwir-
kungen auf die Binnenwirtschaft werden daher auch
stérker sein als etwa in Nordamerika. In QECD-
Europa wird es voraussichtlich auch 1983 kein Wirt-
schaftswachstum geben.

Die Revision der Prognose flir Osterreich tragt der
Verschlechterung des internationalen Kanjunkturbil-
des Rechnung Bersits in den letzten Monaten war
ein deutlicher Rickgang der Auslandsnachfrage
splrbar; fGr 1983 ist ein Schrumpfen der Exporte (im
weiteren Sinn} um 2% zu erwarten Als mittelbare
Folge wird auch die private Inlandsnachfrage schwa-
cher expandieren als bisher angenommen.

Der private Konsum und die Brutto-Anlageinvestitio-
nen werden jeweils nur um %% real wachsen Einen
wichtigen Beitrag zur Stabilisierung der heimischen
Nachfrage werden die offentlichen Haushake leisten:

dies gilt sowohi fir den laufenden &ffentlichen Kon-
sum als auch fiir Bauinvestitionen, die nach dem
scharfen Rickgang im abgelaufenen Jahr um stwa
2% zunehmen werden

Insgesamt wird das Brutto-inlandsprodukt im kom-
menden Jahr voraussichtlich um %% real steigen, wo-
bei der positive Ausschlag den erwarteten Impuisen
aus dem Konjunkturausgleichshaushalt zuzuschrei-
ben ist.

Auf dem Arbeitsmarkt wird sich die Lage noch ver-
schirfen. Obwohl das erfate Angebot an Arbeits-
kréften infolge weiteren Abbaus von Gastarbeitern
und Rickgangs der Erwerbsquote etwa konstant

Wichtige Prognosegrélien

1981 1982 1983 1984 1982 1983
Verdnderung gegen das

Vorjahr in %
Industrieproduktion —15 0 —1
Arbeitsmarkt
Beschattigte
insgesamt {1 000) 2789 2767 27 04 =11 -09
Beschiftigte
Industrie {1 000) 814 590 567 —-21 —40 —3%
Arbeitslose (1.000] . 69 106 131
Arbeitslosenrate (%) 24 37 46
Einkommen
Lohn- und Gehaltssumme
{brutto Mrd S} 5877 6188 6454 78 5% 4%
je Beschéftigten
{brutto, 1.000 S) 2100 2238 2353 74 VA 5%
Netto-Massen-
einkommen (Mrd §) 5589 5952 6250 70 6% 5
Preise
Verbraucherpreise
(& 1976 = 100) 1287 1358 1415 68 5% 4%
GroBhandelspreise
(@ 1976 = 100) 1272 1317 1350 81 3% 2%
Deflator des BIP
(& 1976 = 100) 1287 1377 1448 59 7 5
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Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum

1981 1982 1983
in Prozentpunkien

Privater Konsum o4 08 03
Gffentticher Konsum 03 04 04
Brutto-Anlageinvestitionen —05 —08 01

Ausriistungan . -0z -03 —01

Bauten .. —-03 —08 a2
Lagerverinderung und Statistische Differenz —29 a5 —-00
Exportei w S . 31 —-03 -09
minus Importei w 8 ..., 04 —05 —08
Brutto-Inlandsprodukt [1]s] 10 05

bleiben wird, ist mit einer Zunahme der Arbeitslosen-
rate um knapp einen Prozentpunkt auf 4,6% zu rech-
nen.

Die schwache Nachfrage im Inland wird die Importe
neuerfich um etwa 1%% schrumpfen lassen Bei einer
leichten Verbesserung der Terms of Trade ist daher
— trotz der unginstigen Exportaussichten — eine
weitere Verbesserung der Leistungsbilanz zu erwar-
ten Nach einem ausgeglichenen Saldo im abgelaufe-
nen Jahr kénnte sich 1983 ein geringfigiger Uber-
schuB ergeben

Der Preisauftrieb wird sich im Verlauf des nachsien
Jahres weiter beruhigen. Im Jahresdurchschnitt wird
die Inflationsrate 4%% betragen

Riickgang des Welthandeis

Entgegen den Erwartungen einer allméhiichen Kon-
junkturerholung hat sich die Rezession in den Indu-
striestaaten seit dem Frihjahr neuerlich verscharft.
Die Exporte in den Nicht-OECD-Raum, die wichtigste
Konjunkturstiitze vor allem in Westeuropa, lieSen in
den letzten Monaten ziemlich abrupt nach. Ursache
fur den Nachfrageausfall waren einerseits die riicklau-
figen Ertrige aus Erddlverkéufen der OPEC, anderer-
seits die immer akuter werdenden Finanzierungspro-
bleme der nicht-erddlexportierenden Entwicklungs-
lander und der Oststaaten

Angesichts dieser Entwickiung kommt der Einschét-
zung des Welthandels zentrale Bedeutung flir die
Konjunkturaussichten in den Industrielandern zu. Die
internationalen Prognoseinstitutionen haben fir 1983
ein leichtes Wiedererstarken des Welthandelsvolu-
mens prognostiziert Auf Grund der jingsten Ent-
wickiung durften diese Hoffnungen jedoch zyu optimi-
stisch sein. Unter der Annahme, daB das gegenwdr-
tige Niveau {Il. Quartal} im Jahresdurchschnitt 1983
unverdndert bleibt, ergibt sich gegeniiber 1982 ein
realer Rickgang von 3%,

In der OECD insgesamt dirfte ein Wachstum des rea-
len BNP von etwa 1,5% erzielt werden. Dieses Wachs-
tum konzentriert sich vor allem auf die USA und Ja-
pan und wird in beiden Fallen von der Inlandsnach-
frage getragen sein In Europa wird dagegen die Sta-
gnation weiter anhalten
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In den USA ist die von der Einkommensteuersenkung
zu Jahresmitte erhoffte Belebung des privaten Kon-
sums noch nicht eingetreten Der Rickgang der pri-
vaten Investitionen hat sich beschleunigt. Der Lager-
abbau ist dagegen abgeebbt Das reale BNP stag-
nierte saisonbereinigt {auf Jahresbasis) im lll. Quartal
nach einem bescheidenen Zuwachs im Vorquartal
Die industrieproduktion zeigte bis zuletzt (Oktober
—B,8% gegenilber dem Vorjahr) keinerlei Anzeichen
einer Erholung. Lediglich der Sammelindex der vor-
ausetlenden Indikatoren, der seit dem Frihjahr ten-
denziell nach oben zeigt, ist auch in den Monaten
September und Oktober wieder leicht gestiegen
Hierin dlrfte sich vor allem die auf Grund sinkender
Zinsen wieder etwas belebte Nachfrage nach neuen
Haushauinvestitionen spiegeln

Es ist ungewiB, wann in den USA der erhofite Auf-
schwung einsetzen wird. Ein positives Signal von sei-
ten der Geldpolitik ist die anhaltende Zinssenkungs-
tendenz. Allerdings sind angésichts der sinkenden In-
flationsraten die Realzinsen kaum zurlickgegangen
Dennoch sind von der bisherigen Entwicklung posi-
tive Impulse fUr die private Nachfrage zu erwarten, so-
da8 far 1983 ein méBiges Wachstum des realen BNP
von etwa 2% (nach —2%) erreichbar erscheint.
Auch in Japan schwicht sich die Konjunktur zuse-
hends ab. Das reale BNP ist im Il Quartal deutlich
langsamer gewachsen als zuvor, Flr 1983 wird — ge-
stitzt auf deutliche Steigerungen der o&ffentlichen
Ausgaben — egin Wirtschaftswachstum von 3% fr
mdglich gehalten {nach 2,5% 1982).

