
Monatsberichte 
3/1984 57, Jahrgang 

Wirtschaftslage im Frühjahr 1984 und Prognose für 1984: 
Wirtschaftswachstum vom Export getragen 

Die Auftriebskräfte der österreichischen Konjunk­
tur haben sich um die Jahreswende verstärkt. Be­
günstigt durch höhere Realeinkommen, rückläu­
fige Zinsen und eine allgemeine Besserung der 
Konsumentenstimmung entwickelten die Haus­
halte rege Nachfrage vor allem nach dauerhaften 
Konsumgütern, die sich im Hinblick auf die Erhö­
hung der Mehrwertsteuer auf die letzten Monate 
des abgelaufenen Jahres konzentrierte Die Bes­
serung der Ertragslage in manchen Wirtschaftsbe-
reichen und günstigere Finanzierungsbedingun­
gen führten auch zu einer Erholung der privaten 
Investitionstätigkeit; insbesondere die Nachfrage 
nach Bauleistungen ist seit etwa einem Jahr ten­
denziell steigend Das Brutto-Inlandsprodukt 
stieg im Jahresdurchschnitt 1983 real um 1,9% 
und damit etwas stärker, als noch im Dezember er­
wartet worden war 

Obwohl sich die internationale Konjunktur schritt­
weise besserte, stiegen die heimischen Exporte 
bis zum Jahresende nur mäßig Erst im Jänner und 
Februar hat die Auslandsnachfrage massiv einge­
setzt: Die Ausfuhrwerte übertrafen das Vorjahres­
niveau um mehr als ein Fünftel In den Auftragsein­
gängen der Industrie aus dem Ausland hatte sich 
schon seit August des Vorjahres eine günstige 
Entwicklung abgezeichnet Im Jänner hat sie sich 
auch im Index der Industrieproduktion niederge­
schlagen, der in den Monaten davor tendenziell 
rückläufig war 

Die gute Exportkonjunktur wird voraussichtlich 
auch in den nächsten Monaten anhalten !n den 
USA hat sich nach einem etwas schwächeren 
IV Quartal 1983 das Wachstum im Frühjahr wieder 
beschleunigt Die davon ausgehende Belebung 
des internationalen Handels hat nunmehr auch in 
Westeuropa — trotz unveränderter wirtschaftspo­
litischer Rahmenbedingungen — zu einem export­
getragenen Aufschwung geführt In der Bundesre­
publik Deutschland entwickelt sich die Ausfuhr be­
reits seit fast einem Jahr deutlich aufwärts Die In­
dustriekonjunktur hat sich in allen Gütergruppen 
belebt, überraschend stark ist die Binnennach­
frage nach Investitionsgütern. Für die Tragfähigkeit 
des Aufschwungs spricht auch, daß sich die Dyna­
mik der österreichischen Exporte im Jänner auf 
alle Warengruppen erstreckte. Die entscheiden­

den Impulse dürften dennoch vom Lagerzyklus bei 
Rohwaren und Vorprodukten kommen, der inter­
national eingesetzt hat Die Erfahrung zeigt, daß 
Österreich auf Grund seiner Warenstruktur im Ex­
port gerade in der Frühphase eines Konjunkturauf­
schwungs begünstigt ist. (Beschränkte sich die 
Nachfrage auf spekulative Lagerkäufe, wäre aller­
dings mit einem abrupten Ende des Exportbooms 
zu rechnen.) Die stärkeren Konjunkturimpulse aus 
dem Ausland verbessern die Aussichten für das 
Wirtschaftswachstum im Jahr 1984 Nun kann mit 
einer Steigerung des realen Brutto-Inlandsproduk-
tes um 2 1 / 2 % gerechnet werden, um einen Pro­
zentpunkt mehr, als im Dezember angenommen 
wurde 

Von der Inlandsnachfrage sind heuer keine 
Wachstumsimpulse zu erwarten Die Haushalte ha­
ben im Vorjahr ihren Bedarf an dauerhaften Kon­
sumgütern weitgehend gedeckt und müssen auf 
Grund der mäßigen Lohnabschlüsse und des stär­
keren Preisauftriebs mit einer Schmälerung ihrer 
Kaufkraft rechnen Die bessere Auslastung der In­
dustrie mit Exportaufträgen wird jedoch die Inve­
stitionstätigkeit beleben, nachdem sie in den letz­
ten drei Jahren rückläufig war. Diese Belebung so­
wie eine weitere Aufstockung der Lager werden 
auch die Importe trotz rückläufiger Konsumnach­
frage weiter steigen lassen 

Infolge des Importbooms gegen Jahresende 
schloß die Leistungsbilanz 1983 entgegen den Er­
wartungen mit einem geringen Passivsaldo Die 
heurige Exportkonjunktur wird die Handelsbilanz 
verbessern, zudem dürfte der Rückschlag in der 
Reiseverkehrsbilanz aus dem Vorjahr wieder wett­
gemacht werden Die jüngste Prognose rechnet 
mit einem Leistungsbilanzüberschuß in der Grö­
ßenordnung von 17 Mrd„ S Die Preisentwicklung 
zu Jahresbeginn hat die Annahmen des Instituts 
über die Überwälzung von Mehrwertsteuer- und 
Tariferhöhungen weitgehend bestätigt Die Pro­
gnose der Inflationsrate 1984 muß geringfügig auf 
5,5% korrigiert werden Der Arbeitsmarkt hat sich 
seit dem Herbst nur noch wenig verschlechtert 
Die nun günstigeren Wachstumsaussichten lassen 
erwarten, daß die Zahl der Beschäftigten im Jah­
resdurchschnitt 1984 nicht weiter sinken wird Die 
Arbeitslosigkeit könnte damit unter 5% bleiben 
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Hauptergebnisse der Prognose 
1981 1982 1SB3 1984 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Bruttoinlandsprodukt real - 0 1 1 1 1 9 2 5 
nominell 6 2 7 8 5 8 7 5 

