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Wirtschaftslage zur Jahreswende und Prognose 1982 
Verzögerung der Konjunkturerholung gefährdet die Vollbeschäftigung 

Stagnation im Inland noch nicht überwunden — Konjunkturaussichten in Westeuropa besser als in den 
USA — Handlungsspielraum der Wirtschaftspolitik eingeengt — Marktanteilsgewinne im Export — Mä­
ßige Konsumbelebung im neuen Jahr — Ausrüstungsinvestitionen gut behauptet — Flaute in der Bau­
wirtschaft — Terms of Trade entlasten Leistungsbilanz 1982 — Rasche Verschlechterung auf dem Ar­
beitsmarkt — Langsamerer Preisauftrieb 

Zusammenfassung 

An der Jahreswende 1981/82 stagniert die österrei­
chische Wirtschaft nach wie vor Seit nunmehr einein­
halb Jahren läßt die Konjunktur keinen eindeutigen 
Trend erkennen, sieht man von einer kurzfristigen Er­
holung im Frühjahr ab. Die ungewöhnlich lange Dauer 
der Wachstumspause erklärt sich aus den dämpfen­
den Einflüssen, die sowohl vom OECD-Raum als auch 
von der inländischen Nachfrage ausgehen Ein stärke­
rer Konjunkturrückgang wird vor allem durch die kräf­
tige Steigerung der Exporte in die Länder der OPEC 
verhindert Diese wird sich zwar 1982 abschwächen, 
doch ist in Westeuropa mit einer etwas besseren 
Konsumnachfrage und einem Aufbau der Vorprodukt-
iager zu rechnen, was dem heimischen Export zugute 
kommen wird. Von der heimischen Wirtschaftspolitik 
gehen derzeit kaum Impulse aus, jedoch dürfte eine 
Verlangsamung des Preisauftriebs den Spielraum für 
eine reale Nachfragesteigerung erweitern. Unter die­
sen Annahmen wird das reale Brutto-inlandsprodukt 
nach der Stagnation im abgelaufenen Jahr (III. Quartal 
+ 0,2% gegen das Vorjahr) 1982 um 2% wachsen. 
Die Exportdynamik hat sich nach einer Abschwä-
chung im Sommer im Oktober verstärkt; allerdings 
beschränkt sie sich bisher auf Osteuropa und die 
Märkte in Übersee Die Wechselkurs- und Arbeits-
kostenentwicklung hat die Konkurrenzposition ver­
bessert Angesichts zuletzt (Oktober) schwächerer 
Auftragseingänge aus dem Ausland ist jedoch die un­
mittelbare Fortsetzung des Aufwärtstrends noch 
nicht gesichert. Im Jahresdurchschnitt 1982 wird den­
noch der Warenexport real stärker wachsen ( + 7%) 
als 1981. 

Der private Konsum lag im III. Quartal real um knapp 
1/2% unter dem Vorjahresniveau und war auch saison­
bereinigt deutlich rückläufig. Die niedrigeren Realein­
kommen sowie die labilere Arbeitsmarktlage schlu­
gen sich vor allem in einer schwachen Nachfrage 

nach dauerhaften Konsumgütern nieder Dennoch 
verhinderte die sinkende Sparquote einen noch stär­
keren Rückgang, da die Konsumenten bestrebt wa­
ren, ihren bisherigen Lebensstandard aufrecht zu er­
halten Nach der Stagnation von 1981 (im Jahres­
durchschnitt) dürften bescheidene Reallohnzu­
wächse im kommenden Jahr auf Grund schwächerer 
Inflation und etwas geringerer Steuerbelastung eine 
reale Verbrauchssteigerung um etwa 1% ermögli­
chen 
Die Investitionstätigkeit war im abgelaufenen Jahr 
deutlich gespalten Trotz unterausgelasteter Kapazi­
täten und sinkender Unternehmergewinne stiegen die 
Ausrüstungsinvestitionen real um 1% Vor allem in der 
Industrie hielten einzelne Großprojekte sowie der 
Übergang zu neuen Produkten und Produktionsver­
fahren die Investitionstätigkeit in Gang Die Bauinve-

Wichtige Prognosegrößen 
1980 1981 1982 1980 1981 1982 

Veränderung gegen das 
Vorjahr in % 

Indus t r ieproduk t ion 4 2 - 1 3 

Arbe i tsmark t 

Beschäf t ig te 
insgesamt (1 000) 2 789 2 799 2 785 0 7 0,4 - 0 , 5 

Beschäf t ig te 
Industr ie (1 000) 627 615 600 1 1 - 2 0 - 2 4 

Arbe i ts lose (1 000) . 53 69 89 

Arbe i ts losen rate (%) 1 9 2 4 3 1 

E i n k o m m e n 

Lohn - und Geha l tssumme 
(bru t to M r d S) 537 2 580 2 619 7 7 6 8 5% 

je Beschäf t ig ten 
(b ru t to , 1.000S) 192 6 207 3 222 5 6 8 Vk TL 

Net to -Massen-
e inkommen (Mrd S) 521 8 558 3 594 6 6 3 7 6% 

Preise 

Verbraucherpre ise 
( 0 1976 = 100) 120,5 128 6 136 0 6 4 &% 5 3/. 

Großhandelspre ise 
( 0 1976 = 100) 1 1 7 7 127 1 133 5 8 6 8 5 

De f l a to rdes BIP 
( 0 1976 = 100] 121 1 127 2 134 8 4 6 5 6 
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stitionen (—2%) litten dagegen unter der zurückhal­
tenden Auftragsvergabe der öffentlichen Hand, ge­
stiegenen Finanzierungskosten und gedämpften Ein­
kommen der privaten Auftraggeber. Diese unter­
schiedliche Entwicklung wird auch 1982 anhalten, so-
daß insgesamt mit einem leichten Rückgang der Real­
investitionen um 1% (Ausrüstungen + 1 % , Bauten 
—3%) zu rechnen ist 
Unter dem Einfluß der verhaltenen Binnennachfrage 
ließ auch der Importsog nach Im Oktober wurde so­
gar nominell das Vorjahresniveau unterschritten 
Selbst nach Auslaufen des letzten Erdölpreisschubs 
waren die Importpreise infoige der Auswirkungen der 
Dollarstärke noch um zweistellige Prozentsätze höher 
als im Vorjahr und ließen bisher keine Verbesserung 
der Terms of Trade zu (Seit August sind die Preise 
allerdings saisonbereinigt gesunken.) Diese Konstel­
lation wird sich 1982 umkehren: Eine weitere Verbes­
serung der Handelsbilanz (von 1981 rund 80 Mrd S 
auf knapp 78 Mrd. S Defizit) wird eher durch die 
Preisentwicklung als durch die realen Handelsströme 
bewirkt werden Auch das Defizit der erweiterten Lei­
stungsbilanz könnte sich weiter (schätzungsweise 
um 3 Mrd. S auf 13 Mrd. S) verringern. Voraussetzung 
hiefür ist allerdings die in der Prognose angenom­
mene Konstanz der Rohölpreise im kommenden 
Jahr. 

1981 haben sich die Erdölimpörte weiter verteuert, 
während die übrigen Rohwaren auf Dollarbasis billiger 
wurden Die heimischen Importpreise (insgesamt 
+ 14% im III. Quartal) wurden bis September durch 
den Wertverlust des Schillings gegenüber dem Dollar 
hochgehalten, da ein Großteil der Rohwarenimporte 
in Dollar fakturiert wird.. Die heimische Inflationskom­
ponente war relativ gering, da die Lohnabschlüsse 
teilweise unter der laufenden Inflationsrate blieben 
und die ungünstigen Arbeitsmarktaussichten im Se­
kundärsektor seit Jahresmitte zu einer negativen 
Lohndrift führten Die Inflationsrate bleibt 1981 unter 
der 7%-Marke und wird sich 1982 um etwa einen Pro­
zentpunkt verringern, sofern nicht wider Erwarten 
eine Rohwarenhausse bzw Dollarhausse einen neu­
erlichen Preässchub bewirkt. 

