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Wirtschaftslage zur Jahresmitte und Prognose fiir 1984
und 1985: Leichte Wachstumsbeschleunigung
im nachsten Jahr

Die internationale Konjunktur hat sich seit Jahres-
beginn belebt Der Wirtschaftsaufschwung in den
USA blieb entgegen manchen Befiirchtungen
auBerordentlich kraftig und strahlte zunehmend
auf Westeuropa aus. Der vermehrte Warenaus-
tausch fihrte zu einem Proze wechselseitiger An-
regung, der die expansiven Impulse verstérkte Die
internationalen Wirtschaftsprognosen wurden des-
halb nach oben revidiert. Fiir ein Anhalten der Auf-
triebstendenzen im Jahr 1985 spricht, daB die inve-
stitionstatigkeit in  wichtigen Industrieléndern
schon angelaufen ist,

Die Konjunkturperspektiven fir Osterreich haben
sich gegeniber der leizten Prognose nicht geédn-
dert, da das Institut schon damals die Weltkon-
junktur optimistischer einschatzte als auslandi-
sche Institutionen. Fir das Jahr 1984 wird weiter-
hin ein Wirtschaftswachstum von 2%% erwartet
Die Osterreichische Wirtschaft wéchst damit —
trotz des Konsumausfalls — rascher als in den
vergangenen Jahren Das Wachstum wird in erster
Linie von hohen Exportzuwéchsen und einem kréf-
tigen Lageraufbau getragen. Aber auch die Investi-
tionstétigkeit beginnt sich allméhlich zu beleben.
Im Jahr 1885 wird sich das Wirtschaftswachstum
voraussichtlich auf 3% beschleunigen. Wie heuer
wird es damit Uber den mittelfristigen Wachstums-
erwartungen liegen. Ausschlaggebend fir die
Wachstumsbeschieunigung im nachsten Jahr wird
eine Wende im privaten Konsum sein Nach der
durch das Mafinahmenpaket gedriickten Realein-
kommens- und Konsumentwicklung in diesem
Jahr werden die privaten Haushalte 1985 wieder
mehr Einkommen zur Verfigung haben und mehr
konsumieren. Der wichtigste Impuls dafir wird von
der Preisentwicklung kommen. Da der Effekt der
Mehrwertsteusrerhéhung wegfalit, wird die Infla-
tionsrate von 5%% auf 4% im Jahr 1985 zurlickge-
hen. Es wird dabei unterstellt, daB die Arbeitneh-
mer die aus der Mehrwertsteuererhbhung resuitie-
renden Belastungen weitgehend hinnehmen, so-
daB der Preisauftrieb nicht durch Uberwalzungs-
prozesse weiter aufgeschaukelt wird

Die Investitionstdtigkeit wird sich -~ nach einem
drei Jahre anhaltenden Rlckgang — heuer und

vor allem im nachsten Jahr beleben, weil sich die
Absatz- und Gewinnerwartungen mit der fort-
schreitenden Nachfrageerholung verbessern. Der
Investitionstest des Institutes zeigt bereits eine
deutlich erhdhte Investitionshereitschaft

Die Exportdynamik wird 1985 dem gtnstigen in-
ternationaien Konjunkturbild enisprechend nur
wenig nachlassen. Das Wachstumi der dsterreichi-
schen Exportmiérkte dirfte dhnlich stark sein wie
1984 Osterreich wird allerdings von seinem hohen
Vorproduktanteil nicht mehr wie heuer profitieren,
wenn sich der Schwerpunkt des internationalen
Konjunkturaufschwungs vom Lager- zum Investi-
tionszyklus verschiebt Die Marktanteilsgewinne
der 6sterreichischen Exporteure, die heuer (ent-
gegen dem mittelfristigen Trend) von der Waren-
struktur beginstigt sind, werden deshalb nich-
stes Jahr geringer ausfallen

Die Leistungsbilanz wird sich heuer infoige der
Uberraschend starken Importsteigerungen der
letzten Monate weniger verbessern, als in der
Mérzprognose angenommen wurde. Der jingste
Importboom hangt vor allem mit einer Lagerauf-
stockung zusammen, die vermutlich durch die Ar-
beitskdmpfe in der Bundesrepublik Deutschland
stimuliert wurde. Im néchsten Jahr wird der Uber-
schuB in der Leistungsbifanz weitgehend abgebaut
werden, wie es auch in der Vergangenheit in guten
Konjunkturjahren Ublich war.

Eine glnstigere Entwickiung ist auf dem Arbeits-
markt zu erwarten. Schon heuer wird die Arbeits-
iosenrate mit 4,7% (statt 4,3%) niedriger liegen, als
in der Mérzprognose angenommen wurde. Im
nachsten Jahr wird das Wirtschaftswachstum von
3% ausreichen, die Zahl der Beschiftigten um
15.000 bis 20 000 steigen zu lassen. Da die Unter-
nehmen in den letzten Jahren thren Beschéftigten-
stand deutlich reduziert haben, verfigen sie nur
Uber geringe Produktivititsreserven und missen
auf Auftragssteigerungen mit Neuginstellungen
reagieren. Bei gleichzeitig wachsendem inlandi-
schem Angebot wird die Zahi der Arbeitslosen auf
etwa 130000 zurickgehen, das entspricht einer
Arbeitslosenrate von 4,5%
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Hauptergebnisse der Prognose

1982 1983 1984 1985
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Infandsprodukt real . 11 18 25 30
nomineli 78 58 75 70

Wertschépiung industrie’) real — 01 08 40 40
Privatar Konsum real 11 44 — 10 25
Brutto-Anlageinvestitionen real — 54 — 16 35 40
Warenexporte real . 19 38 85 75
nominell 61 38 128 M3