Wertschöpfung Industrie') real - 1,4 - 0 1 0 8 4 0 

Privater Konsum, real 0 5 1 1 4.4 - t 0 

Brutto-Anlageinvestitionen real - 1 7 - 5 4 - 1 6 3 5 

Warenexporte real 4,8 1 9 3 8 8 5 

nominell 11,3 6 1 3 8 13 5 

Warenimporte real - 4 0 - 1 6 6 2 3 0 

nominell 5 9 - 0 6 5 1 7,5 

Handelsbilanz Mrd S - 7 7 1 - 6 1 6 - 6 8 5 - 5 7 4 

Leistungsbüanz Mrd S - 2 1 4 7 9 - 1 3 1 5 9 

Verbraucherpreise 6 8 5 4 3.3 5 5 

Arbeitslosen rate in % 2 4 3 7 4,5 4,9 

') Einschließlich Bergbau 

Wirtschaftswachstum heuer vom Ausland getragen 

Die österreichische Konjunktur hat sich um die Jah­
reswende weiter gefestigt. In den letzten drei Mona­
ten des vergangenen Jahres sorgte vor allem der pri­
vate Konsum, verstärkt durch Vorziehkäufe, für eine 
anhaltende Belebung, auch in der Bautätigkeit setzte 
sich der Aufwärtstrend fort Die Kräftigung der End­
nachfrage war überdies von einer deutlichen Be­
schleunigung des Lageraufbaus begleitet Das 
Brutto-Inlandsprodukt stieg nach vorläufigen Ergeb­
nissen im IV Quartal real um 1,2% (saisonbereinigt, 
gegenüber dem Vorquartal), etwa gleich stark wie in 
den beiden Vorquartalen, Gegenüber dem Vorjahr be­
trug das Wachstum 3,4%, im Jahresdurchschnitt war 
die Wachstumsrate mit 1,9% höher, als noch in der 
Dezemberprognose erwartet 
Die Exportdynamik hat gegen Jahresende 1983 etwas 
nachgelassen, im Jänner und Februar war sie jedoch 
überaus kräftig Zuletzt wurde das Vorjahresergebnis 
nominell um rund ein Viertel übertroffen Dies läßt auf 
ein Wiederanziehen der Industriekonjunktur schlie­
ßen, nachdem die Produktion seit Herbst tendenziell 
rückläufig war Eine Besserung zeichnet sich bereits 
in der Statistik der Auftragseingänge und in der Un­
ternehmerbefragung Ende Jänner im Rahmen des 
Konjunkturtests ab Im Vorjahr war das Ergebnis et­
was schwächer als erwartet, heuer wird die reale 
Wertschöpfung im industriell-gewerblichen Bereich 
um etwa 4% und damit stärker als jene der übrigen 
Wirtschaftsbereiche wachsen. Nicht nur aus dem 
Ausland kommen kräftigere Nachfrageimpulse, son­
dern auch von der regeren Investitionstätigkeit im In­
land, die in den letzten drei Jahren jeweils einge­
schränkt worden war Der Einzelhandel muß dagegen 
heuer, nach dem guten Geschäftsjahr 1983, mit Um­
satzeinbußen (preisbereinigt) rechnen, da die Haus­
halte auf Grund der Vorziehkäufe sowie der Einkom­
mensentwicklung die Nachfrage vor allem nach dau­
erhaften Gütern einschränken werden Dennoch wird 

das Wirtschaftswachstum auf Grund der guten Ex­
portkonjunktur im Jahresdurchschnitt 21/2% betragen 
und damit höher ausfallen als im Vorjahr 

Konjunkturbelebung in den westlichen 
Industriestaaten hält an 

Der Konjunkturaufschwung, der im Laufe des Vorjah­
res in den meisten Industriestaaten eingesetzt hatte, 
hielt auch in den ersten Monaten dieses Jahres an 
Gegen Jahresende 1983 hat die konjunkturelle Dyna­
mik auch in Westeuropa, vor allem in der Bundesre­
publik Deutschland, zugenommen, nachdem sie in 
den USA bereits mehr als ein Jahr andauert Die 
nichtsynchrone wirtschaftspolitische Haltung (die Fis­
kalpolitik war in den USA in den letzten beiden Jahren 
sehr expansiv, in den meisten westeuropäischen 
Staaten aber eher restriktiv) führte 1983 zu einem be­
trächtlichen Wachstumsgefälle zwischen den USA 
(reales Brutto-Nationalprodukt +3,3%) und Westeu­
ropa ( + 1%) Japans Wirtschaft wächst nun bereits 
seit drei Jahren ständig mit einer Rate von 3%. 
Schrittmacher der Konjunkturerholung in den USA im 
Vorjahr waren zunächst der private Konsum und der 
private Wohnungsbau (infolge der rückläufigen Zin­
sen) Im Laufe des Jahres begann dann auch ein kräf­
tiger Lageraufbau In Japan, wo die Fiskalpolitik eher 
restriktiv angelegt war, stützte sich das bescheidene 
Wirtschaftswachstum hauptsächlich auf höhere Ex­
porte In der Bundesrepublik Deutschland war die Be­
lebung im 2, Halbjahr teilweise vom privaten Konsum, 
aber auch von der dynamischen Entwicklung der Aus­
rüstungsinvestitionen (Effekt des Auslaufens der In­
vestitionszulage) getragen Auch vom Lageraufbau 

Entwicklung der realen Wertschöpfung 
19B3 1984 19B2 1983 1984 
Zu Preisen Veränderung gegen 
von 1976 in das Vorjahr in % 

Mrd S 

Sachgüterproduktion und Bergbau 248 1 258 2 0 1 1 1 4 0 
Industrie und Bergbau WS 5 196.2 - 01 08 40 
Gewerbe 596 62 0 09 20 40 

Energie- und Wasserversorgung 27 0 27 6 1,6 1 2 2 0 
Bauwesen 58 0 59 ö - 4 0 - 0,5 3 0 
Handel') 142.5 142 5 0 9 4 7 0 0 
Verkehr und Nachrichtenübermittlung 51 6 53,5 0 8 2 4 3.5 
Vermögensverwaltung 2 ) . 101 2 1037 2,8 2 1 2,5 
Sonstige private Dienste') 32 7 33 4 0 9 1.9 2 0 
Öffentlicher Dienst 112.0 114,4 2,0 2,0 2,0 