Die allgemeine Nachfrageschwäche hat sich vor allem 
auf die industriell-gewerbliche Produktion ausgewirkt. 
Die Industrie produzierte im III. Quartal um knapp 1% 
weniger als 1980 (laut Konjunkturreihe im Oktober 
— 1,1%) Obwohl auch die Arbeitsproduktivität weiter 
gesunken ist, mußte der Beschäftigtenstand in der In­
dustrie fühlbar verringert werden Gleichzeitig stellte 
auch der Dienstleistungssektor kaum noch zusätzli­
che Arbeitskräfte ein. Unter diesem erhöhten Anpas­
sungsdruck sank die Gesamtzahl der unselbständig 
Beschäftigten zuletzt (November) unter das Vorjah­
resniveau. Saisonbereinigt verstärkte sich der Ab­
wärtstrend. Die Arbeitslosenquote stieg innerhalb der 
letzten drei Monate saisonbereinigt um einen halben 

Prozentpunkt auf 2,9% Im Lichte der jüngsten Ent­
wicklung müssen die Arbeitsmarktaussichten deut­
lich ungünstiger beurteilt werden als noch zum letz­
ten Prognosetermin Ende September Die Beschäf­
tigtenzahl wird 1982 — trotz verstärkten Rückgangs 
der Gastarbeiterzahl — voraussichtlich um 14 000 
sinken. Die Arbeitslosenquote muß selbst unter eher 
optimistischen Annahmen auf 3,1% angesetzt wer­
den 
Gegenüber der Prognose vom September bedeutet 
die Revision der Arbeitsmarktdaten die wichtigste 
Korrektur. An den Nachfrageaggregaten waren nur 
geringfügige Korrekturen erforderlich, die vor allem 
— ebenso wie in der Produktion — die ungünstigere 
Einschätzung der Bauwirtschaft betreffen Schließlich 
erlaubte die jüngste Entwicklung der internationalen 
Rohwarenpreise und der Wechselkurse eine günsti­
gere Beurteilung der Aussichten für die Verbraucher­
preise sowie die Handels- und Leistungsbiianz 

Konjunkturaussichten in Westeuropa besser als in den 
USA 1) 

Die ausgeprägte Konjunkturschwäche, in der sich die 
westlichen Industrieländer seit dem Frühjahr 1980 be­
finden, hielt bis zuletzt an. Zwar sind die direkten Wir­
kungen des "zweiten Erdölpreisschocks" größtenteils 
abgeklungen, doch wurde die restriktive Linie der 
Wirtschaftspolitik noch nicht nennenswert gelockert. 
Die deflationären Impulse wurden allerdings im 
1. Halbjahr 1981 durch die rege Importnachfrage der 
OPEC-Länder und eine vorübergehende Nachfrage­
belebung in den USA und Japan gemildert. In West­
europa verzögerte dagegen die dollarkursbedingte 
Verschlechterung der Terms of Trade eine Konjunk­
turerholung. 
in dem Bemühen, die Inflation zu dämpfen und die 
Defizite der öffentlichen Haushalte in Grenzen zu hal­
ten, verharrt die Budgetpolitik allgemein auf restrikti­
vem Kurs; in einigen Ländern wurde dieser noch ver­
stärkt, so etwa in den USA und der BRD Die ange­
strebte Konsolidierung wird jedoch durch die Wirkun­
gen der automatischen Stabilisatoren sowie durch die 
steigende Zinsbelastung des Schuldendienstes we­
sentlich gehemmt. Der Inflationsabbau wurde — trotz 
heuer sinkender Rohwarenpreise — ebenfalls durch 
das hohe Zinsniveau, in Westeuropa auch durch die 
Doilarhausse, erschwert. 
Auch die Geldpolitik wurde allgemein nicht wesent­
lich gelockert In einigen Ländern (USA, BRD) blieb 
die Geldmengenexpansion eher im unteren Bereich 
des Zielbands. Ausgehend von den USA blieb das 
Zinsniveau weiterhin hoch, wenn auch seit Herbstbe­
ginn ein Rückgang eingesetzt hat. Trotz der für eine 

') Siehe auch F. Breuss. Die Konjunktur in den westlichen Indu­
striestaaten Monatsberichte 11/1981 
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Rezessionsperiode ungewöhnlich hohen Realzinsen 
blieb die Bankenliquidität angespannt, da einerseits 
der Verschuldungsgrad vor allem der öffentlichen 
Hand weiter zunahm und andererseits die schwache 
Entwicklung der Haushaltseinkommen die Sparnei­
gung dämpfte 
Von der Binnennachfrage gehen in Westeuropa 
starke rezessive Impulse aus, die durch wechselkurs­
bedingte Kaufkraftabflüsse noch verstärkt wurden in 
den vier großen westeuropäischen Ländern ist die 
Binnennachfrage (einschließlich Lagerbewegungen) 
real um 2%% niedriger als 1980. Ein noch stärkerer 
Rückgang wird durch die anhaltend niedrige Sparnei­
gung ebenso verhindert wie durch die rege Investi­
tionstätigkeit Die wichtigste Konjunkturstütze sind 
jedoch die Exporte, vor allem jene in die OPEC-Län­
der und in den Dollarraum, wobei sich auch die wech­
selkursbedingte Verbesserung der Konkurrenzposi­
tion günstig auswirkt Der Rückgang des BIP in 
OECD-Europa fällt daher 1981 mit real —0,5% deut­
lich geringer aus als jener der Binnennachfrage. Im 
gesamten OECD-Raum beträgt das reale Wirtschafts­
wachstum nur etwa 1% 
Angesichts der voraussichtlich auch weiterhin restrik­
tiven Geld- und Fiskalpolitik und anhaltender Struk­
turprobleme in den meisten OECD-Ländern ist für die 
nächsten 18 Monate nur mit einer zögernden Kon­
junkturerholung zu rechnen. Im Jahresdurchschnitt 
1982 wird ein Wachstum von etwa V/2% erwartet; al­
lerdings dürfte es sich im Jahresverlauf etwas verstär­
ken und im 1. Halbjahr 1983 real 3% (auf Jahresbasis) 
erreichen Trotz des Abbaus der OPEC-Leistungsbi­
lanzüberschüsse werden vom Export (auch von je­
nem in nicht-erdölexportierende Länder) weiterhin 
belebende Impulse ausgehen Der Intra-OECD-Han-
del dürfte, nach einem Rückgang im abgelaufenen 
Jahr, 1982 real um etwa 4% wachsen Auch die Kon­
sumnachfrage dürfte sich erholen, da der allmähliche 
Inflationsabbau den Spielraum für reale Verbrauchs­
steigerungen etwas erweitert Schließlich ist mit dem 
Ende des bisherigen Lagerabbaus und einer Trend­
umkehr zu rechnen, insbesondere bei weiterem 
Nachgeben des Zinsniveaus. Von der Investitionstä-

Annahmen über die internationale Konjunktur 
1979 1980 1981 1932 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Bruuo- In landsp roduk t real 

USA 2 4 - 0 2 2 0 0 0 

Japan 5 5 4 2 3,5 4 0 

BRD . 4 6 1 8 - 1 0 1 0 
OECD-Europa 3 2 1 5 - 0 5 1 5 
OECD- insgesamt 3 3 1,3 1 0 1 5 

Wel lhandel , real 7 0 1 0 - 1 0 4 0 
Wel i rohsro l fp re ise 

HWWA-Index Dollarbasis 31 5 47 9 7 0 7 0 

Erdö lpre is 
Durchschn i t t l i cher Impor t ­
preis OECD . Dollar je Barrel 19 3 32 9 36 5 36,5 

Wechse lkurs Schi l l ing je Dollar 13 37 12 94 15 94 15 70 

tigkeit ist hingegen keine zusätzliche Dynamik zu er­
warten 
In der sich abzeichnenden Konjunkturwende dürfte 
Japan und Westeuropa eine Schrittmacherfunktion 
zukommen. Die USA befinden sich dagegen seit dem 

INDEX 0F LEADINS INOICAT0RS USA 

INDUSTRIEPRODUKTION SAISONBEftEINIET 

7<l 75 ?5 77 7 8 >9 SO 8 1 
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Frühjahr in einer Rezession, deren Ende noch nicht 
abzuschätzen ist 

Die anhaltende Wachstumsschwäche hat die Arbeits­
marktlage im OECD-Raum weiter verschärft. Bei wei­
terhin wachsendem Arbeitskräfteangebot ist die Zahl 
der Beschäftigten im abgelaufenen Jahr zwar in Nord­
amerika gestiegen, in Westeuropa jedoch deutlich ge­
sunken Die Arbeitslosenquote wird auf knapp 7% ge­
schätzt, in OECD-Europa (7,6%) liegt sie um V/z Pro­
zentpunkte höher als 1980 Eine Konjunkturerholung 
im kommenden Jahr wird sich in erster Linie in Pro­
duktivitätsfortschritten und nur zögernd in der Be­
schäftigung niederschlagen. Die Rate der Arbeitslo­
sigkeit wird bis zum Frühjahr 1983 voraussichtlich auf 
8% steigen, was einer Arbeitslosenzahl im gesamten 
OECD-Raum von rund 28 Millionen entspricht. 

