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Zusammenfassung 

Die Anzeichen für eine allmähliche Erholung der 
österreichischen Wirtschaft seit Beginn dieses Jah­
res haben sich bis zum Sommer verstärkt Getragen 
wurde die Aufwärtsentwicklung von einer Belebung 
des privaten Konsums, die sowohl durch einen Zu­
wachs der Realeinkommen als auch eine Dämpfung 
der Spartätigkeit alimentiert wurde Die rege Konsum­
nachfrage konzentriert sich auf langlebige Güter und 
sorgt für einen lebhaften Geschäftsgang im Einzel­
handel Doch auch die Industrieproduktion hat sich 
von ihrem Tief um die Jahreswende deutlich erholt 
und übertraf im Frühjahr bereits das Niveau des Vor­
jahres Gestützt wurde die Besserung der Konjunktur 
auch durch einen Aufbau der Lagerbestände Die üb­
rigen Komponenten der Endnachfrage entwickelten 
sich weniger günstig. Immerhin wurde die Investi­
tionstätigkeit im Frühjahr nicht weiter eingeschränkt; 
die saisonbereinigten Daten zeigen eine leichte Bes­
serung gegenüber dem bis dahin erreichten nied­
rigen Niveau. Von der Auslandsnachfrage, die bisher 
meist Schrittmacher für eine Konjunkturerholung war, 
gingen bisher kaum belebende Impulse aus Die ins­
gesamt negativen Auswirkungen des hohen Dollar­
kurses und der international restriktiven Budgetpolitik 
überwogen gegenüber den positiven Effekten des 
Aufschwungs in den USA. Das österreichische 
Brutto-Inlandsprodukt (ohne Land- und Forstwirt­
schaft) stieg im II Quartal saisonbereinigt gegenüber 
dem Vorquartal real um 1,2% und übertraf das Vorjah­
resniveau um 1,5%. 

In der zweiten Jahreshälfte dürfte sich das Konjunk­
turbild nicht wesentlich ändern, die Tendenz allmähli­
cher Besserung wird voraussichtlich anhalten Die 
bisherige Prognose für das reale Wirtschaftswachs­
tum von 1% wird unverändert beibehalten; auf Grund 
des regen Konsums im 1 Halbjahr scheint sie nun ei­

nigermaßen gut abgesichert. Zusätzliche Nachfra­
geimpulse kommen von Vorziehkäufen im Zusam­
menhang mit der Erhöhung der Mehrwertsteuersätze 
zu Jahresbeginn 1984 Die Investitionstätigkeit wird 
heuer geringer sein, als noch im Juni angenommen 
wurde Weiterhin günstig sind die Aussichten für die 
Preisstabilität — die Jahresinflationsrate wird nach 
wie vor auf 3,2% geschätzt — und für die Leistungsbi­
lanz Auch die prognostizierte Rate der Arbeitslosig­
keit bleibt mit 4,6% unverändert 
Österreichs Auslandsmärkte dürften 1984 zwar etwas 
stärker expandieren als heuer, im Vergleich zu frühe­
ren Jahren bleibt das Exportwachstum freilich ge­
dämpft Die gute Konjunktur in den USA könnte, ge­
stützt durch budgetäre Impulse, anhalten, ein selbst­
tragender Aufschwung, der auch die Investitionen er-
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faßt, ist aber keineswegs gesichert, In Westeuropa ist 
jedoch der Spielraum für Absatzsteigerungen durch 
die restriktive Wirtschaftspolitik beschränkt, die Ent­
wicklungsländer haben weiterhin mit Zahlungsbilanz-
Problemen und hoher Verschuldung zu kämpfen, 
Die Wirtschaftsentwicklung im kommenden Jahr wird 
entscheidend von den Maßnahmen beeinflußt wer­
den, welche die Bundesregierung zur Verringerung 
des Budgetsaldos beschlossen hat, Die damit ver­
bundenen Entzugseffekte werden die inländische 
Endnachfrage real um rund 1% dämpfen Darüber hin­
aus sind Vorziehkäufe von Konsumgütern ins lau­
fende Jahr zu erwarten Die Erhöhung der Mehrwert­
steuersätze sowie mancher öffentlicher Gebühren 
und Tarife wird gleichzeitig die Inflationsrate um 
1% Prozentpunkte anheben Das Maßnahmenpaket 
enthält eine Reihe von Anreizen für zusätzliche Investi­
tionen; diese werden jedoch voraussichtlich nur zum 
Teil bereits im kommenden Jahr wirksam werden 
Unter diesen Voraussetzungen muß die Prognose für 
das reale Wirtschaftswachstum im kommenden Jahr 
auf 1/2% ermäßigt werden Das bescheidene Wachs­
tum wird vor allem vom Außenbeitrag gestützt Die 
Dämpfung der heimischen Nachfrage wird auch den 
importsog drosseln und dadurch die Leistungsbilanz 
weiter verbessern, Der Überschuß wird sich voraus­
sichtlich auf 16 Mrd S erhöhen 
Während die internationalen Rohwarenpreise (ein­
schließlich Energie) und die heimischen Arbeitsko­
sten weitgehend stabil bleiben werden, wird sich die 
Inflation auf Grund der Steuer- und Tariferhöhungen 
sowie der zu erwartenden Entwicklung der Preise 
landwirtschaftlicher Güter auf 5,3% beschleunigen 
Bei nur geringem Wirtschaftswachstum wird die Lage 
auf dem Arbeitsmarkt zusätzlich schwieriger Der 
Rückgang der Beschäftigung wird nun mit 27 000 Per­
sonen angenommen Die Arbeitslosenrate wird im 
Jahresdurchschnitt 1984 voraussichtlich 5,5% betra­
gen 

Inlandsnachfrage als Schrittmacher der 
Konjunkturerholung 

Die rege Konsumnachfrage hielt bis zum Sommer an 
Obwohl sie sich vorwiegend auf dauerhafte Güter 
konzentrierte, die zu einem großen Teil importiert 
werden, gab sie doch auch der heimischen Wirtschaft 
Impulse und förderte die schrittweise Erholung der 
österreichischen Konjunktur Auch die Investitionstä­
tigkeit hat saisonbereinigt im Frühjahr leicht zuge­
nommen, nachdem sie zwei Jahre lang rückläufig ge­
wesen war Der Rückstand gegenüber dem Vorjahr 
betrug jedoch 3,6%, Ohne Dynamik blieb nach wie vor 
die Nachfrage aus dem Ausland: Einem bescheide­
nen Zuwachs der Warenexporte standen Einbußen im 
Reiseverkehr gegenüber, Das Bruttoinlandsprodukt 

war nach vorläufiger Rechnung im II Quarta! um 1,5% 
höher als im Vorjahr (im gesamten 1 Halbjahr um 
knapp 1%); gegenüber dem Vorquartal stieg die reale 
Wertschöpfung (ohne Land- und Forstwirtschaft) sai­
sonbereinigt um 1,2% (nach +0,9% im I, Quartal), 
Die Industrie erzielte im II. Quartal erstmals seit einem 
Jahr eine höhere reale Wertschöpfung als im Vorjahr 
( + 0,7%) Auch die saison- und teilweise arbeitstägig 
bereinigte Konjunkturreihe zeigt eine deutliche Ver­
besserung: Seit Jahresanfang ist die Erzeugung um 
knapp 6% gestiegen Die Aufwärtsentwicklung er­
streckte sich im Frühjahr auf nahezu alle Gütergrup­
pen Auch die Auftragseingänge haben in den letzten 
Monaten etwas zugenommen, wenngleich das Niveau 
der Bestellungen weiterhin unter jenem des Vorjah­
res blieb Das Gewerbe produzierte von April bis Juni 
real um 1% mehr als im Vorjahr und schnitt damit 
ebenfalls besser ab als in den letzten drei Quartalen 
Der Produktionsrückstand der Bauwirtschaft gegen­
über dem Vorjahr war mit 2,5% im II. Quartal zwar ge­
ringer als im ersten Jahresviertel, ein Ende der tiefen 
Rezession zeichnete sich jedoch noch nicht ab Vor 
allem das Baunebengewerbe litt unter den Folgen der 
stark gesunkenen Wohnbauaufträge im vorigen 
Jahr 

Dank der regen Konsumentwicklung war der Ge­
schäftsgang im Einzelhandel im Frühjahr günstig Der 
Großhandel profitierte seinerseits vom Aufbau an 
Rohstoff- und Halbfertigwarenlagern Insgesamt stei­
gerte der Handel (einschließlich Gastgewerbe) seine 
reale Wertschöpfung um 4,2% gegenüber dem Vor­
jahr und trug damit 0,7 Prozentpunkte (knapp die 
Hälfte) zum Wachstum des Bruttoinlandsproduktes 
bei Die Nachfrage nach Gütertransporten blieb vor 
allem bei Baustoffen schwach; der Personenverkehr 
auf städtischen Verkehrsmitteln und in der Luftfahrt 
sowie die Leistungen der Post übertrafen dagegen 
deutlich das Vorjahresniveau. Die reale Leistung des 
gesamten Verkehrssektors erhöhte sich im II Quartal 
um 1,8% gegenüber dem Vorjahr. Das Leistungsvolu­
men des Dienstleistungssektors (private und öffentli­
che Dienste, Vermögensverwaltung) wuchs um etwa 
2%. 

