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Wirtschaftslage im Friihjahr 1984 und Prognose fiir 1984
Wirtschaftswachstum vom Export getragen

Die Auftriebsirafie der osterreichischen Konjunk-
tur haben sich um die Jahreswende verstarkt. Be-
ginstigt durch hdhere Realeinkommen, rickldu-
fige Zinsen und eine aligemeine Besserung der
Konsumentenstimmung entwickelten die Haus-
halte rege Nachfrage vor allem nach dauerhaften
Konsumgutern, die sich im Hinblick auf die Erhé-
hung der Mehrwertsteuer auf die letzten Monate
des abgelaufenen Jahres konzentrierte. Die Bes-
serung der Ertragsiage in manchen Wirtschaftsbe-
reichen und ginstigere Finanzierungsbedingun-
gen flhrten auch zu einer Erholung der privaten
Investitionstitigkeit; 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 starker, als noch im Dezember er-
wartet worden war.

Obwonhi sich die interpationale Konjunktur schritt-
weise besserte, stiegen die heimischen Exporte
bis zum Jahresende nur méBig. Erst im Janner und
Februar hat die Auslandsnachfrage massiv einge-
setzt: Die Ausfuhrwerte Ubertrafen das Vorjahres-
niveau um mehr als ein Fanftel In den Auftragsein-
gangen der Industrie aus dem Ausland hatte sich
schon seit August des Vorjahres eine glnstige
Entwicklung abgezeichnet. Im Jénner hat sie sich
auch im Index der Industrieproduktion niederge-
schiagen, der in den Monaten davor tendenziell
ricklaufig war

Die gute Exportkonjunktur wird voraussichtlich
auch in den nachsten Monaten anhalten In den
USA hat sich nach einem etwas schwécheren
iV. Quartal 1983 das Wachstum im Frihjahr wieder
beschleunigt Die davon ausgehende Belebung
des internationalen Handels hat nunmehr auch in
Westeuropa — trotz unveranderter wirtschaftspo-
litischer Rahmenbedingungen — 2u einem export-
getragenen Aufschwung gefihrt. In der Bundesre-
publik Deutschland entwickelt sich die Ausfuhr be-
reits seit fast einem Jahr deutlich aufwérts Die In-
dustriekonjunktur hat sich in affen Gltergruppen
belebt, Uberraschend stark ist die Binnennach-
frage nach Investitionsgtern. Fir die Tragfahigkeit
des Aufschwungs spricht auch, daB sich die Dyna-
mik der oOsterreichischen Exporte im Jidnner auf
alle Warengruppen erstreckte. Die entscheiden-

den Impulse dirften dennoch vom Lagerzyklus bei
Rohwaren und Vorprodukten kommen, der inter-
national eingesetzt hat Die Erfahrung zeigt, daB
Osterreich auf Grund seiner Warenstruktur im Ex-
pert gerade in der Frihphase eines Konjunkturauf-
schwungs beglinstigt ist. {Beschrankte sich die
Nachfrage auf spekuiative Lagerkéufe, wére aller-
dings mit einem abrupien Ende des Exportbooms
zu rechnen ) Die stirkeren Konjunkturimpulse aus
dem Austand verbessern die Aussichten fir das
Wirtschaftswachstum im Jahr 1984. Nun kann mit
einer Steigerung des realen Brutto-Infandsproduk-
tes um 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-
sumgitern weitgehend gedeckt und miissen auf
Grund der maBigen Lohnabschlisse und des stér-
keren Preisauftriebs mit einer Schmalerung ihrer
Kaufkraft rechnen. Die bessere Auslastung der In-
dustrie mit Exportauftrdgen wird jedoch die inve-
stitionstatigkeit beleben, nachdem sie in den letz-
ten drei Jahren riicklaufig war. Diese Belebung so-
wie eine weitere Aufstockung der Lager werden
auch die Importe trotz rickldufiger Konsumnach-
frage weiter steigen lassen.

Infolge des Importbooms gegen Jahresende
schloB die Leistungsbilanz 1983 entgegen den Er-
wartungen mit einem geringen Passivsaldo Die
heurige Exportkonjunkiur wird die Handelsbilanz
verbessern, zudem dirfte der Rickschlag in der
Reiseverkehrsbilanz aus dem Vorjahr wieder wett-
gemacht werden. Die jlUngste Prognose rechnet
mit einem LeistungshilanziiberschuB in der Gro-
Benordnung von 17 Mrd. §. Die Preisentwicklung
zu Jahresbeginn hat die Annahmen des Instituts
iber die Uberwilzung von Mehrwertsteuer- und
Tariferhthungen weitgehend bestatigt Die Pro-
ghose der Inflationsrate 1984 muB geringfilgig auf
5,6% korrigiert werden Der Arbeitsmarkt hat sich
seit dem Herbst nur noch wenig verschlechtert.
Die nun glinstigeren Wachstumsaussichten lassen
erwarten, daB die Zahl der Beschiftigten im Jah-
resdurchschnitt 1984 nicht weiter sinken wird. Die
Arbeitslosigkeit kdnnte damit unter 5% bleiben.
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Hauptergebnisse der Prognose