Wertschöpfung ohne Land- und Forstwirtschaft 773 1 7 9 3 1 0 7 2 0 2 5 
Land- und Forstwirtschaft 42,5 42,9 15,1 - 3,0 1,0 

Wertschöpfung der Wir tschaft bereic he') 815 6 8 3 6 0 1 4 1 7 2 5 

Brutto-Inlandsprodukt 843 7 864 4 1 1 1 9 2,5 

') EinschlieSlich Beherbergungs- und Gaststättenwesen — *) Banken und Versi­
cherungen. Realitäten wesen sowie Rechts- und Wirtschafisdienste — 3 ) Sonstige 
Dienste private Dienste ohne Erwerbscharakter und häusliche Dienste — *) Vor 
Abzug der imputierten Bankdienstleistungen und vor Zurechnung der Importabga­
ben und der Mehrwertsteuer 
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gingen zunehmend mehr Wachstumsimpulse aus. In 
den anderen europäischen Ländern hat sich zwar laut 
Umfragen der EG auch das Konjunkturklima verbes­
sert, die reale Entwicklung konnte aber mit den opti­
mistischen Erwartungen noch nicht ganz Schritt hal­
ten. 
Die Inflationsrate ist in den meisten Industriestaaten 
deutlich gesunken (OECD insgesamt von 7,8% 1982 
auf 5,2% 1983, OECD-Europa von 10,5% auf 8,1%) 
Die Arbeitslosigkeit hat sich im Jahresdurchschnitt 
noch weiter erhöht (Arbeitslosenrate in der OECD 
insgesamt von 8,4% 1982 auf 9% 1983, in Europa von 
9,5% auf 10,5%) Gegen Jahresende hat sich aber die 
Zunahme tendenziell verlangsamt. In den USA ist die 
Arbeitslosenrate in den ersten Monaten dieses Jah­
res sogar unter 8% gesunken 
Der Welthandel hat sich im letzten Jahr von seinem 
Tieferholt (Jahresdurchschnitt 1983 +2%). Während 
der Nord-Süd-Handel infolge der Verschuldungspro­
bleme der Entwicklungsländer weiterhin rückläufig 
war, hat sich der Intra-OECD-Handel deutlich belebt 
( + 5% nach 0% 1982) 
Auf Grund der vorauseilenden Indikatoren und der 
bekannten wirtschaftspolitischen Rahmendaten ist zu 
erwarten, daß sich die internationale Konjunktur wei­
ter festigen wird In den USA wird auch in diesem 

Jahr mit expansiven Impulsen vom Budget gerechnet 
Die nachwirkenden Akzeleratoreffekte der bisherigen 
Konsumnachfrage werden heuer zu einer deutlichen 
Belebung der Ausrüstungsinvestitionen führen. Daran 
dürfte auch die auf weitere Preisstabilisierung ausge­
richtete Geldpolitik in den USA (Geldmengenziel: M i -
Wachstum 4% bis 8%) wenig ändern, da Zinskosten 
weiterhin steuerlich absetzbar bleiben Die Entwick-

Annahmen über die internationale Konjunktur1) 
1981 1982 1983 1984 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Bruttoinlandsprodukt real 
USA 2,3 - 1 9 3,3 5 0 
Japan 3 2 3 0 3 0 4 0 
BRD . - 0 2 - 1 1 1 3 3 0 
OECD-Europa . - 0 3 0 6 1 0 2 5 
OECD insgesamt 1.5 - 0,3 2 5 3,5 

Welthandel, real 0 0 - 2 0 2 0 5 0 
Weltrohstoffpreise 

HWWA-Index. Dollarbasis gesamt 6,5 - 5 0 - 8 4 0 0 
Gesamt ohne E ne rg le rohst off e - 1 3 9 - 1 3 2 4 5 6 0 

Erdölpreis 
Durchschnittlicher Import­

preis OECD S je Barrel 35 6 3 3 9 30 5 29.5 
Wechselkurs S j e $ 15 92 17 06 17 96 18 0C 

') Weitere Details über die internationale Konjunkturentwicklung siehe Breuss F 
'Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten" WIFO-Monatsberichte 
11/1983 
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INDUSTRIEPRODUKTION SAISONBEREINIGT 
USA 

INDEX OF LEADING INDICATORS 

as ><• i i i i i i i 

? 8 79 8 0 3 1 82 8 3 8 " 

INDUSTRIEPRODUKTION SAISON8EREIN IGT 
OECD INSGESAMT 
EG 
BRD 

?& 79 3 0 31 32 8^ 84 

INDIKATOR FUER DAS VERTRAUEN OER INDUSTRIE 
3RD 
FRANKREICH 
EG 

INDIKATOR FUER DAS VERTRAUEN DER INDUSTRIE 
GROSSBRITANNIEN 
I T A L I E N 
EG 

^8 ? 9 

5 2 

lung des Zinsniveaus in den USA ist aber nicht losge­
löst von jener des Dollarkurses zu sehen Nach dem 
Nachgeben des Dollars seit Mitte Jänner 1984 haben 
sich die Zinsen wieder erhöht (Prime Rate um % Pro­
zentpunkt auf 11,5%) Auch künftig ist tendenziell 
eher mit einem weiteren leichten Anstieg der Zinsen 
zu rechnen, da auch die private Kreditnachfrage wie­
der erstarken wird. Die meisten Prognoseinstitute 
halten für heuer ein Wirtschaftswachstum von 5% für 
möglich In Westeuropa werden von den öffentlichen 
Haushalten nach wie vor eher dämpfende Effekte aus­
gehen. Die Belebung der Konjunktur wird hier — 
ebenso wie in Japan — stärker von der Auslands­
nachfrage ausgehen, vor allem als Folge des be­
trächtlichen US-Handelsbilanzdefizits Der Welthandel 
dürfte weiter kräftig zunehmen ( + 5%), vor allem ge­
stützt auf den Handel zwischen den Industriestaaten 
Doch auch der Nord-Süd-Handel wird infolge der 
stärkeren Nachfrage nach Rohstoffen in den Indu­
strieländern wieder etwas anziehen. Die OPEC wird 
den Erdölpreis bis auf weiteres ebenso wie die För­
derquoten unverändert auf 29,5 $ je Barrel bzw auf 
17,5 Mil! Barrel pro Tag lassen Das Wachstumsge­
fälle zwischen den USA ( + 5%) bzw Japan ( + 4%) 
und Europa ( + 2,5%) wird auch heuer bestehen blei­
ben. 

