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Wirtschaftslage zur Jahreswende und Prognose 1982
Verzégerung der Konjunkturerholung geféhrdet die Vollbeschéaftigung

Stagnation im Inland noch nicht Giberwunden — Konjunkturaussichten in Westeuropa besser als in den
USA — Handlungsspielraum der Wirtschaftspolitik eingeengt — Marktanteilsgewinne im Export — M&-
fige Konsumbeiebung im neuen Jahr — Ausriistungsinvestitionen 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 dsterrei-
chische Wirtschaft nach wie vor Seit nunmehr einein-
halb Jahren &8t die Konjunktur keinen eindeutigen
Trend erkennen, sieht man von einer kurzfristigen Er-
holung im Frihijahr ab. Die ungewdhnlich lange Dauer
der Wachstumspause erklart sich aus den déampfen-
den Einflussen, die sowohl vom OECD-Raum als auch
von der inlandischen Nachfrage ausgehen. Ein stirke-
rer Konjunkturrickgang wird vor allem durch die kraf-
tige Steigerung der Exporte in die Lander der OPEC
verhindert. Diese wird sich zwar 1982 abschwéichen,
doch ist in Westeuropa mit einer etwas besseren
Konsumnachfrage und einem Aufbau der Vorprodukt-
lager zu rechnen, was dem heimischen Export zugute
kommen wird. Von der heimischen Wirtschaftspolitik
gehen derzeit kaum Impulse aus, jedoch dirfte eine
Verlangsamung des Preisauftriebs den Spielraum fur
eine reale Nachfragesteigerung erweitern. Unter die-
sen Annahmen wird das reale Brutto-Inlandsprodukt
nach der Stagnation im abgelaufenen Jahr (IH. Quartal
+0,2% gegen das Vorjahr) 1882 um 2% wachsen.
Die Exportdynamik hat sich nach einer Abschwa-
chung im Sommer im Oktober verstarkt; allerdings
beschrankt sie sich bisher auf Osteuropa und die
Markte in Ubersee Die Wechselkurs- und Arbeits-
kostenentwicklung hat die Konkurrenzposition ver-
bessert Angesichts zuletzt (Oktober) schwacherer
Auftragseingénge aus dem Ausland ist jedoch die un-
mittelbare Fortsetzung des Aufwiartstrends noch
nicht gesichert. Im Jahresdurchschnitt 1982 wird den-
noch der Warenexport real starker wachsen {4 7%])
als 1981.

Der private Konsum lag im lll. Quartal real um knapp
%% unter dem Vorjahresniveau und war auch saison-
bereinigt deutlich ricklaufig. Die niedrigeren Realein-
kommen sowie die labilere Arbeitsmarktlage schiu-
gen sich vor allem in einer schwachen Nachirage

nach dauerhaften Konsumgltern nieder BDennoch
verhinderte die sinkende Sparquote einen noch stér-
keren Rickgang, da die Konsumenten bestrebt wa-
ren, ihren bisherigen Lebensstandard aufrecht zu er-
halten Nach der Stagnation von 1981 (im Jahres-
durchschnitt} ddrften bescheidene Reallohnzu-
wéchse im kommenden Jahr auf Grund schwécherer
Inflation und etwas geringerer Steuerbelastung eine
reale Verbrauchssteigerung um etwa 1% ermdogli-
chen.

Die Investitionstitigkeit war im abgelaufenen Jahr
deutlich gespalten. Trotz unterausgelasteter Kapazi-
taten und sinkender Unternehmergewinne stiegen die
Ausrdstungsinvestitionen real um 1% Vor allem in der
Industrie hielten einzelne GroBprojekie sowie der
Ubergang zu neuen Produkten und Produktionsver-
fahren die Investitionstatigkeit in Gang Die Bauinve-