1983 1982 18e3 1984
Yerinderung gegen das Voriahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real — 01 i1 19 25
nominell 62 78 58 75

Wertschopfung Industrie’) real - 14 - 01 D& 40
Privater Konsumn, real a5 Tt 44 - 10
Brutto-Anlageinvestitionen real — 17 —54 — 186 35
Warenexporte real 48 1% 38 86
nomingil 13 61 38 135

Warenimporte real . — 40 — 18 62 30
nominedl 59 - 08 51 75

Handelsbilanz MdS —771 —616 —8B5 =574
Leistungsbilanz Mrda 5 —214 79 — 13 B9
Verbraucherpreise . 68 54 33 55
Arbeitsiesenrate in % 24 37 45 49

') EinschlieBlich Bergbau

Wirtschaftswachstum heuer vom Ausland getragen

Die dsterreichische 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, verstirkt durch Vorziehkaufe, fir eine
anhaltende Belebung, auch in der Bautatigkeit setzte
sich der Aufwirtstrend fort. Die Kraftigung der End-
nachfrage war Uberdies von einer deutlichen Be-
schleunigung des Lageraufbaus begleitet Das
Brufto-Inlandsprodukt stieg nach vorlaufigen Ergeb-
nissen im [V Quartai real um 1,2% (saisonbereinigt,
gegenlber dem Vorquartal), etwa gleich stark wie in
den belden Vorquartalen. Gegeniiber dem Vorjahr be-
trug das Wachstum 3,4%, im Jahresdurchschnitt war
die Wachstumsrate mit 1,9% héher, als noch in der
Dezemberprognose erwartet.

Die Exportdynamik hat gegen Jahresende 1983 etwas
nachgelassen, im Jénner und Februar war sie jedoch
dberaus kraftig. Zuletzt wurde das Vorjahresergebnis
nominell um rund ein Viertel Ubertroffen. Dies 158t auf
ein Wiederanziehen der industriekonjunktur schlie-
Ben, nachdem die Produktion seit Herbst tendenziell
ricklaufig war. Eine Besserung zeichnet sich bereits
in der Statistik der Auftragseingange und in der Un-
ternehmerbefragung Ende Jénner im Bahmen des
Konjunkturtests ab. Im Vorjahr war das Ergebnis et-
was schwicher als erwariet, heuer wird die reale
Wertschopfung im industriell-gewerblichen Bereich
um etwa 4% und damit stirker als jene der Ubrigen
Wirtschaftsbereiche wachsen. Nicht nur aus dem
Ausland kommen kriftigere Nachfrageimpulse, son-
dern auch von der regeren Investitionstétigkeit im In-
land, die in den letzten drei Jahren jeweils einge-
schrinkt worden war. Der Einzeihandel mufl dagegen
heuer, nach dem guten Geschéftsjahr 1983, mit Um-
satzeinbuBen (preisbereinigt) rechnen, da die Haus-
halte auf Grund der Vorziehkdufe sowie der Einkom-
mensentwickiung die Nachfrage vor allem nach dau-
erhaften Glitern einschranken werden Dennoch wird
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das Wirtschaftswachstum auf Grund der guten Ex-
portkonjunktur im Jahresdurchschnitt 2% betragen
und damit hdher ausfallen ais im Vorjahr

Konjunkturbelebung in den westlichen
Industriestaaten héilt 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 konjunktureile 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 westeuropéischen
Staaten aber eher restriktiv) fihrte 1983 zu einem be-
trachtlichen Wachstumsgefille zwischen den USA
(reales Brutto-Nationalprodukt +3,3%) und Westeu-
ropa {+ 1%} Japans Wirtschaft wichst nun bereits
seit drei Jahren stindig mit einer Rate von 3%.
Schrittmacher der Konjunkturerholung in den USA im
Vorjahr waren zunachst der privaie Konsum und der
private Wohnungsbau {infolge der rickidufigen Zin-
sen) Im Laufe des Jahres begann dann auch ein kraf-
tiger Lageraufbau In Japan, wo die Fiskaipolitik eher
restriktiv angelegt war, sttzte sich das bescheidene
Wirtschaftswachstum hauptsachlich auf hbhere Ex-
perte. in der Bundesrepublik Deutschland war die Be-
lebung im 2. Halbjahr teilweise vom privaten Konsum,
aber auch von der dynamischen Entwicklung der Aus-
ristungsinvestitionen (Effekt des Auslaufens der In-
vestitionszulage) getragen. Auch vom Lageraufbau

Entwicklung der realen Wertschéptung

1983 1984 1982 1583 1984

Zu Preisen VYerdnderung gegen
von 1976in das Vorjahrin %

Mrd S

Sachgtiterproduktion und Bergbau 2481 2882 o1 11 40

Industrie und Bergbau 1§85 1962 — 07 08 a0

Gewerbe . . 586 620 a9 2¢ 4ac0
Energie- und Wasserversorgung 270 276 16 12 20
Bauwesen 580 598 — 40— 05 30
Handel') . 1425 71425 08 47 Q0
Verkehr und Nachrichtendbermittiung 516 535 08 24 35
Vermégensverwallung?) . oz 1687 28 21 25
Bonstige private Dienste?) 327 334 09 19 20
Oftentlicher Dienst ..., 120 1144 20 20 20
Wertschépfung ohne Ltand- und Forswwirtschait 7731 7931 07 20 25
Land- und Forstwirtschat ... .. 425 429 155— 30 10
Wertschdpfung der Wirtschaftsbereicke®) 8156 B3BO 14 17 25
Brutto-Inlandsprodukt B437 8644 11 19 25

