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56. Jahrgang

Wirtschaftslage zu Herbstbeginn und Prognose fiir 1983
und 1984: Budgetkonsolidierung erhéit Vorrang

Inlandsnachfrage ais Schrittmacher der Konjunkturerholung — Internationale Konjunktur bleibt auch
1984 labil — Das MaBnahmenpaket der Bundesregierung — Leichtes Nachgeben des Dollarkurses und
der Zinsen erwartet — MaéBige Exportionjunktur — 1984: EinbuBen an realem Konsum -- Langsame
Uberwindung der Investitionsflaute — Riickgang der Bauinvestitionen gestoppt — Importwachstum
klingt ab — deutliche Erhéhung des Leistungsbilanziiberschusses — Weitere Verschiechterung der
Lage auf dem Arbeitsmarkt — Mehrere Faktoren bewirken Inflationsbeschleunigung — Banken und

Wirtschaft bleiben liquid

Zusammenfassung

Die "Anzeichen fUr eine allmdhliche Erholung der
dsterreichischen Wirtschaft seit Beginn dieses Jah-
res haben sich bis zum Sommer verstirkt Getragen
wurde die Aufwértsentwickiung von einer Belebung
des privaten Konsums, die sowohl durch einen Zu-
wachs der Realeinkommen als auch eine Dampfung
der Spartéatigkeit alimentiert wurde. Die rege Konsum-
nachfrage konzentriert sich auf langlebige Glter und
sorgt fur einen lebhaften Geschéftsgang im Einzel-
handel Doch auch die Industrieproduktion hat sich
von ihrem Tief um die Jahreswende deutlich erholt
und Ubertraf im Frihjahr bereits das Niveau des Vor-
jahres. Gest(itzt wurde die Besserung der Konjunktur
auch durch einen Aufbau der Lagerbestéinde. Die Ub-
rigen Komponenten der Endnachfrage entwickelten
sich weniger glinstig. Immerhin wurde die Investi-
tionstétigkeit im Frihjahr nicht weiter eingeschrankt;
die saisonbereinigten Daten zeigen eine leichte Bes-
serung gegeniber dem bis dahin erreichten nied-
rigen Niveau. Von der Auslandsnachfrage, die bisher
meist Schrittmacher fir eine Konjunkiurerholung war,
gingen bisher kaum belebende Impuise aus. Die ins-
gesamt negativen Auswirkungen des hohen Dollar-
kurses und der internationat restriktiven Budgetpolitik
Uberwogen gegeniiber den positiven Effekten des
Aufschwungs in den USA. Das d&sterreichische
Brutto-Inlandsprodukt (ohne Land- und Forstwirt-
schaft) stieg im Il. Quartal saisonbereinigt gegeniber
dem Vorquartal real um 1,2% und Ubertraf das Vorjah-
resnivead um 1,5%.

in der zweiten Jahreshélfte darfte sich das Konjunk-
turbild nicht wesentlich dndern, die Tendenz ailméhli-
cher Besserung wird voraussichtlich anhalten. Die
bisherige Prognose fir das reale Wirtschaftswachs-
tum von 1% wird unverindert beibehalten; auf Grund
des regen Konsums im 1 Halbjahr scheint sie nun ei-

nigermaBen gut abgesichert. Zusitzliche Nachfra-
geimpulse kommen von Vorziehkdufen im Zusam-
menhang mit der Erhdhung der Mehrwertsteuersatze
zu Jahresbeginn 1984. Die Investitionstatigkeit wird
heuer geringer sein, als noch im Juni angenommen
wurde. Weiterhin glnstig sind die Aussichten flr die
Preisstabilitdt — die Jahresinflationsrate wird nach
wie vor auf 3,2% geschitzt — und fir die Leistungsbi-
lanz Auch die prognostizierte Rate der Arbeitslosig-
keit bleibt mit 4,6% unveriandert.

Osterreichs Auslandsmarkte dirften 1984 zwar etwas
starker expandieren als heuer, im Vergleich zu fruhe-
ren Jahren bleibt das Exportwachstum freilich ge-
démpft. Die gute Konjunktur it den USA konnte, ge-
stlitzt durch budgetére Impulse, anhalten, ein selbst-
tragender Aufschwung, der auch die Investitionen er-
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faBt, ist aber keineswegs gesichert. In Westeuropa ist
jedoch der Spieiraum fir Absatzsteigerungen durch
die restriktive Wirtschaftspolitik beschrénkt, die Ent-
wickiungslédnder haben weiterhin mit Zahlungsbilanz-
problemen und hoher Verschuldung zu kdmpfen.

Die Wirtschaftsentwicklung im kemmenden Jahr wird
entscheidend von den MaBnahmen beeinfluBt wer-
den, welche die Bundesregierung zur Verringerung
des Budgetsaldos beschlossen hat Die damit ver-
bundenen Entzugseffekte werden die inidndische
Endnachfrage real um rund 1% démpfen Dardber hin-
aus sind Vorziehkdufe von Konsumgiitern ins lau-
fende Jahr zu erwarten. Die Erhéhung der Mehrwert-
steuersatze sowie mancher &ffentlicher Gebihren
und Tarife wird gleichzeitig die Inflationsrate um
1%, Prozentpunkte anheben. Das MaBnahmenpaket
enthélt eine Reihe von Anreizen fiir zusétzliche investi-
tionen; diese werden jedoch voraussichtlich nur zum
Tell bereits im kommenden Jahr wirksam werden.
Unter diesen Voraussetzungen muB die Prognose fiir
das reale Wirtschaftswachstum im kommenden Jahr
auf %% erméBigt werden. Das bescheidene Wachs-
tum wird vor ailem vom AuBenbeitrag gestitzt Die
Dampfung der heimischen Nachfrage wird auch den
importsog drosseln und dadurch die Leistungsbilanz
weiter verbessern Der UberschuB wird sich voraus-
sichilich auf 16 Mrd S erh&hen.

Wahrend die internationalen Rohwarenpreise (ein-
schlieBlich Energie) und die heimischen Arbeitsko-
sten weitgehend stabil bleiben werden, wird sich die
Inflation auf Grund der Steuer- und Tariferhéhungen
sowie der zu erwartenden Entwicklung der Preise
landwirtschaftlicher Glter auf 5,3% beschleunigen.
Bei nur geringem Wirtschaftswachstum wird die Lage
auf dem Arbeitsmarkt zusiizlich schwieriger. Der
Rickgang der Beschaftigung wird nun mit 27 Q00 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.
Obwoh! sie sich vorwiegend auf dauerhafte Giter
konzentrierte, die zu einem groBen Teil importiert
werden, gab sie doch auch der heimischen Wirtschaft
Impulse und férderte die schrittweise Erholung der
dsterreichischen Konjunktur. Auch die investitionsta-
tigkeit hat saisonbereinigt im Frihjahr leicht zuge-
nommen, nachdem sie zwei Jahre lang ricklaufig ge-
wesen war. Der Ruckstand gegeniber dem Vorjahr
betrug jedoch 3,6%. Ohne Dynamik blieb nach wie vor
die Nachfrage aus dem Ausland: Einem bescheide-
nen Zuwachs der Warenexporie standen EinbuBen im
Reiseverkehr gegenlber. Das Brutto-Inlandsprodukt
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war nach vorlaufiger Rechnung im Il. Quartal um 1,5%
hoher als im Vorjahr {im gesamten 1 Haibjahr um
knapp 1%); gegeniiber dem Vorquartal stieg die reale
Wertschopfung (chne Land- und Forstwirtschaft) sai-
sonbereinigt um 1,2% (nach +0,9% im |. Quartal).
Die Industrie erzielte im ll. Quartal erstmals seit einem
Jahr eine hdhere reale Wertschopfung als im Vorjahr
{(+0.7%) Auch die saison- und teilweise arbeitstigig
bereinigte Konjunkturreihe zeigt eine deutliche Ver-
besserung: Seit Jahresanfang ist die Erzeugung um
knapp B% gestiegen Die Aufwartsentwickiung er-
streckte sich im Frihjahr auf nahezu zalle Giitergrup-
pen. Auch die Auftragseingange 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 Produktionsriickstand der Bauwirtschaft gegen-
tber dem Vorjahr war mit 2,5% im . 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 Wohnbauauftrige im vorigen
Jahr.

