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56. Jahrgang

Wirtschaftslage zur Jahreswende und Prognose fiir 1983
und 1984: Export verhindert Stagnation

Konjunktur weiter gebessert — Anhaltendes Wirtschaftswachstum in den OECD-Staaten — Geldpolitik
behilt gelockerten Kurs bhei — Exportbelebung halt an — Auslénderreiseverkehr weiter riickldufig —
Fallende Realeinkommen und vergezogene Kéufe senken privaten Konsum — MéaBige Erholung der Aus-
ristungsinvestitionen — Leichte Besserung der Bauinvestitionen — Hoher Leistungbilanziiberschufi —
Langsamerer Beschéftigungsriickgang -— Stédrkerer Preisauftrieb — Niedrige Herbstlohnrunde: 3% Ist-

Lohnerhéhung — Kredite wachsen wieder rascher

Zusammenfassung

Die Osterreichische Konjunkiur hat sich im Sommer
und zu Herbstbeginn weiter gefestigt. Der private
Konsum, Schrittmacher der Belebung im 1. Halbjahr,
hielt das bis Jahresmitte erreichte hohe Niveau, und
auch die in den letzten Jahren stark gesunkene Inve-
stitionstétigkeit hat sich gebessert. Entscheidend war
jedoch die dynamische Entwicklung der Auslands-
nachfrage Im September und QOktober lag der nomi-
nelle Exportwert um durchschnittlich 13% (ber dem
Vorjahresniveau — dieses war allerdings infolge des
damaligen Konjunktureinbruchs besonders nied-
rig —, und auch die saisonbereinigten Daten zeigen
eine deutliche Aufwirtstendenz. Gleichzeitig hat sich
infolge der regen Inlandsnachfrage der importsog
verstirkt Das Brutto-Inlandsproduikt {ohne Land- und
Forstwirtschaft) wuchs im Il Quartal saisonbereinigt
um %% (nach etwas mehr als + 1% im 1 Halbjahr)
und Ubertraf das Niveau des Vorjahres um 2%

Die gute Exportkonjunktur diirfte sich in den néch-
sten Monaten fortsetzen. Darauf deutet einerseits der
steigende Umfang an Auslandsauftragen an die Indu-
strie — vor allem die Grundstoff- und Vorprodukter-
zeugung — hin; andererseits hat sich das internatio-
nale Konjunkturbild in den letzten Monaten weiter
aufgehellt Der Aufschwung in den USA kommt zlgig
voran und belebt — bei weiter steigendem Doliarkurs
— den Handel im OECD-Raum. Im Inland werden Vor-
ziehkaufe vor der Erhdhung der Mehrwertsteuersatze
noch fir einen lebhaften Geschéftsgang im Einzel-
handel bis Jahresende sorgen Das Wirtschafts-
wachstum 1883 wird voraussichtlich 1,5% betragen,
einen halben Prozentpunkt mehr als bisher angenom-
men

Die gunstigere Entwicklung im abgelaufenen .Jahr
wirkt sich auch auf die Vorausschiatzung flr 1984 aus.
Selbst wenn sich, gem&B den Prognoseannahmen,
die internationale Aufwértstendenz nicht beschleunigt

— filr die USA wird vielmehr eine Verlangsamung des
Aufschwungs unterstellt —, ergibt sich auf Grund
des zur Jahreswende erreichten Niveaus eine hdhere
Wachstumsrate fir den Warenexport {real +5%) als
bisher angenommen. Aus diesem Grund wird nun
auch das Wachstum des Brutto-Inlandsproduktes mit
real + 1'4% ginstiger eingeschatzt Die Prognose der
inlindischen Endnachirage (—0,1%) bleibt nahezu
unverdndert Zwar wird der Konsumrickgang wegen
des Effekts der Vorziehkdufe etwas starker sein
(—1%%) als erwartet, doch sind die Aussichten far
die Investitionstatigkeit — sowohl von der Kosten- als
auch der Ertragsseite — gulnstiger. Die Einschét-
zung, daB die wirtschaftspolitischen MaB8nahmen zur
Verbesserung des Bundesbudgets das Wirtschafts-
wachstum kurzfristig um etwa 1 Prozentpunkt damp-
fen werden, bleibt unverindert Die Revision der

Wichtige ProghosegréBen

1982
Verdnderung gegen das

1982 1983 1984 1983 1984

Vorfahr in %
tndustrieproduktion —~01 1 2
Arbeaitsmark?
Beschiftigte
insgesamt {1 0QQ) 2757 2735 2749 ~-12 —08 —08
Beschéftigte
Industrie {1 C0Q) 589 564 850 —41 —42 —-25
Arbeitsiosa (1 000) 105 128 150
Arbeitstosenrate {%) 37 45 52
Einkemmen
Lohn- und Gehaltssymme
{brutto Mrd §) 6169 6416 6621 45 4 32
je Beschaftigten
(brutto, 1.000 8) 2238 2348 2435 57 48 38
Nette-Massen-
sinkommen (Mrd S) 5808 6212 6442 58 52 37
Preise
Verbraucherpreise
{1875 = 100} 1357 1402 1478 54 33 53
Groflhzndelspreise
(D 1976 = 100} 1312 1320 1360 3t og 30
Defiator des BIP
(@ 1976 = 100) 1378 1430 1494 65 38 45
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Wachstumsprognose nach oben ergibt sich daher vor
allem aus dem gunstigeren internationalen Szenario.
Die dynamische Exportentwicklung bei gleichzeitig
gedampfter heimischer Nachfrage wird den Saldo der
Leistungsbilanz voraussichtlich um rund 13 Mrd. S
verbessern Der UberschuB (einschlieflich Statisti-
scher Differenz) wird knapp 30 Mrd. S bzw. 2,3% des
Brutto-Inlandsproduktes betragen.

Die Anhebung der Mehrwertsteuersitze sowie ande-
rer offentlicher Gebithren und Tarife wird die Infla-
tionsrate im Jahresdurchschnitt auf 5%% steigen las-
sen. Die importierten Rohwaren und dig inldndischen
Arbeitskosten werden nur unterdurchschnittlich zur
Teuerung beitragen.

Der Arbeitsmarkt bietet seit dem Frihjahr ein etwas
freundlicheres Bild Die Beschéaftigung hat sich stabi-
lisiert, die Zahl der Arbeitslosen war im Herbst, abge-
sehen von der Saisonkomponente, tendenziell rick-
ldufig. Auf Grund der besseren Konjunkturaussichten
ist nupmehr im Jahresdurchschnitt 1984 mit 150.000
Arbeitslosen bzw einer Arbeitsiosenquote von 5,2%
{(bisherige Prognose: 5,5%) zu rechnen.