') EinschiieBich Beherbergungs- und Gaststittenwesen — 2) Banken und Versi-
cherungen, Realitdtenwesen sowie Rechis- und Wirlschailsdienste — °) Sonstige
Dienste private Dienste ohne Erwerbscharakter und hausliche 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 europdischen Landern 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 erhdht (Arbeitslosenrate in der QECD
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
Tief erholt (Jahresdurchschnitt 1983 +2%). Waéhrend
der Nord-Sud-Handel infolge der Verschuldungspro-
bleme der Entwicklungsiander weiterhin ricklaufig
war, hat sich der Intra-OECD-Handel deutlich belebt
{+5% nach 0% 1982).

Auf Grund der vorauseilenden Indikatoren und der
bekannten wirtschaitspolitischen Rahmendaten ist zu
erwarten, daB sich die internationafe 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 Ausrustungsinvestitionen fihren. Daran
dirfte auch die auf weitere Preisstabilisierung ausge-
richtete Geldpolitik in den USA (Geldmengenziel: M1-
Wachstum 4% bis 8%) wenig andern, da Zinskosten
weiterhin steuerlich absetzbar bleiben. Die Entwick-

Annahmen (iber die internationale Konjunktur')

19817 1982 1883 1984
Varanderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt reai

USA 23 — 19 33 50

Japan 32 30 30 40

BRD - Q2 - 11 13 30

OECD-Europa . - D3 08 1C 25

CECD insgesamt 15 - 03 25 35
Walthandel, real 00 - 29 20 50
Weltrohstoffpreise

HWWA-Indax, Dollarbasis gesamt 65 — BQ -~ 84 00

Gesamt ohne Enargierahstoffe —139 —132 45 g0
Erdoloreis

Durchschnittlicher Import-

preis CECD $jeBarrel 366 39 305 295

Wechselkurs Sjes 1592 17 08 17 96 18 00

1 Weitere Details Uber die internationale Konjunkturentwicklung siehe Breuss F
“Die Konjunkiur in den westlichen Industriastaaten®

1141983
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fung des Zinsniveaus in den USA ist aber nicht losge-
lést von jener des Dolfarkurses zu sehen Nach dem
Nachgeben des Dollars seit Mitte Janner 1984 haben
sich die Zinsen wieder erhéht (Prime Rate um % Pro-
zentpunkt auf 11,5%). Auch kinftig 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 fir heuer ein Wirtschaftswachstum von 5% fir
mbglich. In Westeuropa werden von den &ffentlichen
Haushalten nach wie vor eher dampfende Effekte aus-
gehen Die Belebung der Konjunktur wird hier —
ebenso wie in Japan — stirker von der Auslands-
nachfrage ausgehen, vor allem als Folge des be-
trachtlichen US-Handelsbilanzdefizits. Der Welthandel
dirfte weiter kraftig zunehmen (- 5%), vor allem ge-
stiltzt auf den Handel zwischen den Industriestaaten.
Doch auch der Nord-Sid-Handel wird infolge der
stdrkeren Nachfrage nach Rohstoffen in den Indu-
strieldandern wieder etwas anziehen. Die OPEC wird
den Erddlpreis bis auf weiteres ebenso wie die Fér-
derquoten unverédndert auf 295 $ je Barrel bzw. auf
17,5 Mill. Barrel pro Tag lassen. Das Wachstumsge-
falle zwischen den USA (+45%) bzw. Japan (+ 4%}
und Europa {+ 2,5%) wird auch heuer bestehen blei-
ben.
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Reaktion auf Zinsertragsteuer fiihrt zu zinspolitischer
Anpassung

Neben dem Festhalten an der Hartwéhrungspolitik
war die Geldpolitikk im Jahr 1983 darauf gerichtet, das
dsterreichische Zinsniveau im kurziristigen Bereich
enger an das deutsche zu kndpfen. Um die Anpas-
sung an die sinkenden auslandischen Zinssétze zu
erméglichen, lieB die Notenbank zwischen Herbst
1982 und Frihjahr 1983 eine kraftige Ausweitung der
Inlandskomponente der erweiterten Geldbasis zu. Mit
dem neuerlichen Ansteigen der Auslandszinsen
wurde auch die monetédre Expansion gestoppt: Zwi-
schen Frihjahr 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 mach EinfGhrung
der Zinsertragsteuer zwischen Ssterreichischen und
auslandischen (insbesondere deutschen) Wertpapie-
ren ab Jahresbeginn 1984 ergaben, machten Aus-
landsveranlagungen attraktiv und fihrten zu Devisen-
abflissen. Die Notenbank versuchte daraufhin in der
ersten Marzhélfte, umfassendere Zinssatzanpassun-
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gen einzuleiten (Erhéhung des Diskont- und Lom-
bardsatzes sowie der Verzinsung auf dem Renten-
markt, Senkung der Prime Rate). Da hieriiber keine
Einigung erzielt werden konnte, setzte sie schlieBlich
per 14 Marz 1984 den Diskontsatz um % Prozent-
punkt auf 4%% und den Lombardsatz um % Prozent-
punkte auf 5%% hinauf. Die Diskussion um eine Zins-
strukturanpassung geht weiter. Der Geldmarktsatz
stieg von Jahresbeginn bis Mitte Marz auf 6%% und
tag damit dber dem Niveau in der Bundesrepublik
Deutschiand (5,5%).