Die Wirtschaft der BRD, die seit 2% Jahren stagnierte,
war im Il Quartal durch einen neuertichen Konjunk-
tureinbruch gekennzeichnet. Das reale BNP ist um
2% unter das Niveau des Vorjahres gesunken. Alle
Nachfragekomponenten haben dazu beigetragen. Die
Inlandsnachfrage — besonders der private Konsum
(Bl Quartal —3%) — ist seit Jahresheginn beschleu-
nigt zurtckgefallen; die Investitionen sind zuletzt neu-
erlich drastisch eingeschrankt worden {—8%). Die
Hauptursache fUr die weitere Rezessionsverschér-
fung liegt aber im deutlichen Rickgang der Exporte.
Die Warenexporte, die im 1. Halbjahr real noch deut-
lich gestiegen waren, fielen im lll. Quartal um 2%% un-
ter das Niveau des Vorjahres Die juingsten Daten so-
wohl Uber die Industrieproduktion (Septamber/Okto-
ber im Vorjahresvergleich —5%) als auch (ber die
Auftragsiage (Auftragseingénge, real: September/Ok-
tober —13,5% flr die Industrie insgesamt} lassen
keine Anzeichen fir ein Ende der Rezession erken-
nen. Auch die laufend erhobenen Konjunkturindikato-
ren (Unternehmer-, Konsumentenerwartungen und
Konjunkturklima) weisen seit dem Sommer neuerlich
kraftig nach unten.

Die Prognosen fur die BRD fur 1983 schwanken zwi-
schen + 1% und —2%. Das Gemeinschaftsgutachien
der fiinf deutschen Forschungsinstitute einigte sich
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Annahmen iiber die internationale Konjunktur

1980 1981 1982 1983
Veranderung gegen das Varjahr in %

Brutto-infandsprodukt real

USA —01 19 -2 2

Japan 44 30 2% 3

BAD . 19 —-02 —1 - %

QECD-Eurcpa 15 —a3 % ~ %

OECD-insgesart 13 12 - % 1
Welthandel, real 10 0o —1 -3
Welirohstotipreise

HWWA-Index Dollarbasis 279 5 —5 0
Erdblpreis

Durchschnittlicher Import-

preis OECD % je Barrel 328 3B7 340 320

Wechselkurs Sje$ 1294 1592 17 10 17 00

im Herbst auf 0%. Dies wiirde gegeniiber der Ent-
wicklung im Herbst 1982 bereits eine Trendumkehr in
Richtung Konjunkturbelebung voraussetzen.
Angesichts der Verfangerung der Rezession geht der
Preisauftrieb in den OECD-Landern weiter zuriick {in-
flationsrate 1983 7%, nach 8% 1982) Gleichzeitig ver-
scharft sich das Problem der Arbeitslosigkeit. Sie
wird auf 33Y% Millionen Ende 1983 oder 9%% der Er-
werbsbevdlkerung steigen. In Europa dirften Ende
1983 18Y% Millionen Menschen {(das entspricht einer
Rate von 11%) arbeitslos sein.

Nahezu Stagnation des Brutto-Inlandsproduktes

Nach den vorldufigen Ergebnissen der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung verharrte das reale
Brutto-Inlandsprodukt in Osterreich im Il Quartal
1982 saisonbereinigt auf dem Niveau des Vorquartals.
Gegeniiber dem gleichen Vorjahreszeitraum erhdhte
es sich um 0,6%. Das bescheidene Wachstum wurde
vor allem durch die Land- und Forstwirtschaft ermég-
licht; ihre Wertschdpfung stieg infolge der Giberdurch-
schnittlich guten Getreideernte um 8,5% (iber das
Vorjahresniveau. In den ersten drei Quartalen digses
Jahres erhohte sich das Brutto-Inlandsprodukt insge-
samt um 0,7%.

im sekundéren Produktionssektor verstérkte sich die
Rezession im lil. Quartal. Die reale Wertschépfung
blieb um 0,6% unter dem Vorjahresergebnis; saison-
bereinigt sank sie in der Industrie um 1,4% — dies
war das schlechteste Ergebnis seit eineinhalb Jahren.
Auch die Keonjunkturreihe der Industrieproduktion
(saison- und teilweise arbeitstdgig bereinigt) zeigt fOr
das Il Quartal einen deutlichen Rickgang um knapp
3%. Im gesamten bisherigen Jahresverlauf wurde je
Arbeitstag kaum mehr produziert als im Vorjahr Der
Grundstoffsektor und die Baustoffproduktion waren
arm stérksten von der Rezession betroffen, wéhrend
die Erzeugung fertiger Investitionsgiiter sowis langle-
biger Konsumgiter noch deutlich gesteigert werden
konnte, Auf Grund der ungiinstigen Auftragslage —
sowohl die Neueingdnge als auch die Auftragsbe-
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stdnde lagen zuletzt unter dem Vorjahresniveau — ist
fur die néchsten Monate mit einer weiteren Ver-
schiechterung zu rechnen. Dies wird auch durch den
Pessimismus der Unternehmer bei der Befragung im
Kanjunkturtest von Ende Oktcber bestitigt Nach
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Entstehung des Brutto-Inlandsproduktes

Real
1981 1982 1982 1983
& I Qu Il Qu Hl Qu g 4]
Veranderung gegen das Vorjahr in %
Sachgiterproduktion und Bergbau —13 18 13 —0.7 0 —1
davon Bergbau 03 —10 —45 —-80
industrie —18 16 13 -G8 0 —~ 1%
Gewerbe —05 2¢ 15 0.0 % g
Energie- und Wasserversorgung 23 30 36 53 2 1
Bauwesen —-22 —80 76 —40 —5% 2
Handel?) . . . 10 07 —086 05 % %
Verkehr und NachrichtenObermittlung -01 09 08 09 % A
Vermbgensverwaltung®) 31 28 27 23 2% 2
Sonstige privata Dienste?) 36 23 21 20 2 2
Oifentlicher Dienst . s 2,0 2,0 2,0 2,0 2 2
Wertschépiung ohne Land- und Forstwirtschaft 05 12 0s 04 % Y
Land- und Forstwirtschaft . —38 15 0,7 85 12 —5
Wertschépiung der Wirtschaftsbereiche 0z 12 06 08 1 %
Minus imputierte Bankdienstleistungen 53 30 30 25
Importabgaben —48 -10 30 05
Mehrwertsteuer C 1.4 1,1 —0.0 0.0 . .
Brutto-Injandsprodukt a0 11 05 08 1 %

') EinschiieBlich Bergbau — ?) EinschlieBiich Beherbergungs- und Gaststittenwesen — ) Banken und Versicherungen Realitdtenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdien-
ste — 4} Sonstige Dienste private Dienste ohng Erwerbscharakter und hiusliche Dienste

einer Stagnation im abgelaufenen Jahr wird die Pro-
duktion 1983 um 1% sinken.