Dank der regen Konsumentwicklung war der Ge-
schéftsgang im Einzelhande! im Friihjahr glnstig. Der
GroBhandel profitierte seinerseits vom Aufbau an
Rohstoff- und Halbfertigwarenlagern. Insgesamt stei-
gerte der Handel (einschlieBlich Gastgewerbe) seine
reale Wertschdpfung um 4,2% gegeniber dem Vor-
jahr und trug damit 0,7 Prozentpunkte (knapp die
Halfte) zum Wachstum des Brutto-Inlandsproduktes
bei. Die Nachfrage nach Gutertransporten blieb vor
allem bei Baustoffen schwach; der Personenverkehr
auf stidtischen Verkehrsmitteln und in der Luftfahrt
sowie die Leistungen der Post Ubertrafen dagegen
deutlich das Vorjahresniveau. Die reale Leistung des
gesamten Verkehrssektors erhéhte sich im H Quartal
um 1,8% gegeniiber dem Vorjahr. Das Leistungsvolu-
men des Dienstleistungssektors {private und &ffentli-
che Dienste, Vermdgensverwaltung) wuchs um etwa
2%.

Die Wertschopfung der Land- und Forstwirtschaft lag
real um 1,8% unter dem Vorjahreshiveau, vor allem
wegen der leicht riicklaufigen 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 | Quartal 1983 im
Il. Quartal bereits um 2,3% Nach vorlaufigen Schit-
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Annahmen iiber die internationale Konjunktur
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zungen betrug der Anstieg im lil. Quartal 1,7%. Aber
auch die vorauseilenden Indikatoren und die Indu-
strieproduktion stiegen seit der Jahreswende
1982/83 stetig. Mitte 1983 Uberschritt die Industrie-
produktion das Vorjahresniveau bereits um mebhr als
5%. Der “leading indicator® ist im Juli gegentber dem
Vormonat allerdings nur noch um 0,3% gestiegen,
nach einem Anstieg von 1,8% im Juni. Die Hauptstdt-
zen des Konjunkturaufschwungs sind der Wohnungs-
bau und die private Konsumnachfrage

Der konjunkturelie 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 funf Schritten von 12% im Juli 1982 auf
8%% im Jénner 1983 gesenkt. Dieser Zinssenkungs-
prozeB kam allerdings im 1. Quartal 1983 ins Stocken.
Die Zinsen haben seither wieder angezogen. Ange-
sichts einer stark gesunkenen Inflationsrate bedeutet
dies, daB die Realzinsen kriftiger zugenommen ha-
ben als die Nominalzinsen,

Die Hauptunsicherheit bei der Beurteilung des ame-
rikanischen Konjunkturaufschwungs — besonders
hinsichtlich der weiteren Investitionstatigkeit — resul-
tiert aus dem Wiederanstieg der Zinsen. Die Geldbe-
hérden sind in jingster Zeit wieder darauf bedacht,
die Geldmenge nicht noch weiter liber die vorgesehe-
nen ZielgréBen hinaus wachsen zu lassen.

Der stirmische Konjunkturaufschwung des 1 Halb-
jahres 1983 ddrfte sich verlangsamen, im Jahres-
durchschnitt ist mit einem Wachstum des realen BNP
von 3% zu rechnen. FUr 1984 ist trotz abnehmender
Dynamik ein Wirtschaftswachstum von 4%% zu erwar-
ten, allerdings nur dann, wenn der geldpalitische Kurs
nicht deutlich restriktiver wird.

Die Konjunktur in Japan hat sich bisher nur miBig be-
lebt. Die Industrieproduktion hat zwar im 1. Halbjahr
1983 zugenommen, allerdings wesentlich langsamer
als in den USA Im 2 Halbjahr dirfte sich die Kon-
junktur weiter festigen, gestiitzt sowchl durch den
privaten Konsum als auch die Exporte. Das BIP durfte
real um 3%9% wachsen. Fir 1984 ist mit keiner Be-
schleunigung zu rechnen, da auch in Japan die Bud-
getpolitik auf einen restriktiven Kurs einschwenken
dirfie.
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In Westeuropa ist die konjunkturelle Entwicklung un-
einheitlich. Wahrend in Iltalien und in Frankreich die
rezessiven Tendenzen Uberwiegen, hat sich in der
Bundesrepublik Deutschiand die Konjunktur seit Jah-
resbeginn gefestigt. Die vorauseilenden Indikatoren
zeigen zu Jahresmiite 1983 durchwegs nach oben
Allerdings durfte sich die Nachfragestruktur des Auf-
schwungs verlagern. War es im 1 Halbjahr 1983 vor-
wiegend der private Konsum (“Autckonjunktur®), der
den ErholungsprozeB trug, so dirften in naher Zu-
kunft in zunehmendem MaBe die Investitionen und
spater auch die Exporte hiezu beitragen Die Export-
belebung dirfte aber wesentlich schwacher ausfallen
als in friheren Aufschwungphasen Insgesamt ist
1983 mit einem realen Wachstum des Brutto-Inlands-
produktes von 0,5% zu rechnen

Die Fortsetzung der Konjunkturerhoiung in das Jahr
1984 ist erheblichen Risken ausgesetzt. Einerseits
bleiben die Weltkonjunktur und damit die Exportaus-
sichten (abil, andererseits werden die budgetéren
KonsolidierungsmaBnahmen die Binnennachfrage
deutfich ddmpfen. Das Wirtschaftswachstum wird vor-
aussichtlich 1,5% betragen

Fir die Industrieldnder insgesamt rechnet das institut
mit einem Wachstum des realen BNP von 2% heuer
und von 3% im ndchsten Jahr. In Westeuropa wird
sich die Erholung jedoch deutlich langsamer vollzie-
hen. Diese Einschétzung wird auch im wesentlichen
von der QECD und dem Internationalen Wahrungs-
fonds in ihren jingsten Prognosen geteilt.

Der Welthandel, der 1982 real um 2% schrumpfte,
dirfte 1883 stagnieren. Flir 1984 wird ein Wachstum
von 3,5% angenommen. Hinsichtlich des Erdélpreises
wird auf Grund des weiterhin anhaltenden Angebots-
Uberhangs auf dem internationalen Erddlmarkt davon
ausgegangen, dalB auch im kommenden Jahr nicht
mehr als 30 $ pro Barrel Rohd| zu bezahlen sein wer-
den.

Die Inflationsrate dirfte in den Industrielandern insge-
samt wieder leicht anziehen (OECD insgesamt von
5,5% 1983 auf 6% 1984) Die Arbeitslosigkeit wird in
fast allen Industrielandemn weiter zunehmen und 1984
aine Rate von 9,5% in der OECD insgesamt oder
34Y% Mill. Personen (gegeniiber 9%,% oder 33% Milt
1983} erreichen.