Fir die Sekundarmarktrendite, die sich 1984 noch
Uberwiegend 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 Hbchstwert im
Jannerdurchschnitt (19,78 S) auf wenig mehr als 18 8
im Durchschnitt der ersten Marzhaifte zurickgegan-
gen. Eine weitere signifikante Dollarabwertung wird
nicht unterstellt; die “Grunddaten” wirden zwar eine
Abwertung rechtfertigen, doch dirfte das eher stei-
gende Zinsniveau ein stirkeres Abgleiten verhindern,
In der Prognose wird von einem Durchschnittskurs

von 18 S fir das Jahr 1984 ausgegangen. Nomineil ef-
fektiv dirfte der Schilling 1984 leicht aufwerten
{+0,5%}), real effektiv abwerten (schitzungsweise um
14%, gemessen an den Exportpreisen)

Exportwachstum verstarkt sich

Im Einklang mit der internationalen Konjunkturerho-
lung, aber auch gestltzt auf die bessere preisliche
Wettbewerbsposition und auf Sonderfaktoren (Auf-
nahme des Exports von Motoren und verstirkte Wei-
zenlieferungen in die Oststaaten), belebten sich im
Vorjahr die dsterreichischen Exporte Aus den fir
drei Viertel des Jahres vorliegenden Daten 138t sich
schlieBen, daB die dsterreichischen Exporte im Jahr
1983 — nach Ausschaltung von Preisveranderungen
und Sonderfaktoren — um rund 1 Prozentpunkt ra-
scher gewachsen sein dirften als die Ausfuhr der
westlichen Industrielénder. Der nominelle Marktanteil
in der OECD hat sich allerdings kaum verandert.

Die Aussichten fir die Fortdauer der internationalen
Konjunkturerholung und insbesondere fir den
AuBenhandel der Industriestaaten erscheinen nun-
mehr in einem glnstigeren Licht als im Dezember
Das Wachstum des Welthandelsvolumens diirfte 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 Entwicklungsléndern trotz anziehender
Rohstoffnachfrage und leichter preislicher Verbesse-
rungen wegen des Zwangs zur aufenwirtschaftlichen
Konsolidierung nur wenig Spielraum fir Importsteige-
rungen bleiben. Die OPEC-Staaten kdnnten wieder
mehr auBenwirtschaftliche Nachfrage entfalten. Die
Absatzchancen im RGW-Raum werden zu einem gu-
ten Teil von der Mittelbereitsteliung im Rahmen der
Exportfinanzierung abhéngen.

Insgesamt durften Osterreichs Exportmarkte um 7%
wachsen. Der relativ hohe Anteil von Vorprodukten
sowie eine leichte Verbesserung der preislichen
Wettbewerbsfihigkeit soliten weitere Marktanteilsge-
winne erlauben, sodaf eine Zunahme der Exporte um
real 8'4% zu erwarten ist.

Flaute im Auslanderreiseverkehr iiberwunden

in zwei aufeinanderfolgenden Jahren gingen Auslan-
derndchtigungen und Deviseneinnahmen {real) aus
dem Reiseverkehr zuriick. Dabei erlitt Osterreich im
internationalen Yergleich einen uberdurchschnittlich
starken Ruckschlag. Die Marktanteilsverluste auf dem
westeuropéischen Reisemarkt betrugen 1982 3%%
und 1983 3% und sind zum Teil auf die relative Ver-
teuerung des touristischen Angebotes zurickzufih-
ren.

Im internationalen Reiseverkehr wird fir 1984 nach
der Stagnation im Vorjahr mit einem Nachtigungszu-
wachs von 3% gerechnet Osterreich wird daran vor-
aussichtlich nur unterdurchschnittlich partizipieren
kénnen, weil die relativen Preise unglnstig verlaufen
werden {(Mehrwertsteuererhdhung) und ein Struktur-
trend {Tendenz in Richtung Mitteimeerraum und zu
Fernreisen) entgegenwirkt. Der bisherige Verlauf der
Wintersaison zeigt eine Belebung des Auslanderfrem-
denverkehrs {Nachtigungszuwachs November 1983
bis Janner 1984 3,5% gegendber dem Vorjahrj. Flr
das gesamie Jahr wird sowohl flr die Auslandernach-
tigungen als auch fur die (preisbereinigten) Einnah-
men ein Anstieg um 1% bis 2% erwartet.