Die Preisentwicklung verlief etwas günstiger, als noch 
im Frühjahr erwartet wurde. Die Rohwarenpreise aus­
genommen Erdöl sind 1981 deutlich gesunken 
(—15% im Jahresdurchschnitt auf Dollarbasis); in­
folge der konjunkturbedingt schwachen Nachfrage 
wurden die Spot-Preise rasch an die Dollarkursstei­
gerung angepaßt. Die Erdölnachfrage ging deutlich 
zurück, dennoch stieg der durchschnittliche Import­
preis heuer um etwa 11% auf Dollarbasis (im gewoge­
nen Durchschnitt der OECD-Währungen um über 
20%). Die Lohnentwicklung war im Hinblick auf die 
prekäre Arbeitsmarktlage allgemein zurückhaltend. 
Stundenverdienste und Arbeitskosten stiegen allge­
mein langsamer als 1980; die "Reallohnlücke" verrin­
gert sich tendenziell. 1982 wird sich unter der An­
nahme konstanter nomineller Erdölpreise auf Dollar­
basis und unveränderter Wechselkurse sowie mäßi­
ger Lohnsteigerungen die Inflation weiter beruhigen 
Der BIP-Deflator wird von 9% (1981) auf schätzungs­

weise 81/2% sinken, die Verbraucherpreise von 101/2% 
auf 91/2%. 
Die aggregierte OECD-Leistungsbilanz verbessert 
sich 1981 deutlich: Das voraussichtliche Defizit von 
rund 35 Mrd $ ist nur knapp halb so hoch wie im Vor­
jahr. Die OPEC-Staaten bauen ihre Überschüsse zü­
gig ab und haben ihre Warenbezüge aus den OECD-
Ländern 1981 real um ein Viertel gesteigert Gleich­
zeitig sind die Importe der OECD aus der OPEC um 
etwa 18% gesunken, wozu neben der schwachen 
Konjunktur auch Energieeinsparungen und -Substitu­
tion beigetragen haben.. Der reale Außenbeitrag 
dürfte sich im kommenden Jahr weiter verbessern, 
wenn auch deutlich schwächer als 1981. Auch die 
Terms of Trade werden sich voraussichtlich zugun­
sten der OECD-Länder entwickeln. Innerhalb des 
OECD-Raums wird die Leistungsbilanzposition der 
einzelnen Länder allerdings sehr unterschiedlich sein: 
So ist in den USA und Großbritannien mit einer Ver­
schlechterung, in Japan und der BRD mit einer deutli­
chen Verbesserung zu rechnen 

Stagnation im Inland noch nicht überwunden 

Bei anhaltender internationaler Konjunkturschwäche 
und gedämpfter Binnennachfrage fehlen der österrei­
chischen Wirtschaft derzeit entscheidende Wachs­
tumsimpulse Nach den vorläufigen Ergebnissen der 
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung sank das 
Brutto-Inlandsprodukt im III Quartal 1981 saisonbe­
reinigt um 0,4% (real) unter den Wert des Vorquartals 
und lag kaum höher (0,2%) als im Vorjahr. Auch im 
gesamten bisherigen Jahresverlauf stagnierte das 
Brutto-Inlandsprodukt auf dem Vorjahresniveau Im 
industriell-gewerblichen Bereich hat sich die Produk-

Entstehung des Brutto-Inlandsproduktes 
Real 

1980 1981 1981 1982 
0 I Qu II Qu III Qu 0 0 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Sachgü te rp roduk t i on und Bergbau 4 1 - 4 , 5 - 0 1 0 5 - '/z 3 

davon Bergbau 04 -19 -4 0 36 

Industrie 42 -5 6 -04 02 -1') 3') 

Gewerbe 38 -10 10 10 % 3 

Energ ie- und Wasserversorgung 3 3 1 2 - 0 , 3 - 0 6 1 1 

Bauwesen - 1 2 - 4 0 1 0 - 3 . 0 - 2 - 3 

Handel ' ) . . 3 1 0 4 2 4 1.5 1 2 
Verkehr u n d Nachr i ch tenübermi l l l ung 5,3 - 0 9 0 7 0 5 0 2% 

Vermögensverwa l tung ' ) 4.8 3,3 3 3 2 8 3 2 

Sonst ige pr ivate Dienste 3 ] 3 5 3 0 3 6 2 0 2 2 

Öf fent l icher Dienst 2,1 2,0 2,0 2,0 2 2 

Wer t schöp fung ohne Land- und Fors twi r tschaf t 3 3 - 0 9 1 3 0 8 % 2 

Land- und Fors twi r tschaf t 4,4 - 5 , 4 1,7 - 6 , 5 - 4 3 

Wer t schöp fung der Wir tschaf tsbere iche 3,3 - 1 0 1,3 0 4 0 2 
Minus imput ie r te Bankd ienst le is tungen 5 7 4 0 4 0 3 0 

Impor tabgaben 7 0 - 5 7 - 4 9 - 2 9 

Mehrwer ts teuer 1,5 - 1 , 0 2.0 - 0 , 6 

Bru t to - In landsproduk t 3 1 - 1 , 3 1 2 0 2 0 2 

') Einschl ießl ich Beherbe rgungs - und Gasts tä t tenwesen — ! ) Banken u n d Vers icherungen Real i tätenwesen sowie Rechts- und Wir tschaf tsd ienste — 3 ) Sonst ige Dienste 

private Dienste ohne Erwerbscharakter und häusl iche Dienste — ' } Einschl ießl ich Bergbau 
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tion nach einer vorübergehenden Erholung seit Jah­
resmitte weiter abgeschwächt. Die Industrieproduk­
tion lag saisonbereinigt im III. Quartal um fast 2% un­
ter dem Niveau des Vorquartals. In allen Obergruppen 
ist die Erzeugung gesunken, am stärksten in der Inve­
stitionsgütererzeugung, allerdings deuteten im Vor­
produktbereich (Stahl) steigende Auslandsaufträge 
auf eine Besserung hin. Allgemein beurteilten die Un­
ternehmer im Konjunkturtest von Ende Oktober die 
Auftragslage und die Produktionserwartungen etwas 
weniger ungünstig als drei Monate früher Die Bau­
wirtschaft litt unter einem Mangel an Aufträgen so­
wohl von öffentlichen als auch von privaten Auftrag­
gebern. Das Produktionsvolumen verringerte sich in 
allen Bausparten und blieb um 3% unter dem Vorjah-
reswert Wichtige Indikatoren lassen eine weitere Ver­
schlechterung über die Jahreswende hinaus erwar­
ten. 

Auch in der Land- und Forstwirtschaft sank die reale 
Wertschöpfung zuletzt deutlich (—6,5%) unter das 
relativ hohe Vorjahresniveau Vor allem ist dies auf 
Einbußen im Pflanzenbau (schwache Getreide- und 
Obsternte) und auf geringeren Holzeinschlag zurück­
zuführen Die Erträge in der Tierhaltung waren dage­
gen höher als im Vorjahr. 
Der Dienstleistungssektor schnitt relativ günstig ab: 
Seine reale Wertschöpfung war um 2% höher als im 
Vorjahr Neben dem Verwaltungsbereich expandier­
ten auch Handel und Gastgewerbe ( + 1,5%), weniger 
der Verkehrssektor ( + 0,5%). Der reale Umsatzzu­
wachs im Einzelhandel ist ausschließlich der erhöhten 
Nachfrage nach kurzlebigen Konsumgütern zu dan­
ken, während der Großhandel vor allem vom lebhaf­
ten Außenhandel profitierte. 
Für 1982 werden Auftriebskräfte von einer allmähli­
chen Erholung der internationalen Konjunktur, beson­
ders in Westeuropa, erwartet. Eine Trendumkehr im 
Lagerzyklus dürfte vor allem der heimischen Grund­
stoffindustrie zugute kommen Darüber hinaus 
könnte Österreich auf Grund von Veränderungen sei­
nes realen effektiven Wechselkurses Marktanteile ge­
winnen. Die heimische Nachfrage dürfte hingegen nur 
einen bescheidenen Wachstumsbeitrag leisten; ins­
besondere die Bauwirtschaft wird die gedämpfte In­
vestitionsneigung zu spüren bekommen Der Rück­
gang der Bauproduktion wird voraussichtlich stärker 
ausfallen als zuletzt angenommen (—3%). Die Indu­
strieproduktion könnte im Jahresdurchschnitt eine 
Steigerung von 3% erreichen. Für das Brutto-Inlands­
produkt wird wie im September eine reale Steigerung 
von 2% errechnet 