Wichtige Prognosegrdfien

198G 1981 1982 1980 1981 1982
Verdnderung gegen das

Vorjzhr in %
Industrieproduktion 42 -1 3
Arbeitsmarkt
Beschaftigte
insgesamt {1 000) 2780 2789 2785 a7 a4 —05
Beschiftigte
Industrie {1 000) 827 815 800 11 -20 —24
Arbeitslose {1 000} . 53 [2:¢] 88
Arbeitslosenrate (%) 19 24 31
Einkommen
t.ohn- und Gehaltssumme
{brutto Mrd S) 5372 5802 6197 76 8 6%
je Beschéftigten
{brytto, 1.000 8} 19286 2073 2225 68 T Th
Netro-Massean-
ginkommen (Mrd S) 5218 5583 5946 63 7 8%
Preise
Verbraucherpreise
{& 1976 = 100} 1205 1286 1360 64 6% 5%
GroBhandelspreise
(1978 = 100} 1177 1271 1335 88 8 5
Deflator des BIP
(@ 1976 = 100} 1211 1272 1348 486 ] [
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stitionen {—2%} litten dagegen unter der zur(ickhal-
tenden Auftragsvergabe der dffentlichen Hand, ge-
stiegenen Finanzierungskosten und gedémpften Ein-
kommen der privaten Auftraggeber. Diese unter-
schiedliche Entwickiung wird auch 1982 anhalten, so-
daB insgesamt mit einem leichten Rickgang der Real-
investitionen um 1% (Ausristungen + 1%, Bauten
—3%) zu rechnen ist

Unter dem Einflu der verhaltenen Binnennachfrage
lieB auch der Importsog nach Im Oktober wurde so-
gar nominell das Vorjahresniveau unterschritten
Selbst nach Auslaufen des letzten Erddlpreisschubs
waren die Importpreise infolge der Auswirkungen der
Dollarstarke noch um zweistellige Prozentsitze héher
als im Vorjahr und lieBen 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 Handelsstrome
bewirkt werden Auch das Defizit der erweiterten Lei-
stungsbilanz konnte sich weiter (schitzungsweise
um 3 Mrd. S auf 13 Mrd. 8) verringern. Voraussetzung
hieflr ist allerdings die in der Prognose angenom-
mene Konstanz der Rohdlpreise im kommenden
Jahr.

1981 haben sich die Erddlimporte weiter verteuert,
wéhrend die (ibrigen Rohwaren auf Dollarbasis biiliger
wurden Die heimischen Importpreise (insgesamt
-+ 14% im HI. Quartal) wurden bis September durch
den Wertverlust des Schillings gegenlber dem Dollar
hochgehalten, da ein GroBtell der Rohwarenimporte
in Dollar fakturiert wird. Die heimische Inflaticnskom-
ponente war relativ gering, da die LohnabschliUsse
teilweise unter der laufenden Inflationsrate blieben
und die unglnstigen Arbeitsmarktaussichten im Se-
kundérsektor seit Jahresmitie zu einer negativen
Lohndrift fihrten Die Inflationsrate bieibt 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 Preisschub bewirkt.

Die allgemeine Nachfrageschwiche hat sich vor allem
auf die industrieli-gewerbliche Produktion ausgewirkt,
Die Industrie produzierte im Ill. Quartal um knapp 1%
weniger als 1980 (laut Konjunkturreihe im Oktober
—1,1%). Obwohl auch die Arbeitsproduktivitat weiter
gesunken ist, muBte der Beschaftigtenstand in der In-
dustrie filhlbar verringert werden Gleichzeitig stellte
auch der Dienstleistungssektor kaum noch zusatzli-
che Arbeitskréfte ein. Unter diesem erhdhten Anpas-
sungsdruck sank die Gesamizahl der unselbsténdig
Beschéftigten zuletzt {November) unter das Vorjah-
resniveau, Saisonbereinigt verstérkte sich der Ab-
wirtstrend. Die Arbeitslosenguote stieg innerhalb der
letzten drei Monate saisonbereinigt um einen halben
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Prozentpunkt auf 2,9% Im Lichte der jungsten Ent-
wicklung miissen die Arbeitsmarktaussichten deut-
lich unglnstiger beurteilt werden als noch zum letz-
ten Prognosetermin Ende September Die Beschéf-
tigtenzahl wird 1982 — trotz verstérkten Ruckgangs
der Gastarbeiterzahl — voraussichtlich um 14 000
sinken. Die Arbeitslosenquote muB selbst unter eher
optimistischen Annahmen auf 3,1% angesetzt wer-
den