Das MaBnahmenpaket der Bundesregierung")

Die Bundesregierung hat Mitte September eine Reihe
von wirtschafts- und budgetpolitischen MaBnahmen
beschlossen, mit dem Ziel, den Staatshaushalt zu
konsolidieren. _

Far den Bundeshaushalt 1984 sind einerseits Einspa-
rungen und andere budgetentlastende MaBnahmen
im AusmaB von 10,1 Mrd. S vorgesehen, andererseits

I Siehe dazu im Detail: Wirtschaftschronik in diesem Heft.
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sollen durch Steuer-, Beitrags- und Tarifernéhungen
zuséatzliche Einnahmen in der Héhe 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 zur{ickgeflhrt werden Die Budget-
entlastungen werden nur zum Teil Entzugseffekte fir
die private Nachfrage haben, da sie auch durch Um-
schichtungen zu anderen Sffentlichen Haushalten be-
wirkt werden.

Sie umfassen im einzelnen:

— MaBnahmen im Bereich der Kranken-, Unfail- und
Pensionsversicherung sowie der Arbeitslosenver-
sicherung (3 Mrd. S},

— Umschichtungen von Mitteln der Krankenversiche-
rung, der Allgemeinen Unfailversicherungsanstalt
und des Hauptverbands der Sozialversicherungs-
trager an den Ausgleichsfonds der Pensionsver-
sicherungstrager (2,5 Mrd. S),

— Entlastung des Ausgleichsfonds fir 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},

— Kirzung der Geburtenbeihilfe (0,5 Mrd. S).

Auf der Einnahmenseite sind vorgesehen:

— Einfihrung einer Zinsertragsteuer in der Héhe von
7.5% auf alle Zinsertrdge mit Ausnahme jener fir
das staatlich geférderte Bausparen und fiir Wert-
papiere, die his zum 31. Dezember 1983 begeben
werden (erwartete Mehreinnahmen 3,4 Mrd. §; da-
von werden 1984 0.3 Mrd S budgetwirksam),

— Anhebung aller Mehrwertsteuersidtze um 2 Pro-
zenfpunkte, der erméaBigte Steuersatz fir Energie
(13%) wird auf den Normalsteuersatz (20%) ange-
hoben (125Mrd S, davon 84 Mrd. S fir den
Bund),

— Erhéhung der Beitrdge zur Arbeitslosenversiche-
rung, zur Pensionsversicherung der Seibsténdigen
sowie der Tarife und Gebiihren bei Post und Bun-
desbahn (6,5 Mrd. S},

— des weiteren sind Erhdhungen des StraBenver-
kehrsbeitrags fir den Schwerverkehr, der Kfz-
Steuer, der Versicherungsteuer u.a. vorgesehen
(2,9 Mrd. S, daven 2,3 Mrd . S fir den Bund).

Durch Abschaffung der Gewerbekapitalsteuer (in drei

Jahresetappen), Erhéhung des Freibetrags bei der

Gewerbeertragsteuer und Reduktion der Vermégen-

steuer sollen vor allem ertragsunabhangige Steueria-

sten fir die Unternehmen vermindert werden.

Zur Forderung der Kiein- und Mittelbetriebe werden

die Top-Investitionskreditaktion erweitert, sine Ven-

ture-Capital-Finanzierung eingeflihrt und eine Innova-
tionsagentur gegriindet werden Fir die Exportférde-
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rung werden zusatzliche Mittel (vor allem Zinsenzu-
schilsse) bereitgestellt Der verstaatlichten Industrie
sollen im Rahmen eines mehrjahrigen Umstrukturie-
rungskonzeptes 16,6 Mrd. S zugeflihrt werden. Durch
den zu grindenden Umweltfonds solien in den nich-
sten fanf Jahren 15 bis 20 Mrd. S Umweltinvestitionen
(hauptsichlich zur Luftreinhattung) mobilisiert wer-
den. Fir den Fernwarmeausbau werden zusétzliche
Kredite geférdert. SchlieBlich enthalt das Paket MaB-
nahmen zur Forderung der Errichtung von Eigenhei-
men und Wohnungen. Im einzelnen sind ein Sonder-
programm fdr die Schaffung von zuséitzlich 10.000
Wohnungen, die Foérderung der Zwischenkreditfinan-
zierung bei Bausparkassen und eine Verlingerungs-
pramie bei Bausparvertrigen vorgesehen.

Die wirtschaftspolitische Beurteilung dieser Mafinah-
men kann sich nicht auf die kurzfristigen und kon-
junkturellen Wirkungen beschrinken, 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 fur die Wirtschaftsférde-
rungsmaBnahmen zu, die nach den Erfahrungen der
letzten Jahre nicht unmittelbar ausgeschopft werden
dirften.

Die Konsclidierung des Staatshaushalts wird 1984
Uberwiegend dampfend auf die Inlandsnachfrage wir-
ken. Eine quantitative Abschatzung dieser Effekte
setzt Annahmen Ober den Grad der Uberwsizung der
Mehrwertsteuer- und Tariferhdhungen sowie Uber die
Lohnentwicklung voraus. Darauf wird spéter einge-
gangen. Die Preissteigerungen werden die Realein-
kommen und damit den privaten Konsum drucken. Es
ist zu erwarten, daB der rickliaufige Konsumgiterab-
satz auch investitionen verzégert. Hand in Hand mit
der Abschépfung der privaten Kaufkraft geht eine Ma-
Bigung der Nachfrage nach importierten Gitern und
Dienstleistungen, scdaB sich bei gegebenen Expor-
ten die Leistungsbilanz verbessert. Zusétzlich muB
damit gerechnet werden, daB die Erhéhung der Mehr-
wertstauersétze die Konsumenten veranlassen wird,
gewisse Gilterkdufe (vor allem dauerhafte Glter)
noch in das laufende Jahr vorzuziehen Wegen der
bereits seit Jahresbeginn anhaltenden kriftigen Kon-
sumneigung ist bei nur maBiger Realeinkommensent-
wicklung mit relativ bescheidenen Reaktionen dieser
Art zu rechnen?).

Freilich enthélt das Paket auch MafBnahmen, die dem
realen Kaufkraftentzug entgegenwirken. Einige davon
sind kurzfristig zu realisieren (z B das Sonderwohn-
bauprogramm) oder zumindest geeignet, das Investi-
tionsklima relativ zu verbessern,

Die MaBnahmen bewirken per Saldo im volkswirt-
schaftlichen Kreislauf eine Umverteilung zugunsten

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

des offentlichen 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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schen Unternehmungen und Unselbsténdigen verén-
dert, hangt von der Lohnpolitik und der Preispolitik
ab.

Der Versuch, die kurzfristig-konjunkiurellen Auswir-
kungen des Mafinahmenpaketes grob abzuschétzen,
fuhrt zu folgendem Ergebnis; Die inflationsrate steigt
um rund 1% Prozentpunkte, das Wirtschaftswachs-
tum wird um etwa 1 Prozentpunkt gedrickt (etwa drei
Viertel daven kénnen den Mafingahmen direkt und
rund ein Viertel den vorgezogenen Kaufen zugerech-
net werden), und es werden um %% weniger Arbeits-
kréfte eingesetzt.

Kurzfristig sollte die Mehrwertsteuererhdhung kaum
die internationale Wettbewerbsfahigkeit Osterreichs
(sieht man vom Auslénderreiseverkehr ab) beein-
trachtigen, auf etwas langere Sicht ist allerdings mit
einer Rickwalzung der Preiserhdhungen auf die Ar-
beitskosten zu rechnen.