Die Wertschöpfung der Land- und Forstwirtschaft lag 
real um 1,8% unter dem Vorjahresniveau, vor allem 
wegen der leicht rückläufigen tierischen Produktion 
und des geringeren Holzeinschlags 

Internationale Konjunktur bleibt auch 1984 labil 

Die internationale Konjunkturlage hat sich seit Jahres­
beginn 1983 gebessert. Besonders in den USA kam 
es im 1 Halbjahr zu dem lange erwarteten Konjunk­
turaufschwung Das reale BNP stieg nach einer sai­
sonbereinigten Rate von 0,6% im I.Quartal 1983 im 
II. Quartal bereits um 2,3% Nach vorläufigen Schät-
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Annahmen über die internationale Konjunktur 
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zungen betrug der Anstieg im Iii. Quartal 1,7% Aber 
auch die vorauseilenden Indikatoren und die Indu­
strieproduktion stiegen seit der Jahreswende 
1982/83 stetig Mitte 1983 überschritt die Industrie­
produktion das Vorjahresniveau bereits um mehr als 
5%. Der "leading indicator" ist im Jufi gegenüber dem 
Vormonat allerdings nur noch um 0,3% gestiegen, 
nach einem Anstieg von 1,9% im Juni Die Hauptstüt­
zen des Konjunkturaufschwungs sind der Wohnungs­
bau und die private Konsumnachfrage 
Der konjunkturelle Auftrieb im 1 Halbjahr 1983 war 
nicht zuletzt eine Folge der geldpolitischen Wende in 
den USA Im Laufe des 2 Halbjahres 1982 wurde der 
Diskontsatz in fünf Schritten von 12% im Juli 1982 auf 
8y2% im Jänner 1983 gesenkt. Dieser Zinssenkungs­
prozeß kam allerdings im II Quartal 1983 ins Stocken. 
Die Zinsen haben seither wieder angezogen Ange­
sichts einer stark gesunkenen Inflationsrate bedeutet 
dies, daß die Realzinsen kräftiger zugenommen ha­
ben als die Nominalzinsen 

Die Hauptunsicherheit bei der Beurteilung des ame­
rikanischen Konjunkturaufschwungs — besonders 
hinsichtlich der weiteren Investitionstätigkeit — resul­
tiert aus dem Wiederanstieg der Zinsen Die Geldbe­
hörden sind in jüngster Zeit wieder darauf bedacht, 
die Geldmenge nicht noch weiter über die vorgesehe­
nen Zielgrößen hinaus wachsen zu lassen 
Der stürmische Konjunkturaufschwung des 1 Halb­
jahres 1983 dürfte sich verlangsamen, im Jahres­
durchschnitt ist mit einem Wachstum des realen BNP 
von 3% zu rechnen. Für 1984 ist trotz abnehmender 
Dynamik ein Wirtschaftswachstum von 4%% zu erwar­
ten, allerdings nur dann, wenn der geldpolitische Kurs 
nicht deutlich restriktiver wird 
Die Konjunktur in Japan hat sich bisher nur mäßig be­
lebt. Die Industrieproduktion hat zwar im 1 Halbjahr 
1983 zugenommen, allerdings wesentlich langsamer 
als in den USA Im 2, Halbjahr dürfte sich die Kon­
junktur weiter festigen, gestützt sowohl durch den 
privaten Konsum als auch die Exporte Das BIP dürfte 
real um 31/4% wachsen. Für 1984 ist mit keiner Be­
schleunigung zu rechnen, da auch in Japan die Bud­
getpolitik auf einen restriktiven Kurs einschwenken 
dürfte 
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In Westeuropa ist die konjunkturelle Entwicklung un­
einheitlich Während in Italien und in Frankreich die 
rezessiven Tendenzen überwiegen, hat sich in der 
Bundesrepublik Deutschland die Konjunktur seit Jah­
resbeginn gefestigt. Die vorauseilenden Indikatoren 
zeigen zu Jahresmitte 1983 durchwegs nach oben 
Allerdings dürfte sich die Nachfragestruktur des Auf­
schwungs verlagern War es im 1 Halbjahr 1983 vor­
wiegend der private Konsum ("Autokonjunktur"), der 
den Erholungsprozeß trug, so dürften in naher Zu­
kunft in zunehmendem Maße die Investitionen und 
später auch die Exporte hiezu beitragen Die Export­
belebung dürfte aber wesentlich schwächer ausfallen 
als in früheren Aufschwungphasen Insgesamt ist 
1983 mit einem realen Wachstum des Bruttoinlands­
produktes von 0,5% zu rechnen 
Die Fortsetzung der Konjunkturerholung in das Jahr 
1984 ist erheblichen Risken ausgesetzt Einerseits 
bleiben die Weltkonjunktur und damit die Exportaus­
sichten labil, andererseits werden die budgetären 
Konsolidierungsmaßnahmen die Binnennachfrage 
deutlich dämpfen. Das Wirtschaftswachstum wird vor­
aussichtlich 1,5% betragen 
Für die Industrieländer insgesamt rechnet das Institut 
mit einem Wachstum des realen BNP von 2% heuer 
und von 3% im nächsten Jahr. In Westeuropa wird 
sich die Erholung jedoch deutlich langsamer vollzie­
hen Diese Einschätzung wird auch im wesentlichen 
von der OECD und dem Internationalen Währungs­
fonds in ihren jüngsten Prognosen geteilt 
Der Welthandel, der 1982 real um 2% schrumpfte, 
dürfte 1983 stagnieren. Für 1984 wird ein Wachstum 
von 3,5% angenommen. Hinsichtlich des Erdölpreises 
wird auf Grund des weiterhin anhaltenden Angebots­
überhangs auf dem internationalen Erdölmarkt davon 
ausgegangen, daß auch im kommenden Jahr nicht 
mehr als 30 $ pro Barrel Rohöl zu bezahlen sein wer­
den 
Die Inflationsrate dürfte in den Industrieländern insge­
samt wieder leicht anziehen (OECD insgesamt von 
5,5% 1983 auf 6% 1984) Die Arbeitslosigkeit wird in 
fast allen Industrieländern weiter zunehmen und 1984 
eine Rate von 9,5% in der OECD insgesamt oder 
341/2 Mill. Personen (gegenüber 91/4% oder 331/2 Mill 
1983) erreichen. 

Das Maßnahmenpaket der Bundesregierung1) 

Die Bundesregierung hat Mitte September eine Reihe 
von wirtschafts- und budgetpolitischen Maßnahmen 
beschlossen, mit dem Ziel, den Staatshaushalt zu 
konsolidieren 
Für den Bundeshaushalt 1984 sind einerseits Einspa­
rungen und andere budgetentlastende Maßnahmen 
im Ausmaß von 10,1 Mrd. S vorgesehen, andererseits 
') Siehe dazu im Detail: Wirtschaftschronik in diesem Heft. 

sollen durch Steuer-, Beitrags- und Tariferhöhungen 
zusätzliche Einnahmen in der Höhe von 17,5 Mrd S 
erschlossen werden Dadurch soll das Nettodefizit 
von voraussichtlich 69 Mrd. S oder nahezu 6% des 
Brutto-inlandsproduktes im Jahre 1983 auf 62 Mrd. S 
oder knapp 5% des erwarteten Brutto-inlandsproduk­
tes im Jahre 1984 zurückgeführt werden Die Budget­
entlastungen werden nur zum Teil Entzugseffekte für 
die private Nachfrage haben, da sie auch durch Um­
schichtungen zu anderen öffentlichen Haushalten be­
wirkt werden 
Sie umfassen im einzelnen: 
— Maßnahmen im Bereich der Kranken-, Unfall- und 