Gegentber der Prognose vom September bedeutet
die Revision der Arbeitsmarktdaten die wichtigste
Korrektur. An den Nachfrageaggregaten waren nur
geringfiigige Korrekturen erforderlich, die vor allem
— ebenso wie in der Produktion — die unglinstigere
Einschatzung der Bauwirtschaft betreffen. SchlieBlich
erlaubte die jingste Entwicklung der internationalen
Rohwarenpreise und der Wechselkurse eine glnsti-
gere Beurteilung der Aussichten flir die Verbraucher-
preise sowie die Handels- und Leistungsbilanz

Konjunkturaussichten in Westeuropa besser als in den
USA")

Die ausgepragte Konjunkturschwéche, in der sich die
westlichen Industrieldnder seit dem Frithjahr 1980 be-
finclen, hielt bis zuletzt an. Zwar sind die direkten Wir-
kungen des “zweiten Erddlpreisschocks® griBtenteils
abgeklungen, doch wurde die restriktive Linie der
Wirtschaftspolitik noch nicht nennenswert gelockert.
Die deilationdren Impulse wurden ailerdings im
1. Haibjahr 1981 durch die rege Importnachfrage der
OPEC-Lé&nder und eine vorlibergehende Nachfrage-
belebung in den USA und Japan gemildert. In West-
europa verzogerte dagegen die dollarkursbedingte
Verschlechterung der Terms of Trade eine Konjunk-
turerholung.

In dem Bemuhen, die Inflation zu démpfen und die
Defizite der &ffentlichen Haushalte in Grenzen zu hal-
ten, verharrt die Budgeitpolitik allgemein auf restrikti-
vem Kurs; in einigen Landern wurde dieser noch ver-
starkt, 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
Dollarhausse, erschwert.

Auch die Geldpolitik wurde allgemein nicht wesent-
lich gelockert. In einigen Léndern {(USA, BRD) blieb
die Geldmengenexpansion sher im unteren Bereich
des Zielbands. Ausgehend von den USA blieb das
Zinsniveau weiterhin hoch, wenn auch seit Herbstbe-
ginn ein Ruckgang eingesetzt hat. Trotz der fiir eine

'Y Siehe auch F. Breuss. Die Konjunktur in den westlichen tndu-
striestaaten Monatsberichte 11/1981
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Rezessionsperiode ungewdhnlich hohen Realzinsen
blieb die Bankenliquiditat angespannt, da einerseits
der Verschuldungsgrad vor allem der 6&ffentlichen
Hand weiter zunahm und andererseits die schwache
Entwickiung der Haushaltseinkommen die Sparnei-
gung dampfte.

Von der Binnennachfrage gehen in Westeuropa
starke rezessive Impuise aus, die durch wechselkurs-
bedingte Kaufkraftabflisse noch verstirkt wurden In
den vier groBen westeuropéischen Landern ist die
Binnennachfrage (einschlieBlich Lagerbewegungen)
real um 2%% niedriger als 1980. Ein noch stérkerer
Riickgang wird durch die anhaltend niedrige Sparnei-
gung ebenso verhindert wie durch die rege Investi-
tionstatigkeit. Die wichtigste Konjunkturstitze sind
jedoch die Exporte, vor allem jene in die OPEC-Lan-
der und in den Dollarraum, wobei sich auch die wech-
selkursbedingte Verbesserung der Konkurrenzposi-
tion glnstig auswirkt Der Ruckgang des BIP in
OECD-Europa fallt daher 1981 mit real —0,5% deut-
lich geringer aus als jener der Binnennachfrage. Im
gesamten OECD-Raum betrigt 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-Landern ist fir die
ndchsten 18 Monate nur mit einer zdgernden Kon-
Junkturerhoiung zu rechnen. Im Jahresdurchschnitt
1982 wird ein Wachstum von etwa 1%4% erwartet; al-
lerdings dirfte es sich im Jahresverlauf etwas verstar-
ken und im 1. Halbjahr 1983 real 3% (auf Jahresbasis)
erreichen. Trotz des Abbaus der OPEC-Leistungsbi-
lanziberschisse werden vom Export (auch von je-
nem in nicht-erddlexportierende Lander) weiterhin
belebende Impulse ausgehen. Der Intra-OQECD-Han-
del dirfte, nach einem Rickgang im abgelaufenen
Jahr, 1982 real um etwa 4% wachsen. Auch die Kon-
sumnachfrage dirfte sich erholen, da der allmahiiche
Inflationsabbau den Spielraum fiir reale Verbrauchs-
steigerungen etwas erweitert Schlieilich ist mit dem
Ende des bisherigen Lagerabbaus und einer Trend-
umkehr zu rechnen, insbesondere bei weiterem
Nachgeben des Zinsniveaus. Von der Investitionsta-