2ur Einschitzung der Prognose

Trotz der nunmehr gebesserten Konjunktureinschit-
zung ist die vorliegende Prognose nicht allzu optimi-
stisch. Sie tragt vor allem dem Uberraschend krafti-
gen Nachfragewachstum im Jahresverlauf 1983 Rech-
nung. Fir wichtige Aggregate {Export, Industriepro-
duktion) wird im kommenden Jahr nur eine geringfi-
gige Verbesserung gegenuber dem bisher erreichten
Niveau unterstellt Angesichts der weiter restriktiven
Wirtschaftspolitik vor allem in Westeuropa scheint der
Spielraum fdr ein héheres Exportwachstum begrenzt
Eine glnstigere internationale Entwickiung wiére aller-
dings mdglich, falls die Haushalte in Westeuropa die
Konsumkonjunktur weiterhin durch Entsparen alimen-
tieren und die dadurch verbesserten Absatz- und Er-
tragserwartungan eine Investitionskonjunktur in Gang
setzen Angesichts des hohen und zuletzt eher stei-
genden Zinsniveaus missen die Aussichten hieflr je-
doch zurickhaltend beurteilt werden.

Gefahren flr die Forisetzung der Konjunkturerholung
liegen vor allem in einer Verschéarfung der internatio-
nal restriktiven Palitik — so ist etwa in einigen Lan-
dern die Geldpolitik in den letzten Monaten wieder
“straffer” geflhrt worden — und in der anhaltenden
Labilitdt des internationalen Finanzsystems. Auch
wenn die Gefahr giner weltweiten Finanzkrise im ab-
gelaufenen Jahr geringer geworden ist, konnte mit
den bisherigen MaBnahmen zwar Zeit gewonnen wer-
den, die Probleme der Uberschuldung blieben jedoch
bestehen.

in Osterrsich hat die Wirtschaftspolitik im Herhst
ihren Kurs flir 1984 festgelegt. Der Voranschlag fir
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das Bundesbudget ist von der Absicht gepragt, das
Haushaltsdefizit zu verringern. Die Lohnpolitik war ih-
rerseits bemiiht, den Kostenauftrieb flr die Betriebe
in Grenzen zu halten und die Konkurrenzfahigkeit ge-
genUber dem Ausland zu wahren Beide Entscheidun-
gen hewirken — zumindest kurzfristig — eine Damp-
fung der Inlandsnachfrage und eine zusatizliiche Bela-
stung des Arbeitsmarktes Diese "Kosten" werden
umso weniger splrbar, je starker die Auslandsnach-
frage dazu beitragt, die schwache Inlandskonjunktur
zu Uberbricken. Der in dieser Prognose vorgezeich-
nete Verlauf der internationalen Konjunktur sollte es
erleichtern, den wirischaftspolitischen Zielkatalog zu
erflllen; die Wachstumsimputse aus dem Ausland
sind zugleich eine wesentliche Voraussetzung dafir,
daB die angestrebte Budgetkonsolidierung erreicht
werden kann

Konjunktur weiter gebessert

Nach vorlaufigen Ergebnissen lag das dsterreichische
Brutto-Inlandsprodukt im HI. Quartal real um 2%%
Uber dem Niveau des Vorjahres. Der Vorjahresab-
stand hat sich im bisherigen Jahresverlauf deutlich
vergroBert; allerdings spiegelt sich darin vor atlem
das niedrigere Ausgangsniveau auf Grund des Kaon-
junktureinbruchs im 2. Halbjahr 1982. In den saison-
bereinigten Quartalsdaien hat die Konjunkturerho-
lung im Sommer etwas an Schwung verloren: Das
Brutto-Inlandsprodukt (ohne Land- und Forstwirt-
schaft) stieg gegeniber dem Vorguartal nur um 0,3%,
nach +0,9% und +1,3% in den ersten beiden Quarta-
len. Der bisherige Schrittmacher, der private Konsum,
hielt zwar das bis Jahresmitte erreichte hohe Niveau,
brachte aber keine weiteren Impuise Die Ubrigen
Nachfragekompeonenten entwickelten sich jedoch

‘weiter gimstig, vor allemn der Export gewann deutlich

an Dynamik.

Die Industrieproduktion stieg im Sommer nicht mehr
so kraftig wie vor Jahresmitie, die Tendenz bleibt je-
doch aufwirts gerichtet. Der saison- und teilweise ar-
beitstdgig bereinigte Produktionsindex erhdhte sich
im Hl. Quartal um 1,3% (gegeniber dem Vorquartal;
H Quartal 44,5%). Fir die Fortsetzung der konjunk-
turellen Belebung spricht, da8 die Produktion von
Grundstoffen und Vorprodukten am starksten expan-
diert. Dagegen konnte die Erzeugung langlebiger
Konsumgtter vom Kaufboom dieses Jahres nur ma-
Big profitieren; ein Groftell des Bedarfs wurde durch
Importe gedeckt. Auch die Auftragslage hat sich in
den letzten Monaten gebessert; besonders aus dem
Ausland erhielt die Industrie mehr Besteilungen.
Trotzdem waren die Auftragsbesténde zu Herbstbe-
ginn insgesamt erst etwa gleich hoch wie vor einem
Jahr.

In der Bauwirtschaft ging die tiefe Rezession im Friih-
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jahr zu Ende; seither erholt sich die Produktion all-
mahlich. Im Ill. Quartal war allerdings das (niedrige)
Vorjahresniveau noch nicht ganz erreicht Auch im
Jahresdurchschnitt ist noch mit sinem neuerlichen
Rickgang der Wertschdpfung um 1,5% zu rechnen,

Das kraftigste Wachstum aller Wirtschaftsbereiche
verzeichnete der Handel Seine Wertschopfung war
im Il Quartal um 3,8% hdher als im Vorjahr. Hiezu
trug die rege Nachirage im Einzelhandel bei. Der
GroBhandet profitierte Uberdies von der hdheren
Nachfrage nach Rohstoffen, wéhrend das Gast- und
Fremdenverkehrsgewerbe wegen der flauen Som-
mersaison im Reiseverkehr ungUnstiger abschnitt
Unter Berlcksichtigung der erwarteten Vorziehkdufe
gegen Jahresende {vor der Erhéhung der Mehrwert-
steuersatze) ist im Jahresdurchschnitt mit einem rea-
len Wachstum des Handels i w. S. von 4% zu rech-
nen.

Die Nachfrage nach Giitertransporten entwickelte
sich glinstiger als im Vorjahr, nur im Baustoffbereich
blieb sie schwach. Der Personenverkehr der staatli-
chen Verkehrsbetriebe und in der Luftfahrt expan-
dierte deutlich. Der gesamte Verkehrssektor wird
1983 voraussichilich einen Leistungszuwachs von
real 1,5% erzielen Der Dienstleistungssektor (Vermé-
gensverwaltung, &ffentlicher Dienst und private
Dienstleistungen) dirfte seine Wertschépfung real
um 2% steigern.