Pensionsversicherung sowie der Arbeitslosenver­
sicherung (3 Mrd. S), 

— Umschichtungen von Mitteln der Krankenversiche­
rung, der Allgemeinen Unfallversicherungsanstalt 
und des Hauptverbands der Sozialversicherungs­
träger an den Ausgleichsfonds der Pensionsver-
sicherungsträger (2,5 Mrd S), 

— Entlastung des Ausgleichsfonds für Familienbei­
hilfe durch Anpassung des Abgeltungsbetrags 
(1,8 Mrd S netto), 

— Wegfall der Wohnungsbeihilfe von 30 S monatlich 
(1,3 Mrd S), 

— etappenweise Angleichung des Pensionsbeitrags 
der Beamten an die ASVG-Richtlinien (0,6 Mrd S), 

— Kürzung der Geburtenbeihilfe (0,5 Mrd S) 
Auf der Einnahmenseite sind vorgesehen: 
— Einführung einer Zinsertragsteuer in der Höhe von 

7,5% auf alle Zinserträge mit Ausnahme jener für 
das staatlich geförderte Bausparen und für Wert­
papiere, die bis zum 31 Dezember 1983 begeben 
werden (erwartete Mehreinnahmen 3,4 Mrd S; da­
von werden 1984 0,3 Mrd S budgetwirksam), 

— Anhebung aller Mehrwertsteuersätze um 2 Pro­
zentpunkte, der ermäßigte Steuersatz für Energie 
(13%) wird auf den Normalsteuersatz (20%) ange­
hoben (12,5 Mrd S, davon 8,4 Mrd S für den 
Bund), 

— Erhöhung der Beiträge zur Arbeitslosenversiche­
rung, zur Pensionsversicherung der Selbständigen 
sowie der Tarife und Gebühren bei Post und Bun­
desbahn (6,5 Mrd. S), 

— des weiteren sind Erhöhungen des Straßenver­
kehrsbeitrags für den Schwerverkehr, der Kfz-
Steuer, der Versicherungsteuer u.a. vorgesehen 
(2,9 Mrd S, davon 2,3 Mrd S für den Bund) 

Durch Abschaffung der Gewerbekapitalsteuer (in drei 
Jahresetappen), Erhöhung des Freibetrags bei der 
Gewerbeertragsteuer und Reduktion der Vermögen­
steuer sollen vor allem ertragsunabhängige Steuerla­
sten für die Unternehmen vermindert werden. 
Zur Förderung der Klein- und Mittelbetriebe werden 
die Top-Investitionskreditaktion erweitert, eine Ven-
ture-Capital-Finanzierung eingeführt und eine Innova­
tionsagentur gegründet werden Für die Exportförde-
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rung werden zusätzliche Mittel (vor allem Zinsenzu­
schüsse) bereitgestellt Der verstaatlichten Industrie 
sollen im Rahmen eines mehrjährigen Umstrukturie­
rungskonzeptes 16,6 Mrd. S zugeführt werden Durch 
den zu gründenden Umweltfonds sollen in den näch­
sten fünf Jahren 15 bis 20 Mrd. S Umweltinvestitionen 
(hauptsächlich zur Luftreinhaltung) mobilisiert wer­
den Für den Fernwärmeausbau werden zusätzliche 
Kredite gefördert. Schließlich enthält das Paket Maß­
nahmen zur Förderung der Errichtung von Eigenhei­
men und Wohnungen. Im einzelnen sind ein Sonder­
programm für die Schaffung von zusätzlich 10 000 
Wohnungen, die Förderung der Zwischenkreditfinan­
zierung bei Bausparkassen und eine Verlängerungs­
prämie bei Bausparverträgen vorgesehen 
Die wirtschaftspolitische Beurteilung dieser Maßnah­
men kann sich nicht auf die kurzfristigen und kon­
junkturellen Wirkungen beschränken, wie dies in der 
Konjunkturprognose der Fall ist Struktur- und bud­
getpolitische Akzente entfalten ihre volle Wirksamkeit 
voraussichtlich erst in einem mittelfristigen Zeitraum 
Dies trifft insbesondere für die Wirtschaftsförde-
rungsmaßnahmen zu, die nach den Erfahrungen der 
letzten Jahre nicht unmittelbar ausgeschöpft werden 
dürften 

Die Konsolidierung des Staatshaushalts wird 1984 
überwiegend dämpfend auf die Inlandsnachfrage wir­
ken Eine quantitative Abschätzung dieser Effekte 
setzt Annahmen über den Grad der Überwälzung der 
Mehrwertsteuer- und Tariferhöhungen sowie über die 
Lohnentwicklung voraus Darauf wird später einge­
gangen Die Preissteigerungen werden die Realein­
kommen und damit den privaten Konsum drücken Es 
ist zu erwarten, daß der rückläufige Konsumgüterab­
satz auch Investitionen verzögert Hand in Hand mit 
der Abschöpfung der privaten Kaufkraft geht eine Mä­
ßigung der Nachfrage nach importierten Gütern und 
Dienstleistungen, sodaß sich bei gegebenen Expor­
ten die Leistungsbilanz verbessert Zusätzlich muß 
damit gerechnet werden, daß die Erhöhung der Mehr­
wertsteuersätze die Konsumenten veranlassen wird, 
gewisse Güterkäufe (vor allem dauerhafte Güter) 
noch in das laufende Jahr vorzuziehen Wegen der 
bereits seit Jahresbeginn anhaltenden kräftigen Kon­
sumneigung äst bei nur mäßiger Realeinkommensent­
wicklung mit relativ bescheidenen Reaktionen dieser 
Art zu rechnen2) 

Freilich enthält das Paket auch Maßnahmen, die dem 
realen Kaufkräftentzug entgegenwirken Einige davon 
sind kurzfristig zu realisieren (z B das Sonderwohn-
bauprogramm) oder zumindest geeignet, das Investi­
tionsklima relativ zu verbessern. 
Die Maßnahmen bewirken per Saldo im volkswirt­
schaftlichen Kreislauf eine Umverteilung zugunsten 

2) Auch ist gegen Jahresende mit einer Belebung der Nach­
frage nach Wertpapieren zu rechnen, die noch nicht der Zinser­
tragsteuer unterliegen. 

des öffentlichen Sektors und sowohl zu Lasten des 
Auslands (Verbesserung der Leistungsbilanz) als 
auch zu Lasten des privaten Sektors. Wie sich die 
Verteilung innerhalb des letztgenannten Sektors zwi-
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sehen Unternehmungen und Unselbständigen verän­
dert, hängt von der Lohnpolitik und der Preispolitik 
ab. 
Der Versuch, die kurzfristig-konjunkturellen Auswir­
kungen des Maßnahmenpaketes grob abzuschätzen, 
führt zu folgendem Ergebnis: Die Inflationsrate steigt 
um rund 1 3 / 4 Prozentpunkte, das Wirtschaftswachs­
tum wird um etwa 1 Prozentpunkt gedrückt (etwa drei 
Viertel davon können den Maßnahmen direkt und 
rund ein Viertel den vorgezogenen Käufen zugerech­
net werden), und es werden um ya% weniger Arbeits­
kräfte eingesetzt 
Kurzfristig sollte die Mehrwertsteuererhöhung kaum 
die internationale Wettbewerbsfähigkeit Österreichs 
(sieht man vom Ausländerreiseverkehr ab) beein­
trächtigen, auf etwas längere Sicht ist allerdings mit 
einer Rückwälzung der Preiserhöhungen auf die Ar­
beitskosten zu rechnen 
Die Auswirkungen der Einführung der Zinsertrag­
steuer sind schwer abzuschätzen, zumal dafür Erfah­
rungen aus der Vergangenheit fehlen Wenn aber die 
etwa seit Jahresbeginn währende Diskussion und die 
Unsicherheit über Art und Ausmaß einer kommenden 
Zinsertragsteuer bereits die Sparneigung in gewis­
sem Maße beeinträchtigt haben, ist kaum damit zu 
rechnen, daß die Zinsertragsteuer mit einem Satz, der 
niedriger als erwartet ist, ab 1984 noch zusätzliche 
nennenswerte Effekte bringt Vielmehr könnte nach 
einiger Zeit wieder eine "Normalisierung" eintreten 