Auch die Bauwirtschaft leidet weiterhin unter Auf-
tragsmangel und unausgelasteten Kapazitaten, doch
hat sich die Entwicklung seit dem Frihjahr nicht mehr
verschlechtert. Die Vergabe zusatzlicher offentlicher
Auftrage lief zbgernd an, dirfte jedoch zuletzt stabili-
sierend gewirkt haben.

Der Handel (einschiieBlich Gastgewerbe) expandierie
im lil. Quartal um 0,5% (gegeniiber dem Vorjahr), was
etwa dem Durchschnitt der Gesamiwirtschaft ent-
sprach. Im Einzelhandel wurden vor allem mehr dau-
erhafte Konsumglter verkauft. Saisonbereinigt waren
die realen Umsiétze in den letzten drei Monaten aller-
dings ricklaufig. Schwichere Umsétze verzeichnete
auch das Gastgewerbe infolge EinbuBen im Ausléan-
derreiseverkehr. Trotz schwacher Nachfrage nach
Gltertransporten stieg die reale Leistung des Ver-
kehrssektors dank dberdurchschnittlichen Zuwéch-
sen im Personenverkehr um knapp 1%. Die Wert-
schépfung des Dienstleistungssektors (private und
offentliche Dienste, Vermdgensverwaltung} erhdhte
sich gegentiber dem Vorjahr um 2%.

Einsatz des Konjunkturausgleichshaushalts

Die vorliegende Prognose geht den Ankindigungen
entsprechend davon aus, daB der Konjunkturaus-
gleichshaushalt eingesetzt wird und bereits in den er-
sten Monaten des kommenden Jahres ausgabe- bzw
nachfragewirksam zu werden beginnt. Die in den Vor-
anschlag 1983 eingebauten Beschéftigungspro-
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gramme und die frithzeitige Freigabe der im Konjunk-
turausgleichshaushalt 1983 vorgesehenen Mittel diirf-
ten ein bescheidenes Wachstum des Brutto-inlands-
produktes im Jahre 1283 sicherstellen.

Der Konjunkturausgleichshaushalt (Stabilisierungs-
quete und Konjunkturbelebungsquote} sieht Gesamt-
ausgaben von 6% Mrd S vor. Der Grofiteil dieser
Mittel (rund 4% Mrd S} ist fir Bauten vorgesehen
Neben den Ausgaben fiir bauliche Investitionen
(3% Mrd S) enthalt der Konjunkturausgleichshaushalt
Mittel fir die Instandhaitung von Bauten (% Mrd. S)
und fUr Baulichkeiten im Bereich der Landesverteidi-
gung (0,1 Mrd S). Die Beschéftigungseffekte dieser
Ausgaben unterscheiden sich nicht von jenen fur In-
vestitionen. Aulerdem kommen auch die im Konjunk-
turausgleichshaushalt enthaltenen Uberweisungen an
den Wasserwirtschaftsfonds (0,6 Mrd S) und die Mit-
tel fiir die Wildbachverbauung (sofern sie nicht be-
reits in den Instandhaltungen beriicksichtigt sind) der
Bauwirtschaft zugute  Die Bauausgaben des Konjunk-
turausgleichshaushalts verteilen sich auf den Tiefbau
(1,8 Mrd 8), auf Hochbauten (1,6 Mrd.S) und auf
bauliche Sonderanlagen der Bundesbetriebe
{1,1 Mrd S).

Neben den Ausgaben flr Bauten enthalt der Konjunk-
turausgleichshaushalt 1'% Mrd. § fir Ausristungsin-
vestitionen, einschlieBlich Landesverteidigung, davon
rund % Mrd. S flr Fahrzeuge. Eine grobe Abschét-
zung der Nachfrage- und Beschaftigungswirkungen
des Konjunkturausgleichshaushalts ergibt, daB da-
durch im Jahresdurchschnitt 1983 reale Nachfrage in
der GroBenordnung von %% des Brutto-Inlandspro-
duktes geschaffen und etwa 6 000 Beschaftigte ge-
braucht wirden.
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Lohnrunde sichert Wettbewerbstfihigkeit und reale
Massenkaufkraft

Die Lohnrunde des vergangenen Herbstes stand un-
ter dem Eindruck der sich verschlechternden Kon-
junikturlage, die in wichtigen Industriezweigen beson-
ders stark ausgeprigt ist Mit den ausgehandelten
AbschlUssen dirfte es gelungen sein, sowohl die in-
ternationale Konkurrenzfihigkeit der dsterrsichischen
Wirtschaft als auch die reale Massenkautkraft im In-
land zu erhalten

Die Osterreichische Industrie hat 1982 ihre Wetthe-
werbsposition kostenméaBig sowohl gegeniiber dem
Durchschnitt der Handelspartner (und dies, obwohl
der effektive Wechselkurs des Schillings im Jahres-
durchschnitt um rund 3'%4% gestiegen ist) als selbst
gegeniber der BRD leicht verbessert. Der um zwei
Prozentpunkte héhere Zuwachs der industrieverdien-
ste und eine leichte Aufwertung des Schillings gegen-
Uber der DM werden durch héhere Produktivitdtszu-
wichse auf Grund der relativ besseren Auslastung in
der dsterreichischen Industrie mehr als wettgemacht
In Osterrelch dirften die Lohnstickkosten 1982 um
3% steigen, gegeniiber gut 3'%% in der BRD.