Handlungsspielraum der Wirtschaftspolitik eingeengt 

Die Abschwächung der Schilling/Dollar-Relation hat 
sich als nachhaltig erwiesen. Für das Jahr 1982 wird 

nun ein Durchschnittskurs von 15,70 S angenommen 
Der Schilling hat mit der im Rahmen des EWS vorge-
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nommenen DM-Aufwertung nicht nur mitgezogen, 
sondern ist gegenüber dieser Währung noch stärker 
geworden Die Annahmen über den realen effektiven 
Wechselkurs des Schillings sind gegenüber der Sep­
tember-Prognose nicht wesentlich verändert worden 
Sowohl für 1981 als auch für 1982 wird eine Abwer­
tung unterstellt (um rund 3%% und 21/2%) 
Die Geldpolitik wird grundsätzlich weiterhin durch das 
Festhalten am Hartwährungskurs bestimmt Die hei­
mischen Zinssätze — in erster Linie im kurzfristigen 
Bereich — werden daher an die ausländischen ange­
paßt Ein Sinken der,Zinsen im Ausland, insbeson­
dere in der für den österreichischen Geldmarkt maß­
gebenden Bundesrepublik Deutschland, schlägt sich 
zwar auch in den Taggeldsätzen nieder, wirkt jedoch 
auf den Rentenmarkt weniger unmittelbar Sollte auch 
das Habenzinsniveau nachgeben, so muß dies den­
noch nicht in vollem Ausmaß auf die Kreditzinsen 
durchschlagen. In der Deckung des Liquiditätsbedar­
fes der Kreditunternehmen ist die Notenbank von re­
gelmäßigen Devisenswaps zur Aufstockung der Refi­
nanzierungsrahmen übergegangen. Damit wurden so­
wohl die Orientierung an den kurzfristigen DM-Zins­
sätzen für zusätzliche Liquiditätsbeanspruchung auf­
gehoben als auch die durchschnittlichen Refinanzie­
rungskosten des Kreditapparates gesenkt 

Entwicklung der Nachfrage 
1980 1931 1982 1980 1981 1982 

Mrd S Veränderung 
gegen das Vorjahr 

in % 

Nominell 

Privater K o n s u m 548 7 587 1 627 0 7 8 7 6% 

Öffent l icher Konsum 177 5 192 6 209 0 7 0 8% a% 
Brut to-Anlageinvest i t ionen 252 3 268 2 281 7 8 8 6 / 2 5 

Lagerbewegung und 
Stat is t ische Dif ferenz 34 4 5 2 12 1 

Ver fügbares Güter- und 
Le is tungsvolumen 1 012 9 1 053 1 1 129 8 9 1 4 7% 

Plus Expor te i w S 388 6 439 4 491 0 13 2 13 12 

Warenverkehr ' ] 226 2 251 1 282 4 9 7 11 12'/, 

Reiseverkehr 84 4 92 8 100 7 133 10 8 / 2 

Minus Impor te i w S 405 5 447 3 494 0 16 1 10 / , 10% 

Warenverkehr ' ] 315 8 334 8 365 0 17 0 6 9 

Reiseverkehr 41 8 4 5 6 49 9 3 6 9 9 / E 

Bru t to - In landsproduk t 995 9 1 045 2 1 126 8 7 9 5 8 

Real (zu Preisen von 1976) 

Privater K o n s u m 449 6 449 6 454 1 1.5 0 1 

Öffent l icher Konsum 1 4 3 6 146 5 149 4 1 6 2 2 

Brut to-Anlageinvest i t ionen 203 0 201 3 199 5 2 2 - % -

- 1 

Bauten (netto}1) 104 2 102 1 99 0 - 09 - 2 - 3 

Ausrüstungen (netto)') 88 5 894 90 3 62 1 1 

Lagerbewegung und 
Stat is t ische Dif ferenz 29 5 4 1 9 1 

Ver fügbares Güter- und 
Le is tungsvo lumen 825 7 802 0 812 1 2 7 - 3 VA 

Plus Expor te i. w S 326 2 347 2 367 8 7.2 67, 6 

Warenverkehr ' ] 194 6 204 3 258 6 4,3 5 7 

Reiseverkehr 67 3 68 6 69 6 6 8 2 VA 
Minus Impor te i w S 329 6 326 3 341 1 6 2 - 1 4% 

Warenverkehr ' ] 258 0 243 8 253 6 6 1 - 5!4 4 

Reiseverkehr 3 3 7 3 3 5 33 8 - 0 6 - % 1 

Bru t to - In landsproduk t 822 2 822 9 838 8 3 1 0 2 

') Laut Außenhandelsstat is t ik — 2 ) Ohne Mehrwer ts teuer 

Von den öffentlichen Haushalten sind für 1982 per 
Saldo keine Impulse für die Nachfrage zu erwarten, 
soferne die Voranschläge im Vollzug eingehalten wer­
den können Nicht nur der Bund, sondern auch, so­
weit bisher bekannt, Länder und Gemeinden werden 
im kommenden Jahr bei ihren Investitionsausgaben 
sehr zurückhaltend sein Davon ist insbesondere die 
Bauwirtschaft betroffen, Durch eine konzentrierte 
Auftragsvergabe im I.Quartal könnte die an sich 
dämpfende Wirkung zunächst verringert werden 
Für die privaten Ausrüstungsinvestitionen ist im kom­
menden Jahr neben den bestehenden Förderungs­
maßnahmen ein Absetzbetrag von bestimmten Steu­
ern vorgesehen. Er soll 7% der Anschaffungs- oder 
Herstellungskosten betragen. 

Durch die Lohnsteueranpassung werden die verfüg­
baren Einkommen der Unselbständigen um etwa 1% 
erhöht Dieser Effekt wird allerdings durch die Anhe-
bung der Arbeitslosenversicherungsbeiträge und der 
Bemessungsgrundlage für die Krankenversiche­
rungsbeiträge zu etwa einem Drittel geschmälert. 

Marktanteilsgewinne im Export 

Die Exportdynamik war im III Quartal merklich schwä­
cher Im Oktober haben sich jedoch die Exporte wie­
der deutlich belebt, wobei die kräftige Steigerung der 
Ausfuhr in die Ost- und OPEC-Staaten wesentlich 
zum günstigen Gesamtergebnis beitrug Die österrei­
chischen Exporteure nützen die Wechselkurs- und ar-
beitskostenbedingte Verbesserung ihrer preislichen 
Wettbewerbsfähigkeit vor allem für reale Marktanteils­
gewinne, ihre Gewinne sind jedoch gedämpft Diese 
Situation wird auch im kommenden Jahr bestehen 
bleiben Gemessen am realen effektiven Wechselkurs 
wird der Schilling auch 1982 abwerten, die Arbeitsko­
sten werden sich zwar gegenüber der Bundesrepu­
blik Deutschland auch im kommenden Jahr wieder 
verschlechtern, gegenüber den meisten übrigen Kon­
kurrenten jedoch weiter verbessern 
Das günstige Exportergebnis vom Oktober dürfte 
auch eine zufällige Kumulierung von Auslieferungen 
enthalten. Außerdem zeigt die Auftragsstatistik der 
Industrie für Oktober, daß sich die Zunahme der Aus­
landsaufträge (ohne Maschinen) gegenüber den Vor­
monaten abgeschwächt hat (In der Bundesrepublik 
Deutschland sind die Auslandsbestellungen beim ver­
arbeitenden Gewerbe im September und Oktober ge­
genüber dem hohen Niveau der Sommermonate um 
7% geschrumpft.) Für 1981 wird erwartet, daß die Wa­
renexporte um 5% real (September-Prognose +4%) 
wachsen Für das kommende Jahr ist mit einer leich­
ten Belebung des Exportwachstums auf real 7% zu 
rechnen. Die Nachfragestruktur im Welthandel wird 
sich von den typischen "Fertigwarenmärkten" in den 
OPEC-Staaten zu den westlichen Industrieländern 
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verlagern Davon wird der österreichische Export in­
sofern begünstigt, als er einen relativ hohen Anteil an 
Vorprodukten und Gütern geringeren Verarbeitungs­
grads enthält Die Importnachfrage der OPEC-Staa­
ten dürfte 1982 um etwa zwei Drittel langsamer stei­
gen als 1981 Das Handelsvolumen mit den RGW-
Staaten wird 1982 keinesfalls ausgeweitet werden 
Die Entwicklung der Exportpreise kann nunmehr so­
wohl für 1981 als auch für 1982 etwas günstiger ein­
geschätzt werden, als dies noch im September der 
Fall war 
Die Einnahmen aus dem Reiseverkehr nehmen 1981 
voraussichtlich — wie bereits im September progno­
stiziert — um 2% real und um 10% nominell zu. Ob-
schon der reale Einnahmenzuwachs in den ersten 
drei Quartalen nach vorläufiger WIFO-Berechnung 
3,7% erreichte, wird von einer Prognoserevision Ab­
stand genommen, da wie im Vorjahr eine Revision der 
Schätzung nach unten möglich ist und außerdem we­
gen der anhaltenden Rezession in Westeuropa für die 
letzten Monate des Jahres eher niedrigere Zuwachs­
raten zu erwarten sind. Bereits in der September-Pro­
gnose wurde berücksichtigt, daß die Rezession in 
Westeuropa länger anhalten wird, als noch Mitte 1981 
angenommen wurde Es kann daher an der Prognose 
der touristischen Exporte für 1982 (real +1,5%, nomi­
nell + 8,5%) festgehalten werden 