Warenimporte real . | — 18 52 65 65
nomined — 08 51 108 13

Handelsbilanz Mrd 8 —816 —-685 —685 775
Leistungsbilanz Mrd S 78 — 13 83 586
Verbraucherpreise . 54 33 55 40
Arbeitslosenrate in% 37 45 47 45

"} Einschliellich Bergbau

Internationaler Konjunkturaufschwung stitizt sich
zunehmend auch auf Investitionen

Fir ein Anhalten der internationalen Konjunktur?)

spricht, daB sich der Aufschwung nicht bloB auf Auto-

und Lagerzyklen stiitzt, sondern auch die Investi-

tionstatigkeit angelaufen ist. In den USA wurde z. B

zuletzt um ein Funftel mehr als im Vorjahr investiert.

Das geringere Wachstumstempo in Westeuropa laBt

sich aus dem spéteren Einsetzen des Aufschwungs,

vor allemn aber aus der stabilitatscrientierten Linie der

Wirtschaftspolitik erkidren. Die restriktivere Linie

kénnte aber vielleicht dazu beitragen, daB die “ge-

bremste® Aufschwungphase langer anhilt, weil sie
spiter an Kapazititsgrenzen und Gefahren auf der

Preisseite stdBt In den USA dagegen dréngen der

uberhdhte Dollarkurs sowie die hohen Leistungsbi-

lanz- und Budgetdefizite zu einer Korrektur. Das Kon-
junkturgefille zwischen USA und Westeuropa diirfte
sich deshalb im nachsten Jahr verringern.

Zweifel an der Haltbarkeit des Aufschwungs in West-

europa griinden sich auf folgende Uberlegungen:

— Das zu erwartende geringere Wachstumstempo
kénnte vielleicht doch nicht ausreichen, um die fir
die Investitionsbereitschaft entscheidenden ADb-
satzerwartungen hinreichend zu erhdhen. Denn je
geringer das Wachstumstempo, umso linger dau-
ert es, bis sich die Investitionen amortisieren.

— Die auf Inflationsbekampfung abzielende Geldpoli-
tik in den USA kdénnte dazu fihren, daB auch in
Westeuropa die Zinsen starker anziehen. Die ho-
heren Zinsen wiirden dann am ehesten dort
dampfend wirken, wo ihr Sinken die Initialzindung
gegeben hat: bei den dauerhaften Konsumgltern
und beim Wohnbau. Der Konjunkturbelebung
wiirde dadurch ein wichtiger impuis entzogen.

— Unsicherheiten im Bankensektor (im Zusammen-
hang mit den internationalen Verschuldungspro-

1) Siehe Breuss, F., “Die Kenjunktur in den westlichen Industrie-
staaten® in diesem Heft
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blemen) kdnnten die Banken zu einer vorsichtige-
ren Kreditvergabe veranlassen.

Festigung der heimischen Konjunktur

Der Konjunkturauftrieb hat in den ersten Monaten

1984 an Kraft gewonnen Die fortschreitende Erho-

lung der internationalen Konjunktur, die nun zuse-

hends auch auf Westeuropa Ubergreift, lief Exporte
und Industrieproduktion in Osterreich kréftig steigen,

Gleichzeitig setzte ein starker Lageraufbau ein, wie er

fiir diese Konjunkturphase typisch ist. Obschon die

Infandsauttrage fir die heimische industrie verhalten

blieben und der befirchtete Konsumausfall als Folge

der Vorziehkaufe in vollem Umfang eintraf, nahm das
reale Brutto-Inlandsprodukt im | Quartal rasch zu

Nach vorldufigen Berechnungen iag die Wachstums-

rate zwischen 3% und 4%, in der Industrie noch be-

trachtlich héher.

Es ist allerdings nicht zu erwarten, da3 diese hohen

Vorjahresabstande im weiteren Verlauf des Jahres

gehalten werden kénnen. Das Vorjahresniveau war

namlich zu Jahresbeginn 1983 sehr niedrig. AuBer-
dem hat es im I Quartal einen Arbeitstag mehr gege-
ben, in den kommenden drei Quartalen wird es je

einen Arbeitstag weniger geben Uberdies ist im

V. Quartal — wegen der Vorziehkdufe Ende 1983 —

in einigen Bereichen {(Handel) mit einem Sinken unter

den Vorjahresstand zu rechnen,

Fur die gegenwirtige Entwicklung stellt sich die

Frage, wie sich die Arbeitskédmpfe in der Bundesrepu-

blik Deutschland auf Osterreich auswirken. Es lassen

sich drei EinfluBméglichkeiten unterscheiden:

— Die Streiks und Aussperrungen treffen die Zuliefe-
rungen an die deutsche Autoindustrie, die vom
Handelsministerium auf etwa 11 Mrd S im Jahr
1983 geschatzt wurden. Derzeit sind schon Be-
schéftigte in Zulieferbetrieben auf Kurzarbeit ge-
setzt. Darliber hinaus kénnen auch Zulieferungen
aus der Bundesrepublik Deutschiand ausfallen,

— Soweit deutsche Produzenten wegen der Arbeits-
kdmpfe nicht zu liefern im Stande sind, kénnten
verginzelt Osterreichische Exporteure in die Bre-
sche springen.