Dank guter Getreideernte und hdherem Holzein-
schlag produzierte die Land- und Forstwirtschaft im
Il Quartal um 3,3% mehr als im Vorjahr. Im Jahres-
durchschnitt dirfte jedoch die Wertschopfung um 5%
unter dem Rekordergebnis des Vorjahres zurtickblei-
ben.

Auf Grund der derzeit absehbaren — im folgenden
dargesteliten — Entwicklung der Nachfragekompo-
nenten zeichnet sich fir 1984 ein reales Wirtschafts-
wachstum von 1,5% ab. Hiebei werden sich in den
einzelnen  Wirtschaftszweigen nur geringflgige
Wachstumsunterschiede ergeben Die gefestigte
Auslandsnachfrage wird vor allem der Industrie zu-
gute kommen und einen Produktionszuwachs von
gut 2% ermdglichen. Gegeniiber dem im Herbst 1983
erreichten Erzeugungsniveau impliziert dies freilich
nur eine sehr maBige Steigerung. Lediglich der Han-
del wird nach dem guten — durch Vorziehkiufe zu-

Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum

1882 1983 9084
in Prozentpunkten

Privater Konsum 94 19 —-08
Offentlicher Konsum 04 04 03
Brutto-Anlageinvestitionan —-13 —05 05
Ausriistungen —05 -03 03
Bauten .. . =07 -0z 0z
Lagerverdnderung und Statistische Differenz —-08 oz a5
Exportei w S .. 13 18 11
Minus Importeiw s . —058 23 01
Brutto-Inlandsproduki 11 16 15
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satzlich verbesserten — Geschiftsjahr 1983 einen
Rickgang um etwa 1% in Kauf nehmen missen,

Anhaltendes Wirtschaftswachstum in den
OECD-Staaten

Die internationale Konjunktur hat die Stagnation der
letzten Jahre Uberwunden Seit Anfang dieses Jahres
Uberwiegen in den Industrielandern wieder die Auf-
wiértstendenzen Schrittmacher fir die Konjunkturer-
holung war allgemein der private Konsum sowie in
einigen Landern der private Wohnbau Angesichts
stagnierender oder weiter sinkender Realeinkommen
kam diese Belebung der Nachfrage etwas Uberra-
schend; jahrelange Kaufzuriickhaltung fihrte jedoch
bei dauerhaften Gitern (insbesondere Autos) zu
einem Nachholbedarf, und bei nachlassendem Preis-
auftrieb und voriibergehend sinkenden Zinsen waren
die Verbraucher bereit, ihre Ersparnisbildung zugun-
sten eines hdheren Konsums einzuschrinken. Ein
Konjunkturaufschwung im herkdmmlichen Sinn ist
dennoch bisher nur in den USA in Gang gekommen,
wo die Fiskalpolitik die Auftriebskrafte unterstiitzt In
Westeuropa bleibt sie restriktiv eingestellt, auBerdem
kommen hier die dampfenden Einflisse aus dem Au-
Benhandel mit Nicht-OECD-Landern starker zum Tra-
gen; beide Faktoren lieBen bisher nur eine maBige
Konjunkturerholung zu. Das reale Brutto-Inlandspro-
dukt der QECD stieg — nachdem es im 2 Halbjahr
1982 stagniert hatte — in der ersten Jahreshalfte sai-
sonbereinigt mit einer Jahresrate von 22% (USA
+3,3%), in Westeuropa aber nur um 1,5%. Bis zum
Ende dieses Jahres dirfte sich das Wachstum nur in
den USA und in Japan, nicht jedoch in Westeuropa
beschleunigt haben

tn kommenden Jahr wird sich die internationale Kon-
junktur voraussichtlich weiter festigen. Zwar ist mit
keinem weiteren signifikanten Ruckgang der Spar-
quote zu rechnen, doch werden die durch den heuri-
gen Konsumboom ausgeldsten Multiplikatoreffekte
noch nachwirken Die ruhige Preisentwicklung und
eine allmahliche Stabilisierung der Arbeitsmérkte wer-
den fir eine anhaltend ginstige Konsumentenstim-
mung sorgen. Auch das Investitionsklima dirfte sich
— sowohl von der Nachfrage- als auch von der Ko-
stenseite her — verbessern und nach mehreren Jah-
ren negativer Entwickiung zu einer Trendumkehr bei
den Ausrlstungsinvestitionen fUhren. Der schon im
abgelaufenen Jahr zu beobachtende Lageraufbau
wird der Konjunktur zusitzliche Impulse verieihen
Weiterhin hohe Realzinsen werden jedoch keine Be-
schleunigung des Wachstums der Binnennachfrage
zZulassen.

in Westeuropa werden von den &ffentlichen Haushal-
ten nach wie vor dampfende Effekte ausgehen. Ande-
rerseits wird hier — ebenso wie in Japan — die Erho-
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lung der Konjunktur stérker von der Auslandsnach-
frage unterstitzt. Nach der Stagnation im abgelaufe-
nen Jahr wird der Welthandel 1984 real um voraus-
sichtlich 4% expandieren; zu dieser Belebung wird
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Annahmen iiber die internationale Konjunktur')

1981 1982 1983 1964
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-intandsprodukt real

USA 23 - 19 35 45

Japan 32 30 30 40

BRD . — 02 - 11 10 25

OECD-Europa . - 03 04 10 17

QECD insgesamt 15 - 04 25 35
Weithandel, rea! a0 - 2¢ o0 40
Weltrohstoifpreise

HWWA-Index, Dollarbasis gesamt 65 — 50 — 80 0o

Gesamt ohne Energisrohstoffe —139 —132 45 60
Erddlpreis

Durchschnittlicher Import-

preis OECD $ je Barrel 266 339 305 285

Wechseikurs Sjes$ 1582 17 08 17 8¢ 18 5C

'} Weitere Details (ber die internationale Konjunkturentwickiung siehe F. Sreuss
Die Konjunktur in den westlichen Industriestaaten Monatsberichte 11/1883

vor allem der Warenaustausch innerhalb des OECD-
Raumes {+6%) beitragen Dennoch wird auch im
kommenden Jahr ein deutliches Wachstumsgefille
zwischen den USA (+4,5%) und Japan {+4%) einer-
seits und Westeuropa (-+1,5%) andererseits beste-
hen bleiben. Die im Jahresdurchschnitt héheren Stei-
gerungsraten des Brutto-Inlandsproduktes (OECD
insgesamt 1983 +2,5%, 1984 4 3,5%) signalisieren
keine Beschleunigung des Wachstums, sondern er-
geben sich auf Grund des Ausgangsniveaus zu Jah-
resbeginn (Basiseffekt}

Geldpolitik behélt gelockerten Kurs bei

Soweit es der Spielraum der Wechselkurssteuerung
und die Orientierung des dsterreichischen am deut-
schen Geldmarktsatz gestatteten, hatte die Noten-
bank die erweiterte Geldbasis zwischen Herbst 1982
und Anfang 1983 kriftiger als zuvor steigen lassen
Im Frihjahr und Sommer folgte dann eine Konsolidie-
rungsphase, in der die erweiterte Geldbasis saison-
bereinigt etwa stagnierte; im Vorjahresabstand
wuchs dieses Aggregat im Durchschnitt Janner bis
November um 11%, wobei sich zuietzt eine Verringe-
rung der Wachstumsraten abzeichnete Diese Ten-
denz dirfte sich auch 1984 fortsetzen, ohne daB die
Geldpolitik von ihrer gelockerten Grundhaltung ab-
weicht.