Reaktion auf Zinsertragsteuer führt zu zinspolitischer 
Anpassung 

Neben dem Festhalten an der Hartwährungspolitik 
war die Geldpolitik im Jahr 1983 darauf gerichtet, das 
österreichische Zinsniveau im kurzfristigen Bereich 
enger an das deutsche zu knüpfen Um die Anpas­
sung an die sinkenden ausländischen Zinssätze zu 
ermöglichen, ließ die Notenbank zwischen Herbst 
1982 und Frühjahr 1983 eine kräftige Ausweitung der 
Inlandskomponente der erweiterten Geldbasis zu Mit 
dem neuerlichen Ansteigen der Auslandszinsen 
wurde auch die monetäre Expansion gestoppt: Zwi­
schen Frühjahr und Herbst 1983 stagnierte die sai­
sonbereinigte Geldbasis Danach wurde, zur Kom­
pensation der schrumpfenden Auslandskomponente, 
die Inlandskomponente erneut erheblich angehoben. 
Im Jahresdurchschnitt 1983 wuchs die erweiterte 
Geldbasis um fast 11% (1982 +5,6%) 
Die Renditeunterschiede, die sich nach Einführung 
der Zinsertragsteuer zwischen österreichischen und 
ausländischen (insbesondere deutschen) Wertpapie­
ren ab Jahresbeginn 1984 ergaben, machten Aus-
landsveranlagungen attraktiv und führten zu Devisen­
abflüssen Die Notenbank versuchte daraufhin in der 
ersten Märzhälfte, umfassendere Zinssatzanpassun-
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5 3 AB l.QUARTAL 1 9 0 * PROGNOSEWERTE 

gen einzuleiten (Erhöhung des Diskont- und Lom­
bardsatzes sowie der Verzinsung auf dem Renten­
markt, Senkung der Prime Rate) Da hierüber keine 
Einigung erzielt werden konnte, setzte sie schließlich 
per 14 März 1984 den Diskontsatz um % Prozent­
punkt auf 4 1/ 4% und den Lombardsatz um % Prozent­
punkte auf 51/2% hinauf Die Diskussion um eine Zins­
strukturanpassung geht weiter Der Geldmarktsatz 
stieg von Jahresbeginn bis Mitte März auf 6'/4% und 
lag damit über dem Niveau in der Bundesrepublik 
Deutschland (5,5%). 
Für die Sekundärmarktrendite, die sich 1984 noch 
überwiegend auf zinsertragsteuerfreie Wertpapiere 
bezieht, wird im Jahresdurchschnitt ein Satz von 8% 
erwartet; die Emissionsrendite wird voraussichtlich 
noch steigen, allerdings wird der Druck zur Anhe-
bung durch tendenziell sinkende Wertpapierzinsen in 
der Bundesrepublik Deutschland gemildert. 
Der Dollarkurs ist von seinem letzten Höchstwert im 
Jännerdurchschnitt (19,78 S) auf wenig mehr als 18 S 
im Durchschnitt der ersten Märzhälfte zurückgegan­
gen Eine weitere signifikante Dollarabwertung wird 
nicht unterstellt; die "Grunddaten" würden zwar eine 
Abwertung rechtfertigen, doch dürfte das eher stei­
gende Zinsniveau ein stärkeres Abgleiten verhindern. 
In der Prognose wird von einem Durchschnittskurs 

von 18 S für das Jahr 1984 ausgegangen. Nominell ef­
fektiv dürfte der Schilling 1984 leicht aufwerten 
( + 0,5%), real effektiv abwerten (schätzungsweise um 
1 1 / 2 %, gemessen an den Exportpreisen) 

Exportwachstum verstärkt sich 

Im Einklang mit der internationalen Konjunkturerho­
lung, aber auch gestützt auf die bessere preisliche 
Wettbewerbsposition und auf Sonderfaktoren (Auf­
nahme des Exports von Motoren und verstärkte Wei­
zenlieferungen in die Oststaaten), belebten sich im 
Vorjahr die österreichischen Exporte Aus den für 
drei Viertel des Jahres vorliegenden Daten läßt sich 
schließen, daß die österreichischen Exporte im Jahr 
1983 —• nach Ausschaltung von Preisveränderungen 
und Sonderfaktoren — um rund 1 Prozentpunkt ra­
scher gewachsen sein dürften als die Ausfuhr der 
westlichen Industrieländer Der nominelle Marktanteil 
in der OECD hat sich allerdings kaum verändert 
Die Aussichten für die Fortdauer der internationalen 
Konjunkturerholung und insbesondere für den 
Außenhandel der Industriestaaten erscheinen nun­
mehr in einem günstigeren Licht als im Dezember 
Das Wachstum des Welthandelsvolumens dürfte sich 
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von 2% im Jahr 1983 auf 5% im laufenden Jahr be­
schleunigen Der Intra-OECD-Handel wird sich vor­
aussichtlich noch lebhafter entwickeln ( + 8%). Hinge­
gen wird den Entwicklungsländern trotz anziehender 
Rohst off nachfrage und leichter preislicher Verbesse­
rungen wegen des Zwangs zur außenwirtschaftlichen 
Konsolidierung nur wenig Spielraum für Importsteige­
rungen bleiben. Die OPEC-Staaten könnten wieder 
mehr außenwirtschaftliche Nachfrage entfalten Die 
Absatzchancen im RGW-Raum werden zu einem gu­
ten Teil von der Mittelbereitstellung im Rahmen der 
Exportfinanzierung abhängen. 
Insgesamt dürften Österreichs Exportmärkte um 7% 
wachsen. Der relativ hohe Anteil von Vorprodukten 
sowie eine leichte Verbesserung der preislichen 
Wettbewerbsfähigkeit sollten weitere Marktanteilsge­
winne erlauben, sodaß eine Zunahme der Exporte um 
real 8Y2% zu erwarten ist. 