Mäßige Konsumbelebung 

Die Konsumnachfrage schrumpfte im III. Quartal real 
um 0,4% Die Abschwächung der Verbrauchsnach­
frage ist auf eine im Vergleich zum 1. Halbjahr ungün­
stigere Einkommensentwicklung und auf die geringe 
Verschuldungsbereitschaft der privaten Haushalte in­
folge hoher Kreditzinsen und gedämpfter Zukunftser­
wartungen zurückzuführen. Der Nachfragerückgang 
beschränkte sich auf die konjunkturreagiblen dauer­

haften Konsumgüter (insbesondere Pkw), die Ausga­
ben für die übrigen Waren und Leistungen verharrten 
preisbereinigt auf dem Vorjahresnäveau Die sich ab­
zeichnende Entwicklung für die letzten Monate des 
Jahres 1981 (vorläufige Meldungen des Einzelhandels 
für Oktober und November, gedämpfte Umsatzerwar­
tungen für das Weihnachtsgeschäft) sprechen mit 
dem Ergebnis für das III Quartal dafür, daß der pri­
vate Konsum 1981 real nicht über das Niveau des 
Vorjahres hinausgeht. Selbst dies impliziert einen 
Rückgang der Sparquote um fast einen Prozent­
punkt 
Im Jahre 1982 dürften die Masseneinkommen und die 
persönlich verfügbaren Einkommen, wie schon bisher 
angenommen, um 6%% bzw. 7%% wachsen. Da die 
Inflationsrate mit 5,8% angenommen wird, ergibt sich 
eine positive Entwicklung der realen Kaufkraft der pri­
vaten Haushalte (Zuwachs mehr als 11/2%), jedoch we­
nig Anlaß, von der seinerzeitigen Konsumprognose 
(real +1%) abzugehen. Es wurde zwar argumentiert, 
daß die Lohnsteuerkorrektur den Beziehern niedriger 
Einkommen zugute kommt, deren Konsumneigung im 
allgemeinen überdurchschnittlich ist (wodurch der 
Konsum Impulse bekommen könnte) Doch ist nicht 
auszuschließen, daß die deutliche Verschlechterung 
der Beschäftigungslage gerade in diesen Einkom­
mensbereichen zu vorsichtigerem Ausgabeverhalten 
führt. Weiters ist zu beachten, daß die Erhöhung der 
Althausmieten auf Grund des mit Jahresbeginn 1982 
in Kraft tretenden neuen Mietengesetzes, die vorge­
sehene Überwälzungsmöglichkeit der 8prozentigen 
Mehrwertsteuer auf die Mieter und die Einhebung 
des Erhaltungsbeitrags für Wohnungen der Ge­
meinde Wien die privaten Haushalte voraussichtlich 
mit nahezu 3Mrd .S belasten wird In den Budgets 
der privaten Haushalte werden sich diese Mehrausga­
ben bereits im Verlauf des I Quartals auswirken, im 
Verbraucherpreisindex werden sie sich aus erhe­
bungstechnischen Gründen allerdings erst im 

Verwendung des Bruttoinlandsproduktes 
(Real) 

1980 1981 1981 1982 
0 I Qu II Qu Iii Qu 0 0 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Privater Konsum 1.5 - 0 9 2 2 - 0 4 0 1 

Öffent l icher K o n s u m 1 6 2 0 2 0 2 0 2 2 

Bru t to-An lage invest i t ionen 2 2 - 1 . 4 0,8 - 0 6 - % - 1 

davon Ausrüstungen (netto)') 62 0.7 0,6 3 5 1 1 

Bauten (netto)') . . . . -0,9 -4.0 1.0 -3,0 -2 - 3 

Inländische Endnachf rage 1 7 - 0 4 1.8 - 0 0 % % 
(Lagerb i ldung] (A) 1 1 - 4 . 3 - 4 3 - 1 8 - 3 % 

(B) (29,5) (5,9] (2,6) ( - 2 , 5 ) (4,1) (9 ,1) 
Verfügbares Güter - u n d Le is tungsvo lumen 2 7 - 4 7 - 2 5 - 1 , 8 - 3 Vk 

Expor te i w S 7.2 5 1 9 3 6,3 6% 6 

Impor te i w S . . . . 6,2 - 3 , 2 - 0 , 3 1 7 - 1 4% 

Außenbe i t rag . (A] 0,4 3,4 3,7 2,0 3 % 
Bru t to - In landsproduk t 3 1 - 1 3 1 2 0 2 0 2 

(A) Bei t rag zum Wachs tum des realen B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t e s in P rozen tpunk ten - (B) Mrd S zu Preisen 1976 -- ') Ohne Mehrwer ts teuer 
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Konjunkturelle Tendenzen der Endnachfrage 
1980 1981 

Ii Qu III Qu. IV Qu. i Qu I Qu III Qu 
Saisonbere in igte Veränderung gege 

in % real 
n das Vorquar ta l 

Privater K o n s u m - 1 5 + 0 7 - 0 9 + 0 8 + 1 7 - 1 8 
Brut to-Anlageinvest i t ionen - 2 0 + 0 2 + 0,3 - 0 2 + 0 6 - 1 0 

davon Ausrüstungen 
/netto)'} -0.0 -07 + 36 -2 3 -0 1 + 24 

Bauten /netto)'} -25 + 1 1 -34 + 08 + 29 -30 

Inländische Endnachf rage - 1 1 + 0 5 - 0 3 + 0 4 + 1 3 - 1 2 
Ver fügbares Güter- und 

Le is tungsvo lumen + 0 1 - 1 0 - 2 2 - 1 7 + 2 4 - 0 0 
Expor te i w S - 3 1 + 1 2 + 3 7 + 3 3 + 0 9 - 1 4 

Waren ' ) - 4 4 + 4 8 - 0 6 + 1 8 + 1 7 - 0 4 
Impor te i w S + 0 7 - 2 0 - 2 1 + 0 1 + 3 6 + 0 4 

Waren ! ) + 0 1 - 1 , 3 - 3 6 - 0 9 + 0 8 + 1 0 
Bru t to - In landsproduk t - 1 5 + 0 5 - 0 1 - 0 3 + 1 1 - 0 4 

') Ohne Mehrwer ts teuer — ; ] Lt Außenhandelsstat is t ik 

IV. Quartal widerspiegein Aus diesem Grund werden 
nun die Ausgaben für dauerhafte Konsumgüter etwas 
vorsichtiger als noch im September eingeschätzt. Sie 
werden reai um rund 21/2% wachsen, womit der Rück­
gang von 1981 (—41/2%) bei weitem nicht aufgeholt 
wird. Die Ausgaben für die übrigen Waren und Lei­
stungen werden etwa mit der gleichen Rate wie 1981 
wachsen in der Sparquote wird das im Jahre 1981 
verlorene Terrain wieder gutgemacht werden 