Auch die kommende Lohnrunde diirfte in der BRD
niedriger ausfallen als in Osterreich; dennoch scheint
auch 1983 zumindest eine parallele Kostenentwick-
lung in beiden Landern mdglich, gegeniiber dem
Durchschnitt der Handelspartner durfte sie um gut
2 Prozentpunkte glnstiger sein,

Die Ist-Lohn-Abschliisse fur die groBen Arbeitneh-
mergruppen (im Durchschnitt etwas unter 4,5%) la-
gen zwar unter der laufenden Inflationsrate, der rick-
ldufige Preisauftrieb, die zweite Etappe der Einkom-
mensteuerreform und — bis zu einem gewissen Grad
— Nachwirkungen von Abschlissen im Jahre 1982
werden 1983 dennoch eine leichte Zunahme der rea-
len Kaufkraft je Beschaftigten mit sich bringen

Die neuerliche Schwichung der Konjunktur drickte
auch die Einkommensentwicklung; so nahmen die
Monatsverdienste der Industriebeschéftigten (ohne
Sonderzahlungen) im lll. Quartal 1982 nur noch um
8,4% zu, nach 8,3% im 1 Halbjahr, die Lohndrift — im
1 Halbjahr noch leicht positiv — wurde negativ (etwa
—1 Prozentpunkt). Die Monatsverdienste in der Bau-
wirtschaft sind zwar im Il Quartal noch starker ge-
wachsen als im 1 Halbjahr (um 6,1% gegenuber
5,3%), sie hinken jedoch erfahrungsgemaB dem Ver-
lauf in der Industrie nach. Zu gering erscheint die Zu-
nahme der Leistungseinkommen pro Kopf (4,8% im
{Il. Quartal), sine erhebliche Unterschitzung infolge
Umstellungen in der Berechnungsgrundiage ist hier
sehr wahrscheinlich 1983 werden die Transferein-
kommen stérker zunehmen als die Leistungseinkom-
men und eine Verbesserung der Netto-Massenein-
kommen um 5% ermdglichen.
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Beschleunigte Nominalzinssenkung

Angesichts einer schlechteren Wirtschaftsentwick-
lung als erwartet lockert sich die Geldpolitik in vielen
Landern, und die Nominalzinsen tendieren nach un-
ten. Da der Inflationsabbau bisher kaum hinter der
Zinssenkung zurlickgeblieben ist, sind die Realzinsen
nur unbedeutend gefalien.

In Osterreich wurde der Diskontsatz seit Juli von
6%% (in drei Schritten; zuletzt Anfang Dezember um
einen Prozentpunkt) auf 4%,% gesenkt. Wenn auch
kein direkter und unmittelbarer Zusammenhang zwi-
schen Diskontsatz und Soll- bzw. Habenzinsen be-
steht, so bedeuten diese MaBnahmen wichtige Si-
gnale und Voraussetzungen fir den Abbau des Kre-
dit- und Einlagenzinsniveaus Im kurzfristigen Bereich
hat sich die Zinssenkung bereits deutlich durchge-
setzt — der Taggeldsatz sank von 10,6% im Monats-
durchschnitt Juni auf 6,5% im November; im langfristi-
gen Bereich waren hingegen nur schwache Reaktio-
nen zu verzeichnen; erst im November hat auf dem
Rentenmarkt die Sekundérmarktrendite die 9%-Marke
unterschritten, die Rendite der Neuemissionen lag
bei 8,9%.

Far 1983 ist mit einem weiter sinkenden Zinstrend zu
rechnen, wodurch die Sekundarmarktrendite im Jah-
resdurchschnitt auf etwa 8% zuriickgehen kénnte.
Der reale effaktive Wechselkurs des Schillings ist in
den letzten zwei Jahren ziemlich konstant geblieben.
Nominell effektiv hat der Schilling jedoch in diesem
Zeitraum kontinuierlich aufgewertet, 1982 um 3,6%.
Die Schillingkurse sowoht des Dollars als auch des
Schweizer Franken stiegen, diese Abwertungseffekte
wurden jedoch durch Aufwertungen gegeniiber ande-
ren wichtigen Wahrungen (Lirs, Franc, Pfund, Dinar
und Yen) mehr als wettgemacht

Fur die Prognose 1983 wurde als technische An-
nahme ein Dollarkurs von rund 17 S unterstelit, ferner
bleibt annahmegemaB die Schilling-/DM-Relation un-
veridndert. Insgesamt ist fiir den zu den harten Wih-
rungen zahlenden Schilling eine Aufwertungstendenz
im AusmaB von etwa %% (nominell effektiv) zu unter-
stellen, was unter Berlcksichtigung einer leichten
Verminderung der gewogenen Infiationsdifferenz zu
Osterreichs Handelspartnern zu einer realen effekti-
ven Abwertung um fast 2% flhren kénnte

Erlahmende Auslandsnachfrage

Seit dem spéaten Frihjahr 1982 steht die Osterreichi-
sche Warenausfuhr im Zeichen einer deutlichen
Nachfrageabschwachung Nach Zunahmen im | und
II. Quartal um 5,2% und 3,1% sank die reale Ausfuhr
im I Quartal um fast 1% unter das Vorjahresniveau.
Saison- und arbeitstdgig bereinigt lagen die realen
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Exporte im Zeitraum Mai bis Oktober um durch-
schnittlich 5% unter den Werten der ersten vier Mo-
nate Die Auftragseingange bestatigen die unginstige
Entwickiung: Nach einer Zunahme um noch 16% im
I. Quartal gingen sie in den darauffolgenden Viertei-
jahren um 18% bzw. 11% zuriick

Vor allem die Exporte in die unter Finanzierungs- und
Liguiditatsschwierigkeiten leidenden Landergruppen
schwichten sich kréftig ab. Die Lieferungen in die
nicht-erdélproduzierenden Entwicklungslander unter-
schritten im ll. Quartal den saisonbereinigten Wert
des |. Quartals um 19%. Die rlckldufigen Erddleridse
lieBen die Ausfuhr in die OPEC-Staaten im gleichen
Zeitraum um 18% schrumpfen. Deutlich war auch die
saisonbereinigte Abschwéchung im Handel mit Gber-
seeischen OECD-Staaten {—17%), hingegen blieb
der Rickgang der Ausfubr in die Oststaaten {(—3%),
in die EG {—2%) und EFTA {—4%) noch in beschei-
denerem Rahmen

Trotz schwicher werdender Nachfrage konnten die
osterreichischen Exporteure ihre Marktposition im
1. Halbjahr 1982 weiter ausbauen. Der nominelle
Marktanteil am Weltmarkt stieg um 4,2%, wobei die
Anteilsgewinne in der OPEC (11,1%), in den sonsti-
gen Entwicklungslandern (8,7%) und in den dstlichen
Planwirtschaften (4,8%) deutlich starker ausfielen als

Entwicklung der Nachlrage

1981 1382 1983 1981 1982 1983

Mra S Veranderung
gegen das Vorjahr
in%

Nominelf
Privater Konsum 5957 6374 6674 79 7 4%
Gtfentlicher Kansum 1948 2104 2230 95 8 6