Beziglich der Zinsentwicklung gehen die meisten in-
ternationalen Prognosen davon aus, da8 das Nominal-
zinsniveau nicht weiter sinken wird Vielmehr rechnet
man bei einem Anhaiten des Konjunkturaufschwungs
in den USA mit leicht steigenden Zinsen im 2 Halb-
jahr 1984 Eine glnstige Leistungsbilanzentwickiung
kénnte es allerdings Ladndern wie Japan und der Bun-
desrepublik Deutschland und damit auch Osterreich
erlauben, sich von einer soclchen Tendenz abzukop-
pein.

In Osterreich entwickelte sich das Zinsniveau im
Jahre 1983 im waesentlichen prognosegemif Der

Taggeldsatz ist gegentber seinem niedrigsten Wert
im Mai {4,5%) bis November auf 5,6% gestiegen. Die
Prime Rate verharrt seit Juni bei 9%,% . Die Sekundar-
marktrendite zog zwar vom ll. auf das {ll Quartal
leicht auf 8,2% an, ging dann aber wieder auf 8% zu-
rick, weil die Einfihrung der Zinsertragsteuer fir neu
emittierte Schilling-Schuldverschreibungen ab 1984
die Wertpapiernachfrage gegen Jahresende belebte.
Fiar 1984 wird zunachst {ohne Bertcksichtigung mog-
licher Effekte der Zinsertragsteuer)’) angenommen,
daB die Sekundirmarktrendite hei 8% bleibt.

Im November hat der Dollarkurs 18,90 S erreicht und
damit gegeniber Janner 12':% an Wert gewonnen
Im Jahresdurchschnitt 1983 dirfte sich ein Kurs von
knapp unter 18 S ergeben; als technische Annahme
filr den Jahresdurchschnitt 1984 werden 18,508 je
Dollar unterstellt.

Trotz der Abschwichung gegeniber dem Dollar
{aber auch gegeniber dem Schweizer Franken und
dem Yen) hat der Schilling im Durchschnitt der ersten
elf Monate des Jahres 1983, gemessen am nominell-
effektiven Wechselkurs, um fast 41,% (real um 1%%)
aufgewertet Damit werden 1983 die hdchsten Auf-
wertungssatze seit 1977 erreicht. 1984 dirfte der
Schilling gegeniber dem gewogenen Durchschnitt
der Wahrungen nominell konstant bleiben, real um
etwa 1% abwerten.

Exporthelebung hélt an

im Sog der internationalen Konjunkturerholung haben
sich die Warenexporte fuhibar belebt. Nach nur
schwachem Wachstum im 1 Halbjahr nahmen sie im
Il Quartal 1983 arbeitstdgig und saisonbereinigt real
um 4,2% zu. Im Jahresdurchschnitt dirfte die Export-
steigerung real 5% erreichen und damit die im Sep-
tember angenommene Entwiciklung deutlich (bertref-
fan.

Wie die Ergebnisse fir das 1 Halbjahr 1983 zeigen,
konnte Osterreich seinen Marktanteil am Weltexport
der Industriestaaten um etwa 2% ausweiten und steht
damit in einem Kreis von Landern (wie z. B. Japan,
Schweden, Belgien, Niederlande — nicht jedoch die
Bundesrepublik Deutschiand), die zu Lasten der USA
und GroBbritanniens Marktanteile gewonnen haben.
Allerdings ist zu bericksichtigen, daB die 1983 aufge-
nommenen Motorenexporte (General Motors, BMW)
mit etwa zwei Prozentpunkten zum Exportwachstum
beitragen, und daB die Marktanteile sowohl in den
Oststaaten als auch in den OPEC-Lindern stiegen.
Demnach hitte Osterreich ohne Motorenexporte sei-
nen Weltmarktanteil etwa halten kdnnen, in den Indu-
strielandern aber EinbuBen erlitten Der starke Wett-

1) Uberlegungen zu den Auswirkungen der Zinsertragsteuer fin-
den sich in H Handler Zahlungsbilanz Geld und Kredit in die-
sem: Heft.
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bewerb auf den Auslandsmirkten und die Werterhd-
hung des Schillings gegenlber dem gewogenen
Durchschnitt der Wahrungen der Handelspartner
drickten auf die Exportpreise, die im Jahresdurch-
schnitt 1983 um 1% zurlckgegangen sein dirften
Stltzt man sich auf die Importprognosen der OECD
fir die Handelspartner, so ist fir Osterreich im Jahre
1984 ein Marktwachstum um rund 4% zu erwarten.
Hinsichtlich der Landerstruktur werden Osterreichs
Exporte benachteiligt, in bezug auf die Warenstruktur
aufschwungbedingt eher beglnstigt sein. Per Saldo
werden maBige Marktanteilsgewinne zu erzielen sein,
zumal die Arbeitskosten- und die Wechselkursent-
wicklung die Wettbewerbsposition im Durchschnitt
nicht beeintrichtigen werden 1m Jahresdurchschnitt
1984 ddirfte in der Warenausfuhr etwa ein gleich star-
ker Zuwachs erzielbar sein wie 1983. Dies bedeutet,
daB das gegen Jahresende erreichte (saisonberei-
nigte) Niveau des Exportvolumens nicht nennenswert
Uberschritten wird Klammert man die Motorenliefe-
rungen aus, die 1984 nur noch einen bescheidenen
zusatzlichen Effekt bringen werden, ergibt sich eine
weitere leichte Beschleunigung Die Preise durften
sich wieder erholen (+ 4%) und somit die Ertragssitu-
ation verbessern.

Entwicklung der Nachfrage
1982 1983 1984 1982 1983 1984

Mrd S Verdnderung
gegen das Yorjahr
in%

Nominel!