— Die Arbeitskdmpfe kénnten das wirtschaftliche
Klima insgesamt verschlechtern und damit indirekt
auch die dsterreichische Wirtschaft treffen

Solange die Arbeitskdmpfe auf mehrere Wochen be-
schrankt bleiben, sind nur geringe Einflusse auf das
Jahresergebnis des Osterreichischen Brutto-inlands-
produktes zu erwarten, weil die Produktions- und Ex-
portausfille — bei nicht voll ausgelasteten Kapazita-
ten — in den folgenden Monaten weitgehend ausge-
glichen werden konnen. Im Il Quartal dirften aller-
dings Produktionsentwicklung und Konjunkturklima
durch die Arbeitskimpfe gedampft sein.
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Entwicklung der realen Wertschépfung

1883 1984 1985 1283 1984 1985

2u Preisen von 1976 Veranderung gegen
inMrd S das Vorjahr in %

2481 2582 2685 11 40 40
1885 1964 2042 08 40 40

Sachgiitarproduktion und Bergbau
indusirie und Bergbau

Gewsarba . 596 618 &3 20 35 40
Energle- und Wasserversorgung 270 276 284 12 20 30
Bauwasan 580 598 610 — 05 30 290
Handel'} .. . 1425 1425 1487 47 00 30
Vearkehr und Nachrichtegnitbermittiung 518 535 554 24 35 35
Varmdgansverwallung?) . 1012 1037 1062 21 25 25
Sanstiga private Dienste®) 327 334 341 19 20 20
Otfentlicher Dienat L. 1120 1144 1167 20 20 20
Warischopfung ohne Land- und

Forstwirtschaft . 7731 7931 @170 20 25 3¢
Land- und Forstwirtschaft ..., 425 428 440 — 30 10 25

Wertschopfung der Wirtschafts-

bereiche*) 8156 8360 8810 17 25 30

Brutto-Inlandsprodukt 8437 8844 8803 18 25 30

'} Eins¢hlieBlich Beherbergungs- und Gaststattenwesen — %) Banken und Versi-
cherungen, Realitditenwesen sowie Rechis- und Wirtschaftsdiensta — ?) Sonstige
Dienste, private Dienste ohne Erwerbscharakter und hiusliche Dienste — *} Vor
Abzug der imputierten Bankdienstleisiungsn und vor Zurechnung der Importabga-
ben und der Mehrwertsteuer

FUr den Jahresdurchschnitt 1984 wird — wie schon
im Marz — mit einer Wachstumsrate des realen
Brutto-inlandsproduktes von 2%% gerechnet. Im
kommenden Jahr wird sich das Wirtschaftswachstum
voraussichtlich auf 3% beschleunigen. Der Haupt-
grund fiir diese Entwickiung liegt in der Wende beim
privaten Konsum. Nach dem “Konsumloch® in diesem
Jahr wird 1985 — mit dem Wegfallen des Mehrwert-
steuereffekts — wieder mehr konsumiert werden Die
Impulse, die vom Lagerzyklus kemmen, dirften dage-
gen etwas geringer werden.

Die Industrie wird 1985 ebenso wie 1984 um etwa 4%
wachsen, Wéhrend heuer die Auftriebstendenzen in
den Grundstoff-, Vorprodukt- und Baustoffindustrien
am deutlichsten ausgepragt sind, werden im kom-
menden Jahr — mit der Verlagerung des internationa-
len Schwerpunkts vom Lager- zum |nvestitionsauf-
schwung — auch die Investitionsglterhersteller, die
derzeit noch eher im Schatten der Konjunktur stehen,
stérker in den Aufwértstrend eingebunden werden

Anhaltendes Exportwachstum

Die Auslandsnachfrage, die sich schon im 2. Halbjahr
1983 besserte, hat seit Jahresbeginn kraftig zuge-
nommen. Die realen Warenexporte haben im L. Quar-
tal um 13,5% expandiert. Dabei war die Steigerung
weit Ober Produkigruppen und Lander gestreut (mit
Spitzenwerten im USA- und Ostexport) — ein Zei-
chen fur die Breite der Belebung. Die Dynamik der
Exparte ist allerdings — ebenso wie jene der Indu-
strie — seit dem Janner saisonbereinigt abgeflacht
Im April lagen die nominellen Exporte — nach vorlau-
figen Berechnungen — nur um 7% hé&her als im Vor-

jahr. Ubertriebener Konjunkturoptimismus wurde da-
durch gedampft.

Die Prognose der realen Warenexporte (4 8%%) fur
1984 bleibt aufrecht. Das Institut hatte sich schon in
der Marzprognose Uber die damals noch vorsichtige-
ren internationalen Prognosen hinweggesetzt und
einen kréftigeren Aufschwung der Weltwirtschaft an-
genommen. Inzwischen wurden auch die Prognosen
internationaler Stellen nach oben revidiert.

Das Wachstum des Welthandels im Jahr 1984 wird
jetzt auf 6% bis 7% geschatzt. Das ist betrachtlich
mehr als im Vorjahr, aber immerhin erst halb so viel
wie 1976 Da der GroBteil der Expansion des Weit-
handels auf US-Importe entfillt, an denen Osterreich
relativ wenig partizipiert, sind die fir Osterreich rele-
vanten Handelsstréme geringer zu veranschlagen.
Ein Exportzuwachs von 8%% ist deshalb nur bei fiihi-
baren Marktanteilsgewinnen mdéglich. Im Vorjahr hat-
ten die dsterreichischen Exporteure reale (aber nicht
nominelle} Marktanteile gewonnen {4+ 1,9%). Heuer
werden diese Marktanteilsgewinne stirker ausfallen,
weil sich der hohe Anteil von Vorprodukten in einer
vom Lagerzyklus gestitzten Konjunkturphase gin-
stig auswirkt.