Brutto-Anlageinvestitionen 2638 2676 2815 53 1% 5
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 123 152 152
Verfilgbares Giter- und
Leistungsvolumen 106884 11306 11871 47 6 5
Plus Exporle i w. S 4430 48286 4512 146 4% - %
Warenverkehr') 2519 2657 2617 13 5% — 1%
Reisaverkehr 900 436 945 107 4 1
Minus Importei w S 4511 4485 4431 1M1 - % -1
Warenverkehr') 3351 3334 3267 61 — % —2
Reiseverkehr 453 453 458 109 0 1
Srutto-Infandsprodukt 10683 11447 12052 59 8 5%
Reai (zu Preisen von 1976}
Privater Konsum 4545 4813 4638 07 1% ¥
OHentlicher Kensum 1472 1501 1531 20 2 2
Brutte-Anlageinvestitionen 1968 1880 1901 — 20 — 4 Y
Bauten {netto)?) . 974 oz71 940 — 23 — 5% 2
Ausrisiungen {natto}®} 837 87,5 &6 — 18 — 2% -~ 1
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 71 110 103
Verlugbares Giter- und
Leistungsvolumen 8057 8114 W71 — 28 Y% Y
Plus Exportei. w. S 3499 3475 3399 78 — % -2
Waranverkenr') 2040 2050 2009 49 v =2
Reisevarkehr . 869 856 830 35 -2 — 4
Minus Importei w & 3332 3289 3237 10 — 1% — 1%
Warenverkehr®} 248 1 2481 2456 — 38 0 -1
Reiseverkehr . 328 310 207 — 02 — 5% —4
Brutto-inlandsprodukt 8224 8300 8333 00 1 P

'} Laut AuBenhandelsstatistik — *} Ohne Mehrweristeuer
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in den westlichen Industriestaaten (3,6%; allein auf
dem US-Markt konnte zwar eine Verbesserung um
37% erzielt werden, in Westeuropa hingegen nur um
knapp 3%).

Die Wende in der Exportentwicklung zwingt zu siner
Ricknahme der im September prognostizierten Ex-
portwachstumsrate fir 1982 auf %%

Flr 1983 ist mit einem Rilckgang der realen Warenex-
porte um 2% zu rechnen Da keine Marktanteilsge-
winne unterstellt werden, entspricht dies dem gewo-
genen Nachfrageriickgang auf den Auslandsmarkten.
Die Prognose stiitzt sich auf die Annahme, daB der in
den letzten Monaten eingetretene Exportriickgang im
Winter zum Stillstand kommt und 1983 insgesamt
kaum Belebungstendenzen sichtbar werden dlrften.
Abgesehen von den Finanzierungsbeschrankungen
und Verschlechterungen der Kreditkonditionen flr
viele Schuldnerlander’) gewinnt das Bestreben an
Bedeutung, sich im AuBenhandel durch Protektionis-
mus und Wihrungsabwertung Vorteile zu verschaf-
fen. Nach 1982 wird das Welthandelsvolumen auch
1983 schrumpfen, und zwar um etwa 3%. Am stérk-
sten wird das Importvolumen der Entwicklungstander
(—15%} und der QPEC-Staaten (—5%) sinken; die
importnachfrage der westlichen Industrielander
dirfte leicht zurlickgehen (—1%), jene der Oststaa-
ten stagnieren.

Reiseverkehr von der Rezession stark betroffen

Die nunmehr schon fast drei Jahre anhaltende Rezes-
sion erfaft den Reiseverkehr immer starker. Urlaubs-
aufwendungen gehdren zu jenen Konsumausgaben,
die bei krisenhafter Wirtschafts- und Einkommensent-
wicklung und steigender Angst um den Arbeitsplatz
am ehesten reduziert oder gar ganz gestrichen wer-
den kénnen.

in der abgelaufenen Sommersaison setzte sich die
Abschwéchung im Reiseverkehr weiter fort Bei sta-
gnierenden Inlindernéchtigungen gingen die Uber-
nachtungen der Auslander um 5%% zuriick, wobei
der Nachfragerickgang von Géasten aus der BRD
(—7.4%) und aus den Niederlanden (—10%) beson-
ders ausgepragt war. Die realen Einnahmen aus dem
internationalen Reiseverkehr sanken in der Sommer-
saison um etwa 4% (nomineil +1,8%); dank den noch
relativ gtinstigen Ergebnissen in der vorangegange-
nen Wintersaison wird die Abnahme im Jahre 1982
nur rund 2% ausmachen 1983 ist mit einem neuerli-
chen Rilckgang im Auslanderreiseverkehr zu rech-
nen, der die Deviseneinnahmen um etwa 4% real sin-
ken lassen wird.

) Siehe dazu H Handler. Zahlungsbilanz Geld und Kredit, in:
Quartalsbericht in diesem Heft

Bescheidenes Konsumwachstum

ErwartungsgeméaB hat sich das Wachstum der Ver-
brauchernachfrage im Il Quartal etwas abge-
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schwécht. Real gaben die Konsumenten um 0,9%
mehr aus als im Vorjahr, im Durchschnitt des 1. Halb-
jahres noch um 1,7%. Wie schon bisher wuchs die
Nachfrage nach dauerhaften Konsumgitern Ober-
durchschnittlich (+3,4%), insbesondere die nach
Pkw (+12,5%). Zur Jahresmitte frei gewordene Bau-
spargelder wurden offenbar dazu verwendet, riickge-
stauten Bedarf zu befriedigen. Saisonbereinigt war
der private Konsum im Hl. Quartal um 0,8% niedriger
als im Durchschnitt des 1. Halbjahres

Fir den weiteren Jahresverlauf wird saisonbereinigt
eine leichte Belebung erwartet, sodaBl im Jahres-
durchschnitt 1982 ein reales Konsumwachstum von
1%% erreicht werden kann. Die Nachfrage nach dau-
erhaften Konsumg(tern wird um rund 3%, die nach
nichtdauerhaften um 1,3% zunehmen Die durch die
zweite Etappe der Lohn- und Einkommensteueran-
passung und den schwicheren Preisauftrieb ge-
stiitzte relativ gute Realeinkommenssituation erlaubt
es den Verbrauchern, 1982 die Sparquote um gut
1% Prozentpunkte zu erhéhen und damit im Vorjahr
veriorenes Terrain bei der Riicklagenbildung wieder
gut zu machen.

Die im internationalen Vergleich glnstige Konsument-
wicklung in den letzten Jahren ist in erster Linie der
besseren Realeinkommenssituation zuzuschreiben,
aber auch der weiterhin hohen Konsumneigung. Eine
auch in Osterreich zu beobachtende Verschlechte-
rung der Konsumentenstimmung fdhrte hauptséch-
lich zu einem Verschieben des Kaufzeitpunktes,
kaum aber zu einem generellen Nachfrageausfall. Die-
ses Verhalten wurde sicherlich auch dadurch begiin-
stigt, daB der Osterreichische Arbeitsmarkt bisher
weniger als in anderen westlichen Industriestaaten
von der Krise betroffen war. Eine deutliche Ver-
schlechterung kénnte aber eine Verhaltensanderung
bewirken. Dies wirde einen stdrkeren Anstieg der
Sparquote und ein Sinken der Konsumneigung be-
deuten.