Haushalte schrianken Kauf dauerhafter Giiter ein

Fir die rege Konsumnachfrage des Vorjahres, die
sich gegen Jahresende boomhaft verstarkte, ist eine
Reihe von Grinden anzufihren Der abflauende
Preisauftrieb beglnstigte die Realeinkommen der pri-
vaten Haushalte; aufierdem erhohten frei werdende
Pramiensparguthaben ihre Liguiditdt; nachgebende
Zinsen und verbesserte Konsumentenstimmung for-
derten auch die Verschuldungsbereitschaft. Ein er-
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heblicher Einflul kommt Sonderfaktoren zu: Echoef-
fekte auf die Kaufwelien 1972 und 1977 bei der An-
schaffung von Personenkraftwagen, die bevorste-
hende Mehrwertsteuererhdhung und die Einfilhrung
einer Zinsertragsteuer.

Der reale Konsum wurde um 4 4% ausgeweitet, das
ist die hichste Zuwachsrate seit 1977, als die ange-
kindigte "Luxussteuer® und eine glnstige Liquiditats-
lage die Nachfrage befligelien. Die Kéufe dauerhafter
Konsumguter nahmen im Jahresdurchschnitt real um
14,2% zu {allein im IV Quartal um 21,5%}; for die (bri-
gen Waren und Leistungen wurde um gut 3% (reai)
mehr ausgegeben.

Als Reaktion auf Vorziehkdufe und in Anbetracht
schrumpfender Realeinkommen (zumindest gemes-
sen an den Netto-Massensinkommen) muB fir das
laufende Jahr mit einem RUckschlag im realen Kon-
sum (und zwar ausschlie8lich bei dauerhaften Kon-
sumglitern) gerechnet werden. Starkere Konjunktur-
impulse aus dem Ausland mit entsprechenden Be-
schaftigungs- und eventuell auch Einkommenseffek-
ten dirften die Dampfung der realen Konsumnach-
frage etwas milder ausfallen lassen, als noch im De-
zember angenommen wurde (—1%). Der Absatz dau-
erhafter Konsumglter dirfte preisbereinigt um na-
hezu 10%, jener von Pkw um rund 15% unter den

Entwicklung der Nachfrage

1983 1584 1982 1983 1984

Mrd 8 Veranderung
gegen das Vorjahr
in %

Norminelf
Privater i{onsum €920 7232 76 81 45
Otfentlicher Konsum 2255 2379 93 60 55
Brutto-Anlageinvestitionan 2669 2891 —08 15 83
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 135 N7
Verfligbares Giter- ung
Leistungsvolumen 11879 127219 43 74 52
Plus Exportei. w. S 485 2 5585 80 48 128
Warenverkehr') 2771 3145 61 38 1358
Reiseverkehr . 809 o7 41 —13 75
Minus Imperte i w S 4854 8330 04 38 a8
Warenverkehr'} 3454 3756 —048 51 75
Reiseverkehr . 577 501 22 45 50
Brutto-Inlandsprodukt 12077 12974 78 58 75
Real {zu Preisen von 1976}
Privaler Konsum 4787 4740 Al 44 —10
Offentiicher Konsum 1537 1568 20 20 20
Brutto-Anlageinvestitionen 184 5 110 54 -16 35
Bauten (netto)?) 925 953 59 -85 30
Ausriistungen (netto)?) 832 865 —44 —30 40
Lagerbewegung und
Statistische Differanz 93 144
Verfigbares Guter- und
Leistungsvolumen 8262 832z —12 40 12
Plus Exporte i w. S 3710 4000 32 41 78
Warenverkehe'} 2157 2340 19 38 85
Reiseverkenr . 616 625 —12 —-53 15
Minus Importe i w S 3535 aris —-23 54 52
Warenverkehr') 2588 2665 —16 62 30
Relseverkehr . 325 3B1 —34 a3 20
Brutto-Inlandsprodukt 8437 8644 11 19 25

'} Laut AuBenhandelssiatistik — 2) Ohne Mahnwerisieuer
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Vorjahreswerten bleiben; sonstige Glter und Leistun-
gen durften in etwa gleichem Umfang nachgefragt
werden

Die gesamtwirtschaftliche Sparquote, die auch die
Einkommen aus Besitz und Unternehmung beriick-
sichtigt, ist 1983 um gut einen Prozentpunkt gesun-
ken und dirfte heuer wieder im gleichen AusmaB
steigen; dieses Verdnderungsmuster entspricht fri-
heren Erfahrungen im Falle von Vorziehkaufen

Tief im Investitionszyklus durchschritten

Im 1. 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 Uber zwei Jahre
anhaltender Rickgang der Investitionstatigkeit.

Bei den Ausristungsinvestitionen entwickelte sich
die Anschaffung von StraBenfahrzeugen seit Jahres-
beginn 1983 sehr dynamisch {Jahreszuwachsrate
rund 15% real}, wahrend sich die maschinellen Inve-
stitionen saisonbereinigt eher zdgernd erholten (sie
gingen im Jahresdurchschnitt um rund 5%% zu-
rlck).