Ein positiver EinfluB geht auch von der Entwickiung
der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der dsterreichi-
schen Exporteure aus. Diese verbessert sich heuer
— gemessen an den Lohnstiickkosten — um fast 2%
gegeniber den Handelspartnern Die industriellen
Lohnstlickkosten bleiben — ebenso wie in der Bun-
desrepublik Deutschland — gegeniiber dem Vorjahr
unverdndert. Im kommenden Jahr ist mit einer Steige-
rung um 1%% zu rechnen Dies 188t noch Raum far
eine Verbesserung der preisiichen Wettbewerbsfihig-
keit

Die Fortsetzung der internationalen Konjunkturbele-
bung wird bei anhaltender Wettbewerbsfdhigkeit der
osterreichischen Exporteure auch 1985 zu einer deut-
lichen Exportsteigerung fahren. Da das Konjunktur-
gefalle zwischen USA und Westeuropa im kommen-
den Jahr geringer wird, dirfte das fiir Osterreich rele-
vante Marktwachstum ahnlich stark sein wie 1984
Osterreich wird allerdings von seiner Warenstruktur
nicht mehr begiinstigt sein, wenn sich der Schwer-
punkt des internationalen Konjunkturaufschwungs
vom Lager- zum Investitionszyklus verschiebt Es
wird deshalb mit einer leichten Abschwichung des
Exportwachstums auf 7% gerechnet.

Zunehmende Konsumnachfrage

Das “Konsumloch" als Folge der Vorziehkiufe ist zu
Jahresbeginn im erwarteten AusmaB eingetreten. Die
realen Einzelhandelsumsitze lagen — teilweise ver-
kaufstigig bereinigt — um knapp 2% unter dem Vor-
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jahresniveau. Vorlaufige Meldungen fur die Monate Entwickiung der Nachfrage
Mérz und April tassen noch keine Besserung erken- 1983 1984 1985 1983 1984 1985
P 0 H i H. Mrd § Verindsrung
nen. Die Ausgaben fur Behelzung sind s:tark gestie gegen das Vorjahr
gen, sodaB der gesamte private Konsum im |. Quartal Nominelf in %
wahrscheinlich das Vorjahrasniveau erreicht hat Privater Konsum 6220 r2az 7702 8t 45 85
Offentlicher Konsum 2255 2390 2545 &0 6.0 85

Die bisherigen Ergebnisse sprechen flr die Beibehal-
tung der Konsumprognose {—1%) Es wird dabei
gine leichte saisonbereinigte Zunahme der Nachfrage
im Laufe des Jahres unterstelit, die sich auf eine Er-
holung der Realeinkommen und der Beschéftigung
stiitzen kann. Dies geht auch konform mit der jing-
sten Konsumentenbefragung, die eine leichte Besse-
rung des Konsumklimas anzeigt.

Im ndchsten Jahr wird der private Konsum einen
wichtigen positiven Beitrag zum Wirtschaftswachs-
tum leisten Es ist mit einem Anstieg von knapp 2%%
zu rechnen. Der ddmpfende Einfiu8 der Mehrwert-
steuererhhung auf die Realeinkommen entféllt, aller-
dings wird der Anstieg durch die Anhebung der So-
zialversicherungsbeitrage gebremst. Das reale ver-
fugbare Einkommen dirfte im néchsten Jahr um rund
2% steigen. Dar(iber hinaus wird die Ligquiditat der pri-
vaten Haushaite durch freiwerdende Bauspargelder
zur Jahreswende 1984/85 erhdht. Zwar werden diese
Bauspargelider, die etwa doppelt $0 hoch sind wie in
einem Normaljahr, zum gréBten Teil wisederveranlagt
werden; doch fiieBen sie zum Teil auch in den priva-
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Brutto-Anlageinvestitionen 2668 2869 3099 15 75 80
Lagerbewagung und

Statistische Ditferenz 1386 323 3835
Verfligbares Giter- und
Leigtungsvalumen 11979 12814 13731 74 70 72
Plus Exporte b w. § 4952 563 4 617 1 48 138 95
Warenvearkenr') 277 1 3126 3479 38 128 13
Raiseverkehr . 909 73 1086 —13 70 65
Minus Importei w § 4854 5478 6044 g8 129 103
Warervarkehr') 3494 3871 4308 51 10,8 13
Reiseverkehr . 477 491 518 45 30 55
Brutto-inlandsprodukt 12077 12070 13858 58 75 70
Real (zu Preisen von 1976)
Privater Konsum 4787 474 0 4858 44 —-10 25
Otfentlicher Konsum 1587 1568 1599 20 20 20
Brutto-Anlageinvestitionen  184,5 1810 1886 18 35 4.0
Bauten (netto)?) .. 825 853 @72 -85 30 20

Ausrdstungen {neffo)?} 832 86,5 #1730 40 60
Lagerbewegurg und

Statistischa Differenz e3 213 244
Vertigbares Giter- und
Leistungsvelumen 8262 8431 8687 40 20 30
Plus Exporte i. w. S 3710 4051 4274 41 g2 55
Waranverkehr') 21567 2340 2516 38 BS 75
Reiseverkehr . 616 522 634 —-53 1q 20
Minus Importei w.§ 353,56 3838 4058 94 88 57
Warenvarikehr') . 2588 2756 2935 62 6.5 65
Reiseverkehr . 328 3256 332 33 00 29
Brutto-Inlandsproduki 8437  BB44 8903 18 25 30

') Laut AuBenhandeisstatistik. — ¥} Ohne Mehrwertsteuer
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ten Konsum. Die volkswirtschaftliche Sparquote wird
deshalb etwas zuriickgehen.