Fiir 1983 wird mit einer nur leicht steigenden Spar-
quote gerechnet Die zweite Tranche der Einkom-
mensteuerreform und der geringere Preisauftrieb
werden die Realeinkommen weiterhin stirken und
eine Konsumsteigerung um rund 0,5% ermdgiichen
Die konjunkturreagible Nachfrage nach dauerhaften
KonsumgUtern wird 1983 wieder zurickgehen (um
gut 1%).

Anhaltende Schwiche bei Ausriistungsinvestitionen

Die ricklaufige Tendenz in der Investitionstatigkeit
hielt auch im Ill. Quartal 1982 an. Saisonbereinigt war
der Rlckgang mit %% gegeniber dem Vorguartal
gleich stark wie bereits im |l. Quartai. Wie aus dem
jungsten Investitionstest der Industrie hervorgeht,
wird weniger investiert, als noch bei der letzten Erhe-
bung geplant war. Auch fir 1983 zeichnet sich ein
neuerlicher — allerdings schwacherer — Ruickgang
der Industrieinvestitionen ab. Uberdies deuten die
Meldungen darauf hin, daB die Unsicherheit gréBer
geworden ist und die Unternehmer die Planungshori-
zonte verkilrzen. Bei unsicheren Erwartungen raumen
die Unternehmungen der Sicherung der Liquiditét vor
der Investition in Sachanlagen den Vorzug ein?) Die
von der Geldpolitik oder teilweise der Ertragslage ge-
schaffenen glinstigeren Voraussetzungen sowie die
von der Wirtschaftspolitik gesetzten Investitionsan-
reize reichen kaum aus, neue Investitionen in Gang
zu bringen.

in der vorliegenden Prognose missen daher die Aus-
rstungsinvestitionen sowohl fur 1982 als auch flr
1983 pessimistischer eingeschétzt werden, als dies
noch im September der Fall war Die im Konjunktur-
ausgleichshaushalt vorgesehenen Mittel fir Ausri-

%) Siehe dazu F. Hahn. Die Entwicklung des industriellen Cash
Flow 1982, Monatsberichte 10/1982, S €31-641

Verwendung des Brutto-Inlandsproduktes

(Real)
1981 1982 1982 1983
2] I Qu I Qu Il Qu %] 2]
Veranderung gegen das Yorjahr in %
Privater Konsum 07 22 12 034} 1% %
Gtfentlicher Konsum 20 20 20 20 2 2
Bruttc-Anlageinvestitionen . —20 —46 —50 —43 -4 %
davon Ausriistungen (netto}') —18 —14 -20 —47 -2k —1
Bauten (netto)') L 23 -840 =75 —4,0 —5% z
'nléndische Endnachfrage .. g2 [0}:) —-02 -03 % 1
{Lagerbildung) (A} —298 -18 \1¢] 18 h —Q
t=3) 0 (53) (§XY)] (00 (1) (10.3)
Verflgbares Giter- und Leistungsvolumen —2B —-11 =02 186 % %
Exportei w S . 78 a7 23 —34 — % -2
Importel w S 10 —12 038 -17 —1% —1%
AuBenbeitrag _(A) 27 21 06 0,9 % — %
Brutto-Infandsprodukt . 00 11 05 06 1 %
(A} Beitrag zum Wachstum des realen Brutto-Inlandsproduktes in Prozentpunkten — (B) Mrd § zu Preisen 1976 — ') Ohne Mehrwertsteuer
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stungen durften den Rickgang in engeren Grenzen
halten.

Talfahrt in der Bauwirtschaft gestoppt

Die Bauinvestitionen waren im 1ll. Quartal real um 4%
niedriger als vor einem Jahr (1. Halbjahr —8%; Jénner
bis September —8%), saisonbereinigt blieben sie auf
dem Niveau des Vorquartals. Wie schon in der ersten
Jahreshilfte lagen die Umséatze im privaten Wohnbau,
im Industriebau und im StraBen- und Brickenbau
deutlich unter den Werten des Vorjahres, die Um-
satze im Kraftwerks- und Adaptierungsbau weit dar-
Uber

Die Ergebnisse des Konjunkturtests von Ende Okto-
ber lassen darauf schlieBen, dafl die Talfahrt der Bau-
konjunktur gestoppt werden konnte, eine deutliche
Trendumkehr zeigen sie aber nicht Die Auftragsbe-
stdnde werden nicht mehr ganz so pessimistisch be-
wertet wie im Juli, etwas gebessert haben sich auch
die Beurteilung der gegenwirtigen Geschéftslage
und die Erwartungen flr die kinftige Entwicklung. Es
darf aber nicht Ubersehen werden, daB fast alle Unter-
nehmerangaben noch ungiinstiger sind als im glei-
chen Zeitpunkt des Vorjahres

Die bisherigen Ergebnisse und die fir den Rest des
Jahres verfugbaren Indikatoren erfordern eine Kor-
rektur der Jahresprognose 1982 auf —5%%.

Die Bauinvestitionen im Jahre 1983 werden in hohem
MaBe von den Wirkungen des Bundesbudgets und
vor allem vom Einsatz des Konjunkturausgleichshaus-
halts bestimmt werden. Aus dem Investiticnstest vom
Herbst 1982 ist zu erkennen, daB der Industriebau
weiter schrumpfen und der Kraftwerksbau nur
schwach wachsen wird. Unter Berilcksichtigung der
vom Bund ausgehenden Impuise kann die Prognose
der Bauinvestitionen {+2%} aufrecht erhalten wer-
den

Starker Lageraufbau in der Landwirtschaft

Die Lager wurden bis Jahresmitte um 6 Mrd S real
aufgestockt, im Ill. Quartal blieben sie unverandert.
Der in der Prognose unterstellte Lageraufbau, der
0,5 Prozentpunkte zum Wachstum des Brutto-In-
landsproduktes beitragt, scheint fir eine Periode
schwachen Wachstums relativ hoch. Die auBerordent-
lich gute Ernte wird aber heuer die Lager in der Land-
wirtschaft um mehr als 3% Mrd. 8 (zu konstanten
Preisen) erhéhen Schaltet man die Lagerbewegung
in der Landwirtschaft aus, so ergébe sich gegeniiber
1981, vor allem infolge des Abbaus von Energiela-
gern, im Jahre 1982 ein schwiacherer Lageraufbau

Schrumpfende Importe

Die Konjunkiurschwiche dampft seit Jahresmitte
1982 auch die Importnachfrage deutlich Im lll. Quartal
sanken die Warenimporte gegeniiber dem Vorjahr
real um 1,6%, im Oktober gar um gut 10%. Im Jahres-
durchschnitt 1982 werden die Importe stagnieren,
wobei die Energiebeziige infolge des Lagerabbaus
erheblich zurlickgehen werden (real —11%).