Privater Konsum 6401 6849 7123 76 70 40
Qffentlichar Konsum 2127 2265 2368 943 60 50
Brutto-Anlageinvestitionen 2630 2666 2834 06 10 87
Lagerbewegung und
Statistische Differenz é" 0 ~05 55
Varfigbares Glter- und
Leistungsvolumen 11150 11755 12380 43 54 53
Plus Expertai.w S 4724 4932 5248 80 45 85
Waranverkehr') 267 1 2778 30238 61 40 a0
Aeiseverkehr 9z 1 831 950 41 10 20
Minus Importei w S 4463 4662 4BRO 04 45 47
Warenverkeht) 3324 3407 2580 -—06 25 45
Reiseverkehr . 457 480 495 22 50 30
Brutto-Inlandsprodukt 11411 12025 12748 78 54 B0
Reaal (zv Praisen von 1976)
Frivater Konsum 4585 4745 467 4 11 35 —15
Otfentlicher Konsum 1807 1537 1860 20 20 15
Brutto-Anlageinvestitionen 1875 1834 1872 -—-54 22 20
Bauten (netto)®) . 929 915 928 —-58% 15 15
Ausriistungen (netta)®) &8 832 &3 —d44 =30 25
Lagerbewegung und
Statistische Ditferenz —-22 04 40
Verfiigbaras Gdter- und
Laistungsvolumen 7945 8112 8146 —12 20 04
Plus Exporte i. w 3665 A0 3805 32 40 25
Warenverkehr'] 2077 2181 2290 19 50 50
Reiseverkehr . €51 6za é15 -—12 -35 —20
Minus Importei w S 3230 317 3424 -23 58 02
Warenverkehr') 2437 2547 2547 —18 45 Do
Reiseverkehr 314 327 327 -—-34 40 00
Brytto-Inlandsprodukt 8280 8405 4527 11 15 15

'} Laut AuBenhandeisstatistix — ?) Ohne Mahrwaristeuer
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Auslanderreiseverkehr weiter riicklzufig

Die Deviseneinnahmen im Reiseverkehr sind bis ein-
schlieBlich September 1983 gegeniber dem Vorjahr
um 5% real gesunken; sie haben sich damit eiwas we-
niger unginstig entwickelt, als noch in der Septem-
ber-Prognose angenommen wurde. Im V. Quartal
1983 dirften die Auslandernéchtigungen — nicht zu-
letzt dank besserer Schneelage als im Vorjahr —
merklich wachsen {44%), der Nachtigungsaufwand
wird um etwa 2% zurlickgehen. Fdr das Jahr 1983 er-
gébe sich dann ein preisbereinigter Einnahmenriick-
gang von 3%,

Die bevorstehende Sommersaison muBl trotz der in
Gang gekommenen Konjunkturerholung relativ un-
glnstig beurteilt werden (Rickgang der Auslénder-
nachtigungen um 1% und des realen Aufwands pro
Nichtigung um 2%) Besonders die einkommen-
schwacheren Urlauber werden namlich teilweise in
Lander abwandern, die durch Abwertungen merklich
billiger wurden (Jugoslawien, Spanien, Frankreich).
Ein neuerlicher Nichtigungseinbruch wie in den bel-
den vorangegangenen Sommersaisonen ist allerdings
nicht zu erwarten Im Durchschniit des Jahres 1984
wirde aus diesen Annahmen gin Rlickgang der Devi-
seneinnahmen um real 2% foigen.

Fallende Realeinkommen und vorgezogene Kaufe
senken privaten Konsum

Im Gleichschritt  mit  anderen Industrieléndern
herrschte 1983 auch in Osterreich — obgleich zum
Teil aus anderen Grinden — ein Konsumboom. Die
dynamische Konsumentwicklung ist durch Realein-
kommenszuwichse, stérkere Verschuldung der
Haushalte sowie sinen Rickgang der Sparneigung
bedingt. Fir die Abschwichung der Sparneigung
sind Sonderfaktoren ins Treffen zu fuhren: Nachhol-
bedarf bei dauerhaften Konsumgutern, Echoeffekte
der starken Kaufwellen 1972 und 1977 bei Pkw, Dis-
kussion um die Einfihrung der Zinsertragsteuer, An-
kundigung der Mehrwertsteuererhéhung.

Die Nachfrage der privaten Haushalte hat sich im
Ill. Quarta! auf hohem Niveau stabilisiert. Gegenlber
dem Vorjahr wuchsen die Konsumausgaben real um
4,4% Fir dauerhafte Giter wurden um gut 10% {alein
fir Pkw um 31%:%), fir nichtdauerhafte Waren und
Dienstleistungen um 3,68% mehr ausgegeben (jeweils
2u konstanien Preisen)

Die jungst verfligbaren Daten zeigen, dal die Realein-
kommen stérker wachsen dirften, als noch in der
September-Prognose angenommen wurde, und auch
die Vorziehkaufe werden etwas h&her ausfalien (rund
4% Mrd. S), sodaB die Konsumprognose fur 1983 an-
gehoben werden muB (real +3%%).
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Im Lichte dieser Entwicklung werden die Konsumaus-
gaben der privaten Haushalte im Jahre 1984 nunmehr
etwas zurlickhaltender eingeschitzt als in der letzten
Prognose; sie durften real um 1% geringer ausfallen

als im abgelaufenen Jahr. Wihrend die Nachfrage
nach nichtdauerhaften Waren und Leistungen real
etwa auf dem Vorjahresniveau verharren durfte, ist
bei dauerhaften Gitern mit einem Rlckgang etwa im
AusmaB der Zunahme in der Vorperiode zu rechnen
— namlich um 10%. Dieses Verschiebungsmuster
entspricht den Erfahrungen in den Jahren 1977/78,
als die Einfihrung eines erhdhten Mehrwertsteuersat-
zes fir “Luxusglter® erhebliche Vorziehkdufe be-
wirkte Nach wie vor wird angenommen, daB die
Netto-Masseneinkommen um 3%% steigen werden
— dies bedeutet, bezogen auf den Verbraucherpreis-
index, erstmals eine RealeinkommenseinbuBe. Ein
weiterer Rlckgang der Sparquote der privaten Haus-
halte scheint nicht wahrscheinlich; sie ist bereits 1983
auf etwa 9%% zuriickgegangen und bleibt um etwa
2 Prozentpunkte unter dem Durchschnittswert der
Jahre 1978 bis 1980