Héhere Investitionspizne der Unternehmen

Die Unternehmer beginnen ihre Investitionstitigkeit
langsam wieder auszudehnen Das zeigt sich bereits
im |. Quartal in steigenden Importen von Investitions-
gltern, vor allem aber im jingsten Investitionstest
des Institutes. Er [46t eine deutliche Beiebung der in-
vestitionstatigkeit in der Industrie erkennen, die sich
auf das 2 Halbjahr konzentrieren diirfte. Die Investi-
tionstatigkeit wurde bisher nicht so sehr durch Kre-
dite, sondern aus dem Cash-flow finanziert. Eine wei-
tere Ausdehnung der Investitionstatigkeit wird spéate-
stens im 2. Halbjahr auch zu héheren Kreditaufnah-
men der Unternehmungen flilren. Nach einem drei
Jahre anhaltenden Rickgang der investitionstatigkeit
werden die Ausrdstungsinvestitionen 1984 wahy-
scheinlich real um 4% und 1985 um 6% steigen. Vor
allem zwei Faktoren tragen zu dieser Investitionsbele-
bung bei:

— Die Absatzerwartungen bessern sich mit der an-

haltenden Erholung der Endnachfrage.

— Die Gewinnsituation bessert sich bei steigender
Kapazitatsauslastung und stabilen (industriellen)
Lohnstlckkosten.

Innerhalb des Ausriistungsbereichs 148t sich folgen-
des Konjunkturmuster erkennen: Zundchst wird mehr
in StraBenfahrzeuge investiert, dann in elektrotechni-
sche Gerate und zuletzt in Maschinen. In Osterreich
haben die ersten beiden Phasen bereits voll einge-
setzt. Die dritte Stufe der Maschinenbestefiungen, die
auch die langste und sorgfaltigste Planung braucht,
steht — nach den Unternehmerbefragungen zu
schlieBen — bevor.

Erhafung der Bauwirtschaft

Die Erheiung der Bauwirtschaft, die sich schon Ende
1983 abzeichnete, hat sich Anfang 1984 fortgesetzt.
Die meisten Sparten des Bauhauptgewerbes konnten
in den ersten beiden Monaten deutliche Zuwachsra-
ten erzielen

Alle verfigbaren Indikatoren weisen auf eine Erho-
lung der konjunkturellen Nachfrage im laufenden Jahr
hin: Die Baustoffproduktion und die Auftragshe-
stande der Bauindustrie sind weiter gestiegen, die
Konjunkturtestmeldungen sind deutlich optimisti-
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scher, und die jingsten Ergebnisse des Investitions-
tests lassen auf eine Belebung des Industriebaus
schiieBen Erstmals seit 1980 wird sich heuer der
Wohnbau beleben Dazu fragen die ginstigeren Fi-
nanzierungsbedingungen der Bausparkassen und an-
derer Kreditinstitute (Wohnbaukredit-Aktionen) sowie
die mit Verzdgerung wirkenden Sonderwchnbaupro-
gramme (1982 und 1983) bei Beim &ffentlichen Bau
lassen die Budgets wenig Spielraum Allerdings wur-
den durch die Ausgliederung eines GroBteils der
StraBenbaukompetenzen des Bundes an die ASFI-
NAG Impulse im Strafenbau gesetzt. im Kraftwerks-
bau zeichnen sich dagegen — angesichts der ver-
starkten Berlcksichtigung von Umweltproblemen —
starke Auftragsrickgénge ab.

Die realen Bauinvestitionen kénnten dank der verbes-
serten Auftragstage 1984 um 3% und im nachsten
Jahr um 2% steigen.

Lageraufstockung trégt zum Wachstum bei

Die kraftigen Exportsteigerungen und der Konsum-
stoB des vergangenen Jahres haben dazu gefihrt,
daB die Unternehmer ihre Lager wieder aufstocken
mussen Das zeigten die vorldufigen Berechnungen
fir das | Quartal und die Importentwicklung sehr
deutlich. Auch in anderen Landern wurden die Lager
kraftig aufgestockt. So hat in den USA der Lagerauf-
bau etwa die Hélfte zum auBerordentlich starken Wirt-
schaftswachstum des |. Quartals beigetragen Der La-
geraufbau leistet in dieser Konjunkturphase immer
einen wichtigen Beitrag zum Wirtschaftswachstum
Wegen der hohen Zinsen (und der stabilen Rohstoff-
preise) wird diesmal international eher mit einem ge-
ringeren Lagerbeitrag als in vergangenen Auf-
schwungphasen gerechnet

In Osterreich dilrfte — &hnlich wie nach friheren Re-
zessionen — eine kraftige Lageraufstockung mehr
als 1% zum Wachstum des Brutto-Inlandsproduktes
im Jahr 1984 beitragen. Unter anderem werden die
durch die Vorziehkdufe dezimierten Lagerbestinde
wieder aufgestockt und die Energielager erhdht. Im
kommenden Jahr wird der Lageraufbay — auch inter-
national — einen positiven, aber deutlich geringeren
Beitrag zum Wirtschaftswachstum leisten.

Importanstieg darmpft Leistungsbilanziiberschufl

Die Importentwicklung in den ersten vier Monaten hat
die Erwartungen weit bertroffen. Die nominellen Im-
porte stiegen im 1 Quartal um 14%% gegenilber dem
Vorjahr, im April sogar um 27% Moglicherweise
wurde — vor allem im April — mehr importiert und
auf Lager gelegt, um im Falie von Arbeitskdmpfen in
der Bundesrepublik Deutschiand Engpésse zu ver-
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meiden. Mit Streiks war jedenfalls zu rechnen: Schon
die in der ersten Aprilhdlfte erstellte Gemeinschafts-
prognose der deutschen Wirtschaftsforschungsinsti-
tute ging davon aus, dafl das Tauziehen um die Ar-
beitszeitverkirzung von Arbeitskampfen begleitet
sein werde.