Leichtes Nachgeben des Dollarkurses und der Zinsen 
erwartet 

Um die internationalen Zinssenkungen möglichst 
rasch in Österreich wirksam werden zu lassen, wurde 
ab Sommer 1982 eine starke Expansion der erweiter­
ten Geldbasis ermöglicht Die Zinssätze in Österreich 
(vor allem auf dem Geldmarkt) lehnen sich nun enger 
an die deutschen Sätze an; die erweiterte Geldbasis 
liegt um etwa 12% höher als vor einem Jahr Dadurch 
sind die Banken — bei mehr oder weniger vorgege­
benem Zinssatz — sehr liquid In den kommenden 
Monaten wird sich die Zuwachsrate der Geldbasis 
wieder verringern; saisonbereinigt ist bereits seit 
April eine Abnahme der erweiterten Geldbasis festzu­
stellen Dieses Zurücknehmen der seinerzeitigen Ex­
pansion steht auch im Einklang mit der jüngsten zins­
politischen Maßnahme: Mit Wirkung vom 9. Septem­
ber 1983 erhöhte die Notenbank — einem gleicharti­
gen Schritt der Deutschen Bundesbank folgend — 
den Lombardsatz um '/2 Prozentpunkt auf 4%% (der 
Diskontsatz blieb unverändert). Damit wurde der 
Stärke des Dollars und dem von den USA ausgehen­
den internationalen Zinserhöhungstrend Rechnung 
getragen, gleichzeitig jedoch versucht, die Konse­
quenzen für das allgemeine Kreditzinsniveau (das 

sich teilweise am Diskontsatz orientiert) möglichst 
gering zu halten. 
Angesichts der wieder steigenden Sekundärmarkt­
rendite wurde eine Erhöhung der Nominalverzinsung 
auf dem Rentenmarkt diskutiert. Dazu dürfte es aller­
dings nicht kommen, weil die mit Jahresbeginn 1984 
vorgesehene Einführung der Zinsertragsteuer für neu 
begebene Rentenwerte eine Belebung der Nachfrage 
für den Rest des laufenden Jahres erwarten läßt 
Zins- und Wechselkursprognose werden von den An­
nahmen über die Geldpolitik in den USA bestimmt 
Demnach dürfte die österreichische Sekundärmarkt­
rendite im 2 Halbjahr mit 8,2% einen vorläufigen Hö­
hepunkt erreichen und 1984 wieder leicht sinken (im 
Jahresdurchschnitt auf 8,0%) 
Für den Kurs des US-Dollars wird diesmal nicht die 
sonst übliche "No-change"-Annahme im Zeitpunkt 
der Prognoserevision getroffen, weil der derzeitige 
Kurs als kurzfristiges "Überschießen" über einen län­
gerfristigen Gleichgewichtskurs angesehen werden 
kann. Erreicht der Dollarkurs im 2. Halbjahr 1983 sei­
nen höchsten Wert und fällt dann wieder allmählich 
gegenüber dem Schilling ab, kann man für 1983 und 
1984 jeweils einen Jahresdurchschnittskurs von 18 S 
je Dollar ansetzen Für die übrigen Währungen wird 
die übliche "No-change"-Annahme beibehalten. Dem­
gemäß würde der Schilling gemessen am effektiven 
Wechselkurs 1983 um 3,8% nominell (0,7% real) auf 
werten und 1984 im Wert konstant bleiben (real um 
2% abwerten), wodurch die leichte reale Aufwertung 
der beiden vorangegangenen Jahre kompensiert 
wäre 

Mäßige Exportkonjunktur 

Die Warenexporte dürften sich im II Quartal 1983 aus 
der Stagnationsphase, in die sie nach der Abschwä-
chung in der zweiten Hälfte des Vorjahres geraten 
waren, gelöst haben Die Belebung fiel bisher eher 
mäßig aus; im Vorjahresvergleich wuchs das Ausfuhr­
volumen im II Quartal um 1,5% (—0,3% im I. Quarta!) 
Eine relativ günstige Entwicklung der Arbeitskosten 
(und auf manchen Märkten die Aufwertung des Dol­
lars) hat dazu beigetragen, daß Österreich auch 
heuer wieder Marktanteilsgewinne verbuchen kann 
Der nominelle Marktanteilsgewinn an den Weltexpor­
ten der Industriestaaten betrug im 1. Halbjahr 1983 
2,6%, real etwas weniger als 2% 
An der Einschätzung der internationalen Konjunktur 
für die nächsten 1'A Jahre hat sich seit Juni dieses 
Jahres nichts Grundlegendes geändert, dennoch 
können die Aussichten für die österreichischen Ex­
porte nunmehr um eine Spur günstiger beurteilt wer­
den. 1983 dürfte das Wachstum der für Österreich re­
levanten Märkte etwas höher ausfallen als im Juni un­
terstellt Da zu erwarten ist, daß sich die Marktanteils-
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Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum 
1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 

in P r o z e n t p u n k t e n 

P r i v a t e r K o n s u m 0 6 1,5 - 0 6 

Ö f f e n t l i c h e r K o n s u m 0 4 0 4 0 3 

B r u t t o - A n l a g e i n v e s t i t i o n e n — 1 3 — 0 4 0 1 

A u s r ü s t u n g e n - 0 5 — 0 3 0 1 

B a u t e n - 0 ? - 0 1 0 0 

L a g e r v e r a n d e r u n g u n d S t a t i s t i s c h e D i f f e r e n z — 0 8 0 . 5 — 0 0 

E x p o r t e i w S 1 3 0 , 2 0 8 

M i n u s I m p o r t e i w S — 0 , 9 1,2 0 ,1 

B r u i t o - I n l a n d s p r o d u k t 1 1 1 0 0 . 5 

gewinne auch in der zweiten Jahreshälfte fortsetzen 
werden, kann mit einem realen Exportanstieg um 2% 
gerechnet werden Dies impliziert für die Monate 
August bis Dezember eine Zuwachsrate von 4% ge­
genüber den allerdings schlechten Ergebnissen der 
Vorjahresperiode; saisonbereinigt würde damit das 
im il Quartal erreichte Niveau gehalten werden 
1984 dürfte die Nachfrage auf den österreichischen 
Absatzmärkten um etwa 3% wachsen; Marktanteils­
gewinne werden auch weiterhin eine höhere Wachs­
tumsrate der Exporte (31/s%) ermöglichen, 
Die Nachfrage im Tourismus reagiert besonders stark 
auf Konjunktur- und damit auf Einkommenschwan­
kungen Bereits im dritten aufeinanderfolgenden Jahr 
gingen im Sommer die Nächtigungen zurück Die 
Auslandernächtigungen sanken in den ersten drei 
Sommermonaten um 4% Marktanteilsverluste dürften 
keine dominierende Ursache dieser Verschlechterung 
sein, zumal sich abwertungsbedingte Verbilligungen 
in Konkurrenzländern erst mit einiger Verzögerung 
auswirken. 

Von Jänner bis Juli 1983 sind die Deviseneinnahmen 
aus dem Reiseverkehr nominell um gut 1% und preis­
bereinigt um rund 5%% im Vorjahresvergleich gesun­
ken Der Rückgang dürfte sich auch während der 
restlichen Monate des Jahres in etwa gleichem Aus­
maß fortsetzen (obschon die Deviseneingänge be­
reits in der Vergleichsperiode des Vorjahres real ge­
schrumpft sind) und somit im Jahresdurchschnitt 
etwa 5% betragen 
Auch für das kommende Jahr ist erneut mit einem 
Rückgang der realen Erlöse aus dem Ausländerreise­
verkehr zu rechnen (—3%) Zwar dürften sich die Ein­
kommen in den Herkunftsländern der Gäste Öster­
reichs etwas günstiger entwickeln, doch werden sich 
die relativen Preise einerseits infolge des inflationären 
Effektes im Inland wegen der Mehrwertsteuererhö­
hung, andererseits infolge von Abwertungen in Kon­
kurrenzländern zuungunsten Österreichs verschie­
ben 