Die Auswirkungen der EinfGhrung der Zinsertrag-
steuer sind schwer abzuschitzen, zumal dafir Erfah-
rungen aus der Vergangenheit fehlen. Wenn aber die
etwa seit Jahresbeginn wihrende Diskussion und die
Unsicherheit Uber Art und AusmaB einer kommenden
Zinsertragsteuer bereits die Sparneigung in gewis-
sem MaBe beeintrachtigt haben, ist kaum damit zu
rechnen, daB die Zinsertragsteuer mit einem Satz, der
niedriger als erwartet ist, ab 1984 noch zusétzliche
nennenswerte Effekte bringt Viefmehr kdnnte nach
einiger Zeit wieder eine "Normalisierung" eintreten

Leichtes Nachgeben des Dollarkurses und der Zinsen
erwattet

Um die internationalen Zinssenkungen mdglichst
rasch in Osterreich wirksam werden zu lassen, wurde
ab Sommer 1982 eine starke Expansion der erweiter-
ten Geldbasis erméglicht. Die Zinssatze in Osterreich
(vor allemn auf dem Geldmarkt) lehnen sich nun enger
an die deutschen Satze an; die erweiterte Geldbasis
liegt um etwa 12% héher 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 erweiterien Geldbasis festzu-
stellen. Dieses Zuriicknehmen der seinerzeitigen Ex-
pansion steht auch im Einklang mit der jiingsten zins-
politischen MaBnahme: Mit Wirkung vom 9. Septem-
ber 1983 erhdhte die Notenbank — einem gleicharti-
gen Schritt der Deutschen Bundesbank folgend —
den Lombardsatz um Y% Prozentpunkt auf 4%% (der
Diskontsatz blieb unverandert). Damit wurde der
Stérke des Dollars und dem von den USA ausgehen-
den internationalen Zinserhéhungstrend Rechnung
getragen, gleichzeitig jedoch versucht, die Konse-
guenzen fiir das allgemeine Kreditzinsniveau (das
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sich teilweise am Diskontsatz orientiert) méglichst
gering zu haiten.

Angesichts der wieder steigenden Sekundarmarkt-
rendite wurde eine Erhdhung der Nominalverzinsung
auf dem Rentenmarkt diskutiert. Dazu diirfte es aller-
dings nicht kommen, weil die mit Jahresbeginn 1584
vorgesehene EinfUhrung der Zinsertragsteuer far neu
begebene Rentenwerte sine Belebung der Nachfrage
fur den Rest des laufenden Jahres erwarten 136t
Zins- und Wechselkursprognose werden von den An-
nahmen (ber die Geldpolitik in den USA bestimmt.
Demnach dtrfte die dsterreichische Sekundarmarkt-
rendite im 2. Halbiahr mit 8,2% einen vordufigen H6-
hepunkt erreichen und 1984 wieder leicht sinken (im
Jahresdurchschnitt auf 8,0%).

Flr den Kurs des US-Dollars wird diesmal nicht die
sonst (bliche “No-change”-Annahme im Zeitpunkt
der Prognoserevision getroffen, weil der derzeitige
Kurs als kurzfristiges “UberschieBen® iiber einen lin-
gerfristigen Gleichgewichtskurs angesehen werden
kann. Erreicht der Dollarkurs im 2. Halbjahr 1983 sei-
nen hdchsten Wert und fallt dann wieder aliméhlich
gegeniiber dem Schilling ab, kann man fir 1983 und
1984 jeweils einen Jahresdurchschnittskurs von 188
je Dollar ansetzen F{r die dbrigen Wahrungen wird
die Ubliche “No-change®-Annahme beibehalten. Dem-
geméaB wiirde der Schilling gemessen am effektiven
Wechseikurs 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
wire

Mafige Exportkonjunktur

Die Warenexporte diirften sich im . Quartal 1983 aus
der Stagnationsphase, in die sie nach der Abschwa-
chung in der zweiten Hilfte des Vorjahres geraten
waren, geldst haben Die Belebung fiel bisher eher
maBig aus; im Vorjahresvergleich wuchs das Ausfuhr-
volumen im K. Quartal um 1,5% (—0,3% im |. Quartalj.
Eine relativ giinstige Entwicklung der Arbeitskosten
(und auf manchen Markten die Aufwertung des Dol-
lars) hat dazu beigetragen, daB Osterreich auch
heuer wieder Marktanteilsgewinne verbuchen kann.
Der nominelle Marktanteilsgewinn an den Weltexpor-
ten der Industriestaaten betrug im 1. Halbjahr 1883
2,6%, real etwas weniger als 2%.

An der Einsch3tzung der internationalen Konjunktur
fir die néchsten 1Y Jahre hat sich seit Juni dieses
Jahres nichts Grundlegendes geéndert, dennoch
kénnen die Aussichten flr die dsterreichischen Ex-
porte nunmehr um eine Spur glinstiger beurteilt wer-
den. 1983 diirfte das Wachstum der fiir Osterreich re-
levanten Markte etwas hoher ausfallen als im Juni un-
terstellt. Da zu erwarten ist, daB sich die Marktanteils-
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Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum

1282 1983 1984
in Prozentpunkten

Privater Konsum 08 15 —08
(fentlicher Konsum 04 04 03
Brutto-Anlageinvestitionen —13 —04 01
Ausriistungen ~-05 —a3 ot
Bauten -07 -01 aa
Lagerveranderung und Slahslrsche Dlﬂerenz —-08 05 -00
Exportei w S . 13 0.2 08
Minus Importe i w $ . =09 1.2 0.1
Brutto-Inlandsprodukt 11 10 05

gewinne auch in der zweiten Jahreshilfte fortsetzen
werden, kann mit einem realen Exportanstieg um 2%
gerechnet werden Dies impliziert fir die Monate
August bis Dezember eine Zuwachsrate von 4% ge-
gendber den allerdings schlechten Ergebnissen der
Vorjahresperiode; saisonbereinigt wirde damit das
im | Quartal erreichte Niveau gehalten werden

1984 diirfte die Nachfrage auf den Osterreichischen
Absatzmirkten um etwa 3% wachsen; Marktanteils-
gewinne werden auch weiterhin eine hdhere Wachs-
tumsrate der Exporte {3%:%) erméglichen.

Die Nachfrage im Tourismus reagiert besonders stark
auf Konjunktur- und damit auf Einkommenschwan-
kungen. Bereits im dritten aufeinanderfolgenden Jabr
gingen im Sommer die Nachtigungen zuriick Die
Ausldndernachtigungen sanken in den ersten drei
Sommermonaten um 4%. Marktanteilsverluste dirften
keine dominierende Ursache dieser Verschlechterung
sein, zumal sich abwertungsbedingte Verbilligungen
in Konkurrenzlidndern erst mit einiger Verzégerung
auswirken.