Die Prognose der realen Warenimpeorte muB fiir den
Jahresdurchschnitt 1984 auf 8%% angehoben wer-
den. Dies stelit die starkste Korrektur gegeniiber der
Konjunkturprognose vom Marz dar. Der starke Im-
portanstieg steht in unmittelbarem Zusammenhang
mit dem kriftigen Lageraufhau Die Lageraufstockung
und die aliméhliche Belebung der Investitionstatigkeit
lassen die Importe trotz rickidufiger Nachfrage nach
Autos und anderen dauerhaften KonsumgUtern deut-
lich steigen. Darliber hinaus steuert die Erhohung
der Energieimporte (besonders Erdgas) heuer rund
1% Prozentpunkte zum Importwachstum bei Auch im
Jahr 1985 werden die Importe in dhnlichem Tempo
wachsen Der Anstieg der heimischen Nachfrage wird
sich fortsetzen, und von der Nachfragestruktur her
werden die erwarteten Zuwéchse bei Ausriistungsin-
vestitionen und dauerhaften Konsumgitern den Im-
port stimulieren

Die deutliche Anhebung der Importprognose fiir 1984
fihrt zu einem geringeren UberschuB in der Lei-
stungsbilanz. Es wird nun mit einem positiven Saldo
von rund 8 Mrd. S gerechnet®). Im kommenden Jahr
dirfte der UberschuB in der Leistungsbilanz weiter
zuriickgehen {auf rund 5 Mrd. S). Diese unglnstigere
Entwicklung der Leistungsbilanz entspricht dem Mu-

%) Die Sorgen der Zahlungsbilanzstatistik sind nach wie vor die
Positionen “NIWODUL* (Nicht in Waren ader Dienste unterteil-
bare Leistungen) und die Statistische Differenz. Die Position Ni-
WODUL betrug im |. Quartal 1984 —0.3 Mrd. 5, im gleichen
Zeitraum des Vorjahres waren s +7.9 Mrd. S, Ein Teit dieser
Differenz dirfte aus verzogerten Importzahlungen entstanden
sein. Wenngleich nicht leistungsbilanzrelevant, ist dies in den
vorlaufigen Daten der Leistungsbilanz erfait ~

Zahlungsbilanz
1983 1984 1965

inMrd S

Handelsbitanz (laut AuBenhandelsstatistik) —7e2 -—745 -—829
Handelsbilanz®) . . —685 —695 775
Dienstleistungsbilarz?) . 408 43 4 537

davon Faktoreinkommen®) ... ...... ... ... — 88 —77 —-75
Handels- und Dienstleisiungsbitanz . . . —27T9 —211 238
Nicht in Waren oder Dienste unterteilbare Leistungen’) 289 28¢ 289
Bilanz der Transferleistungen®) ... ............. - 23 05 05
Leistungsbilanz - 13 83 58
Statistische Differenz - 71 =71 =71
Kapitalverkehe®) . 08 — 12 1.5
Veranderung der offiziellen Wahrungsreserven’) — 78 0.0 oc

) Warenverkehr (laut AuBanhandelsstatistik) + Transitverkehr + Waren — Goid +
Adjustierungen — ?) EinschlieBlich Reiseverkahr (laut WIFD-Definition) — *) Kapi-
talertrige Patante, Lizenzen, Schutzmarken und Awlorenrechte. — ‘) Differenz
zwischen Warenverkehr laut AuBenhandelsstatistik und den tatsdchlich geleisteten
Zahiunger im Waranverkehr — ¥) WIFO-Definition einschiieslich Gastarbeiter-
transfers — %) Ohne kur2fristigen Kapitalverkehr der Oesterreichischen National-
bank. — 7) Ohne Reserveschipfung und Bewertungsanderungen
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ster, das in friheren Aufschwungphasen zu beobach-
ten war. Auch die im néchsten Jahr zu erwartende
leicht positive Wachstumsdifferenz gegenilber West-
europa drickt tendenzieil den Leistungshilanzsaldo
Der Reiseverkehr erweist sich heuer als Stutze der
Leistungsbilanzentwicklung. Die Wintersaison im
Fremdenverkehr verlief zufriedenstellend. Die Ausian-
derndchtigungen sind um gut 2% gestiegen, der
Nachtigungsriickgang der vorigen Wintersaison
wurde damit wettgemacht. Die Osterreicher scheinen
ihre Urlaubsreisen ins Ausland nicht auszudehnen —
wohl eine Folge der gedriickten Realeinkommen

im kommenden Jahr werden die realen Einnahmen
aus dem internationalen Reiseverkehr voraussichtlich
in der gleichen GréBenordnung wie die realen Ausga-
ben (+2%) steigen Die Verbesserung der gesamt-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen wird zu einer
Erholung im internationalen Tourismus filhren Die
Tendenz zu Mittelmeer- und Fernreisen dirfte jedach
der dsterreichischen Fremdenverkehrswirtschaft —
vorwiegend in der Sommersaison — Marktanteilsver-
luste bringen

Allmahliche Besserung auf dem Arbeitsmarkt

Der Rickgang der Beschéftigung und der Anstieg
der Arbeitslosigkeit sind diesmal im Zuge der Wirt-
schaftserholung ziemlich rasch zum Stillstand ge-
kommen. In den Herbst- und Wintermonaten hat sich
die Arbeitsmarktlage saisonbereinigt wenig veran-
dert. Zuletzt gab es jedoch gewisse Anzeichen fir
eine leichte Besserung, wenngleich die ginstigen