Ausrüstungsinvestitionen gut behauptet — Flaute in 
der Bauwirtschaft 

Trotz der hartnäckigen Stagnation haben sich die 
Ausrüstungsinvestitionen relativ günstig entwickelt 
Sie haben sich in den ersten drei Quartalen 1981 ge­
genüber dem Vorjahr real um rund 1 1 / 2 % erhöht. An­
gesichts unterausgelasteter Kapazitäten lag das 
Schwergewicht auf Strukturverbesserungs- und Ra-
tionalisierungsinvestätionen Da weder von der Ge-
winnentwickiung noch von steuerlicher Seite Anreize 
für Jahresendinvestitionen bestehen, werden die In­
vestitionsausgaben für Ausrüstungen im IV. Quartal 
kaum das — allerdings relativ hohe — Vorjahresni­
veau erreichen Die Prognose ( + 1% real) kann auf­
recht erhalten werden. Wie eine vorläufige Auswer­
tung des jüngsten Investitionstests zeigt, dürften al­
lein die Ausrüstungsinvestitionen der Industrie, deren 
Anteil ungefähr ein Viertel des Gesamtaggregates 
ausmacht, 1981 real um etwa 10% zunehmen Die 
Meldungen im Investitionstest lassen auch für 1982 
eine reale Zunahme der Industrieinvestitionen um 
etwa 7% erkennen (daran hat wie im Jahre 1981 die 
Investition von General Motors einen erheblichen An­
teil) Auch im öffentlichen Sektor und in der Elektrizi­
tätswirtschaft sind Zuwächse der Ausrüstungsinvestä-
tionen von real gut 5% zu erwarten. Es wird daher 
angenommen, daß die Investitionsausgaben zu kon­
stanten Preisen etwas höher als 1981 sein werden 
Diese Annahme wird gestützt durch die verbesserte 

Konjunkturelle Tendenzen der Industrieproduktion 
Industr ie Bergbau Invest i - K o n s u m -

insge- und t ions- gu ter 
samt G r u n d - guter 
(ohne Stoffe 

Energ ie] 
Sa isonbere in ig te Veränderung gegen das 

Vorquar ta l in % 

1978 f Qu ± 0 0 + 0.5 - 1 6 + 0 6 
II Qu + 1 8 + 0 9 + 2 4 + 1 4 

III Qu + 0 6 + 3 3 + 1 6 - 1 8 
IV Qu + 1 1 + 3 4 + 2 2 + 0 6 

1979 I Qu + 2 5 + 1 4 + 2 7 + 2 0 
II Qu + 1 9 + 1 3 + 1 5 + 2 5 

III Qu + 3 0 + 0,5 + 3 9 + 2 3 
IV Qu + 1.3 - 1 7 + 3 8 + 0 7 

1980 I Qu + 1 6 + 2 1 + 1 4 + 1 6 
II Qu - 1 2 - 1 3 - 2 2 - 0 5 

III Qu - 2 3 - 3 5 - 3 3 - 0 7 
IV Qu + 1 4 + 1 3 + 3 8 + 0 4 

1981 ' I Qu - 1 7 - 3 8 - 2 3 - 0 7 
II Qu + 1 2 + 2 0 + 0 2 + 2 0 

III Qu . - 1 9 - 1 7 - 4 2 - 0 6 
Sep tember bis O k t o b e r 2 ] - 0 3 - 3 1 + 3 3 - 2 8 

' ] Vor läuf ige Ergebn isse - 2 ) Gegen Juli bis August 

Gewinnlage, außerdem könnte der vorgesehene 
7prozentige Steuerabsetzbetrag das Investitionsklima 
etwas freundlicher erscheinen lassen, Von der Kapa­
zitätsauslastung werden hingegen kaum Investitions-
ämpulse ausgehen. 
Für die Bautätigkeit hat sich die Lage seit der Sep­
tember-Prognose verdüstert Eine kurzlebige Erho­
lung im II. Quartal wurde von einer deutlichen Ver­
schlechterung im III. Quartal abgelöst (real —3% ge­
genüber dem Vorjahr) Die Konjunkturtestergebnisse 
sowie die Auftragsbestände der Bauindustrie und 
Baustoffproduzenten lassen mit einer weiteren Ver­
schlechterung der Baukonjunktur bis Jahresende 
rechnen. Die Bauinvestitionen schrumpfen 1981 vor­
aussichtlich um 2%. Auch im Jahre 1982 wird die Tal­
fahrt der Baukonjunktur weitergehen Der jüngste 
Konjunkturtest fiel ähnlich pessimistisch aus wie 
1974/75 (1975 sanken die Bauinvestitionen um 3%), 
die Auftragsbestände der Bauindustrie und der 
Bau Stoffe rzeuger sind rückläufig Die anläßlich des 
"Baugipfels" im November vereinbarten Maßnahmen 
werden der Baukonjunktur nur wenig zusätzliche 
quantitative Nachfrageimpuise geben 
Die öffentlichen Haushalte schränken die nominellen 
Ausgaben für Bauinvestitionen ein. Obwohl die Wohn-
bauförderungsmittel nominell steigen, wird infolge 
des höheren Anteils der öffentlichen Darlehen an der 
Finanzierung das Volumen der geförderten Projekte 
zurückgehen Anhaltend hohe Zinsen, schwache 
Realeinkommenszuwächse und restriktive Vergabe 
von Bausparkassendarlehen lassen die private Wohn­
baunachfrage voraussichtlich zurückgehen 
Die Statistik der Lagerinvestitionen ist derzeit mit be­
sonders großen Unsicherheiten behaftet Erst wenn 
das Statistische Zentralamt eine neue Lagerbe-
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BRUTTO-INLANDSPRODUKT•REAL. SAISONBEREINIGT 
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Standsrechnung vorlegt — dies wird Anfang 1982 der 
Fall sein —, wird eine bessere Beurteilung dieser 
Größe möglich sein. Nach den vorliegenden Berech­
nungen nahmen in den ersten drei Quartalen des Jah­
res 1981 die Lager real um 6 Mrd S zu. Im IV Quartal 
ist bei vermutlich stagnierenden Vorproduktlagern im 
Fertigwarenbereich eher mit einem Lagerabbau zu 
rechnen. Die Verringerung der Lagerbestände, stabile 

Preise und etwas günstigere Konjunkturaussichten 
lassen 1982 einen stärkeren Lageraufbau erwarten 
Von der Senkung der Finanzierungskosten sind hin­
gegen keine nennenswerten Impulse zu erwarten, 
weil die Kreditzinssätze nicht viel stärker als die 
Preissteigerungsrate zurückgehen werden. 

Terms of Trade entlasten Leistungsbilanz 1982 

Die schwache Binnennachfrage und die nun schon 
seit mehr als einem Jahr stagnierende bzw leicht sin­
kende Industrieproduktion ließen die realen Warenim­
porte wie im bisherigen Jahresverlauf sowohl im 
III. Quartal 1981 als auch im Oktober zurückgehen. 
Dieser Rückgang erwies sich als nominell und real 
stärker als noch im September angenommen. Die 
prognostizierte nominelle Veränderungsrate muß 
deshalb um 1/2 Prozentpunkt, die reale um 1 1 / s Pro­
zentpunkte (auf —5,5%) zurückgenommen werden. 
Wegen der starken Zunahme der Importpreise waren 
trotz des realen Importrückgangs die Importausga­
ben höher als im Vorjahr. Wie schon in den Vorquarta­
len fiel die Zunahme der Importpreise deutlich stärker 
aus als die der Exportpreise, sodaß sich die Terms of 
Trade verschlechterten. Im internationalen Vergleich 
zeigt sich, daß Österreich im 1 Halbjahr 1981 von 
zehn wichtigen Industriestaaten zu den Ländern mit 
der relativ stärksten Terms-of-Trade-Verschlechte-
rung gehörte. Sie wird sich im Jahresdurchschnitt 
1981 auf gut 5%% belaufen 