MiBige Erholung der Ausriistungsinvestitionen

Das Volumen der Ausrlstungsinvestitionen ist seit
Anfang 1981 stdndig zurlickgegangen. Saisonberei-
nigt ist eine Tendenzwende bereits seit Jahresbeginn
erkennbar, einer anndhernden Stagnation im | Quar-
tal folgten vierteljéhrliche Zuwachsraten von 1,3% im
il und Il Quartal. Die verbesserte Ertragslage in den
nicht von Strukturschwéchen betroffenen Bereichen
|48t Ersatzbedarf wirksam werden Im Laufe des Jah-
res 1983 expandierten zunéchst die Fahrzeuginvesti-
tionen kréftig {in den ersten drei Quartalen um gut
12% — zu Jahresbeginn eher die Firmen-Pkw wegen
der Anderung der steuerlichen Bestimmungen, spa-
ter dann auch Lkw und Spezialfahrzeuge), wéhrend
die maschinellen Investitionen erst allmahlich aus
dem Tief kommen. Im Jahresdurchschnitt 1983 wer-
den die gesamten Ausriistungsinvestitionen immer-
hin noch um etwa 3% schwacher ausfallen als 1982.
Die Verbesserung des Investitionsklimas durfte sich
auch 1984 fortsetzen. Eine erste Auswertung des
jangsten Investitionstests fir die industrie unterstiitzt
diese Annahme Demnach kdnnten die Ausr(stungs-
investitionen wieder eine — im Vergleich zu Konjunk-
turerholungsphasen der Vergangenheit allerdings be-
scheidene — Zuwachsrate von etwa 2%% erzielen
Rationalisierungs- und Ersatzinvestitionen werden
dominieren, Erweiterungsinvestitionen eine eher un-
fergeordnete Rolle spielen. Berlcksichtigt man, daB
die Investitionen fUr die Motorenproduktion wegfal-
len, in der verstaatlichten Industrie erneut weniger in-
vestiert wird und die Kéufe von Straenfahrzeugen
nicht mehr 5o stark erhéht werden wie 1983, so impli-
ziert diese Prognose fiir einige Bereiche eine fihlbare
Investitionsbetebung
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Entstehung des Brutto-Inlandsproduktes

{Real)
1882 1983 1883 1984
@ 1 Qu i1 Qu It Qu & &
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Sachgiterpredukticn und Bergbau 01 —25 07 25 12 20

daven Bergbau - 23 —78 —45 It

tndustria — a1 —32 o7 27 144 207

Gewarbs a8 oo io 20 15 290
Energie- und Wasserversorgung 18 11 18 —29 05 15
Bauwesan — 40 —-51 —-25 —-G5 —-15 15
Handel?) . . . 08 35 42 39 40 —-10
Verkehr und Nachrichteniibarmittlung 08 c7 18 14 15 20
Vermdgensverwaliung®} . 28 20 20 2t 20 15
Sonstige private Dienste*) a9 21 26 17 20 15
Offentlicher Dianst . s 20 2,0 20 2,0 2,0 15
Wertschdpfung ohns Land- und Forstwirtschaft Q7 03 16 21 18 15
Land- und Forstwirtschaft . . L. 1#H.1 —0,5 —4.8 3,3 —5,0 2.0
Wertschoplung der Wirtschaftsbereliche 14 03 14 21 15 15

Minus imputierte Bankdienstlgistungen 32 20 20 20

Irnportabgaben — 13 —03 21 57

Mehrwertsteuer . — 05 149 29 35 .

Brutto-inlandsprodukt 11 03 15 23 15 15

"} EinschlieBiich Bergbau — %) EinschlieBlich Bsharbergungs- und Gaststittenwesan — ) Banken und Versicherungen Realititenwesen sowie Rechts- und Wirtschafisdien-
ste — Y} Sonstige Dienste private Dienste ohne Erwerbscharakter und hiusliche Diensts

Verwendung des Brutio-Inlandsproduktes

(Real}

1882 1983 1983 1584

%] I Qu Il Qu I Qu & ]

Varanderung gegen das Vorjahr in %
Privater Kansum i1 27 40 44 35 -15
(ifentlicher Konsum 20 20 20 20 20 15
Brutto-Anlageinvestitionan . ~54 ~63 —36 —08 —22 20
davon Ausriisiungen (netta)) —44 —~F72 —49 ~08 30 25
Bauten (netts}’) L —55 —5,1 —25 —-05 —1.5 15
inldndische Endnachfrage —-03 08 18 26 20 —01
{l.agerhildung} (A) —08 11 oz 02 a2 05
()] (—22) (5.8} {1.3) (—3.8) (—G4) 40
Varfligbaraes Gater- und Leistungsvolumen —12 18 20 29 20 04
Exportet w S 32 -22 06 102 40 25
Importei w S L —23 1,2 1,6 12,9 5,8 02
AuBenbeitrag . (A) 2,2 —15 —0,4 —04 —05 1.0
Bruttc-inlandsprodukt " 3 15 23 5 15
{A} Bsitrag zum Wachstum des realen Brutto-inlandsproduktes in Prozentpunkten — (B) Mrd § 2u Preisen 1976 — ') Qhne Mehrwertsteuer

Leichte Besserung der Bauinvestitionen

Die im Laufe des Jahres 1978 begonnene Talfahrt der
Bauinvestitionen ist 1983 zum Stillstand gekommen,
Die Erholung vollzog sich allerdings langsamer als er-
wartet. Der empfindliche Rickgang der Wohnbauy-
nachfrage im Jahre 1982 démpfte die Produktion des
Baunebengewerbes im 1.Halbjahr 1883 erheblich
Die Bauinvestitionen lagen im t Quartal 1983 real
noch um 5% unter dem Vorjahresniveau, im Il Quar-
tal hatten sie den Riickstand nahezu aufgehoit. Sai-
sonbereinigt trat die Tendenzwende im |l. Quartal ein
Im Jahresdurchschnitt wird der Rilckgang 1%% (nach
—6% 1982) ausmachen Die 1982 und 1983 ergriffe-
nen FdrderungsmaBnahmen der Bundesregierung
(Beschaftigungsprogramme, Freigabe des Konjunk-
turausgleichshaushalts) konnten — teilweise stark
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verzégert — einen starkeren Rlckgang der Bauinve-
stitionen hintanhalten

Die Konjunkturindikatoren fir die Bauwirtschaft (Auf-
tragsbesténde, Konjunktur- und Investitionstests)
deuten auf eine leichte Erholung der Bauinvestitionen
im Jahre 1984 hin. Zwar gehen die Bauinvestitions-
ausgaben in den o&ffentlichen Budgets real zurlck
Aus dem Sonderwohnbauprogramm 1984 — nicht je-
doch aus der laufenden Wohnbauférderung —, vom
industrie- und Gewerbebau, von den verzdgerten In-
vestitionsprojekten aus dem Jahre 1983 (Fernwarme,
Kraftwerksbau, Althaussanierung), vom StraBenbau
und schiieBlich aus den forcierten Investitionen des
Wasserwirtschaftsfonds sind jedoch positive Impulse
zu erwarten. Ferner kénnten erhdhte Darlehensverga-
ben und Verkilirzung der Wartezeiten bei den Bau-
sparkassen den privaten Hausbau wieder beleben.