Flaute im Ausländerreiseverkehr überwunden 

In zwei aufeinanderfolgenden Jahren gingen Auslän-
demächtigungen und Deviseneinnahmen (real) aus 
dem Reiseverkehr zurück. Dabei erlitt Österreich im 
internationalen Vergleich einen überdurchschnittlich 
starken Rückschlag Die Marktanteilsverluste auf dem 
westeuropäischen Reisemarkt betrugen 1982 3%% 
und 1983 3% und sind zum Teil auf die relative Ver­
teuerung des touristischen Angebotes zurückzufüh­
ren 
Im internationalen Reiseverkehr wird für 1984 nach 
der Stagnation im Vorjahr mit einem Nächtigungszu-
wachs von 3% gerechnet Österreich wird daran vor­
aussichtlich nur unterdurchschnittlich partizipieren 
können, weil die relativen Preise ungünstig verlaufen 
werden (Mehrwertsteuererhöhung) und ein Struktur­
trend (Tendenz in Richtung Mittelmeerraum und zu 
Fernreisen) entgegenwirkt. Der bisherige Verlauf der 
Wintersaison zeigt eine Belebung des Ausländerfrem­
denverkehrs (Nächtigungszuwachs November 1983 
bis Jänner 1984 3,5% gegenüber dem Vorjahr) Für 
das gesamte Jahr wird sowohl für die Ausländernäch-
tigungen als auch für die (preisbereinigten) Einnah­
men ein Anstieg um 1% bis 2% erwartet. 

Haushalte schränken Kauf dauerhafter Güter ein 

Für die rege Konsumnachfrage des Vorjahres, die 
sich gegen Jahresende boomhaft verstärkte, ist eine 
Reihe von Gründen anzuführen Der abflauende 
Preisauftrieb begünstigte die Realeinkommen der pri­
vaten Haushalte; außerdem erhöhten frei werdende 
Prämiensparguthaben ihre Liquidität; nachgebende 
Zinsen und verbesserte Konsumentenstimmung för­
derten auch die Verschuldungsbereitschaft Ein er­

heblicher Einfluß kommt Sonderfaktoren zu: Echoef­
fekte auf die Kaufwellen 1972 und 1977 bei der An­
schaffung von Personenkraftwagen, die bevorste­
hende Mehrwertsteuererhöhung und die Einführung 
einer Zinsertragsteuer. 
Der reale Konsum wurde um 4,4% ausgeweitet, das 
ist die höchste Zuwachsrate seit 1977, als die ange­
kündigte "Luxussteuer" und eine günstige Liquiditäts­
lage die Nachfrage beflügelten Die Käufe dauerhafter 
Konsumgüter nahmen im Jahresdurchschnitt real um 
14,2% zu (allein im IV Quartal um 21,5%); für die übri­
gen Waren und Leistungen wurde um gut 3% (real) 
mehr ausgegeben 
Als Reaktion auf Vorziehkäufe und in Anbetracht 
schrumpfender Realeinkommen (zumindest gemes­
sen an den Netto-Masseneinkommen) muß für das 
laufende Jahr mit einem Rückschlag im realen Kon­
sum (und zwar ausschließlich bei dauerhaften Kon­
sumgütern) gerechnet werden Stärkere Konjunktur­
impulse aus dem Ausland mit entsprechenden Be-
schäftigungs- und eventuell auch Einkommenseffek­
ten dürften die Dämpfung der realen Konsumnach­
frage etwas milder ausfallen lassen, als noch im De­
zember angenommen wurde (—1%). Der Absatz dau­
erhafter Konsumgüter dürfte preisbereinigt um na­
hezu 10%, jener von Pkw um rund 15% unter den 

Entwicklung der Nachfrage 
1983 1984 1982 1983 1984 

Mrd S Veränderung 
gegen das Vorjahr 

irt% 

Nominell 

Privater Konsum 692.0 723 2 7 6 8 1 4,5 
Öffentlicher Konsum 225,5 237 9 9 3 6 0 5 5 
Bruito-Anlageinvestitionan 266,9 289 1 - 0 6 1.5 8 3 
Lagerbewegung und 

Statistische Differenz 13 5 21 7 
Verfügbares Güter- und 

Leistungsvolumen 1 197 9 1 271 9 4,3 7 4 6 2 

Plus Exporte i w S 495 2 558 5 8 0 4 8 12 8 
Warenverkehr 1 ) 277 1 314 5 6 1 3 8 13,5 
Reiseverkehr 90.9 97 7 4 1 - 1 3 7 5 

Minus Importe i w S 485,4 5 3 3 0 - 0 4 8 8 9,8 
Warenverkehr') 349,4 375 6 - 0 6 5 1 7,5 
Reiseverkehr 47 7 50 1 2 2 4.5 5 0 

Bruttoinlandsprodukt 1 207 7 1 297 4 7 8 5.8 7 5 

Real (zu Preisen von 1976) 

Privaler Konsum 478 7 474 0 1 1 4 4 - 1 0 
Öffentlicher Konsum 153 7 156 8 2 0 2 0 2 0 
Brutto-Anlageinvesfitionen 184 5 191 0 - 5 4 - 1 6 3 5 

Bauten (netto)'') 92 5 95 3 -59 -05 30 

Ausrüstungen (netto)1) 832 86.5 -44 -30 40 

Lagerbewegung und 
Statistische Differenz 9,3 1 4 4 

Verfügbares Güter- und 
Leisiungsvolumen 826 2 836 2 - 1 2 4,0 1 2 

Plus Exporte i w S 371 0 400 0 3 2 4 1 7 8 

Warenverkehr'') 215 7 234 0 1 9 3 8 8,5 
Reiseverkehr 61 6 62 5 - 1 , 2 - 5 , 3 I 5 