Annahmen iber die internationale Konjunktur

1979 1980 1981 1982
Veranderung gegen das Vorjahrin %

Brutto-Inlandsprodukt real

usA 24 -0z 20 co

Japan 55 42 35 40

BRD . 48 18 -10 10

OECD-Europa 32 15 -05 15

QECD-insgesamt 33 13 10 15
Welthandel, real 7Q 10 —-10 40
Weitrohstoffpreise

HWWA-Index Dallarbasis KA 479 74 70
Erddlpreis

Durghgchnittlicher Import-

preis OECD . Dollar je Barrei 183 328 65 365
Weachseikurs Schilling je Dollar 1337 1294 1594 1570

tigkeit ist hingegen keine zusatzliche Dynamik zu er-
warten.

In der sich abzeichnenden Konjunkturwende durfte
Japan und Westeuropa eine Schrittracherfunktion
zukommen. Die USA befinden sich dagegen seit dem
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Frihjahr in einer Rezession, deren Ende noch nicht
abzuschéatzen ist.

Die anhaltende Wachstumsschwache hat die Arbeits-
marktlage im QECD-Raum weiter verscharft, Bei wei-
terhin wachsendem Arbeitskrifteangebot ist die Zahl
der Beschéftigten im abgelaufenen Jahr zwar in Nord-
amerika gestiegen, in Westeuropa jedoch deutlich ge-
sunken Die Arbeitslosenquote wird auf knapp 7% ge-
schatzt, in OECD-Europa (7,6%) liegt sie um 1'% Pro-
zentpunkte héher als 1980 Eine Konjunkturerholung
im kommenden Jahr wird sich in erster Linie in Pro-
duktivitdtsfortschritten und nur zdégernd in der Be-
schaftigung niederschlagen. Die Rate der Arbeitslo-
sigkeit wird bis zum Frihjahr 1983 voraussichtlich auf
8% steigen, was einer Arbeitslosenzahf im gesamten
QECD-Raum ven rund 28 Millionen entspricht.

Die Preisentwickiung verlief etwas glinstiger, als noch
im Friihjahr erwartet wurde Die Rohwarenpreise aus-
genommen Erdd] sind 1981 deutlich gesunken
(—158% im Jahresdurchschnitt auf Dollarbasis}; in-
folge der konjunkturbedingt schwachen Nachfrage
wurden die Spot-Preisé rasch an die Doilarkursstei-
gerung angepaBt Die Erddlnachfrage ging deutlich
zurick, dennoch stieg der durchschnittliche Import-
preis heuer um etwa 11% auf Dollarbasis {im gewoge-
nen Durchschnitt der OECD-Wéhrungen um Uber
20%). Die Lohnentwicklung war im Hinblick auf die
prekédre Arbeitsmarktlage allgemein zurlckhaltend.
Stundenverdienste und Arbeitskosten stiegen allge-
mein langsamer als 1980; die “Reallchnlicke® verrin-
gert sich tendenziell. 1982 wird sich unter der An-
nahme konstanter nomineller Erdéipreise auf Dollar-
basis und unverdnderter Wechselkurse sowie maBi-
ger Lohnsteigerungen die Inflation weiter beruhigen
Der BIP-Deflator wird von 8% (1981) auf schatzungs-

weise 84% sinken, die Verbraucherpreise von 10%%
auf 9%%.