Far das laufende Jahr wird eine Fortsetzung der Bele-
bung erwartet (die Ergebnisse des Investitionstests
vom Spéatherbst stltzen disse Erwartung), jedoch
dirfte die Akzeleratorwirkung schwicher sein als in
frGheren Erholungsphasen, weil einerseits die Ratio-
nalisierungsinvestitionen der vergangenen Jahre das
Produktionspotential des Kapitalstocks gestérkt ha-
ben dirften und andererseits sich ein erheblicher Teil
der Exportnachfrage auf Vorprodukte stitzen wird,
wo reichliche Produktionskapazitdten vorhanden
sind.

Bei den Bauinvestitionen war die Erholung im Laufe
des Vorjahres deutlicher ausgeprigt als bei den Aus-
ristungsinvestitionen (auf saisonbereinigter Basis),
sie wurde allerdings im I Quartal durch Vorziehef-
fekte im Baunebengewerbe wegen der bevorstehen-
den Mehrwertsteuererh&hung verstérkt,

In letzter Zeit haben sich die wichtigsten Indikatoren
fur die Bauwirtschaft, wie Konjunkturtest, Auftragsbe-
stande, Baustoffproduktion, eindeutig verbessert, so-
daB die Entwicklung fir 1984 optimistischer einge-
schatzt werden kann als im Dezember. Die Bauinve-
stitionen kdnnten real um nahezu 3% zunehmen,
nachdem sie im Vorjahr noch leicht ricklaufig waren
{—1%). Im StraBenbau ist mit kréftigen Zuwachsra-
ten zu rechnen, weil Verzdgerungen bei der Projekt-
vergabe im Vorjahr zu groBen Auftragspolstern fihr-
ten, die heuer bauwirksam werden. Die Budgetan-
sétze der Lander lassen Impulse fir die Bautitigkeit
insbesondere im Neubau erwarten, jene der Gemein-
den hingegen eine Stagnation. Hingegen hat der Was-
serwirtschaftsfonds sein Investitionsbudget deutlich

erhéht, neue Vorhaben fur Umweltschutzbauten und
betriebliche Abwasserbeseitigung sind in Ausarbei-
tung. Auch die Auftragsbestinde flir den Kraftwerks-
bau sind wieder gestiegen (auch ohne Hainburg). Im
Wohnungsbau  ddrften  die Sonderwohnbaupro-
gramme aus den Jahren 1982 und 1983 erst heuer
starker wirksam werden, und hohere Darlehensge-
wihrung der Bausparkassen, verbunden mit einer
Verklrzung der Wartezeiten, sollte den Eigenheimbau
anregen. SchiieBlich darfte auch die Industrie kon-
junkturbedingt wieder etwas mehr in Bauten investie-
ren.

Kréftiger Lageraufbau

In der zweiten Jahreshilfte 1983 hat ein kréftiger La-
geraufbau eingesetzt, der sich weit in das laufende
Jahr hinein fortsetzen dirfte. Vor allem werden Roh-
stoff- und Vorproduktlager aufgestockt. Dies ist ein
typisches Verhalten fur die Anfangsphase einas Kon-
junkturaufschwungs, &8t jedoch noch nicht den
SchluB zu, daB der Ubergang zu einem selbsttragen-
den Aufschwung sicher geschafft wird. Die gesamten
Lagerinvestitionen erreichten 1983 rund 9 Mrd. S real
und dlrften sich heuer auf etwa 14 Mrd. S erhdhen.

Giinstige Leistungsbilanzentwickiung nur
voriibergehend durch Sonderefiekte unterbrochen

Die deutliche Belebung der Warenimporte im Jahr
1983 (real +6%%; nach realen Rickgéangen in den
Jahren 1981 und 1982) ist einerseits mit der begin-
nenden konjunkturellen Erheolung der &sterreichi-
schen Wirtschaft (Lageraufbau) und andererseits mit
der Sonderentwicklung im privaten Konsum zu erklé-
ren. Auch zu Jahresbeginn 1984 wurde weiter rege
imporiiert. Sowohl die Lagerbildung als auch der Vor-
produktbedarf fir die vermehrte Exportproduktion
sind hiefir maBgebend Investitionsglter- und Ener-
gieimporte werden hdher als im Vorjahr sein, hinge-
gen wird die Konsumgtitereinfuhr real zuriickgehen
Insgesamt dirfte der Importzuwachs rund 3% errei-
chen.

Mit fortschreitender Konjunkturerholung ziehen auch
die Preise im AuBenhandel an. Nach einer eher riick-
laufigen Tendenz im Vorjahr durften sie heuer um
rund 5% steigen, wobei fir Osterreich eine leichte
Verbesserung der Terms of Trade mdglich ist.