Monatsberichte 12/1983

Insgesamt wird flr 1984 mit einer Zunahme der realen
Bauinvestitionen um 1'% gerechnet

1983 ddrfte es gelungen sein, die Lagerbestédnde na-
her an die geplanten GréBen heranzufihren, dem-
nach durfte mit keinen nennenswerten Lagerverdnde-
rungen zu rechnen sein. 1984 kdnnte es wieder zu
einem gewissen Lageraufbau sowohil bei Vorproduk-
ten als auch bei Fertigwaren kommen.

Hoher LeistungbilanziiberschuB

Die lebhafte Konsumnachfrage lieB die Warenimporte,
aber auch die Ausgaben fir Auslandsreisen merklich
wachsen. Arbeitstigig und saisonbereinigt nahm die
reale Einfuhr in den ersten beiden Quartalen 1983 um
4% bzw 4%% zu, im Ul Quartal um gut 3% Flr das
V. Quartal wird kein weiterer Anstieg mehr erwartet,
zumal die Importe fUr die gegen Jahresende noch er-
warteten Vorziehkaufe weitgehend nicht mehr in die
letzten Monate fallen und Uberdies ab Jahresbeginn
1984 mit auBerst schwachen Umsétzen gerechnet
wird

1984 wird der aus der Konsumprognose abgeleitete
Rlckgang der Importnachfrage durch hdheren Im-
portbedart fiir Ausristungsinvestitionen und Vorpro-
dukte (der Exporte) anndhernd kompensiert werden
Insgesamt dirften die realen Warenimpoerte auf dem
Niveau des Vorjahres stagnieren

Die Importpreise gaben 1983 etwas stirker nach als
die Exportpreise; 1984 wird fur die AuBenhandels-
preise ein Anstieg um rund 4% erwartet, wobei sich
die Terms of Trade leicht verschiechtern kénnten.
Unter Berlcksichtigung des Transitverkehrs verrin-
gerte sich 1983 das Handelsbilanzdefizit um rund
2% Mrd 8 auf 629Mrd S Dem steht eine Ver-
schlechterung der Dienstieistungs- und Transferbi-
lanz (Uberwiegend aus dem Reiseverkehr kommend)
gegendber, sodaB der LeistungsbilanziiberschuB
nicht ganz den Wert des Vorjahres erreicht?),

Die prognostizierten Stréme im auBenwirtschaftlichen
Verkehr dirften zu einer auBerordentlich starken Ver-
besserung der Leistungsbifanz im Jahre 1984 flihren.
Ihr Aktivum wird um fast 13 Mrd. S auf etwa 19 Mrd. S
steigen. Diese Erhdéhung stammt zu drei Vierteln aus
der Handelsbilanz, deren Defizit auf rund 50 Mrd S
zuriickgehen dirfte; sie bringt damit ein dhnlich gin-
stiges Ergebnis wie 1978, als eine rezessive Inlands-
nachfrage mit einer Exporterholung zusammentraf,
Die vom hohen Leistungsbilanziberschuf ausge-
hende Tendenz zu héherer Liquiditét sollte den Zin-
senspielraum nach unten beglnstigen und wird gine

%) Dies allerdings nur unter der technischen Annahme, dag die
Position “Nicht in Waren oder Dienste unterteilbare Leistungen®
kenstant gehalten wird; tatschiich diirfte der dafiir eingesetzte
Wert hoher ausfallen und damit auch der Leistungsbilanzsaldo
steigen

Verschiebung der Nettoverschuldung vom Ausland
zum Inland erméglichen

Langsamerer Beschéftigungsriickgang

Die in Gang gekommene Konjunkturerholung flhrte
im Herbst 1983 auch zu einer Stabilisierung der Lage
auf dem Arbeitsmarkt. Der negative Vorjahresabstand
der Beschiftigtenzahl hat sich im Durchschnitt der
Monate Juli bis November (bei uneinheitlicher Ent-
wicklung von Monat zu Monat) gegenitber dem Frih-
jahr verringert Saisonbereinigt hielt der Beschéftig-
tenstand Ende November etwa auf dem Niveau des
Frihjahrs. Der Abbau auslandischer Arbeitskrafte
ging langsamer vor sich, weil sich die Beschéfti-
gungssituation in der Bauwirtschaft und im industriell-
gewerbiichen Bereich beruhigte. Im Dienstleistungs-
sektor und besonders im Handel hat sich die Be-
schéftigung im 2. Halbjahr merklich erhalt

Die Zahl der Arbeitslosen verringerte sich im Herbst
saisonbereinigt gegeniber dem Sommer, Allerdings
ist der Anteil der Jugendlichen an den Arbeitslosen
seit dem Sommer deutlich gestiegen. Die Besserung
der Arbeitsmarktlage ist auch aus den offenen Stellen
zu erkennen: Erstmals seit 1980 gab es im Herbst
mehr offene Stellen als vor einem Jahr.

Im Jahresdurchschnitt 1983 wird die Beschéftigung
um 22000 Personen oder um 0,8% zurlckgehen.
Diese gegenilber der September-Prognose ginsti-
gere Einschatzung beruht hauptsichlich auf einer
statistischen Korrektur der Daten. Die Zahl der Ar-
beitsiosen erh6ht sich um 23 000 auf 128 000; das
entspricht einer Arbeitslosenrate von 4,5%.
Ausgehend von der Stabilisierung des Arbeitsmark-
tes wird angenomimen, dafl vor allem die sensiblen
Bereiche der Beschaftigung (wie z B die Industrie)
in der ersten Jahreshélfte 1984 nur schwach nachge-
ben werden. Bei einer Steigerung der Arbeitsproduk-
tivitat um rund 2% wird die Beschaftigung im Jahres-
durchschnitt um 0,6% abnehmen. Das Angebot an
unseibstindigen Erwerbspersonen wird sich voraus-
sichtlich etwas erhéhen (6 000 Personen), sodaB mit
einer Zunahme der Arbeitslosigkeit um 22000 Perso-
nen und einer Erhéhung der Arbeitsiosenquote um
0,7 Prozentpunkte auf 5,2% zu rechnen ist

Die effektiv geleisiete Arbeitszeit pro Kopf diirfte ge-
genlber dem Vorjahr gleich bleiben, sodaB sich die
Volumens- und Mannproduktivitdt um gut 2% erhdhen
wird.

Starkerer Preisauftrieb

Die Preisauftriebstendenzen nehmen weltweit wieder
atwas zu Die allgemeine Besserung der Konjunktur-
lage und die Trockenheit des vergangenen Sommers
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in wichtigen Anbaugebieten schlagen sich in den
Weltmarktpreisen nieder.