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 Uberschiisse zu-
gig ab und haben ihre Warenbezilge aus den OECD-
Landern 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 AuBenbeitrag
darfte sich im kommenden Jahr weiter verbessern,
wenn auch deutlich schwacher als 1981, Auch die
Terms of Trade werden sich voraussichtlich zugun-
sten der OECD-Lénder entwickeln. Innerhalb des
OECD-Raums wird die Leistungsbilanzposition der
einzelnen Lander allerdings sehr unterschiedlich sein:
So ist in den USA und GroBbritannien mit einer Ver-
schlechterung, in Japan und der BRD mit einer deutli-
chen Verbesserung zu rechnen

Stagnation im Inland noch nicht iiberwunden

Bei anhaltender internationaler Konjunkturschwiche
und gedédmpfter Binnennachfrage fehlen der Ssterrei-
chischen Wirtschaft derzeit entscheidende Wachs-
tumsimpulse. Nach den vorldufigen Ergebnissen der
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung sank das
Brutto-Inlandsprodukt im [l Quartal 1981 saisonbe-
reinigt um 0,4% (real) unter den Wert des Vorguartals
und lag kaum h&her (0,2%) als im Vorjahr. Auch im
gesamtien bisherigen Jahresveriauf stagnierte das
Brutio-Inlandsprodukt auf dem Vorjahresniveau Im
industriell-gewerblichen Bereich hat sich die Produk-

Entstehung des Brutto-Inlandsprodukies

Real
1880 1981 1981 1982
& ! Qu Il Qu il Qu 7] %]
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Sachgiterproduktion und Berghau 41 —4.5 —01 05 — ¥ 3
davon Bergbau a4 —19 —40 36 .
industrie 42 —58 —04 02 —14 39
Gewerbe 38 —-718 1¢ 10 54 3
Energie- und Wasserversorgung 33 12 —03 —Q06 1 1
Bauwesen —-12 —40 10 —30 -2 —3
Handel") . . 31 04 24 15 1 2
Verkehr und Nachrichtentbermittiung 53 —~08 a7 a5 0 2%
Varmégansverwaltung?} 48 33 33 28 3 2
Sonstige private Dienste®) 35 30 36 20 2 2
(ffentlicher Dienst e 2.1 2,0 2.0 2,0 2 2
Wertschépfung chne Land- und Forstwirtschaft 33 —09 13 0g % 2
Land- und Forstwirtschaft . 4.4 —54 1.7 —65 —4 3
Wertschdpfung der Wirtschaftsbereiche 33 —10 13 04 2
Minus imputierte Bankdienstieistungen 57 40 40 30
Importabgaben 70 —57 —49 -29
Mehnwertsteuer L 15 —1,0 2.0 —08 . .
Brutto-fniandsprodukt 31 —-13 12 02 o] 2

'} EinschlieBlich Beherbergungs- und Gaststdttenwesen — 2} Banken und Versicherungen Realititenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdienste — *) Sonstige Dienste
private Diensie ohne Erwerbscharakier und hiusliche Dienste — *) EinschlieBlich Berghau
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tion nach einer voribergehenden Erholung seit Jah-
resmitte weiter abgeschwicht. Die Industrieproduk-
tion lag saisonbereinigt im [l. Quartal um fast 2% un-
ter dem Niveau des Vorquartals. in aflen Obergruppen
ist die Erzeugung gesunken, am stirksten in der inve-
stitionsgUtererzeugung, allerdings deuteten im Vor-
produktbereich (Stahl) steigende Auslandsauftrage
auf eine Besserung hin. Allgemein beurteiiten die Un-
ternehmer im Konjunkturtest von Ende Oktober die
Auftragslage und die Produktionserwartungen etwas
weniger ungunstig als drei Monate frilher Die Bau-
wirtschaft litt unter einem Mangel an Auftrigen so-
wohl von dffenilichen 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 idber die Jahreswende hinaus erwar-
ten.

Auch in der Land- und Forstwirtschaft sank die reale
Wertschopfung zuletzt deutlich (—6,5%) unter das
relativ hohe Vorjahresniveau Vor allem ist dies auf
EinbuBen im Pflanzenbau (schwache Getreide- und
Obsternte) und auf geringeren Holzeinschlag zurlick-
zuflhren Die Ertrége in der Tierhaltung waren dage-
gen hdéher als im Vorjahr.