Minus Importe i w S 353.5 371 8 - 2 , 3 9 4 5 2 

Warenverkehr') 258,8 266.5 - 1 6 6 2 3 0 

Reiseverkehr 32 5 33 1 - 3 4 3 3 2 0 
Brutto-Iniandsprodukt 843 7 864,4 1 1 1 9 2.5 

') Lau! Außen ha ndelssfatistik — ') Ohne Mehrwerts! euer 
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Vorjahreswerten bleiben; sonstige Güter und Leistun­
gen dürften in etwa gleichem Umfang nachgefragt 
werden 
Die gesamtwirtschaftliche Sparquote, die auch die 
Einkommen aus Besitz und Unternehmung berück­
sichtigt, ist 1983 um gut einen Prozentpunkt gesun­
ken und dürfte heuer wieder im gleichen Ausmaß 
steigen; dieses Veränderungsmuster entspricht frü­
heren Erfahrungen im Falle von Vorziehkäufen 

Tief im Investitionszyklus durchschritten 

Im I Quartal 1983 wurde der Tiefpunkt im Investitions­
zyklus durchschritten, seither haben die Investitionen 
(real und saisonbereinigt) von Quartal zu Quartal zu­
genommen . Vorausgegangen war ein über zwei Jahre 
anhaltender Rückgang der Investitionstätigkeit 
Bei den Ausrüstungsinvestitionen entwickelte sich 
die Anschaffung von Straßenfahrzeugen seit Jahres­
beginn 1983 sehr dynamisch (Jahreszuwachsrate 
rund 15% real), während sich die maschinellen Inve­
stitionen saisonbereinigt eher zögernd erholten (sie 
gingen im Jahresdurchschnitt um rund 5%% zu­
rück). 
Für das laufende Jahr wird eine Fortsetzung der Bele­
bung erwartet (die Ergebnisse des Investitionstests 
vom Spätherbst stützen diese Erwartung), jedoch 
dürfte die Akzeleratorwirkung schwächer sein als in 
früheren Erholungsphasen, weil einerseits die Ratio­
nalisierungsinvestitionen der vergangenen Jahre das 
Produktionspotential des Kapitalstocks gestärkt ha­
ben dürften und andererseits sich ein erheblicher Teil 
der Exportnachfrage auf Vorprodukte stützen wird, 
wo reichliche Produktionskapazitäten vorhanden 
sind. 
Bei den Bauinvestitionen war die Erholung im Laufe 
des Vorjahres deutlicher ausgeprägt als bei den Aus­
rüstungsinvestitionen (auf saisonbereinigter Basis), 
sie wurde allerdings im IV. Quartal durch Vorziehef­
fekte im Baunebengewerbe wegen der bevorstehen­
den Mehrwertsteuererhöhung verstärkt. 
In letzter Zeit haben sich die wichtigsten Indikatoren 
für die Bauwirtschaft, wie Konjunkturtest, Auftragsbe­
stände, Baustoffproduktion, eindeutig verbessert, so-
daß die Entwicklung für 1984 optimistischer einge­
schätzt werden kann als im Dezember. Die Bauinve­
stitionen könnten real um nahezu 3% zunehmen, 
nachdem sie im Vorjahr noch leicht rückläufig waren 
(—1/2%). Im Straßenbau ist mit kräftigen Zuwachsra­
ten zu rechnen, weil Verzögerungen bei der Projekt­
vergabe im Vorjahr zu großen Auftragspolstern führ­
ten, die heuer bauwirksam werden. Die Budgetan­
sätze der Länder lassen Impulse für die Bautätigkeit 
insbesondere im Neubau erwarten, jene der Gemein­
den hingegen eine Stagnation Hingegen hat der Was­
serwirtschaf tsfonds sein Investitionsbudget deutlich 

erhöht, neue Vorhaben für Umweltschutzbauten und 
betriebliche Abwasserbeseitigung sind in Ausarbei­
tung Auch die Auftragsbestände für den Kraftwerks­
bau sind wieder gestiegen (auch ohne Hainburg). Im 
Wohnungsbau dürften die Sonderwohnbaupro-
gramme aus den Jahren 1982 und 1983 erst heuer 
stärker wirksam werden, und höhere Darlehensge­
währung der Bausparkassen, verbunden mit einer 
Verkürzung der Wartezeiten, sollte den Eigenheimbau 
anregen Schließlich dürfte auch die Industrie kon­
junkturbedingt wieder etwas mehr in Bauten investie­
ren. 

Kräftiger Lageraufbau 

In der zweiten Jahreshälfte 1983 hat ein kräftiger La­
geraufbau eingesetzt, der sich weit in das laufende 
Jahr hinein fortsetzen dürfte Vor allem werden Roh­
stoff- und Vorproduktlager aufgestockt Dies ist ein 
typisches Verhalten für die Anfangsphase eines Kon­
junkturaufschwungs, läßt jedoch noch nicht den 
Schluß zu, daß der Übergang zu einem selbsttragen­
den Aufschwung sicher geschafft wird Die gesamten 
Lagerinvestitionen erreichten 1983 rund 9 Mrd S real 
und dürften sich heuer auf etwa 14 Mrd. S erhöhen. 

Günstige Leistungsbilanzentwicklung nur 
vorübergehend durch Sondereffekte unterbrochen 