Die der Prognose unterstellte AuBenhandelsentwick-
lung wirde das Handelsbilanzdefizit um rund
11 Mrd. S geringer ausfallen lassen als 1983 Héhere
Nettoeinnahmen aus dem Reiseverkehr verbessern
die Dienstleistungsbilanz {um rund 4 Mrd. 8). Unter
der (Gblichen technischen Annahme, daB die “Nicht in
Waren oder Dienste untertsilbaren Leistungen® ge-
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Zahlungsbilanz
1982 1983 1984
ihMrd S

Handslsbitanz {laut Aulenhandelssiatistik) ~853 —-722 -—811
Handelsbianz") . ~B16 —B85 574
Dienstleislungsbilanz?) . 438 4086 449
daven Fakicreinkommen®) ... ... .. ... .~ 85 — 8B — 80
Handels- und Cienstieistungsbilanz . . . ~178 -—-279 125

Nicht in Waren oder Dienste unterteilbare Leistungen*) 243 289 289
Ellanz der Transferleistungen®)  .................. 14 — 23 05

Leistungsbilanz 79 — 13 169
Statistische Ditferenz 1711 - 71 - 71
Kapitalverkehr®) R -152 06 — 58

Verdnderung der aftizietten Wihrungsresarven’f 38 - 78 a0

') Warenverkehr {Jaut AuBenhandelsstatistik) + Tranzgitverkehr + Waran — Gold +
Adjustierungen — ?) Einschiielich Refseverkehr {laut WIFQ-Definition) — ) Kapi-
talertrage Patente Lizenzen, Schutzmarken und Autorenrechte. — *) Differenz
zwischen Warenverkehr lzut AuBenhandelsstatistik ung den tatséchlich gelsistaten
Zahlungen im Warenverkehr — ®} WIFQ-Definition, einschlieBlich Gastarbeiter-
transfers — %) Ohne kurzirisligen Kapitalverkehr der Oesterreichischen National-
bank — 7} Ohne Reservesthdpfung und Bewertungsanderungen

genuber dem Vorjahr unverandert bleiben, errechnet
sich flr die Leistungsbilanz ein UberschuB von rund
17 Mrd. S.

im Vorjahr drehte der Saldo der Leistungsbilanz von
ginem UberschuB im Jahr 1982 (8 Mrd. S) in ein ge-
ringfUgiges Defizit (—1,3 Mrd. 8) Die Umkehrung er-
folgte jedoch erst in den letzien beiden Monaten
(noch im Oktober 1983 lag der kumulierte Leistungs-
bilanziberschuB um rund 3Mrd S Uber dem Ver-
gleichswert des Vorjahres) und muB als Folge der
Oberwiegend auf Sonderfaktoren berubenden Be-
schleunigung der Importnachfrage gesehen werden
Bereits im Janner 1984 war die Leistungshilanz wie-
der aktiv; Handels- und Dienstleistungsbilanz brach-
ten bessere Ergebnisse als ein Jahr zuvor Die grund-
satzlich glinstige Leistungsbilanzentwicklung der bei-
den vorangegangenen Jahre wird sich auch 1984 fort-
setzen,

Beschaftigungsriickgang koramt zum Stillstand

Der Arbeitsmarkt hat sich in den letzten Monaten ten-
denziell stabilisiert Im Janner und Februar lag die
Zahl der unselbsténdig Beschaftigten nur noch um
durchschnitilich 10 800 oder 0,4% unter dem Vorjah-
resniveau (November/Dezember —20800 bzw
0,8%}. Saisonbereinigt hat sich die Beschaftigung seit
Jahresende 1983 erhdht, der Rickgang seit Mitte des
Varjahres konnte aber noch nicht ganz wettgemacht
werden Der Anstieg der Arbeitslosigkeit hat sich seit
Mitte 1983 im Vorjahresvergleich deutlich verlang-
samt, im Janner ung Februar betrug er durchschnitt-
lich 8 800 Personen bzw. 4,8%.

Unter der Annahme eines Wirtschaftswachstiums von
2%% und einer Steigerung der gesamiwirtschaftli-
chen Arbeitsproduktivitat in ahnlicher GréBenord-

112

Arbeitsmarkt, Einkommen, Preise

1983 1984 1982 1983 16984
Verdnderung gegen das

Yorjahr in %
Arbeitsmarkt
Unselbsténdig Beschaftigle
fnsgesamt (1.000] 2735 2735 —12 —08 aa
Arbeitslose {1 000) 127 141
Arbeitslosenrate {%) 45 49
Einkommen
Lohn- und Gehaitssumma)
{brutto, Mrd S) 5282 8504 40 40 40
je Beschaftigten™)
[brutta 1.000 8) 1835 2012 52 48 40
Netto-Massen-
einkommen (Mrd 5} £209 847 0 58 51 42
Preise
Verbraucherpreise
(& 1976 = 100) 1402 147 9 54 33 55
GroBhandelspreise
(& 1976 = 100} 1320 1373 31 08 40
Deflator des BiP
{3 1976 = 100) 1432 150 4 66 39 50

"] Ohne Arbeitgeberbeitrige zur Sozialvarsicherung

nung (bei gegeniiber dem Vorjahr unverdnderter Ar-
beitszeit) ist nunmehr mit einer anndhernd stagnie-
renden Beschaftigung im Jahresdurchschnitt zu rech-
nen. Die Zahl der Arbeitslosen dirfte gegeniiber dem
Vorjahr um etwa 14 000 steigen, dies entspricht einer
Arbeitslosenrate im Jahresdurchschnitt 1984 von
4,9%.