Für die realen Wareneinfuhren im kommenden Jahr 
bleibt bei unveränderter Einschätzung der Entwick­
lung der gesamten Inlandsnachfrage auch der Pro­
gnosewert vom September aufrecht ( + 4%). 
Es bestehen berechtigte Hoffnungen, daß der Rohöl­
preis auf Dollarbasis bis Ende 1982 höchstens kon­
stant bleibt, die Verteuerung der übrigen Rohstoffe 
wird sich in Grenzen halten Der Auftrieb der Import­
preise wird sich daher 1982 erheblich abschwächen 
und dazu führen, daß sich die realen Austauschver­
hältnisse nicht weiter verschlechtern. 
Die Prognoserevisionen im Außenhandelsbereich las­
sen die Handelsbilanz nun doch in einem etwas gün­
stigeren Licht erscheinen Trotz leichter Konjunktur­
erholung sollte 1982 ein etwas geringeres Defizit als 
1981 erreichbar sein Prognoseanpassungen bei den 
touristischen Ausgaben der Österreicher und im son­
stigen Dienstleistungsverkehr reduzieren das erwar­
tete Ergebnis der Dienstleistungsbilanz sowohl für 
1981 als auch für 1982 gegenüber der September-
Prognose. Das Defizit der erweiterten Leistungsbilanz 
wird (bei unveränderter technischer Annahme über 
die Statistische Differenz) 1981 etwa 16 Mrd S betra­
gen und sich im kommenden Jahr um etwa 3 Mrd S 
verringern; bezogen auf das nominelle Brutto-In­
landsprodukt bedeutet dies einen Rückgang von 
1,6% auf 1,3%. 
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Rasche Verschlechterung der Lage auf dem 
Arbeitsmarkt 

Auf dem Arbeitsmarkt hat sich im Herbst die lange 
zurückgestaute Anpassung der Beschäftigung an die 
Konjunkturlage vollzogen Bis zum Sommer expan­
dierte die Beschäftigung nur wenig beeinflußt von der 
Stagnation der Gütermärkte Seit August sank die Be­
schäftigung saisonbereinigt um über 20.000. Die An­
passung hat sich nicht in allen Wirtschaftszweigen in 
gleicher Weise aufgestaut Während die Industrie 
ihren Beschäftigtenstand gleichmäßiger verringerte, 
hat die Bauwirtschaft dies im Spätherbst verstärkt 
nachgeholt, im Dienstleistungssektor wuchs die Be­
schäftigung noch bis zum Frühjahr kräftig, dann aber 
wurden kaum noch Arbeitskräfte aufgenommen Die 
"Abkoppelung" des Arbeitsmarktes von den Güter­
märkten konnte auf die Dauer in einer so langen Sta­
gnationsphase nicht aufrecht erhalten werden. Den­
noch sollte nicht übersehen werden, daß die Verzö­
gerung der Anpassung auch positive Nachfrageef­
fekte gebracht hat, die die gesamtwirtschaftliche Pro­
duktion des abgelaufenen Jahres stützten 
Berücksichtigt man den Rückgang der Selbständi­
gen, nahm das Arbeitskräfteangebot 1981 um gut 
25000 Personen zu Im II Quartal hat das Wachstum 
der Beschäftigung ( + 18 700) noch etwa zwei Drittel 
des Angebotes absorbiert, im III Quartal nur noch 
wenig mehr als ein Drittel ( + 10 200) 
Die Arbeitsmarktprognose vom September hat sich 
als zu optimistisch erwiesen. Selbst unter der An­
nahme, daß sich der Anpassungsprozeß nicht in das 
neue Jahr hinein fortsetzt, wird der Rückstand gegen­
über dem Vorjahr zunächst noch größer werden Nur 
wenn um die Jahresmitte eine Belebung eintritt, die 

Konjunkturelle Tendenzen des Arbeitsmarktes 
Beschä l - Offene Arbe i ts - Arbei ts- Arbe i ts -

t ig te Stel len lose losen- lose / 
rate Offene 
in % Stel len 

(saison-
Saisonbere in igte Verände- bere i -
rung gegen das Vorquar ta l nigt) 

i n % 

1978 l Qu + 0.3 - 2 5 + 3 2 2 0 1 89 
II Q u - 0 2 + 0 7 + 8 1 2 2 2 02 

III Qu + 0 3 - 5 4 + 0 2 2 2 2 15 
IV Qu + 0 0 + 3 0 - 2 9 2 1 2 02 

1979 I Qu + 0,3 - 1 4 — 1 6 2 1 2 02 
II Qu + 0 2 + 4 4 + 2,3 2 1 ! 98 

III Qu - 0 0 + 5 0 - 5 7 2 0 1 78 
IV Qu + 0 1 + 117 - 4 9 1 9 1,51 

1980 I Qu + 0 2 + 9 9 - 3 2 1 8 1.33 
II Qu + 0 1 - 4 6 - 3 0 1 8 1 35 

II! Qu + 0 4 - 1 6 + 1 3 1 8 1 39 
IV Qu - 0 1 - 8 4 + 1 3 9 2 0 1 73 

1981 I Qu + 0 2 - 8 7 + 6 4 2 2 2 02 
II Qu + 0 2 - 8 7 + 2 0 2 2 2 26 

III Qu + 0 1 - 1 5 1 + 13 1 2 5 3 01 

Ok tobe r bis November ' ) - 0 6 - 1 6 . 9 + 1 0 0 2 8 4 18 

') Gegen Augus t bis Sep tember 

sich im weiteren Jahresverlauf noch beschleunigen 
müßte, wird die Beschäftigung im Jahresdurchschnitt 
um nicht mehr als 14.000 Personen (—0,5%) unter 
den Vorjahresstand sinken. 
Das inländische Angebot wird 1982 im Jahresdurch­
schnitt nur noch um 17.500 zunehmen, somit wird 
eine Nachfragelücke im Ausmaß von 31.500 Arbeits­
plätzen entstehen. Vom jüngsten Beschäftigungs­
rückgang waren Ausländer überproportional betrof­
fen. Es wird erwartet, daß 1982 um 17 000 Ausländer 
weniger beschäftigt sein werden; davon werden gut 
5.000 arbeitslos sein und die übrigen in ihre Heimat­
länder zurückkehren 
Die Arbeitslosigkeit war saisonbereinigt schon seit 
dem Mai 1981 gestiegen, und zwar bis zum August 
um etwa 2.000 monatlich; in den drei Monaten danach 
beschleunigte sich die Zunahme auf das Doppelte. Im 
November wurde eine (saisonbereinigte) Quote von 
2,9% erreicht Absolut bedeutet dies einen Anstieg 
auf fast 94 000 Personen, das sind um 28 000 oder 
42,5% mehr als vor Jahresfrist Diese Entwicklung läßt 
befürchten, daß zum Saisonhöhepunkt im Jänner 
wahrscheinlich fast 150.000 Personen arbeitslos sein 
werden. Die saisonbereinigte Quote wird in der er­
sten Jahreshälfte jedenfalls über der 3%-Marke lie­
gen. Im Jahresdurchschnitt wird sie voraussichtlich 
3,1% betragen, das bedeutet eine Zunahme von 
20.000 auf 89.000 Personen. 