Aprilzahlen im Zusammenhang mit Sondereffekten

(Osterverschiebung) gesehen werden mussen

Zu den positiven Zeichen zdhlen vor allem:

— Die Arbeitszeit nimmt aus konjunkturellen Grin-
den zu. Da die Uberstunden gewdhnlich als erster
Arbeitsmarktindikator auf die Konjunkturbelebung
reagieren, 1aBt dies in den kommenden Monaten
einen (saisonbereinigten) Anstieg der Beschéfti-
gung erwarten

— Die Industriebeschéftigung steigt saisonbereinigt
seit einigen Monaten geringflgig, aber kontinuier-
lich (erstmals seit 1980)

— Das seit langerer Zeit jeicht zunehmende Stellen-
angebot deutet auf die hdhere Bereitschaft der
Unternehmer zu Neueinstellungen hin.

im Jahresdurchschnitt 1984 wird die Beschiftigung

voraussichilich etwas (iber dem Vorjahresniveau lie-

gen. Die Beschiaftigung im industriell-gewerblichen

Sektor wird sich im Laufe des Jahres saisonbereinigt

relativ glnstiger entwickein als im tertiiren Sektor In-

nerhalb des Dienstleistungssektors schwichten sich
heuer vor allem die Zuwichse im &ffentlichen Bereich

— offenbar im Zusammenhang mit den Bemilhungen

zur Budgetsanierung — deutlich ab

Arbeitsmarkt, Einkommen, Preise

1983 1984 1985 1983 1984 1985

Veranderung gegen das
Vorjahr in %

Arbeitsmark?
Unselbsidndig Beschatigte
insgesamt [1.000) . 2736 2737 2754 —-08 01 0E
Arbeitslose (1 000} 127 134 131
Arbeitslosenrate (%) 45 47 a5
Einkomman
Lohn- und Gehaltssumma'}
(brutto. Mrd S) 5202 5535 5863 40 46 59
j& Beschaftigten')
{brutto. 1.000 S} 1935 2022 2129 48 45 53
Netto-Massen-
ginkommen (Mrd §) 6209 6501 6826 51 47 50
Preise
Verbraucherpreise
(21978 = 100) 1402 1479 1538 33 55 40
GroBhandelspreise
(& 1976 = 100) 1320 1379 1434 06 45 40
Deflator des BIP
(& 1976 = 100} 1432 1504 1564 39 50 40

") Ohne Arbeitgeberbeitrage zur Sczialversicherung

Die Prognose der Arbeitslosenrate fur 1984 wird von
4,9% auf 4,7% herahgesetzt Der Grund liegt vor allem
in einer geringen Steigerung des Arbeitsangebotes:
Die Zunahme des inldndischen Angebotes an Er-
werbstatigen dirfte 1984 unter 10.000 bleiben, das ist
etwa halb so viel wie der demographisch bedingte Zu-
wachs

Im Jahr 1985 wird das erwartete Wirtschaftswachs-
tum um 3% eine Beschaftigungssteigerung von mehr
als %% nach sich ziehen Der Produktivititszuwachs
wird dabei dhnlich wie heuer mit 2%% angenommen,
Die Beschaftigung wurde schon in den vergangenen
Jahren der schwachen Wirtschaftsentwicklung weit-
gehend angepaBt, sodaB der Hortungsspielraum, der
die Neueinstellungen verzdgern kdnnte, relativ gering
anzusetzen ist. Der Beschéftigungsanstieg wird sich
nur zum Teil in einer geringeren Arbeitslosigkeit nie-
derschiagen, zum anderen Teil wird die Erwerbsbetei-
ligung wieder zunehmen und die Ruckwanderung von
Ausléndern geringer bleiben. Es wird ein Rickgang

- der Arbeitslosenrate im Jahr 1985 auf 4,5% erwartet,

das entspricht einer durchschnittlichen Zahl von rund
130 000 Arbeitslosen.

Inflationsrate wird 1985 spiirbar zuriickgehen

Nach den starken Erhdhungen zu Jahresbeginn hat
sich der TeuerungsprozeB in den letzten Monaten ab-
geschwécht Der Vormonatsabstand (ohne Saisonwa-
ren} betrug nur noch durchschnittlich 0,1%. Auf
Grund der Vorjahresentwicklung (sinkende Energie-
preise) durfte die Inflationsrate im Mai ihren Hohe-
punkt erreichen und danach zurickgehen. Im Jahres-
durchschnitt 1984 wird sie gut 5%% betragen, zu Jah-
resende aber bereits niedriger sein
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Im Janner 1985 wird die Inflationsrate deutlich absak-
ken, weil der Mehrwertsteuereffekt wegfallt. Sie wird
daher 1985 voraussichtlich um 1% Prozentpunkte auf
4% zuriickgehen Im Gegensatz zu friheren Auf-
schwungphasen der Weltwirtschaft werden f(ir 1985
relativ stabile Rohstoffpreise prognostiziert, weil das
Rohstoffangebot reichlich ist und die Energieverteue-
rung in Grenzen bleiben dirfte. Von der Lohnseite
wird im néchsten Jahr ein etwas stdrkerer Druck aus-
gehen, der sich in erster Linie in den Dienstleistungs-
preisen niederschlagen wird Bei den Nahrungsmittel-
preisen diirfte die méaBige Entwicklung dieses Jahres
anhalten, die industriell-gewerblichen Waren werden
sich nur geringflgig starker als 1984 (ohne Mehrwert-
steuereffekt) verteuern.