1984: Einbußen an realem Konsum 

Eine günstigere Einkommensentwicklung als erwartet 
(die realen Masseneinkommen stiegen im I Quartal 

um 0,2% und im II Quartal um 2,8%) und eine weiter­
hin schwache Sparneigung infolge von Sondereinflüs­
sen (Nachholbedarf, die Diskussion um die Einfüh­
rung einer Zinsertragsteuer, die Ankündigung die 
Mehrwertsteuer zu erhöhen) führten im II Quartal zu 
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einer Beschleunigung des Konsumwachstums (real 
+ 4% nach +2,7% im I Quartal; 1 Halbjahr +3,4%). 
Diese Entwicklung kommt vor allem den Ausgaben 
für dauerhafte Konsumgüter zugute ( + 13,4% nach 
+ 8,2% im I Quartal) Saisonbereinigt war die reale 
Nachfrage nach diesen Gütern im II. Quartal um 4,9% 
höher als zu Jahresbeginn, die Konsumnachfrage ins­
gesamt dagegen nur um 1,2% Besonders lebhaft war 
die Nachfrage nach Pkw ( + 28% gegenüber dem Vor­
jahr, + 10,8% gegen das Vorquartal) 
Infolge der Entwicklung im 1 Halbjahr, der Vorzieh­
käufe (Auswirkung auf den Konsum schätzungsweise 
+ 0,5 Prozentpunkte), einer Revision der Reisever­
kehrsprognose (Auswirkung auf den Konsum etwa 
+ 0,5 Prozentpunkte) sowie einer leicht besseren 
Einkommensentwicklung ( + 0,25 Prozentpunkte) 
kann die Prognose des privaten Konsums auf real 
+ 2%% für den Durchschnitt des Jahres 1983 ange­
hoben werden Für das 2 Halbjahr impliziert dies 
einen realen Konsumzuwachs von 2,2% gegenüber 
dem Vorjahresniveau Für eine Abschwächung des 
Wachstums spricht die Veränderung des Saisonmu­
sters Da jedoch heuer die Konsumneigung wegen 
der Erhöhung der Mehrwertsteuer gegen Jahresende 
stärker sein wird, ist mit einer etwas geringeren 
Wachstumsabschwächung (1,2 Prozentpunkte) zu 
rechnen 

Eine deutliche Verschlechterung der Realeinkommens­
entwicklung im Jahre 1984 sowie die Vorkäufe im Jahr 
1983 legen eine deutliche Revision der realen Kon­
sumentwicklung für 1984 nahe Erwartete man im Juni 
noch eine Stagnation der realen Masseneinkommen, 
so ist jetzt von einem Rückgang um 1' / 2 % auszuge­
hen. Da sich die übrigen Einkommen günstiger ent­
wickeln werden, wird der reale Einkommensrückgang 
insgesamt weniger deutlich ausfallen. Der private 
Konsum dürfte auf Grund dieser Entwicklung 1984 
real um rund 1% zurückgehen Der Rückgang wird 
sich auf die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgü­
tern (—8% bis —9%) beschränken, während jene 
nach nichtdauerhaften Gütern und Dienstleistungen 
geringfügig steigen dürfte (+ 1 / 4%) 
Die Sparquote (bezogen auf die verfügbaren Einkom­
men) wird um gut % Prozentpunkt sinken, nachdem 
sie 1983 unverändert blieb Die Sparquote der Mas­
seneinkommen dürfte deutlicher zurückgehen 

Langsame Überwindung der Investitionsflaute 

Der Rückgang der realen Ausrüstungsinvestitionen 
hat sich (im Vorjahresvergleich) auch in der ersten 
Jahreshälfte 1983 — wohl mit abnehmender Ge­
schwindigkeit — fortgesetzt. Sowohl im I als auch im 
II Quartal sind die maschinellen Investitionen noch 
deutlich zurückgegangen, die Kraftfahrzeuginvestitio­
nen haben jedoch fühlbar angezogen Saisonberei­

nigt sind die Ausrüstungsinvestitionen bereits im 
l Quartal leicht und im II. Quartal etwas stärker ge­
wachsen Die leichte Besserung der Kapazitätsausla­
stung im Sommer 1983 und der Umstand, daß die 
schwache Investitionstätigkeit während der letzten 
zwei Jahre vermutlich in vielen Bereichen nicht den 
notwendigen Ersatzbedarf gedeckt hat, lassen erwar­
ten, daß sich die Nachfrage nach Investitionsgütern 
langsam wieder erholt Für die zweite Jahreshälfte 
wird erwartet, daß real wieder etwa so viel investiert 
wird wie im Vorjahr; für das gesamte Jahr würde dies 
einen Rückgang um 3% bedeuten 1984 dürfte es, 
nachdem das Investitionsvolumen im Ausrüstungsbe­
reich drei Jahre hindurch zurückgegangen war, wie­
der zu einer bescheidenen Zunahme der Investitions­
nachfrage kommen Obwohl der Inlandsabsatz 
schwach und die Kapazitätsauslastung nicht günsti­
ger sein wird, könnten einige der jüngst beschlosse­
nen Maßnahmen der Bundesregierung zu einer Ver­
besserung des Investitionsklimas beitragen 

Rückgang der Bauinvestitionen gestoppt 

Die realen Bauinvestitionen lagen im 1 Halbjahr 1983 
um 3,4% unter dem Niveau des Vorjahres Der Rück­
gang hat sich von 5,1% im I Quartal auf 2,5% im 
II Quartal halbiert, saisonbereinigt nahmen die Bauin­
vestitionen im II Quartal wieder zu ( + 3,5%) Die Er­
gebnisse vom II Quartal bestätigten den Konjunktur­
einbruch im Baunebengewerbe infolge des starken 
Rückgangs der Wohnbauaufträge im Jahr 1982. Die 
Beschäftigungssituation im Bauhauptgewerbe dürfte 
sich gegen Jahresmitte 1983 etwas gebessert haben. 
Die Baufirmen meldeten zu Beginn des Sommers hö­
here Auftragsbestände als im Jahr davor, und auch 
der Konjunkturtest lieferte günstigere Ergebnisse 
Die Indikatoren reichen allerdings nicht für eine kräf­
tige Belebung der Baukonjunktur im 2 Halbjahr 1983. 
Vor allem wegen der ungünstigen Ergebnisse im 
1, Halbjahr 1983 und wegen der voraussichtlich an­
haltenden Konjunkturschwäche im Baunebenge­
werbe muß die Prognose der realen Bauinvestitionen 
für 1983 von + 1 % auf — 1 % korrigiert werden 
Die realen Bauinvestitionen 1984 werden das Niveau 
von 1983 voraussichtlich nicht überschreiten Die pri­
vate Investitionstätigkeit wird voraussichtlich auch 
1984 schwach bleiben, andererseits sieht das Pro­
gramm der Bundesregierung im Jahr 1984 zusätzliche 
Wohnbauförderungsmaßnahmen vor Der Wohnbau 
sollte sich bereits heuer allmählich aus der tiefen 
Krise lösen Das würde dazu führen, daß nächstes 
Jahr der heuer so stark dämpfende Effekt der Kon­
junkturschwäche im Baunebengewerbe wegfällt 
Auch die Bemühungen um einen verstärkten Umwelt­
schutz (Einrichtung eines Umweltfonds, vermehrte In­
vestitionen des Wasserwirtschaftsfonds zur Reinhal-
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Entstehung des Bruttoinlandsproduktes 
(Real) 

1 9 8 2 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 3 1 9 8 4 
0 IV Q u I O u II Q u 0 0 

V e r ä n d e r u n g g e g e n d a s V o r j a h r in % 

S a c h g ü l e r p r o d u k i t o n u n d B e r g b a u 0 . 1 - 1 7 - 2 . 5 07 /. % 
davon Bergbau - 29 1 0 ~7.9 - 4 5 

Industrie - 0.1 - 22 - 3 2 07 0 1 ) ;>') 
Gewerbe 09 - 03 00 1 0 % % 

E n e r g i e - u n d W a s s e r v e r s o r g u n g 1 6 - 6 0 1 1 1 9 1 1 

B a u w e s e n - 4 0 - I . B - 5 1 - 2 5 - 1 0 

H a n d e l 3 ) 0 9 2 4 3 5 4 2 3 - 1 

V e r k e h r u n d N a c h r i c h t e n ü b e r m i t t l u n g 0 8 0 4 0 7 1 8 1/= 1 

V e r m ö g e n s v e r w a l t u n g 3 ] 2 . 8 2 5 2 0 2 0 2 Vl2 

S o n s t i g e p r i v a t e D i e n s t e 1 ) 0 9 0 7 2 1 2 6 2 1'/= 

Ö f f e n t l i c h e r D i e n s t 2 , 0 2 . 3 2 , 0 2 . 0 2 

W e r t s c h ö p f u n g o h n e L a n d - u n d F o r s t w i r t s c h a f t 0 7 0 2 0 3 1 6 VU % 
L a n d - u n d F o r s t w i r t s c h a l t 1 5 , 1 2 8 . 0 - 0 , 5 - 1 . 8 - 4 2 

W e r t s c h ö p f u n g d e r W i r t s c h a f t s b e r e i c h e 1 4 1 9 0 . 3 1 4 1 Vi 
M i n u s i m p u t i e r t e B a n k d i e n s t l e i s t u n g e n 3 2 3 0 2 0 2 0 