Die deutliche Belebung der Warenimporte im Jahr 
1983 (real +6 1 / 4 %; nach realen Rückgängen in den 
Jahren 1981 und 1982) ist einerseits mit der begin­
nenden konjunkturellen Erholung der österreichi­
schen Wirtschaft (Lageraufbau) und andererseits mit 
der Sonderentwicklung im privaten Konsum zu erklä­
ren. Auch zu Jahresbeginn 1984 wurde weiter rege 
importiert Sowohl die Lagerbildung als auch der Vor­
produktbedarf für die vermehrte Exportproduktion 
sind hiefür maßgebend Investitionsgüter- und Ener­
gieimporte werden höher als im Vorjahr sein, hinge­
gen wird die Konsumgütereinfuhr real zurückgehen 
Insgesamt dürfte der Importzuwachs rund 3% errei­
chen 
Mit fortschreitender Konjunkturerholung ziehen auch 
die Preise im Außenhandel an Nach einer eher rück­
läufigen Tendenz im Vorjahr dürften sie heuer um 
rund 5% steigen, wobei für Österreich eine leichte 
Verbesserung der Terms of Trade möglich ist. 
Die der Prognose unterstellte Außenhandelsentwick­
lung würde das Handelsbilanzdefizit um rund 
11 Mrd S geringer ausfallen lassen als 1983 Höhere 
Nettoeinnahmen aus dem Reiseverkehr verbessern 
die Dienstleistungsbilanz (um rund 4Mrd.S) Unter 
der üblichen technischen Annahme, daß die "Nicht in 
Waren oder Dienste unterteilbaren Leistungen" ge-
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Zahlungsbilanz 
1982 1983 1984 

in Mrd S 

Handelsbilanz (laut AuBenhandelsstatistik) - 6 5 3 - 7 2 2 - 6 1 1 

Handelsbilanz') - 6 1 6 - 68 5 - 57 4 

Dienstleistungsbilanz*) 43 8 40 6 44 9 

davon Faktoreinkommen 3 ) — 8 . 5 — 8,8 — 9,0 

Handels- und Dienstleistungsbilanz . - 1 7 , 8 - 2 7 9 - 1 2 5 
Nicht in Waren oder Dienste unterteilbare Leistungen*) 24,3 28 9 28 9 
Bilanz der Transferleist ungen s) 1,4 — 2,3 0,5 

Leistungsbilanz 7 9 - 1,3 16 9 
Statistische Differenz I I I - 7 1 - 7 1 
Kapitalverkehr 5) - 1 5 , 2 0,6 - 9.8 

Veränderung der offiziellen Währungsreserven') 3.8 — 7,8 0,0 

') Warenverkehr (laut Au8enhandelsstatistik) + Transitverkehr + Waren — Gold + 
Adjustierungen — 2 ) Einschließlich Reiseverkehr (laut WIPO-Definition) — 3 ) Kapi­
talerträge Patente Lizenzen, Schutzmarken und Autorenrechte. — *) Differenz 
zwischen Warenverkehr laut Außenhandelsstatistik und den tatsächlich geleisteten 
Zahlungen im Warenverkehr — ! ) WIFO-Definition, einschließlich Gastarbeiter-
transfers — s ) Ohne kurzfrisiigen Kapital verkehr der Oeslerreichischen National­
bank — ') Ohne Reservesehöpfung und Bewertungsänderungen 

Arbeitsmarkt, Einkommen, Preise 

Arbeitsmarkt 

Unselbständig Beschäftigte 
insgesamt (1 000) 

Arbeitslose [1 000) 
Arbeitslosenrate {%) 

Lohn- und Gehaltssumme 1 

(brutto. Mrd S) 
je Beschäftigten') 

(brutto 1 000 S) 
Netto-Massen-

einkommen (Mrd S) 

Verbraucherpreise 
( 0 1976 = 100) 

GroShandelspreise 
( 0 1976 = 100) 

Deflator des BIP 
( 0 1976 = 100) 

1983 1984 1982 1983 1984 
Veränderung gegen das 

Vorjahr in % 

!735 2 735 - 1 2 - 0 , 8 0 0 
127 141 

4 5 4,9 

529 2 5 5 0 4 4 0 4 0 4 0 

193 5 201 2 5 2 4 8 4 0 

620,9 647 0 5 8 5 1 4 2 

140 2 147 9 5 4 3.3 5.5 

132 0 137 3 3 1 0 6 4 0 

143 2 150 4 6 6 3 9 5 0 

') Ohne Arbeitgeberbeitrage zur Sozialversicherung 

genüber dem Vorjahr unverändert bleiben, errechnet 
sich für die Leistungsbilanz ein Überschuß von rund 
17 Mrd.S. 
Im Vorjahr drehte der Saldo der Leistungsbilanz von 
einem Überschuß im Jahr 1982 (8 Mrd S) in ein ge­
ringfügiges Defizit ( — 1,3 Mrd S) Die Umkehrung er­
folgte jedoch erst in den letzten beiden Monaten 
(noch im Oktober 1983 lag der kumulierte Leistungs­
bilanzüberschuß um rund 3 Mrd S über dem Ver­
gleichswert des Vorjahres) und muß als Folge der 
überwiegend auf Sonderfaktoren beruhenden Be­
schleunigung der Importnachfrage gesehen werden 
Bereits im Jänner 1984 war die Leistungsbilanz wie­
der aktiv; Handels- und Dienstleistungsbilanz brach­
ten bessere Ergebnisse als ein Jahr zuvor Die grund­
sätzlich günstige Leistungsbilanzentwicklung der bei­
den vorangegangenen Jahre wird sich auch 1984 fort­
setzen, 

Beschäftigungsrückgang kommt zum Stillstand 

Der Arbeitsmarkt hat sich in den letzten Monaten ten­
denziell stabilisiert Im Jänner und Februar lag die 
Zahl der unselbständig Beschäftigten nur noch um 
durchschnittlich 10.800 oder 0,4% unter dem Vorjah-
resniveau (November/Dezember —20,600 bzw 
0,8%) Saisonbereinigt hat sich die Beschäftigung seit 
Jahresende 1983 erhöht, der Rückgang seit Mitte des 
Vorjahres konnte aber noch nicht ganz wettgemacht 
werden Der Anstieg der Arbeitslosigkeit hat sich seit 
Mitte 1983 im Vorjahresvergleich deutlich verlang­
samt, im Jänner und Februar betrug er durchschnitt­
lich 8.800 Personen bzw 4,8% 
Unter der Annahme eines Wirtschaftswachstums von 
21/2% und einer Steigerung der gesamtwirtschaftli­
chen Arbeitsproduktivität in ähnlicher Größenord­

nung (bei gegenüber dem Vorjahr unveränderter Ar­
beitszeit) ist nunmehr mit einer annähernd stagnie­
renden Beschäftigung im Jahresdurchschnitt zu rech­
nen Die Zahl der Arbeitslosen dürfte gegenüber dem 
Vorjahr um etwa 14.000 steigen; dies entspricht einer 
Arbeitslosenrate im Jahresdurchschnitt 1984 von 
4,9%, 