Die Lohnabschliisse im Frihjahr blieben im wesentli-
chen an der Herbstlohnrunde orientiert und spiegeln
die héheren Inflationsraten nur zum Teil wider. Den-
noch haben sich die Einkommenszuwichse in den er-
sten Monaten beschleunigt: Sie wurden durch eine
konjunkturell und kalendermaBig bedingte Zunahme
der Arbeitszeit beginstigt Die Entwicklung der Indu-
strieverdienste zeigte zu Jahresbeginn trotz der kon-
junkturellen Erholung noch eine negative Netto-Lohn-
drift {je Stunde).

Im Jahresdurchschnitt 1984 werden die Pro-Kopf-Ein-
kaommen der unselbsténdig Beschéftigten um voraus-
sichtlich 4%% zunehmen, etwas stirker als in der
Marzprognose erwartet worden war. Die Lohnrunde
im Herbst wird von der kidnftigen Inflationsentwick-
lung und der weiterhin schwierigen Lage in Teilen der
Industrie geprégt sein. Nach dem Realeinkommens-
verlust In diesem Jahr ist 1985 wieder mit einem
Anstieg der realen Pro-Kopf-Einkommen um 1% bis
1% % zu rechnen, der vor allem der geringeren Teue-
rungsrate zu danken sein wird. Die Entwicklung der
Nettoeinkommen wird allerdings durch die Steuerpro-
gression und die Anhebung der Sozialversicherungs-
beitrdge geddmpft.

Zinstrend nach oben gerichtet

Die zentralen monetaren Indikatoren deuten auf eins
weitere Verhartung der internationalen Finanzierungs-
fage hin Durch das Zusammentreffen von kraftigem
Wirtschaftsaufschwung und einer primér auf die Ver-
meidung eines neuerlichen Preisauftriebs gerichteten
Geldpolitik steigt das amerikanische Zinsniveau nun
bereits seit Mitie des vergangenen Jahres Dadurch
wurden Kapitalimporte induziert und der Dollarkurs
hochgehalten. F{ir die Bereinigung der internationalen
Verschuldungskrise bedeutet diese Entwicklung der
Dollarkurse und -zinssatze zweifellos einen Rilck-
schlag Es ist wohi nicht zu erwarten, dafl sich die
dramatische Situation von 1982 wiederholt, doch sind
die Verschuldungsprobleme nur auf die lange Bank
geschoben
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Der Schillingkurs des Dollars muB gegeniiber der
Marzprognose etwas angehoben werden. Dennoch
dirfte der nominelle effektive Wechselkurs 1884 und
1985 — wegen der Aufwertung gegeniiber anderen
Wahrungen -—- etwas zunehmen; der reale effektive
Wechselkurs wird sich in beiden Jahren nur wenig
verandern.

Bei anhaltender Hartwdhrungspolitik steigen seit
Mitte des vergangenen Jahres die kurzfristigen ster-
reichischen Zinssétze weitgehend parallel mit den
deutschen: Der Taggeldsatz erhéhte sich zwischen
Mai 1983 und Mai 1984 von 4,5% auf etwa 6%%.

Die expansive geldpolitische Linie der QOesterreichi-
schen Nationalbank ging vor einem Jahr zu Ende We-
gen des Anstiegs der Inflationsrate, aber auch wegen
des infernationalen Zinsniveaus betreibt die Qester-
reichische Nationalbank derzeit eine zuriickhaltende
Geldpolitik; sie kann am Stagnieren der erweiterten
Geldbasis seit etwa einem Jahr abgelesen werden.
Mitte Marz setzte die Oesterreichische Nationalbank
die Leitzinssatze hinauf Diese MaBnahme sollte auch
den zu Jahresbeginn beobachteten Devisenabfliissen
entgegenwirken

Ein Hauptproblem der &sterreichischen Finanzmarkte
bilden derzeit die Folgewirkungen der Einflhrung der
Zinsertragsteuer. lhre Vorankindigung hatte gegen
Ende des Vorjahres massive Abhebungen von Spar-
konten ausgeldst Auch auf dem Rentenmarkt fanden
Vorziehkiufe statt, weil die vor Jahresende emittier-
ten Papiere von der Zinsertragsteuer befreit blieben
Dadurch lieBen sich im 1 Halbjahr kaum neue Emis-
sionen placieren, und die Emittenten muBten stei-
gende Zinssétze in Kauf nehmen

Auf Grund der internationalen Zinsentwicklung und
der Probleme auf dem heimischen Rentenmarkt ist
1984 und 1985 mit leicht steigenden kurz- und langfri-
stigen Zinssétzen zu rechnen.

Die Steuereinnahmen des Bundes flossen in den er-
sten beiden Monaten 1984 ziemlich reichlich Diese
Einnahmensteigerung stand im Zusammenhang mit
den Vorziehkaufen Ende 1983. In den Monaten Marz
und April schwéchte sich der Zuwachs der Steuerein-
nahmen ab. Die Mehrwertsteuererhdhung zu Jahres-
beginn hat zwar einerseits die inflationsrate spirbar
erhéht und den Konsum gedimpft, sie war aber ande-
rerseits eine Manahme zur Budgetsanierung, welche
die Exportindustrie und damit den exportinduzierten
Konjunkturaufschwung nicht belastete,

Der Budgetabgang fiir 1984 dirfte wahrscheinlich ge-
halten werden. im kommenden Jahr ist weiterhin mit
einer eher zuriickhaitenden fiskalpolitischen Linie zu
rechnen, die darauf abzielen wird, das Nettodefizit
des Bundes etwa konstant zu halten Die Belebung
der Konjunktur und die Anhebung der Sozialversiche-
rungsbeitrdge sollten dies erleichtern.

Abgeschlossen am 6. Juni 1984,