I m p o r t a b g a b e n - 1 3 - 5 . 5 - 0 3 2 1 

M e h r w e r t s t e u e r - 0 , 5 - 0 , 4 1,9 2 . 9 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t 1 1 1 6 0 , 3 1 ,5 1 V, 
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Verwendung des Brutto-Inlandsproduktes 
(Real) 

1 9 8 2 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 3 1 9 8 4 
0 IV Q u 1 Q u Ii Q u 0 0 

V e r ä n d e r u n g g e g e n d a s V o r j a h r in % 

P r i v a t e r K o n s u m 1 1 0 9 2 7 4 0 2% - 1 

Ö f f e n t l i c h e r K o n s u m 2 0 2 , 3 2 0 2 0 2 Vh 

B r u t t o - A n l ä g e i n v e s t it io n e n - 5 4 - 5 5 - 6 . 3 - 3 6 - 2 % 
davon Ausrüstungen (netto)') - 4 4 - 7 2 - 7 , 2 - 4 9 - 3 1% 

Bauten (netto)') -5,9 -3,7 - 5 , 1 -2.5 0 

I n l ä n d i s c h e E n d n a c h f r a g e - 0 3 - 0 . 5 0 8 1 8 Vk - /. 
( L a g e r b i l d u n g ] ( A ) - 0 8 - 1 1 1 1 0 2 % - 0 

( B ) ( - 2 , 2 ] ( - 2 , 1 ] ( 5 , 3 ) ( 1 , 3 ) ( 2 . 2 ) ( 2 . 1 ) 

V e r f ü g b a r e s G ü t e r - u n d L e i s t u n g s v o l u m e n - 1 2 - 1 5 1 9 2 0 2 -
E x p o r t e i w S 3 2 0 , 3 - 2 2 0 6 % 1% 

I m p o r l e i w S . . . - 2 , 3 - 7 , 7 1 , 2 1 ,6 3 V. 

A u ß e n b e i t r a g . ( A | 2 , 2 3 ,1 - 1 . 5 - 0 , 4 __1 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t 1 1 1 6 0 , 3 1 5 1 

( A ) B e i t r a g z u m W a c h s t u m d e s r e a l e n B r u t t o - i n l a n d s p r o d u k t e s in P r o z e n t p u n k t e n - ( B ) M r d S z u P r e i s e n 1 9 7 6 -- ' ] O h n e M e h r w e r t s t e u e r 

tung der Flüsse) und um den Ausbau der Fernwärme 
könnten der Bauwirtschaft zusätzliche Aufträge brin­
gen Im Straßenbau wird ein etwa gleich großes Auf­
tragsvolumen wie 1983 angenommen 
Der in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung 
ausgewiesene Lageraufbau (er enthält auch die Stati­
stische Differenz) fiel in der ersten Jahreshälfte 1983 
mit real 6,6 Mrd S relativ kräftig aus Die Produzenten 
dürften ihre Vorproduktlager wieder aufgestockt ha­
ben Unsichere Erwartungen und hohe Zinskosten 
hatten zu einem Abbau dieser Vorräte geführt Es 
gibt Anzeichen dafür (Konjunkturtest), daß es nicht 
gelungen ist, die Fertigwarenlager im gewünschten 
Ausmaß abzubauen Schließlich dürfte wegen des 
milden Winters die angestrebte Senkung der Energie­
lager (Erdgas) nicht ganz erreicht worden sein. Im 

2 Halbjahr wird sich der Lageraufbau im Vorprodukt­
bereich voraussichtlich nicht mehr fortsetzen, zumal 
die Zinsen nicht mehr weiter sinken und sich die Er­
träge verschlechtern Die Vorziehkäufe könnten die 
Anpassung der Fertigwarenlager begünstigen, und 
die schlechteren Ernteergebnisse werden zu einem 
deutlichen Lagerrückgang in der Landwirtschaft füh­
ren Im Energiesektor wird allerdings der Lagerabbau 
nicht sehr ins Gewicht fallen, weil gegen Jahresende 
mit dem Aufbau der Kohlelager für das Kraftwerk 
Dürnrohr begonnen wird Per Saldo werden sich so­
mit die Lager im 2. Halbjahr wieder verringern und im 
Jahresdurchschnitt nur bescheiden erhöhen Bei an­
nähernd stagnierender inländischer Endnachfrage ist 
auch für das kommende Jahr kein stärkerer Lagerauf­
bau zu erwarten. 

555 



Monatsberichte 9/1983 

Importwachstum klingt ab — deutliche Erhöhung des 
Leistungsbilanzüberschusses 

Mit dem lebhaften Wachstum des privaten Konsums 
hat heuer auch die Nachfrage nach Importen angezo­
gen Nach einer Stagnation im I Quartal wuchs die 
reale Wareneinfuhr im II Quartal gegenüber dem Vor­
jahr um gut 2% (ohne die rückläufige Energieeinfuhr 
um 3,5%) Saisonbereinigt beschleunigte sich ihr 
Wachstum von 3,8% im I Quartal auf rund 6% im 
II Quartal Für die zweite Jahreshälfte wird saisonbe­
reinigt ein leichter Rückgang angenommen, zumal 
auch die Konsumdynamik nachlassen dürfte Insge­
samt dürfte die Einfuhr im Jahre 1983 um 31/s% zuneh­
men, wobei die durch die Vorziehkäufe bedingten Im­
porte mit rund 2 Mrd S veranschlagt wurden 
1984 wird das verfügbare Güter- und Leistungsvolu­
men etwa auf dem Niveau des laufenden Jahres blei­
ben Dementsprechend wird auch die Wareneinfuhr 
nicht nennenswert vom Volumen dieses Jahres ab­
weichen 

Die Beurteilung und Prognose der Reiseverkehrsaus­
gaben der Österreicher im Ausland bereitet seit Ende 
des vergangenen Jahres erhebliche Schwierigkeiten 
Verglichen mit der Entwicklung der Inlandsnachfrage 
der privaten Haushalte scheinen die in der Zahlungs­
bilanzstatistik ausgewiesenen Devisenausgänge im 
Reiseverkehr überhöht Als Ursachen für die statisti­
sche Verzerrung kommen verstärkte Transfers von 
Fremdarbeitern im Gefolge der Rückkehr in die Hei­
matländer, Kapitalexporte durch Österreicher und 
überdurchschnittliche Warendirektimporte in Frage. 
Verläßliche Aussagen werden erst nach Vorliegen von 
Daten über Nächtigungen der Österreicher im Aus­
land und eventuell von Meldungen ausländischer Ban­
ken möglich sein Vorläufig muß man sich von — 
zweifellos nicht fest fundierten — Plausibilitätsüberle-
gungen leiten lassen. Demnach wären die Reisever­
kehrsausgaben der Österreicher im Ausland im 
1. Halbjahr um 2,3% gestiegen Dies wäre deutlich 
mehr als in der Juniprognose angenommen wurde 
Für 1984 ist mit einem Stagnieren der realen Devisen­
ausgaben im Reiseverkehr zu rechnen; die relative 
Verbilligung von Urlauben im Ausland dürfte einen 
Rückgang parallel zum übrigen privaten Konsum ver­
hindern 

Die Entwicklung der Außenhandelspreise wird auch 
heuer wieder zu einer Verbesserung der Terms of 
Trade führen (um rund 2'/2%) Die schwache interna­
tionale Konjunktur setzt die Preise unter erheblichen 
Konkurrenzdruck. Von Jänner bis Juli dieses Jahres 
haben die Preise der österreichischen Exporte leicht, 
die Preise der Einfuhren — trotz Dollaraufwertung — 
deutlicher nachgegeben. Für den Prognosezeitraum 
wird angesichts der mäßigen internationalen Konjunk-
turerhoiung mit einem Anziehen der Außenhandels­
preise gerechnet (1984 um rund 2%) Die Terms of 

Entwicklung der Nachfrage 
1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 1 9 8 2 1 9 8 3 1 9 8 4 

M r d S V e r ä n d e r u n g 
g e g e n d a s V o r j a h r 

Nominell 

P r i v a t e r K o n s u m 6 4 0 1 6 8 0 3 7 1 1 0 7 6 6 % 4 ' / 2 

Ö f f e n t l i c h e r K o n s u m 2 1 2 7 2 2 5 5 2 3 7 9 9 3 6 5 ' / i 

B r u t t o - A n l a g e i n v e s t i t i o n e n 2 6 3 7 2 6 6 2 2 8 0 1 - 0 6 17. 5 ' / . 