Von Janner bis Juli 1983 sind die Deviseneinnahmen
aus dem Reiseverkehr nominell um gut 1% und preis-
bereinigt um rund 5%% im Vorjahresvergleich gesun-
ken Der Rickgang dirfte sich auch wahrend der
restlichen Monate des Jahres in etwa gleichem Aus-
maB fortsetzen (obschon die Deviseneingénge be-
reits in der Vergleichsperiode des Vorjahres real ge-
schrumpft sind) und somit im Jahresdurchschnitt
etwa 5% betragen

Auch for das kommende Jahr ist erneut mit einem
Rickgang der realen Erldse aus dem Auslianderreise-
verkehr zu rechnen (—3%). Zwar dirften sich die Ein-
kommen in den Herkunftsldndern der Gaste Oster-
reichs etwas gunstiger entwickein, doch werden sich
die relativen Preise einerseits infolge des inflationiren
Effektes im Inland wegen der Mehrwertsteuererhd-
hung, andererseits infolge von Abwertungen in Kon-
kurrenziandern zuungunsten Osterreichs verschie-
ben

1984: EinbuBen an realem Konsum

Eine gilnstigere Einkommensentwickiung als erwartet
(die realen Masseneinkommen stiegen im { Quartal

um 0,2% und im Il Quartal um 2,8%) und eine weiter-
hin schwache Sparneigung infolge von Sondereinfliis-
sen (Nachholbedarf, die Diskussion um die Einfiih-
rung einer Zinsertragsteuer, die Ankindigung die
Mehrwertsteuer zu erhdhen) fihrten im il. Quartal zu
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einer Beschleunigung des Konsumwachstums (real
+4% nach +2,7% im |. Quartal; 1. Halbjahr + 3,4%).
Diese Eptwicklung kommt vor allem den Ausgaben
fur dauerhafte Konsumgiter zugute (+ 13,4% nach
+8,2% im | Quartal). Saisonbereinigt war die reale
Nachfrage nach diesen Gdtern im Il. Quartal um 4,9%
hoher als zu Jahresbeginn, die Konsumnachfrage ins-
gesamt dagegen nur um 1,2% Besonders lebhaft war
die Nachfrage nach Pkw (+28% gegeniber dem Vor-
jahr, +10,8% gegen das Vorquartal).

Infolge der Entwicklung im 1 Halbjahr, der Vorzieh-
kaufe (Auswirkung auf den Konsum schitzungsweise
+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%% fir den Durchschnitt des Jahres 1983 ange-
hoben werden Fir das 2 Halbjahr impliziert dies
einen realen Konsumzuwachs von 2,2% gegeniiber
dem Vorjahresniveau Fir eine Abschwachung des
Wachstums spricht die Verinderung des Saisonmu-
sters. Da jedoch heuer die Konsumneigung wegen
der Erhdhung der Mehrwertsteuer gegen Jahresende
starker sein wird, ist mit einer etwas geringeren
Wachstumsabschwiachung (1,2 Prozentpunkte) zu
rechnen.

Eine deutliche Verschlechterung der Realeinkommens-
entwicklung im Jahre 1984 sowig die Vorkaufe im Jahr
1983 legen eine deutliche Revision der realen Kon-
sumentwicklung for 1984 nahe Erwartete man im Juni
noch eine Stagnation der realen Masseneinkommen,
$0 ist jetzt von einem Rickgang um 1%% auszuge-
hen. Da sich die ilbrigen Einkommen giinstiger ent-
wickeln werden, wird der reale Einkommensrickgang
insgesamt weniger deutlich ausfallen. Der private
Konsum dirfte auf Grund dieser Entwicklung 1984
real um rund 1% zurlckgehen Der Riickgang wird
sich auf die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgti-
tarn (—8% bis —9%) beschranken, wahrend jene
nach nichtdauerhaften Gitern und Dienstleistungen
geringfligig steigen diirfte {+ %%)

Die Sparquote {bezogen auf die verfigbaren Einkom-
men) wird um gut % Prozentpunkt sinken, nachdem
sie 1983 unveréndert blieb. Die Sparquote der Mas-
seneinkommen dirfte deutlicher zurlickgehen.

Langsame berwindung der investitionsflaute

Der Rickgang der realen Ausristungsinvestitionen
hat sich (im Vorjahresvergleich) auch in der ersten
Jahreshélfte 1983 -~ woh! mit abnehmender Ge-
schwindigkeit — fortgesetzt. Sowohl im | als auch im
{I. Quartal sind die maschinellen Investitionen noch
deutlich zuriickgegangen, die Kraftfahrzeuginvestitio-
nen haben jedoch fUhlbar angezogen. Saisonberei-
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nigt sind die AusrGstungsinvestitionen bereits im
1 Quartal leicht und im Il. Quartal etwas starker ge-
wachsen. Die leichte Besserung der Kapazitatsausla-
stung im Sommer 1983 und der Umstand, daB die
schwache Investitionstatigkeit wihrend der letzten
zwei Jahre vermutlich in vielen Bereichen nicht den
notwendigen Ersatzbedarf gedeckt hat, lassen erwar-
ten, daB sich die Nachfrage nach Investitionsgltern
fangsam wieder erholt Fir die zweite Jahreshilfte
wird erwartet, daB real wieder etwa so viel investiert
wird wie im Vorjahr; fir das gesamte Jahr wirde dies
einen Rickgang um 3% bedeuten 1884 dirfte es,
nachdem das Investitionsvolumen im Ausristungsbe-
reich drei Jahre hindurch zurlickgegangen war, wie-
der zu einer bescheidenen Zunahme der Investitions-
nachfrage kommen. Obwohl der Inlandsabsatz
schwach und die Kapazitatsauslastung nicht ginsti-
ger sein wird, kdnnten einige der jungst beschlosse-
nen MaBnahmen der Bundesregierung zu einer Ver-
besserung des Investitionsklimas beitragen.

Riickgang der Bauinvestitionen gestoppt

Die realen Bauinvestitionen lagen im 1. Halbjahr 1983
um 3,4% unter dem Niveau des Vorjahres. Der Rick-
gang hat sich von 5,1% im | Quartal auf 2,5% im
I Quartal halbiert, saisonbereinigt nahmen die Bauin-
vestitionen im Il. Quartal wieder zu (-+3,5%) Die Er-
gebnisse vom |l. Quartal bestitigten den Konjunktur-
einbruch im Baunebengewerbe infolge des starken
Ruckgangs der Wohnbauaufirdge im Jahr 1982, Die
Beschéftigungssituation im Bauhauptgewerbe dirfte
sich gegen Jahresmitte 1983 etwas gebessert haben.
Die Baufirmen meldeten zu Beginn des Sommers hd-
here Auftragsbestande als im Jahr davor, und auch
der Konjunkturtest lieferte gunstigere Ergebnisse.
Die Indikatoren reichen allerdings nicht fir eine kraf-
tige Belebung der Baukonjunktur im 2. Halbjahr 1983,
Vor allem wegen der unginstigen Ergebnisse im
1. Halbjahr 1983 und wegen der voraussichtlich an-
haltenden Konjunkturschwiche im Baunebenge-
werbe muB die Prognose der realen Bauinvestitionen
fior 1983 von + 1% auf -——1% korrigiert werden

Die realen Bauinvestitionen 1984 werden das Niveau
von 1983 voraussichtlich nicht Gberschreiten Die pri-
vate Investitionstitigkeit wird voraussichtlich auch
1984 schwach bleiben, andererseits sieht das Pro-
gramm der Bundesregierung im Jahr 1984 zusatzliche
WohnbauférderungsmaBnahmen vor. Der Wohnbau
sollte sich bereiis heuer alimahlich aus der tiefen
Krise |3sen. Das wiirde dazu filhren, daB nachstes
Jahr der heuer so stark démpfende Effekt der Kon-
junkturschwiche im Baunebengewerbe wegfélit.
Auch die Bemihungen um einen verstarkten Umwelt-
schutz (Einrichtung eines Umweltfonds, vermehrte in-
vestitionen des Wasserwirtschaftsfonds zur Reinhal-
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Sachgiterproduktion und Bergbau
davon Bergbau

industrie

Gewerbe
Energie- und Wasserversorgung
Bauwesen
Handel?) . .
Verkehr und Nachrichtenibermittiung
Vermbgensverwaitung®)
Sonstige private Dienste’}
Offenticher Dienst
Werlschépfung chne Land- und Forstwirtschaft
Land- und Forstwirtschaft
Wertschipfung der Wirtschaftsbersiche
Minus imputierte Bankdienstleistungen
Importabgaben
Mehrwertsteuer
Brutto-Inlandsprodukt