Lohnsteigerungen unter der Teuerungsrate

Die seit Janner merklich héheren Inflationsraten ha-
ben sich wie erwartet auch in den jlingsten Lohnver-
einbarungen ausgewirkt. Ein eigentlicher Sprung, wie
er bei den Preisen im Jénner auftrat, ist jedoch ge-
genlber den Abschliissen des Herbstes nicht einge-
treten Zusammen mit innerbetrieblichen Lohnverein-
barungen durften die Pro-Kopf-Einkommen heuer um
rund 4% steigen, kaum mehr als im Dezember ange-
nommen. Angesichis der nunmehr giinstigeren Be-
schaftigungsprognose werden sich jedoch die Netto-
Masseneinkommen mit einer Steigerung von 4%,% im
Jahresdurchschnitt besser entwickeln als zuletzt er-
wartet.

Die industriellen Lohnstiickkosten sind 1983 leicht
gefallen (—05%). Die Osterreichische Industrie
konnte damit gegeniber dem Durchschnitt der Han-
delspartner — trotz einer gut 4prozentigen effektiven
Aufwertung des Schillings — ihre Wettbewerbsposi-
tion (gemessen an den Arbeitskosten) um einen Pro-
zentpunkt verbessern. In der Bundesrepublik
Deutschland, wo die Industrieverdienste um zwei Pro-
zentpunkte schwicher zunahmen, sind jedoch die
Lohnstlickkosten deutlich stérker gefallen (—1,5%)
In diesem Jahr dirften sie in der dsterreichischen wie
in der deutschen Industrie neuerlich sinken; dadurch
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wird sich die Arbeitskostenposition gegeniiber dem
Durchschnitt der Handelspartner weiter verbessern.

Inflationssprung zu Jahresheginn

Der Verbraucherpreisindex stieg von Dezember auf
Janner um 2,5%, von Janner auf Februar um 0,5%
Ohne Saisonwaren betrug die Erh&hung 2,3% und
0,4%, also kumuliert 2,7%, wovon gut 1,5 Prozent-
punkte auf den durch die MehrwertsteuererhShung
ausgeldsten Preisauftrieb zurGckzufUhren sein durf-
ten. Eine volistindige Uberwdlzung der Mehrwert-
steuererhShung 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
dirften nur 1 bis 1,5 Prozentpunkte den zu Jahresbe-
ginn {blichen Preiserndhungen zuzurechnen sein.
Bei den industriellen und gewerbtlichen Waren fiel da-
gegen der Preissprung mit 1,4% zu Beginn des Jah-
res viel schwacher aus. Der von der Erhdhung der
Mehrwertsteuer ausgeldste Effekt kénnte hier mit
rund 1 Prozentpunkt angesetzt werden.

Die starken Preiserhéhungen zu Jahresbeginn legen
eine leichte Korrektur der Inflationsprognose fir 1984
nahe . Starkere Preisanhebungen, als noch im Dezem-
ber prognostiziert wurden, miissen fir die Dienstlei-
stungen (preisgeregelt und nicht preisgeregelt) ange-
nommen werden. Dagegen kann unter dem Eindruck
der Abschwichung des Doliars eine leicht ricklaufige
Bewegung bei den Energiepreisen einsetzen, voraus-
gesetzt, daB Gas- und Strompreise bis zum Jahres-
ende unverindert bieiben. Der Preisauftrieb in der
Gruppe der industriellen und gewerblichen Waren
(laufendes Gewicht im Verbraucherpreisindex 35%)
wird trotz des Preisschubs zu Jahresbeginn in unver-
anderter Starke angenommen, da in der zweiten Jah-

reshélfte im Vorjahresvergleich mit einer leichten
Dampfung durch die verbesserte Relation zum Dollar
zu rechnen ist. FUr die Tabakpreise wird wie schon im
Dezember keine Preiserhthung im Jahr 1984 ange-
nommen,

Unter diesen Annahmen ergibt sich eine Jahresinfla-

tionsrate von gut 55%. Diese Rate impliziert einen
Anstieg der Vorjahresveradnderungsrate auf rund 6,5%
im Mai {im Vorjahr besonders niedrige Saisonwaren-
preise) und einen Rickgang auf knapp unter die 5%-
Marke im IV Quartal.

Kreditgewdhrung bleibt hinter Geldkapitalbildung
zuriick

Die Abschwéachung der Schilling-Geldkapitalbildung
bei den &sterreichischen Kreditunternehmen hat sich
auch im Jénner fortgesetzt. Nach einer Zunahme von
8,2% im IV Quartal des Vorjahres und 7,5% im De-
zember ging die Zuwachsrate auf 6,9% zuriick. Mit
+86,4% expandiert die Schilling-Kreditgewihrung
aber weiterhin schwécher 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 Janner 1983 Uberdurch-
schnittlich wachsen weiterhin die Kredite an die of-
fentliche Hand (+21,8%) und an unselbstindig Er-
werbstatige (+9,5%). Innerhalb der Schilling-Geldka-
pitaibildung nehmen die Spareinlagen mit +4,3% un-
terdurchschnittlich zu; das geht erster Linie auf be-
gunstigte Sparformen (—6,8%) =zurlck. Hingegen
nimmt der Wertpapiererwerb mit + 19% Gberpropor-
tional zu.

Abgeschlossen am 29 Mérz 1984
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