L a g e r b e w e g u n g u n d 
S t a t i s t i s c h e D i f f e r e n z - 0 8 2 9 3 0 

V e r f ü g b a r e s G ü t e r - u n d 
L e i s t u n g s v o l u m e n 1 1 1 5 0 1 1 7 4 9 1 2 3 2 0 4 3 5% 5 

P l u s E x p o r t e i w S 4 7 2 4 4 8 1 0 5 0 2 , 5 8 0 ^% 4 ' / , 

W a r e n v e r k e h r ' ) 2 6 7 1 2 7 3 8 2 8 8 9 5 1 2 % 5' /* 

R e i s e v e r k e h r 9 2 1 9 1 6 9 3 9 4 1 - % 2 / , 

M i n u s I m p o r t e i w S 4 4 6 3 4 5 4 6 4 6 8 2 - 0 4 2 3 

W a r e n v e r k e h r ' ) 3 3 2 4 3 3 7 7 3 4 6 1 - 0 6 1'/= 2% 

R e i s e v e r k e h r 4 5 7 4 7 8 4 9 2 2 2 4 ' / ? 3 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t 1 1 4 1 1 1 2 0 1 3 1 2 6 6 . 3 7 8 5 % 5 ' / . 

Real (zu Preisen von 1976) 

P r i v a t e r K o n s u m 4 5 8 , 5 4 7 1 2 4 6 6 , 5 1 1 2% - 1 

Ö f f e n t l i c h e r K o n s u m 1 5 0 7 1 5 3 7 1 5 6 0 2 0 2 

B r u t t o - A n l a g e i n v e s t i t i o n e n 1 8 7 5 1 8 3 8 1 8 5 0 - 5 4 - 2 % 
Bauten (nettop) 929 920 92 0 - 5 9 0 

Ausrüstungen (netto)'} 858 832 84 4 - 4 4 - 3 1% 

L a g e r b e w e g u n g u n d 
S t a t i s t i s c h e D i f f e r e n z - 2 , 2 2 2 2 1 

V e r f ü g b a r e s G ü t e r - u n d 
L e i s t u n g s v o l u m e n 7 9 4 5 8 1 0 9 8 0 9 6 - 1 2 2 - V, 

P l u s E x p o r t e i w S 3 5 6 5 3 5 7 9 3 6 4 4 3 2 % 1 % 

W a r e n v e r k e h r ' ) 2 0 7 7 2 1 1 9 2 1 9 3 1 9 2 VA 

R e i s e v e r k e h r 6 5 1 6 1 8 5 9 9 - 1 2 - 5 - 3 

M i n u s I m p o r t e i w S 3 2 3 0 3 3 2 6 3 3 3 5 - 2 . 3 3 % 
W a r e n v e r k e h r 1 ) 2 4 3 7 2 5 2 . 5 2 5 2 5 - 1 6 3 » 0 

R e i s e v e r k e h r 3 1 4 3 2 3 3 2 3 - 3 4 3 0 

B r u t t o - l n l a n d s p r o d u k t 8 2 8 0 8 3 6 2 8 4 0 5 1 1 1 'A 

' ) L a u t A u ß e n h a n d e l s s t a t i s t i k — 2 ) O h n e M e h r w e r t s t e u e r 

Trade dürften demnach im nächsten Jahr annähernd 
unverändert bleiben. 
Die gegenüber der Juniprognose veränderte Ein­
schätzung der einzelnen Nachfrageaggregate führt 
auch zu einer deutlichen Revision der Leistungsbilanz­
prognose für 1983 Der Überschuß wird demnach 
rund 8 Mrd S betragen (das sind um 6 Mrd. S weni­
ger als noch im Juni angenommen wurde) Das Aus­
maß der Revision verteilt sich zu etwa einem Drittel 
auf die Handelsbilanz und zu zwei Dritteln auf die 
Dienstleistungsbilanz Im kommenden Jahr wird die 
schwache Inlandsnachfrage zusammen mit der Ver­
besserung im Export einen etwa doppelt so hohen 
Leistungsbilanzüberschuß wie 1983 ermöglichen 

Weitere Verschlechterung der Lage auf dem 
Arbeitsmarkt 

Die Konjunkturerholung hatte eine Stabilisierung der 
Arbeitslage im Sommer zur Folge Im August setzte 
allerdings wieder eine Verschlechterung der Be­
schäftigungslage ein Da die leichte Belebung des 
Stellenangebotes vom Frühjahr im Sommer gleichfalls 
ein Ende fand, ist anzunehmen, daß die Beschäfti­
gung gegen Jahresende saisonbereinigt wieder leicht 
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rückläufig sein wird. Das würde bedeuten, daß die 
Juni-Prognose für 1983 beibehalten werden kann 
Der Anstieg der registrierten Arbeitslosigkeit ent­
sprach bisher den Prognosevorstellungen, da der An­
stieg des inländischen Arbeitskräfteangebotes um 
rund 7.000 im Jahresdurchschnitt 1983 nur mehr eine 
Folge der Umstrukturierung der Erwerbstätigkeit aus 
selbständiger Tätigkeit in unselbständige Beschäfti­
gung war Die Erwerbsbeteiligung nahm per Saldo 
gegenüber dem Vorjahr nicht mehr zu, dementspre­
chend steigt die verdeckte Arbeitslosigkeit gegen 
1982 um fast 20.000 Im Jahresdurchschnitt 1983 
dürfte die Arbeitsfosenrate auf 4,6% steigen (gegen­
über 3,7% 1982 und 2,4% 1981) 
Angesichts eines Wirtschaftswachstums von nur 1/2% 
ist mit einer weiteren Verschlechterung der Arbeits­
lage im Jahre 1984 zu rechnen. Die geleistete Arbeits­
zeit wird auf Grund von Überstundenabbau und ver­
mehrter Kurzarbeit gegenüber heuer leicht rückläufig 
sein (—1/2%). Da femer angenommen wird, daß die 
durchschnittliche gesamtwirtschaftliche Stundenpro­
duktivität um 2% steigen wird, ist mit einem Beschäfti­
gungsrückgang um 27 000 Personen oder 1% gegen 
1983 zu rechnen Die Fremdarbeiterbeschäftigung 
dürfte nicht mehr so stark wie in den letzten Jahren 
zurückgehen (1982 - 1 5 800, 1983 - 1 1 000, 1984 
—7 000); die Entlastung des Arbeitsmarktes durch 
Wanderungen ist daher geringer einzuschätzen als in 
den letzten Jahren Die Erwerbsbeteiligung wird ver­
mutlich nicht mehr so stark auf die Konjunktur reagie­
ren, sodaß die verdeckte Arbeitslosigkeit etwa im 
Ausmaß der letzten beiden Jahre zunehmen wird 
Fast der gesamte Nachfragerückgang auf dem Ar­
beitsmarkt wird sich im Anstieg der Arbeitslosigkeit 
spiegeln Das hätte einen Anstieg der Arbeitslosen­
rate auf 5,5% zur Folge. 

Mehrere Faktoren bewirken Inflationsbeschleunigung 

Die Erholung der Weltkonjunktur und schlechte Ern­
ten lassen die Rohstoffpreise (ausgenommen die 
Preise für Energierohstoffe) erstmals seit 1981 wieder 
deutlich steigen Die Preise nichtenergetischer Roh­
stoffe sind auf Dollarbasis laut HWWA-Index von Jän­
ner bis August um 121/2% gestiegen; auf Schillingba­
sis beläuft sich diese Preissteigerung auf 26% und 
verglichen mit August des Vorjahres auf 21% Der 
Preisanstieg auf den Rohwarenmärkten hat bis jetzt 
den inländischen Preisauftrieb noch kaum beschleu­
nigt Jedoch dürften die Inflationsraten zu Sommer­
beginn einen Tiefstand erreicht haben. 
Der Großhandelspreisindex lag im I! Quartal noch um 
1,8% unter dem Vorjahresstand, im August bereits 
wieder um 1,6% darüber. Auf der Verbraucherebene 
hat sich die fnflationsrate innerhalb eines Jahres um 
2,5 Prozentpunkte auf 2,5% im Juni ermäßigt Dafür 