Lohnsteigerungen unter der Teuerungsrate 

Die seit Jänner merklich höheren Inflationsraten ha­
ben sich wie erwartet auch in den jüngsten Lohnver­
einbarungen ausgewirkt Ein eigentlicher Sprung, wie 
er bei den Preisen im Jänner auftrat, ist jedoch ge­
genüber den Abschlüssen des Herbstes nicht einge­
treten Zusammen mit innerbetrieblichen Lohnverein­
barungen dürften die Pro-Kopf-Einkommen heuer um 
rund 4% steigen, kaum mehr als im Dezember ange­
nommen Angesichts der nunmehr günstigeren Be­
schäftigungsprognose werden sich jedoch die Netto-
Masseneinkommen mit einer Steigerung von 4 1/ 4% im 
Jahresdurchschnitt besser entwickeln als zuletzt er­
wartet 
Die industriellen Lohnstückkosten sind 1983 leicht 
gefallen (—0,5%) Die österreichische Industrie 
konnte damit gegenüber dem Durchschnitt der Han­
delspartner — trotz einer gut 4prozentigen effektiven 
Aufwertung des Schillings — ihre Wettbewerbs Posi­
tion (gemessen an den Arbeitskosten) um einen Pro­
zentpunkt verbessern In der Bundesrepublik 
Deutschland, wo die Industrieverdienste um zwei Pro­
zentpunkte schwächer zunahmen, sind jedoch die 
Lohnstückkosten deutlich stärker gefallen (—1,5%) 
In diesem Jahr dürften sie in der österreichischen wie 
in der deutschen Industrie neuerlich sinken; dadurch 
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wird sich die Arbeitskostenposition gegenüber dem 
Durchschnitt der Handelspartner weiter verbessern 

Inflationssprung zu Jahresbeginn 

Der Verbraucherpreisindex stieg von Dezember auf 
Jänner um 2,5%, von Jänner auf Februar um 0,5% 
Ohne Saisonwaren betrug die Erhöhung 2,3% und 
0,4%, also kumuliert 2,7%, wovon gut 1,5 Prozent­
punkte auf den durch die Mehrwertsteuererhöhung 
ausgelösten Preisauftrieb zurückzuführen sein dürf­
ten Eine vollständige Überwälzung der Mehrwert­
steuererhöhung erfolgte bei den Energie- und weitge­
hend auch bei den Nahrungsmittelpreisen. Die nicht 
preisgeregelten Dienstleistungen verteuerten sich 
von Dezember 1983 auf Februar 1984 um 3,8%; davon 
dürften nur 1 bis 1,5 Prozentpunkte den zu Jahresbe­
ginn üblichen Preiserhöhungen zuzurechnen sein. 
Bei den industriellen und gewerblichen Waren fiel da­
gegen der Preissprung mit 1,4% zu Beginn des Jah­
res viel schwächer aus. Der von der Erhöhung der 
Mehrwertsteuer ausgelöste Effekt könnte hier mit 
rund 1 Prozentpunkt angesetzt werden. 
Die starken Preiserhöhungen zu Jahresbeginn legen 
eine leichte Korrektur der Inflationsprognose für 1984 
nahe. Stärkere Preisanhebungen, als noch im Dezem­
ber prognostiziert wurden, müssen für die Dienstlei­
stungen {preisgeregelt und nicht preisgeregelt) ange­
nommen werden Dagegen kann unter dem Eindruck 
der Abschwächung des Dollars eine leicht rückläufige 
Bewegung bei den Energiepreisen einsetzen, voraus­
gesetzt, daß Gas- und Strompreise bis zum Jahres­
ende unverändert bleiben Der Preisauftrieb in der 
Gruppe der industriellen und gewerblichen Waren 
(laufendes Gewicht im Verbraucherpreisindex 35%) 
wird trotz des Preisschubs zu Jahresbeginn in unver­
änderter Stärke angenommen, da in der zweiten Jah­

reshälfte im Vorjahresvergleich mit einer leichten 
Dämpfung durch die verbesserte Relation zum Dollar 
zu rechnen ist. Für die Tabakpreise wird wie schon im 
Dezember keine Preiserhöhung im Jahr 1984 ange­
nommen. 
Unter diesen Annahmen ergibt sich eine Jahresinfla­
tionsrate von gut 5,5% Diese Rate impliziert einen 
Anstieg der Vorjahresveränderungsrate auf rund 6,5% 
im Mai (im Vorjahr besonders niedrige Saisonwaren­
preise) und einen Rückgang auf knapp unter die 5%-
Marke im IV Quarta! 

Kreditgewährung bleibt hinter Geldkapitalbildung 
zurück 

Die Abschwächung der Schilling-Geldkapitalbildung 
bei den österreichischen Kreditunternehmen hat sich 
auch im Jänner fortgesetzt Nach einer Zunahme von 
8,2% im IV Quarta! des Vorjahres und 7,5% im De­
zember ging die Zuwachsrate auf 6,9% zurück Mit 
+ 6,4% expandiert die Schilling-Kreditgewährung 
aber weiterhin schwächer als die Mittelaufbringung. 
Bei den Krediten an die Industrie setzte sich der ab­
solute Abbau des Kreditvolumens fort Die aushaf­
tende Kreditsumme liegt nun bereits um mehr als 5% 
unter dem Niveau vom Jänner 1983 Überdurch­
schnittlich wachsen weiterhin die Kredite an die öf­
fentliche Hand (4-21,8%>) und an unselbständig Er­
werbstätige ( + 9,5%) Innerhalb der Schilling-Geldka­
pitalbildung nehmen die Spareinlagen mit +4,3% un­
terdurchschnittlich zu; das geht erster Linie auf be­
günstigte Sparformen (—6,8%) zurück. Hingegen 
nimmt der Wertpapiererwerb mit +19% überpropor-
tiona! zu. 

Abgeschlossen am 29 März 1984 
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