Auf Grund von Strukturverschiebungen in den Nach-
fragekomponenten (Aggregate mit héherer Import-
quote wie der Konsum dauerhafter Giliter werden
tangsamer wachsen, hingegen werden die Bauinvesti-
tionen, deren Importgehalt eher niedrig ist, steigen)
werden die Importe 1983 schrumpfen. Osterreicher
werden auch 1983 in verstirktem MaBe Auslandsur-
laube durch Urlaube im Inland substituieren.

Die Importpreise dorften 1982 leicht nachgeben
{— %£%), ein Jahr zuvor waren sie noch um 10%4% ge-
stiegen. Bei einer unterstellten Steigerung der Ex-
portpreise um 5% kann eine Verbesserung der Terms
of Trade um 5%% erreicht werden. Auch fir 1983 ist
eine méBige Verbesserung der Terms of Trade zu er-
warten; die Exportpreise dlrften angesichts der
Flaute im internationalen Handel nur unwesentlich an-
ziehen, die Importpreise hingegen leicht fallen

Ausgeglichene Leistungsbilanz

In den ersten zehn Monaten des Jahres 1982 drehte
sich das Leistungsbilanzdefizit des Jahres 1981 von
fast 15Mrd S in einen UberschuB von 5% Mrd. S
Dazu trug die Handeisbilanz am meisten bei, deren
Defizit verringerte sich um 13 Mrd. S auf 55 Mrd. S.
1982 diirfte die Leistungsbilanz ausgeglichen sein, fir
1983 zeichnet sich eine Aktivum ab. Die Frage, ob die
erhebliche Verbesserung der Leistungsbilanz der
Konjunkturentwicklung oder anhaltenden Strukturver-
besserungen zu danken ist, kann nicht eindeutig be-
antwortet werden, weil eine statistische Aufspaltung
in eine Konjunktur- und eine Strukiurkomponente
nicht vorliegt Es wird jedoch vermutet, daB eine Kon-
junkturbelebung im Inland — auch wenn sie mit einer
dhnlichen Belebung im Ausland einhergeht — infolge
der relativ hohen Einkommenselastizitit der Import-
nachfrage die Leistungsbilanz wieder passivieren
wiirde.

Steigende Arbeitslosigkeit trotz riickidufiger
Erwerbsquote

Von Marz bis August 1982 hatte die Zahi der unselb-
standig Beschaftigten saisonbereinigt anndhernd sta-
gniert. Die neuerliche Konjunkturabschwachung lieB
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auch die Beschéftigung seit September wieder
schrumpfen, unhd zwar bis November monatlich um
etwa 0,3%. Die Zahl der unselbstindig Beschaftigten
wird im Jahresdurchschnitt 1982 um 1,1% zuriickge-
hen, das ist um G,2 Prozentpunkte mehr, als noch im
September angenommen wurde In der statistisch er-
faBten Arbeitslosigkeit hat sich diese Entwicklung je-
doch nicht in einem solchen AusmaB niedergeschla-
gen, daB die prognostizierte Arbeitslosenrate von
3,7% geéndert werden miBBte. Der Grund dafGr liegt in
einem Ruckgang der Erwerbsbeteiligung, der sich
seit Jahresbeginn als Folge der steigenden Zahl von
Frihpensionierungen abzeichnet und im Herbst noch
etwas dadurch verstérkt wurde, daB nach Schulende
bzw. nach Ende der Lehrausbildung Jugendliche
schwerer Zutritt zum Arbeitsmarkt gefunden haben.
Im Jahresdurchschnitt wird die Zahl der beschéftigten
Gastarbeiter um 15.700 abnehmen, wovon 4 400 als
Arbeitslose erfaBt werden. Die {ibrigen werden in ihre
Heimatlénder zurlickkehren

Die Arbeitskraftenachfrage wird 1983 erneut zuriick-
gehen, wegen der Effekte der expansiven Budgetpoli-
tik allerdings voraussichtlich weniger stark ais 1982,
Der Riickgang ist mit 25000 Personen (das sind
—0,9%) zu veranschlagen. Die Zahl der Arbeitslosen
dlrfte unter diesen Annahmen im Jahresdurchschnitt
um 26,000 steigen, das ist um 10.000 Personen weni-
ger als 1982 und bedeutet eine Arbeitslosenrate von
4.6%.

Die Erwerbsbeteiligung wird weiter erheblich unter
dem demographisch bestimmten mittelfristigen Trend
liegen. Da der Beschaftigungsabbau weitgehend den
industriell-gewerblichen Bereich und gewisse Dienst-
leistungstatigkeiten (Handel und Fremdenverkehr)
treffen wird, ist mit einem anhalienden Abbau der
Auslénderbeschéftigung zu rechnen (—15.000 im
Jahresdurchschnitt); die Zahl der registrierten ar-
beitslosen Ausiénder wird sich vermutlich gegeniber
1982 kaum verindern.

Zunehmende Kurzarbeit und der Abbau von Uber-
stunden werden die Arbeitszeit um bis zu %% gegen-
Uber 1982 verringern Die gesamiwirtschaftliche Stun-
denproduktivitdt wird nicht nennenswert vom mittel-
fristigen Trend (+2%) abweichen.

Weitere Verlangsamung des Preisauftriebs

Die Rekordernte der Landwirtschaft begiinstigte in
diesem Herbst durch billige Saisonprodukte die
Preisentwicklung sehr deutlich. Der von den Rohwa-
renmarkten ausgehende internationale Stabilisie-
rungstrend, der im {li. Quartal durch sinkende Import-
preise (im Jahresvergleich —1,8% flr Importe i. w. 8)
den Inflationsabbau noch férderte, wurde in den letz-
ten Monaten durch die Stérke des Dollars aufgefan-
gen.
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Die GroBhandelspreise fir Saisonwaren, die vom |l
auf das lll. Quartal um fast 29% gefallen waren, lagen
trotz eines Anstiegs seit September um fast 25% im
November noch immer um 10% unter dem Niveau des
Vorjahres Die saisonunabhingigen Waren verteuer-
ten sich gegeniber Cktober um 0,2% oder um 1,8%
im Jahresvergleich. Der gesamte GroBhandelspreisin-
dex stieg gegeniiber November 1981 um .0,9%.

Auf der Endverbraucherstufe schlug die glinstige Sai-
sonpreisentwickiung vor allem durch starke Verbilli-
gungen von Obst durch Der Verbraucherpreisindex
blieb im November gegeniiber Oktober stabil, stieg
im Vorjahresvergleich um 4,7% (nach 4,6% im Okto-
ber) und wird im Jahresdurchschnitt um 5%% héher
sein als 1981. Die Verbraucherpreise ohne Saisonpro-
dukte nahmen gegentiber dem Vormonat um 0,2% zu
Ohne Saisonprodukte betrug die Teuerung im Vorjah-
resabstand 5%.