Langsamerer Preisauftrieb 

Der Tariflohnindex lag im III Quartal um 7,8% über 
dem Vorjahresniveau (ohne öffentlichen Dienst um 
7,6%) Die anhaltende Rezession führte im III. Quartal 
zu einer negativen Lohndrift in der Industrie (in den 
beiden Quartalen vorher war die Drift noch positiv) 
Einer Zunahme der Tariflöhne um 7,6% steht ein Zu­
wachs der Bruttomonatsverdienste je Beschäftigten 
sowie der Stundenverdienste je Arbeiter von 6,4% ge­
genüber Bei einer Inflationsrate von 6,6% mußten da­
mit die Industriebeschäftigten, wie auch die übrigen 
Arbeitnehmer, deren Pro-Kopf-Einkommen brutto um 
6,5% stieg, im III. Quartal ieichte Reallohneinbußen 
hinnehmen. 
Die Herbstlohnrunde ist für die größten Arbeitneh­
mergruppen abgeschlossen Auf das Jahr umgelegt 
werden die Abschlüsse in der Privatwirtschaft zu 
einer etwa gleich hohen Tariflohnsteigerung wie in 
der vorjährigen Lohnrunde führen (etwa +7 1/ 4%) Der 
erwartete Konjunkturverlauf und die Lage auf dem Ar­
beitsmarkt lassen für 1982 eine negative Lohndrift 
von gut 1/4 Prozentpunkt erwarten. Der Gehaltsab­
schluß im öffentlichen Dienst von 6% wird unter Be­
rücksichtigung der in drei Etappen vollzogenen Be­
soldungsreform die Pro-Kopf-Gehälter der Beamten 
im Jahre 1982 um nahezu 8% erhöhen. Die Lohn- und 
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Gehaltssumme je Beschäftigten wird sich für die Ge­
samtwirtschaft um etwa 7'/4% ausweiten Wegen der 
rückläufigen Beschäftigung wird die Lohn- und Ge­
haltssumme brutto 1982 um gut einen Prozentpunkt 
langsamer wachsen als 1981. 
Die Abwertung des Dollars brachte in den letzten Mo­
naten einen Rückgang der Rohst off preise auch auf 
Schillingbasis. Von August bis November verbilligten 
sich die nichtenergetischen Rohwaren in Schiiiing um 
13,9% Die Schillingpreise für Energierohstoffe san­
ken um 8,3%, obwohl die Erhöhung des Rohölricht­
preises durch Saudi-Arabien von 32 $ auf 34 $ je Bar­
rel den Rohölpreisindex allein im November um 3,1% 
anhob 
Auf der Großhandelsebene hat der Preisauftrieb zu­
genommen: Die Jahresinfiationsrate lag im III Quartal 
um 7,9% (II. Quartal 6,8%) über dem Vorjahresniveau 
und stieg im Oktober auf 9,8%. Über die Hälfte dieser 
Zunahme wird durch die Verteuerung der Mineralöler­
zeugnisse und der festen Brennstoffe bewirkt; dane­
ben zogen aber seit Juli die Preise für Eisen und Stahl 
wieder an. Auch im Baubereich stiegen die Preise 
wieder kräftig. Im November ließ jedoch die Teuerung 
nach 
Die jährliche Zuwachsrate der Verbraucherpreise be­
trug im III Quartal 6,6% und stieg im Oktober auf 
7,2%. Im November haben die Saisonprodukte — sie 
fielen gegenüber Oktober um 12,2% — und die Tee­
butteraktion ( — 10,5%) den Preisauftrieb auf der End­
verbraucherstufe wieder abgeschwächt. Der Verbrau­
cherpreisindex lag im November um 7,0% (mit und 
ohne Saisonwaren) über dem Vorjahres wert. 
Auf Grund der bisherigen Entwicklung der Verbrau­
cherpreise ist es ziemlich sicher, daß die Inflations­
rate im Jahresdurchschnitt 1981 die 7%-Marke nicht 
erreicht. Im kommenden Jahr wird der Druck des In­
flationsimports erheblich nachlassen; die hausge­
machte Inflationskomponente wird sich insgesamt 
(sieht man von den Wohnungsmieten ab) keinesfalls 
verstärken. Der Lohnkostendruck sollte durch Pro­
duktivitätsgewinne gemildert werden. Darüber hinaus 
werden sich angesichts des eher bescheidenen An­
stiegs der privaten Nachfrage Preissteigerungen in 
Grenzen halten. 

Die bereits erwähnte 1982 bevorstehende zusätzliche 
Erhöhung des Mietenaufwands der privaten Haus­
halte von schätzungsweise fast 3 Mrd. S macht na­
hezu ein halbes Prozent der nominellen privaten Kon­
sumausgaben aus Der Verbraucherpeisindex im 
Jahre 1982 wird dadurch höchstens um 0,2 Prozent­
punkte angehoben. Der im Verbraucherpreisindex be­
rücksichtigte Mietenaufwand stützt sich auf den Mi­
krozensus. In der Erhebung vom Februar wird die 
Mietenerhöhung noch nicht feststellbar sein, da sie 
weitgehend erst ab März vorgeschrieben werden 
wird Die nächste Erhebung ist im Juni, ihre Ergeb­
nisse gehen mit einer Verzögerung von etwa drei Mo­

naten in die Berechnung des Verbraucherpreisindex 
ein Somit wird der Verbraucherpreisindex die erhöh­
ten Mietaufwendungen erst im IV. Quartal ausweisen. 

Monetäre Entwicklung 

In den ersten drei Quartalen 1981 hat die erweiterte 
Geldbasis um 5,9 Mrd S abgenommen Im Oktober 
trat allerdings infolge der Aufstockung der Refinan­
zierungsrahmen eine deutliche Gegenbewegung ein; 
die erweiterte Geldbasis stieg um 6,4 Mrd. S Im gan­
zen Jahr 1981 dürfte sie um knapp 5%, im kommen­
den Jahr aber um 7% wachsen 
Die Schilling-Geldkapitalbildung bei den Kreditunter­
nehmungen ist im III Quartal gegenüber dem Vorjahr 
erstmals wieder rascher gewachsen als die Schilling-
Kredite (um 10,4% gegenüber 10,2%). Vor allem die 
Spareinlagen weiteten sich überdurchschnittlich aus 
( + 14,8%), die Zuwachsrate blieb aber noch immer 
um 1,6 Prozentpunkte unter der des Vorquartals Eine 
anhaltende Abnahme der Sichteinlagen läßt M1' wei­
ter schrumpfen (um 2,1% im III Quartal und um 3,9% 
im Oktober) Die Ausweitung der Direktkredite hat 
sich auch im III Quartal weiter abgeschwächt und 
zeigte auch im Oktober keine nennenswerte Bele­
bung 

Die Prognose der monetären Aggregate braucht ge­
genüber September — abgesehen von geringfügigen 
Modifikationen für 1981 auf Grund der jüngsten Ent­
wicklung — nicht geändert werden. 
Mit dem Ende der Pause für Anleiheemissionen und 
dem überraschend guten Erfolg der Bundesanleihe 
vom Oktober hat sich der Rentenmarkt deutlich be­
lebt Das Netto-Emissionsvolumen im Jahre 1981 ist 
etwas niedriger als im Krisenjahr 1974, für 1982 ist bei 
tendenziell sinkenden Zinssätzen mit einer fühlbaren 
Belebung zu rechnen. Gestützt wird diese Erwartung 
durch die Beseitigung der inversen Zinsstruktur und 
die zur Zeit bestehende positive Zinsdifferenz gegen­
über der Bundesrepublik Deutschland auf dem Se­
kundärmarkt Für die Sekundärmarktrendite wird da­
her für 1982 eine verstärkte Abwärtsbewegung unter­
stellt 

Überlegungen zu den Prognoseergebnissen 

Die vorliegende Prognose läßt die Annahme über das 
gesamtwirtschaftliche Wachstum gegenüber der Sep­
tember-Prognose unverändert. Das Prognosegefüge 
stellt bei dem derzeit gegebenen Informationsstand 
wohl die wahrscheinlichste Entwicklung dar, birgt 
aber in einzelnen Bereichen größere Unsicherheiten 
Auf internationaler Ebene klaffen die Beurteilungen 
der Konjunkturaussichten für die USA relativ weit 
auseinander Auch sind die Folgen einer länger an-
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haltenden Rezession für die übrigen Industrieländer 
nur sehr schwer abzuschätzen Hier wird es nicht zu­
letzt darauf ankommen, wie der autonome wirt­
schaftspolitische Spielraum in den einzelnen Staaten 
genützt wird, und ob Aktionen international koordi­
niert werden können 
Im Inland sollte die Unsicherheit der Arbeitsmarktpro­
gnose nicht übersehen werden Es gibt praktisch 
keine Erfahrungen darüber, wie der Arbeitsmarkt auf 
eine zweijährige Stagnation reagiert. Beschränkt sich 
die zurückgestaute Anpassung des Arbeitsmarktes 
an die Entwicklung auf den Gütermärkten auf eine re­
lativ kurze Phase — wie es die Prognose unterstellt 
— oder ist sie ein länger währender Prozeß? Wäre 
letzteres der Fall, dann hätte dies unmittelbar Folgen 
für die Einkommen und die private Nachfrage. 
Die Prognose geht von den derzeit erkennbaren Fest­
legungen der österreichischen Wirtschaftspolitik aus 
Diese stammen überwiegend noch aus einer Zeit, als 
die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt nicht als so be­

denklich eingeschätzt werden mußte wie zuletzt. Der­
zeit werden Überlegungen über die Möglichkeit, den 
Zeitpunkt und das Ausmaß nachfragestützender Maß­
nahmen angestellt. Dadurch müßte in Kauf genom­
men werden, daß der von einem breiten Konsens ge­
tragene mittelfristig orientierte Stabilitätskurs gelok-
kert und die Konsolidierung der öffentlichen Finanzen 
auf kurze Sicht zurückgestellt wird Eine Auswahl 
möglicher Maßnahmen ausschließlich nach struktur­
politischen Kriterien hätte den Nachteil, daß viele da­
von nicht rasch genug nachfragewirksam werden Die 
Gefahr, daß die Wirkungen einer Nachfragestimulie­
rung bereits in eine von der Ausiandsnachfrage aus­
gehende Belebung fallen könnten, ist eher gering ein­
zuschätzen und kann überdies bei flexiblem Einsatz 
vermieden werden 

Georg Busch 
Fritz Schebeck 

Abgeschlossen am 21 Dezember 1981 
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