waren vornehmlich niedrigere Energiepreise, beson­
ders tiefe Saisonwarenpreise, die Konjunkturschwä­
che bei den wichtigsten Handelspartnern sowie die 
mäßigen Lohnsteigerungen im Inland bestimmend. In 
den Sommermonaten zogen die Verbraucherpreise 
wieder etwas stärker an, weil sich einige Grundnah­
rungsmittel sowie Haftpflichtversicherung und Benzin 
verteuerten Im August lag der Verbraucherpreisin­
dex um 3,2% über dem Vorjahreswert. Die Prognose 
der Inflationsrate von 3,2% für das Jahr 1983 bleibt 
unverändert 
Für das Jahr 1984 ist eine starke Beschleunigung der 
Inflation zu erwarten. Ein Großteil des Anstiegs auf 
5,3% geht auf die Erhöhung der Mehrwertsteuer zu­
rück. Doch selbst ohne Berücksichtigung der steuer­
lichen Maßnahmen muß mit einer Erhöhung des 
Preisauftriebs um etwa 1/4 Prozentpunkt gerechnet 
werden Schlechte Ernten in den wichtigsten Anbau­
gebieten dürften die Preise einiger landwirtschaftli­
cher Produkte wieder steigen lassen und auch Auf-
triebstendenzen bei den Fieischpreisen (Schweinezy­
klus) fördern Die Preise für Saisonwaren, die heuer 
stark rückläufig waren, dürften wieder anziehen Im 
nächsten Jahr dürfte sich auch der dämpfende Ein­
fluß der Energiepreise, die in der ersten Jahreshälfte 
1983 erheblich zum Abbau der Inflationsraten beige­
tragen hatten, abschwächen Für 1984 werden na­
hezu stabile Energiepreise angenommen. Ein Rück­
gang des Preisauftriebs kann dagegen bei den 
Dienstleistungspreisen (nicht preisgeregelt), den in­
dustriellen und gewerblichen Waren sowie den Mie­
ten erwartet werden 

Die Erhöhung der Mehrwertsteuersätze sowie die An-
hebung verschiedener Tarife lassen eine Erhöhung 
der Inflationsrate um 1% Prozentpunkte erwarten. Da­
bei wurde unterstellt, daß die Anhebung der Mehr­
wertsteuersätze bei den industriellen und gewerbli­
chen Waren und den Dienstleistungen (nicht preisge­
regelt) nur zu etwa zwei Dritteln auf die Konsumenten 
weitergewälzt werden kann, bei den meisten Nah­
rungsmitteln (Fleischpreise) sowie den Energieprei­
sen aber nahezu ganz überwälzt wird. 
Der Tariflohnindex für die Gesamtwirtschaft wies für 
das II Quartal eine Jahressteigerungsrate von 5,4% 
(nach 5,3% im I. Quartal) aus Die schlechte Lage auf 
dem Arbeitsmarkt ließ jedoch wie schon im Vorjahr 
die Effektiwerdienste etwas schwächer steigen. Die 
Lohndrift in der Gesamtwirtschaft betrug im 1. Halb­
jahr —0,5%. Die für den privaten Konsum maßgeben­
den Netto-Masseneinkommen stiegen nach vorläufi­
gen Berechnungen mit +5,6% dank höheren Trans­
ferzahlungen und geringeren Abzügen etwas kräfti­
ger als im I Quartal (+4,1%) 

Die im Juni getroffenen Annahmen über die Einkom­
mensentwicklung können im wesentlichen aufrecht 
erhalten werden. Lediglich die Abzüge vom Bruttoein­
kommen haben sich durch ein Zurückbleiben der 
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Monatsberichte 9/1983 

Lohnsteuerzahlungen schwächer entwickelt als er­
wartet, sodaß die Netto-Masseneinkommen leicht ge­
stärkt werden und im Jahresdurchschnitt um 4%% zu­
nehmen dürften 
Gemessen an den Lohnstückkosten konnte die 
österreichische Industrie ihre Konkurrenzposition et­
was ausbauen; die Arbeitskosten je Produktionsein­
heit stiegen im 1 Halbjahr um 1 1 / 2 % Im Jahresdurch­
schnitt dürften sie sich in Österreich und in der BRD 
etwa gleich stark ( + 1%), bei den Handelspartnern 
(im gewogenen Durchschnitt) etwas stärker erhö­
hen 
Die Einkommensentwicklung im kommenden Jahr 
wird vor allem durch die jetzt beginnende Lohnrunde 
bestimmt Die bisherigen Lohnforderungen der Ge­
werkschaften, die nur wenig über den im Vorjahr ver­
einbarten Lohnerhöhungen liegen, lassen eine 
schwächere Herbstlohnrunde erwarten als 1982. Be­
rücksichtigt man, daß die Lohnverhandiungen späte­
stens ab dem Frühjahr unter dem Eindruck von tat­
sächlichen Inflationsraten von mehr als 5% stehen 
dürften, so kann für 1984 ein durchschnittlicher An­
stieg der Lohn- und Gehaltssumme je Beschäftigten 
von 4 1/ 4% erwartet werden. Bei einem weiteren Rück­
gang der Beschäftigung, einer schwächeren Transfer­
leistungsentwicklung und höheren Abzügen dürften 
die Netto-Masseneinkommen um 3%% zunehmen 
Die Lohnstückkosten in der Industrie dürften in 
Österreich und in der BRD annähernd stabil bleiben 

Banken und Wirtschaft bleiben liquid 

Im laufenden Jahr sind mehrere atypische Entwick­
lungen eingetreten, durch die eine Revision der Juni-
Prognosewerte für einige monetäre Aggregate not­
wendig wird 
— Liquidisierung der Banken und der privaten Nicht-

banken: Nach der starken Ausweitung der Geldba­
sis, die die Liquidität im Kreditapparat erhöhte, hat 
auch das Wachstum der Geldmenge MV kräftig 
angezogen, womit auch die privaten Nichtbanken 
liquider wurden Durch Umschichtungen von weni­
ger liquiden zu liquideren Anlageformen wurde ein 
langjähriger Trend unterbrochen, nach dem der 
Anteil von M1' an der gesamten Geldkapitalbildung 

(einschließlich Bargeld) mehr oder weniger konti­
nuierlich gesunken ist Im Juli 1983 war der Anteil 
der Sichteinlagen an diesem Aggregat mit 8,9% 
um einen Prozentpunkt höher als vor Jahresfrist 
Die Umschichtung ging auf Kosten der geförder­
ten Spareinlagen Ursachen für diese Umschich­
tung sind: Das niedrigere Zinsniveau vermindert 
den Anreiz zur zeitlichen Bindung von Finanzie­
rungsmitteln und erhöht damit die Geldnachfrage 
Ähnliches gilt für gewisse Unsicherheitsfaktoren, 
die die Geldnachfrage erhöhen (z. B die emotio­
nell geführte Diskussion über die Quellenbesteue­
rung der Zinserträge) Verstärkte Konsumgüter­
käufe zu Lasten der Spareinlagenbildung erhöhen 
zunächst die Liquidität der Unternehmungen, die 
sich zum Teil in den Sichteinlagen niederschlägt 

— Tendenzen zu (relativer) Bilanzverkürzung im Kre­
ditapparat: Die Marktmacht der Banken gestattet 
es ihnen bei sinkenden Zinssätzen, die Habenzin­
sen rascher zu senken als die Sollzinsen, sodaß 
sie den für den gestiegenen Abschreibungsbedarf 
nötigen Netto-Zinsertrag (einschließlich Risikoprä­
mie) steigern können Dadurch vergrößert sich für 
die Nichtbanken die "negative Zinsspanne'1 zwi­
schen ihren Kreditaufnahmen und ihren Finanzan­
lagen, sodaß sie einen Teil ihrer liquiden Mittel 
nicht (auf den Güter- oder Finanzmärkten) veranla­
gen, sondern Kredite zurückzahlen. 

Aus diesem Grund, aber auch wegen der günstigen 
Gewinnlage vieler Unternehmungen und der schlech­
ten Ertragsaussichten für reale Investitionen stagniert 
die Kreditnachfrage der privaten Unternehmungen. 
Selbst die äußerst dynamische staatliche Kreditnach­
frage kann nicht verhindern, daß sich das aushaf­
tende Kreditvolumen nur langsam ausdehnt Somit ist 
auch keine Basis für eine dynamische Einlagenent­
wicklung gegeben 

In der Prognose schlagen sich diese Effekte vor allem 
in einer Zurücknahme der geschätzten Wachstumsra­
ten der Spareinlagen und der Direktkredite nieder. 
Dagegen wurden die Zuwachsraten für MV und die 
erweiterte Geldbasis sowohl für 1983 als auch für 
1984 erhöht. 

Abgeschlossen am 27 September 1983 
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