Entstehung des Brutto-Inlandsproduktes

(Real)

1982 1982 1983 1983 1984
& vV Qu 1 Qu Il Qu %] o]
Veranderung gegen d¢as Vorjahr in %

0,1 — 17 25 07 % %

— 28 10 —-78 —45

- 07 -2z —-32 07 o 2
09 - 03 o0 10 % %
18 -] 11 19 1 1

— 40 — 18 —51 —25 —1 0
09 24 35 42 2 —1
oF:] 04 o7 18 1Y% 1
28 25 20 20 2 1%
09 o7 21 26 2 A
2,0 2.3 2,0 2.0 2 1
07 02 03 16 1 %
15,1 280 ~05 —13 —4 2
14 19 03 14 1 %
32 30 20 20

— 13 - 55 —-03 21

-~ 05 —~ 04 1,9 29 . )
11 16 03 15 1 %

") EinschiieBlich Bergbau — 2} Einschliefilich Beherbergungs- und Gaststittenwesen — %) Banken und Versicherungen Realitditenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdien-
ste — ') Scnstige Dienste private Dienste ohne Erwerbscharakter und hiusliche Diensta

Verwendung des Brutto-Inlandsproduktes

(Real)

1982 1982 1983 1983 1984

& IV Qu | Qu i Qu & &

Verdndarung gegen das Vorjahr in %

Privater Konsum 11 09 27 40 2% —1
Oifentlicher Kensum 20 23 20 20 2 1%
Brutto-Anlageinvestitionen , —54 —~B5 —63 ~36 -2 %
davon Ausriistungen (netto)') —44 -7 —7Z —49 ) 1%

Bauten (netio}") i —59 —3.7 =517 —25 ~1 4
nléndische Endnachfrage . —-03 —Q5 08 18 1% — %

{Lagerbildung) {A) —08 —11 11 92 Y -0
(B} [(—2.2) (=21) 5,3) (1.3 22) 2.1
Varfiigbares Giiter- und Leistungavolumen —-12 —15 19 20 2 - %
Exporte f w § 32 03 —22 06 Y 1%
impertei w S L —-23 7.7 12 18 3 A
AuBenbeltrag . L {A) 22 3.1 —15 —0.4 -1 %
Brutto-Infandsprodukt 11 186 a3 15 1 %

(A} Beitrag zum Wachstum des reafen Brutio-fnlandsproduktes in Prozentpunkten — (B) Mrd S zu Preisen 1976 — ') Ohne Mehrwertsteuar

tung der Fliisse} und um den Ausbau der Fernwirme
konnten der Bauwirtschaft zusatziiche Auftrige brin-
gen. Im StraBenbau wird ein etwa gleich groBes Auf-
tragsvolumen wie 1983 angenommen

Der in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
ausgewiesene Lageraufbau (er enthait auch die Stati-
stische Differenz) fiel in der ersten Jahreshalfte 1983
mit real 6,6 Mrd. S relativ krifiig aus. Die Produzenten
dirften ihre Vorproduktiager wieder aufgestockt ha-
ben Unsichere Erwartungen und hohe Zinskosten
hatten zu einem Abbau dieser Vorrite gefilhrt Es
gibt Anzeichen dafur {(Konjupkturtest), daB es nicht
gelungen ist, die Fertigwarenlager im gewinschten
AusmaB abzubauen. Schliellich durfte 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 picht mebhr fortsetzen, zumal
die Zinsen nicht mehr weiter sinken und sich die Er-
trage verschlechtern. Die Vorziehkidufe kénnten die
Anpassung der Fertigwarenlager beglnstigen, und
die schiechteren Ernteergebnisse werden zu einem
deutlichen Lagerriickgang in der Landwirtschaft fiih-
ren. Im Energiesektor wird aflerdings der Lagerabbau
nicht sehr ins Gewicht fallen, weil gegen Jahresende
mit dem Aufbau der Kohlelager fiir das Kraftwerk
Durnrohr begonnen wird. Per Saldo werden sich so-
mit die Lager im 2. Halbjahr wieder verringern und im
Jahresdurchschnitt nur bescheiden erhdhen. Bei an-
nahernd stagnierender inléandischer Endnachfrage ist
auch fir das kommende Jahr kein stérkerer Lagerauf-
bau zu erwarten.
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Importwachstum klingt ab — deutliche Erhdhung des
Leistungsbilanziiberschusses

Mit dem lebhaften Wachstum des privaten Konsums
hat heuer auch die Nachfrage nach /Importen angezo-
gen. Nach einer Stagnation im | Quartal wuchs die
reale Wareneinfuhr im Il. Quartal gegenuber dem Vor-
jahr um gut 2% {ohne die ricklaufige Energieeinfuhr
um 3,5%) Saisonbereinigt beschieunigte sich ihr
Wachstum von 3,8% im | Quartal auf rund 6% im
Il. Quartal Fur die zweite Jahreshélfte wird saisonbe-
reinigt ein leichter Rickgang angenommen, zumal
auch die Konsumdynamik nachlassen dirfte. Insge-
samt diirfte die Einfuhr im Jahre 1983 um 3%% zuneh-
men, wobei die durch die Vorziehk&ufe bedingten Im-
porte mit rund 2 Mrd. S veranschlagt wurden

1984 wird das verfiigbare Glter- 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 Osterreicher im Ausland bereitet seit Ende
des vergangenen Jahres erhebliche Schwierigkeiten
Verglichen mit der Entwicklung der Inlandsnachifrage
der privaten Maushalte scheinen die in der Zahiungs-
bilanzstatistik ausgewiesenan Devisenausgénge im
Reiseverkehr uberhoht. Als Ursachen fur die statisti-
sche Verzerrung kommen verstirkte Transfers von
Fremdarbeitern im Gefelge der Rickkehr in die Hei-
matlinder, Kapitalexporte durch Osterreicher und
dberdurchschnittliche Warendirektimporte in Frage.
VerlaBiiche Aussagen werden erst nach Vorliegen von
Daten Uber Nichtigungen der Osterreicher im Aus-
land und eventuell von Meldungen auslandischer Ban-
ken mdglich sein. Vorlaufig muf man sich von —
zweifellos nicht fest fundierten — Plausibilitdtsiiberle-
gungen leiten lassen. Demnach wéren die Reisever-
kehrsausgaben der Osterreicher im Ausland im
1. Halbjahr um 2,3% gestiegen Dies wére deutlich
mehr als in der Juniprognose angenommen wurde
Fur 1984 ist mit einem Stagnieren der realen Devisen-
ausgaben im Reiseverkehr zu rechnen; die relative
Verbilligung von Urlauben im Ausland dirfte einen
Rlckgang parailel zum lUbrigen privaten Konsum ver-
hindern.