Der Preisstabilisierungsprozefl wird sich 1883 weiter
fortsetzen. Die schlechte internationale Konjunktur-
lage wird weltweit einen zlgigen Inflationsabbau be-
glnstigen. Osterreich wird davon (iber leicht fallende
Importpreise profitieren Die Preissteigerung bei indu-
striellen Waren durfte in der nachsten Zeit weiter zu-
rickgehen. Der Anstieq der Energiepreise, der in den
letzten Jahren die Inflation kriftig nahrte, dirfte we-
sentlich schwicher sein als 1982, Der maBigere Lohn-
zuwachs wird den Auftrieb der Dienstleistungspreise
verlangsamen. Nur beim Mietaufwand ist eine fihi-
bare Steigerung zu erwarten. Die Preisentwicklung
kann nunmehr glnstiger als in der September-Pro-
gnose eingeschitzt werden: Die Verbraucherpreise
dirften 1983 um 4% steigen.

Schwache Kreditnachfrage der Privatwirtschaft

Die erweiterte Geldbasis ist im Laufe des Jahres 1982
infolge der guten Liquidititslage der Kreditunterneh-
mungen nur schwach gewachsen Die Schiling-Geld-
kapitalbildung ist saisonbereinigt zwischen November
1981 (als die Geldkapitalliicke am grdfiten war) und
Oktober 1982 mit einer Jahresrate von 13,0% gestie-
gen, die Vergabe titrierter und nichttitrierter Schilling-
kredite hingegen nur mit 9,4%. Sehr unterschiedlich
wuchsen die einzelnen Komponenten der Geldmen-
genaggregate. So betrug die saisonbereinigte Jah-
resrate zwischen November 1981 und Oktober 1982
flir M1’ 9,5%, fir M3’ aber 16,9%  Innerhalb der einzei-
nen Einlagenkategorien kam e&s zu Umschichtungen
zugunsten der Termineinlagen (+19,2%) und der
nichtgeférderten Spareinlagen (+17,9%) und zu La-
sten der Sichteinlagen {+12,2%), vor allem aber der
geforderten Spareinlagen (—9,1%) infolge freiwer-
dender Bauspargelder.

Auch bei Schillingkredifen ergab sich eine Gewichis-
verlagerung von den Direktkrediten zu den titrierten
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Krediten (einschlieBlich des stark vermehrien Um-
laufs an Bundesschatzscheinen) Dies ist in erster Li-
nie durch die derzeit dominierende Kreditnachfrage
des Bundes zu erkléren, die nicht nur die Nettoaus-
weitung titrierter Kredite bestimmt, sondern in weiten
Bereichen auch die schwache private Nachfrage auf
dem Direktkreditmarkt kompensiert

Flr die monetdren Aggregate kann fiir 1982 an der
September-Prognose weitgehend festgehalten wer-
den. Fur 1983 hingegen muBten bei den stark kon-
junkturell bestimmten GréBen Geldmenge M1’ und
Kredite die zurlickgeschraubten Wachstumserwar-
tungen berlcksichtigt und eine Anpassung nach un-
ten vorgenommen werden.

Risken und Unsicherheiten

Die vorliegende Prognose tragt der eingetretenen
Verschlechterung der internationalen Wirtschaftslage
und den unginstigeren Aussichten fir 1983 Rech-
nung. Die Unsicherheiten Uber die weitere Entwick-
lung der Weltwirtschaft sind jedoch betrachtlich.
Wahrend die Mdéglichkeit einer deutlichen Belebung
der Konjunktur in wichtigen Industrieldndern als
Folge expansiver Impulse von seiten der Wirtschafts-
politik gegenwirtig spekulativ und vage erscheint, ist
die Gefahr einer Verstarkung der deflationdren Kréfte
nicht von der Hand zu weisen.

in der Beurteilung des Welthandels und der Exporte
in Nicht-OECD-Lander hat sich das Institut von den
optimistischeren Annahmen des OECD-Sekretariats
abgesetzt. Wéhrend das (gewogene) Exportmarkt-
wachstum for Osterreich vom Sekretariat mit +2%
angegeben wird, rechnet das Institut mit einer
Schrumpfung um 2%. Ein noch stérkerer Einbruch
der Exporte wire von einer Verschirfung der finan-
Ziellen Restriktionen, denen die Entwickiungslander
und die Oststaaten unterliegen, zu erwarten. Die ne-
gativen Folgen der zurlickhaltenderen Kreditvergabe

an diese Lénder fir die Exporte der Industriestaaten
zeichnen sich bereits jetzt deutlich ab. Sie kénnen
auch durch das Sinken des Dollarkurses und des in-
ternationalen Zinsniveaus nicht kompensiert werden.
Ein verschéarfter Nachfrageeinbruch im néchsten Jahr
ist vorstellbar Andererseits kdnnte eine solche Ent-
wicklung die Suche nach einer befriedigenden L&-
sung der Finanzierungskrise auf internationaler
Ebene beschleunigen.
In den industriestaaten selbst ist zwar die Geldpolitik
gelockert worden, doch hat sie damit im wesentlichen
nur den Rickgang der Inflation nachvollzogen. Das
Niveau der Realzinsen ist fir eine Konjunkturflaute
nach wie vor relativ hoch. Von entscheidender Be-
deutung fur die realwirtschaftliche Entwickiung sind
die Erwartungen der Konsumenten und Investoren
Wie alle Konjunkturumfragen zeigen, verschlechtern
sie sich mit anhaltender Stagnation und steigender
Arbeitslosigkeit. Ob in dieser Situation MaBnahmen
der Wirtschaftspolitik, die Anreize fur den privaten
Sektor schaffen wollen, auch tatséchlich Erfolg ha-
ben, bleibt abzuwarten.
In Osterreich sind die Effekte, die von den &ffentli-
chen Haushalten ausgehen, noch nicht eindeutig ab-
zuschitzen. Die vorliegende Prognose unterstellt je-
doch, daB vom Konjunkturausgieichshaushalt des
Bundes zusétzliche, die Nachfrage stimulierende im-
pulse ausgehen. Nach vorlaufigen Berechnungen des
Institutes konnten die damit verbundenen Auftrage
fur die Bauwirtschaft unter Berucksichtigung von Se-
kundareffekten das Brutto-Inlandsprodukt um knapp
%% erhdhen und etwa 6.000 Perscnen beschiftigen.
Diese Effekte wiirden allerdings nur dann eintreten,
wenn sich das pratiminierte Ausgabenvolumen zur
Géanze in der Vergabe zusatzlicher Auftrige aus-
wirkt.
Georg Busch
Fritz Schebeck

Abgeschlossen am 22. Dezember 1882
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