Die Schillingpreise fiir nichtenergetische Rohwaren
erreichten zu Jahresbeginn ihr niedrigstes Niveau
und sind seither um gut 27% gestiegen Die Preise fiir
Energierohstoffe zogen zwar infoige der Doflarauf-
wertung an, lagen aber zuletzt noch um 5% unter dem
Niveau im November 1982 Insgesamt waren die Roh-
waren nach dem HWWA-Gesamtindex auf Schilling-
basis zuletzt um 3'%% billiger als vor einem Jahr.

Im Inland setzte sich der zdgige Inflationsabbau der
ersten Jahreshalfte im lll. Quartal nicht mehr fort: Die
GroBhandelspreise sind im Vorjahresvergleich um
1,0% gestiegen, im November um 2,8%. Auf der End-
verbraucherebene beschleunigten seit der Jahres-
mitte einige geregelte Preise die Teuerung. Die Sai-
sonwarenpreise bringen seit August keine Entlastung
mehr. Die Jahresinflationsrate, gemessen an den Vetr-
braucherpreisen, die im il. Quartai noch bei 2,7% lag,
erhéhte sich im Il Quartal auf 3,1% und stieg bis No-
vember auf 3,7%. Im Jahresdurchschnitt 1983 ist mit
einer Inflationsrate von 3,3% zu rechnen

An der Inflationsprognose von 53% fir 1984 kann
festgehalten werden Zwar ergibt sich aus der laufen-
den Lohnrunde ein niedrigerer Arbeitskostenanstieg,
als noch im September erwartet worden war. Der
schwichere Lohnanstieg wirkt sich jedoch kurzfristig
nur bei den preisgeregetten Dienstleistungen und,
stark abgeschwacht, bei den industriellen und ge-
werblichen Waren aus. In die entgegengesetzte Rich-
tung wirken dagegen hohere Energie- und Tabakwa-
renpreise sowie die steigenden Einfuhrpreise, die die
ausléndische Komponente der Preise fir industrielle
und gewerbliche Waren nach aben driicken

Niedrige Herbstlohnrunde: 3% Ist-Lohnerhdhung

Die Einkommensentwicklung hat sich im Laufe des
Jahres 1983 erheblich gebessert: Die gesamtwirt-
schaftliche Lohn- und Gehaltssumme, die sich im
1. Halbjahr 1983 {4-3,4%) relativ schwach entwickelt
hatte, ist im Il Quartal mit +5,9% kraftig gestiegen
Bei einem Riickgang der Beschéftigung um 0,8% nah-
men damit die Leistungseinkommen pro Kopf um
6,7% zu Die Netto-Masseneinkommen entwickelten
sich dank héheren Transferzahlungen und geringeren
Abziigen mit einem Zuwachs von 6.9% uberdurch-
schnittlich gut.

Im Jahresdurchschnitt 1983 ist, wie bisher erwartet,
mit einer Zunahme der Pro-Kopf-Einkommen von gut
4%% zu rechnen Auf Grund der ginstigeren Ein-
schatzung der Beschéftigungsentwicklung und nied-
rigerer Abzilge dirften aber die Netto-Massenein-
kommen mit +5%% kréaftiger zunehmen als noch im
September erwartet wurde

Die zu Ende gegangene Herbstlohnrunde stand unter

734

dem Eindruck einer auBerst angespannten Ertrags-
lage in wichtigen Industriezweigen (insbesondere der
verstaatlichten Schwerindustrie} und der héchsten
Arbeitslosen- und Kurzarbeiterzahlen seit vielen Jah-
ren Die groBen Arbeitnehmergruppen erzielten Ist-
Lohnabschilsse von 3% eine Ausnahme bildet ledig-
lich der &ffentliche Dienst (3,7%), der aber eine Erhd-
hung des Pensionsbeitrags vereinbarte. Angesichts
der zu erwartenden hoheren Preissteigerungsrate
werden damit 1984 in Osterreich die Realeinkommen
zuriickgehen.

1984 werden auf Grund der niedrigen Lohnab-
schllisse die Pro-Kopf-Verdienste im Jahresdurch-
schnitt um 3%% steigen. Angesichts einer glinstige-
ren Beschaftigungsprognose als im Dezember bleibt
jedoch die Einschétzung der Netto-Masseneinkom-
mensentwicklung mit -+ 3%% unverdndert.

Obwohi in der Bundesrepublik Deutschiand wie in
den letzten Jahren die Lehnrunde wieder niedriger
ausfallen diirfte als in Osterreich, wird dadurch die Ar-
beitskostenposition in der dsterreichischen Industrie
kaum verschoben werden. In beiden Landern durften
1984 (wie bereits 1983) die Lohnstickkosten leichi
zuriickgehen Gegeniber dem Durchschnitt der Han-
delspartner bleibt 1983 bei eiher Uber 4prozentigen
effektiven Aufwertung des Schillings die Konkurrenz-
position unverandert, 1984 durfte sie sich wieder bes-
sern.

Kredite wachsen wieder rascher

Nach einer Phase kréftigen Wachstums zwischen No-
vember 1982 und Juni 1983 stagnierte die Geldmenge
M1’ (Bargeld und Sichteintagen) bis Oktober Dage-
gen nahmen die Termineinlagen in den letzten Mona-
ten saisonbereinigt kraftig zu. Diese Entwicklung
kann mit der Ausgabenireudigkeit der privaten Haus-
halte erklart werden: Teilweiser Rickgriff auf Spargut-
haben schlagt sich unmittelbar nach den Giterkdufen
in Sichtguthaben der Unternehmungen nieder, die
erst allméhlich in zeitlich gebundene Einlageformen
transformiert werden.

Die Nachfrage nach Direktkrediten ist schon seit
Mitte 1982 recht gedriickt; der Voriahresabstand be-
trug im Oktober 1983 +6,1%. Ohne die Kredite an
den Bund (442%) und an unseibsténdig Erwerbs-
tétige und Private (+ 10,2%) verbleibt nur ein Zu-
wachs um 1,9%. Die aushaftenden Direktkredite an
die Industrie (im Oktober —3,1% gegenliber dem
Vorjahr) erreichen seit Monaten nicht mehr das Vor-
jahresniveau; darin spiegelt sich die verbesserie Er-
tragslage bei noch andauernder Investitionszurick-
haitung

Die Entwicklung an Hand der zuletzt verflgbaren Da-
ten erforderte keine nennenswerte Anderung der
Prognose fir die monetéren Aggregate Im Jahre
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1984 werden sowchi M1’ als auch M2' wieder mit aber im Gefolge der erwarteten Investitionsbelebung
maBigeren Raten als 1983 expandieren. Fur die Spar- wieder etwas lebhafter werden

einfagen wird keine signifikante Beschleunigung der

Zuwachsrate erwartet Die Kreditnachfrage dirfte Abgeschiossen am 21 Dezember 1983
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