Die Entwicklung der AuBenhandelspreise wird auch
heuer wieder zu einer Verbesserung der Terms of
Trade filhren {um rund 2%%). Die schwache interna-
tionale Konjunktur setzt die Preise unter erheblichen
Kaonkurrenzdruck. Von Jénner bis Juli dieses Jahres
haben die Preise der Osterreichischen Exporte leicht,
die Preise der Einfuhren — trotz Dollaraufwertung —
deutlicher nachgegeben. Fur den Prognosezeitraum
wird angesichts der maBigen internationalen Konjunk-
turerholung mit einem Anziehen der AuBenhandels-
preise gerechnet (1884 um rund 2%). Die Terms of
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Entwicklung der Nachfrage

1982 1983 1984 1982 1883 1984
Mrd 5 Veranderung
gegen das Vorjahr
in%

Nominst
Privater Konsum 6401 6803 7110 76 6% 4%
Offentlicher Konsum 2427 2255 2378 93 8 5%
Brutto-Anlageinvestitionen 2637 2662 2B01 -08 i% 5%
Lagerbewegung und
Statistische Differenz —08 29 30
Verfigbares Gliter- und
Leistungsvelumen 11150 11749 12320 43 5% 5
Plus Exporte i w S 4724 4810 5025 80D 1% 4%
Warenverkehr') 2671 2738 2889 61 2% 5%
Reisaverkehr 921 9186 93¢ 41 — % 24
Minus Importe t w S 4463 4546 4682 04 2 3
Warenverkehr') 3324 3377 3467 —08 th 2%
Reiseverkehr 457 47 8 49 2 22 YA 3
Brutto-Inlandspredukt 11411 12013 12663 TE 5% A%
Real {zu Freisen von 1976}
Privater Konsum 4585 4712 4865 11 2% -1
Gifentlicher Konsum 1507 1537 156 0 20 2 1%
Brutlo-Arlageinvestitionen 1875 1838 1850 —54 2 %
Bauten {nertc)?) h 528 320 920 =59 1 g
Ausrtistungen {netto}*) 858 832 g44 —d44 -3 1%
Lagerbewegung und
Statistische Differenz —-22 22 21
Verfligbares Géter- und
Leistungsvolumen 7345 8109 8096 —12 2 - %
Plus Exporle i w S 3565 3675 3644 32 % A
Warenverkehr') 2077 2119 2193 12 2 3
Reiseverkehr 651 618 588 -—-12 -5 -3
Minus Importei w § 3230 3326 3336 -23 3 %
Warenverkehr) 2437 2525 2525 —16 3% ¢
Reiseverkehr 314 323 323 -—34 3 o]
Brutte-inlandsprodukt 8280 8382 8405 11 1 %

" Laut AuSenhandeisstatistik — *) Ohne Mehrwertsteuer

Trade durften demnach im néachsten Jahr annghernd
unveradndert bieiben.

Die gegenlber der Juniprognose verdnderte Ein-
schitzung der einzelnen Nachfrageaggregate fiihrt
auch zu einer deutlichen Revision der Leistungsbilanz-
prognose fur 1983 Der UberschuB wird demnach
rund 8 Mrd S betragen (das sind um 8 Mrd. S weni-
ger als noch im Juni angenommen wurde) Das Aus-
maB 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
Leistungsbilanziiberschu wie 1983 erméglichen.

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-
schéftigungslage ein. Da die leichte Belebung des
Stellenangebotes vom Frihjahr im Sommer gleichfalls
ein Ende fand, ist anzunehmen, daB die Beschéfti-
gung gegen Jahresende saisonbereinigt wieder leicht
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riicklaufig sein wird. Das wirde bedeuten, daB die
Juni-Prognose fiir 1983 beibehalten werden kann
Der Anstieg der registrierten Arbeitslosigkeit ent-
sprach bisher den Prognosevorstellungen, da der An-
stieg des inidndischen Arbeitskrifteangebotes um
rund 7 000 im Jahresdurchschnitt 1983 nur mehr eine
Folge der Umstrukturierung der Erwerbstatigkeit aus
selbstandiger Tatigkeit in unselbstandige Beschafti-
gung war. Die Erwerbsbeteiligung nahm per Saido
gegeniber dem Vorjahr nicht mehr zu, dementspre-
chend steigt die verdeckie Arbeitslosigkeit gegen
1982 um fast 20.000. Im Jahresdurchschnitt 1983
dirfte die Arbeitslosenrate auf 4,6% steigen {gegen-
dber 3,7% 1982 und 2,4% 1981).

Angesichts eines Wirtschaftswachstums von nur 4%
ist mit einer weiteren Verschlechterung der Arbeits-
lage im Jahre 1984 zu rechnen. Die geleistete Arbeits-
zeit wird auf Grund von Uberstundenabbau und ver-
mehrter Kurzarbeit gegendiber heuer leicht rickldufig
sein (—'%%). Da ferner angenommen wird, daB die
durchschnittiiche gesamtwirtschaftliche Stundenpro-
duktivitdt um 2% steigen wird, ist mit einem Beschéfti-
gungsrickgang um 27 000 Personen oder 1% gegen
1983 zu rechnen Die Fremdarbeiterbeschaftigung
diirfte nicht mehr so stark wie in den letzten Jahren
zurlickgehen (1982 -—15800, 1983 —11.000, 1984
—7.000); die Entlastung des Arbeitsmarktes durch
Wanderungen ist daher geringer einzuschatzen ais in
den letzten Jahren. Die Erwerbsbeteiligung wird ver-
mutlich nicht mehr sc stark auf die Konjunktur reagie-
ren, sodall die verdeckie Arbeitsiosigkeit etwa im
AusmaB der letzten beiden Jahre zunehmen wird.
Fast der gesamte Nachfrageriickgang auf dem Ar-
beitsmarkt wird sich im Anstieg der Arbeitslosigkeit
spiegein. Das hétte einen Anstieg der Arbeitslosen-
rate auf 55% zur Folge.

Mehrere Faktoren bewirken Inflationsbeschlieunigung

Die Erholung der Weltkonjunktur und schiechte Ern-
ten lassen die Hohsfofforeise (ausgenommen die
Preise fir Energierohstoffe) erstmals seit 1981 wieder
deutlich steigen. Die Preise nichtenergetischer Roh-
stoffe sind auf Dollarbasis iaut HWWA-Index von Jan-
ner bis August um 12%% gestiegen; auf Schillingba-
sis belduft sich diese Preissteigerung auf 26% und
verglichen mit August des Vorjahres auf 21%. Der
Preisanstieg auf den Rohwarenmirkten hat bis jetzt
den infdndischen Preisauftrieb noch kaum beschieu-
nigt. Jedoch durften die infiationsraten zu Sommer-
beginn einen Tiefstand erreicht haben,

Der GroBhandelspreisindex lag im li. Quartal noch um
1,8% unter dem Vorjahresstand, im August bereits
wieder um 1,6% darliber. Auf der Verbraucherebene
hat sich die inflationsrate innerhalb eines Jahres um
2,5 Prozentpunkte auf 2,5% im Juni erméaBigt. Dafir

waren vornehmiich niedrigere Energiepreise, beson-
ders tiefe Saisonwarenpreise, die Konjunkturschwé-
che bei den wichtigsten Handelspartnern sowie die
mégigen L.ohnsteigerungen im Inland bestimmend. In
den Sommermonaten zogen die Verbraucherpreise
wieder etwas stirker an, weil sich einige Grundnah-
rungsmittel sowie Haftpflichtversicherung und Benzin
verteuerten. Im August lag der Verbraucherpreisin-
dex um 3,2% {ber dem Vorjahreswert. Die Prognose
der Infiationsrate von 3,2% fir das Jahr 1983 bleibt
unveréndert.

Fur das Jahr 1984 ist eine starke Beschleunigung der
inflation zu erwarten. Ein GroBteil des Anstiegs auf
5,3% geht auf die Erhéhung der Mehrwertsteuer zu-
rick. Doch selbst ohne Berlicksichtigung der steuer-
lichen MaBnahmen muB mit einer Erhdhung des
Preisauftriebs um etwa Y Prozentpunkt gerechnet
werden Schlechte Ernten in den wichtigsten Anbau-
gebieten dirften die Preise einiger landwirtschaftli-
cher Produkte wieder steigen lassen und auch Auf-
triebstendenzen bei den Fleischpreisen (Schweinezy-
klus) férdern. Die Preise flr Saisonwaren, die heuer
stark rickldufig waren, dirften wieder anziehen. Im
nachsten Jahr dirfte sich auch der dampfende Ein-
fluB der Energiepreise, die in der ersten Jahreshaélfte
1983 erheblich zum Abbau der Inflationsraten beige-
tragen hatten, abschwichen Fur 1984 werden na-
hezu stabile Energiepreise angenommen. Ein Rick-
gang des Preisauftriebs kann dagegen bei den
Dienstleistungspreisen (nicht preisgeregelt), den in-
dustriellen und gewerblichen Waren sowie den Mie-
ten erwartet werden.

Die Erhéhung der Mehrwertsteuersitze sowie die An-
hebung verschiedener Tarife lassen eine Erhéhung
der Inflationsrate um 1%, Prozentpunkte erwarten. Da-
bei wurde unterstellt, dal die Anhebung der Mehr-
wertsteuersitze bei den industriellen und gewerbli-
chen Waren und den Dienstleistungen (nicht preisge-
regelt} nur zu etwa zwei Dritteln auf die Konsumenten
weitergewilzt werden kann, bei den meisten Nah-
rungsmitteln {Fleischpreise) sowie den Energieprei-
sen aber nahezu ganz Uberwalzt wird.

Der Tariflohnindex fir die Gesamtwirtschaft wies flr
das il Quartal eine Jahressteigerungsrate von 5,4%
{nach 5,3% im |. Quartal) aus. Die schlechte Lage auf
dem Arbeitsmarkt lie8 jedoch wie schon im Vorjahr
die Effektivverdienste etwas schwicher steigen. Die
Lohndrift in der Gesamtwirtschaft betrug im 1. Halb-
jahr —0,5%. Die fir den privaten Konsum maBgeben-
den Netto-Masseneinkommen stiegen nach vorléufi-
gen Berechnungen mit +5,6% dank héheren Trans-
ferzahlungen und geringeren Abzligen etwas kréfti-
ger als im |. Quartal {+4,1%)

Die im Juni getroffenen Annahmen tber die Einkom-
mensentwicklung k&nnen im wesentiichen aufrecht
erhaiten werden. Lediglich die Abziige vomn Bruttoein-
kommen haben sich durch ein Zurickbleiben der
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Lohnsteuerzahlungen schwiacher entwickelt als er-
wartet, sodaf die Netto-Masseneinkommen leicht ge-
starkt werden und im Jahresdurchschnitt um 4%% zu-
nehmen dérften.

Gemessen an den Lohnstlckkosten konnte die
dsterreichische Industrie ihre Konkurrenzposition et-
was ausbauen; die Arbeitskostien je Produktionsein-
heit stiegen im 1. Halbjahr um 1%% . Im Jahresdurch-
schnitt dirften sie sich in Osterreich und in der BRD
etwa gleich stark [+ 1%), bei den Handelspartnern
(im gewogenen Durchschnitt) etwas stérker erhd-
hen.

Die Einkommensentwicklung im kommenden Jahr
wird vor allem durch die jetzt beginnende Lohnrunde
bestimmt. Die bisherigen Lohnforderungen der Ge-
werkschaften, die nur wenig Gber den im Vorjahr ver-
einbarten Lohnerhéhungen liegen, lassen eine
schwichere Herbstlohnrunde erwarten als 1982, Be-
ricksichtigt man, daB die Lohnverhandlungen spéate-
stens ab dem Frilthjahr unter dem Eindruck von tat-
sachlichen Inflationsraten von mehr als 5% stehen
dirften, so kann fir 1984 ein durchschnittlicher An-
stieg der Lohn- und Gehaltssumme je Beschaftigten
von 4%,% erwartet werden, Bei einem weiteren Rick-
gang der Beschiftigung, einer schwacheren Transfer-
leistungsentwicklung und héheren Abzlgen dirften
die Netto-Masseneinkommen um 3%% zunehmen.
Die Lohnstiickkosten in der Industrie dirften in
Qsterreich und in der BRD anndhernd stabil bleiben

Banken und Wirtschaft bleiben liquid

Im laufenden Jahr sind mehrere atypische Entwick-

lungen eingetreten, durch die eine Revision der Juni-

Prognosewerte fur einige monetire Aggregate not-

wendig wird.

— Liguidisierung der Banken und der privaten Nicht-
banken: Nach der starken Ausweitung der Geldba-
sig, die die Liguiditdt im Kreditapparat erhéhte, hat
auch das Wachstum der Geldmenge M1 kraftig
angezogen, womit auch die privaten Nichtbanken
liquider wurden. Durch Umschichtungen von weni-
ger liquiden zu liquideren Antageformen wurde ein
langjahriger Trend unterbrochen, nach dem der
Anteil von M1’ an der gesamten Geldkapitalbildung

562

(einschlieBlich 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 héher als vor Jahresfrist
Die Umschichtung ging auf Kosten der geforder-
ten Spareinlagen. Ursachen fir diese Umschich-
tung sind: Das niedrigere Zinsniveau vermindert
den Anreiz zur zeitlichen Bindung von Finanzie-
rungsmitteln und erhéht damit die Geldnachfrage
Ahnliches gilt fiir gewisse Unsicherheitsfaktoren,
die die Geldnachfrage erhdhen (z. B. die emotio-
nell gefiihrte Diskussion Uber die Quellenbesteue-
rung der Zinsertrage). Verstédrkte Konsumguter-
kdufe zu Lasten der Spareinfagenbildung erhdhen
zundchst die Liquiditdt der Unternehmungen, die
sich zum Teil in den Sichteinlagen niederschlagt.
— Tendenzen zu (relativer) Bilanzverkiirzung im Kre-
ditapparat: Die Marktmacht der Banken gestattet
es ihnen bei sinkenden Zinssétzen, die Habenzin-
sen rascher zu senken als die Sollzinsen, sodaB
sie den fur den gestiegenen Abschreibungsbedartf
nétigen Netto-Zinsertrag (einschlieBlich Risikopra-
mie) steigern kdnnen. Dadurch vergroBert sich flr
die Nichtbanken die “negative Zinsspanne® zwi-
schen ihren Kreditaufnahmen und ihren Finanzan-
lagen, sodaB sie einen Teil ihrer liquiden Mittel
nicht (auf den Guter- oder Finanzmérkten) verania-
gen, sondern Kredite zuruckzahlen,
Aus diesem Grund, aber auch wegen der giinstigen
Gewinnlage vieler Unternehmungen und der schlech-
ten Ertragsaussichten flr reale Investitionen stagniert
die Kreditnachfrage der privaten Unternehmungen.
Selbst die duBerst dynamische staatliche Kreditnach-
frage kann nicht verhindern, daB sich das aushaf-
tende Kreditvolumen nur langsam ausdehnt. Somit ist
auch keine Basis fur eine dynamische Eintagenent-
wicklung gegeben.
In der Prognose schiagen sich diese Effekte vor allem
in einer Zuriicknahme der geschatzten Wachstumsra-
ten der Spareinlagen und der Direktkredite nieder.
Dagegen wurden die Zuwachsraten fur M1° und die
erweiterte Geldbasis sowohl fur 1983 als auch fir
1984 erhéht.

Abgeschlossen am 27. September 1983.