Der Dienstleistungssektor schnitt relativ glinstig ab:
Seine reale Wertschépfung war um 2% hoéher 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 ausschiieBlich der erhdhten
Nachfrage nach kurzlebigen Konsumgiltern zu dan-
ken, wahrend der GroBhandel vor allem vom lebhaf-
ten AuBenhandel profitierte.

Far 1982 werden Auftriebskréfte von einer allmahli-
chen Erholung der internationalen Konjunktur, beson-
ders in Westeuropa, erwartet. Eine Trendumkehr im
Lagerzyklus dirfte vor alfem der heimischen Grund-
stoffindustrie zugute kommen. Darlber hinaus
kénnte Osterreich auf Grund von Verénderungen sei-
nes realen effektiven Wechselkurses Marktanteile ge-
winnen. Die heimische Nachfrage dlrfte hingegen nur
einen bescheidenen Wachstumsbeitrag leisten; ins-
besondere die Bauwirtschaft wird die gedampfte in-
vestitionsneigung zu splren bekommen Der Rick-
gang der Bauproduktion wird voraussichtlich starker
ausfallen als zuletzt angenommen (—3%). Die Indu-
strieproduktion kodnnte im Jahresdurchschnitt eine
Steigerung von 3% erreichen. Flr das Brutto-Inlands-
produkt wird wie im September eine reale Steigerung
von 2% errechnet

Handlungsspielraum der Wirtschaftspolitik eingeengt

Die Abschwéchung der Schilling/Dollar-Relation hat
sich als nachhaltig erwiesen. Fur 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 gegeniber dieser Wahrung noch stérker
geworden Die Annahmen Uber den realen effektiven
Wechselkurs des Schillings sind gegenlber der Sep-
tember-Prognose nicht wesentlich verdndert worden
Sowoh! flr 1981 als auch fir 1982 wird eine Abwer-
tung unterstellt {um rund 3%% und 2%%)

Die Geldpolitik wird grundsatzlich weiterhin durch das
Festhalten am Hartwahrungskurs bestimmt. Die hei-
mischen Zinssatze — in erster Linie im kurzfristigen
Bereich — werden daher an die ausléndischen ange-
paBt Ein Sinken der Zinsen im Ausland, insbeson-
dere in der fir den sterreichischen Geldmarkt maB-
gebenden Bundesrepublik Beutschland, schidgt sich
zwar auch in den Taggeldsétzen nieder, wirkt jedoch
auf den Rentenmarkt weniger unmittelbar Solite auch
das Habenzinsniveau nachgeben, so muB dies den-
noch nicht in vollem AusmaB auf die Kreditzinsen
durchschlagen. In der Deckung des Ligquiditatsbedar-
fes der Kreditunternehmen ist die Notenbank von re-
gelméBigen Devisenswaps zur Aufstockung der Refi-
nanzierungsrahmen dbergegangen. Damit wurden so-
wohl die Orientierung an den kurzfristigen DM-Zins-
satzen flr zusétzliche Liquiditdtsbeanspruchung auf-
gehoben als auch die durchschnittlichen Refinanzie-
rungskosten des Kreditapparates gesenkt.

Entwickiung der Nachfrage

1980 1951 1982 1980 1981 1982

Mrd S Verandaerung
gegen das Vorjahr
in%

Nominelf
Privater Konsum 5487 5871 6270 78 7 &%
Offentlicher Konsum 1775 1926 2080 70 8% 8%
Brutto-Anlageinvestitionen 2523 2882 2817 88 8% 5
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 34 4 52 121
Verfigbares Glter- und
L eistungsvolumen 10129 10531 11298 91 & %
Flus Exportei. w. S 3886 4394 4510 132 13 12
Warenverkehr') 2262 2511 2824 a7 1 12%
Reiseverkehr 84 4 |28 1007 133 10 8%
Minus importe i w S 4055 4473 4840 161 10Y% 10%
Warenverkehr') 3158 3348 3850 170 & 9
Reiseverkehr 418 456 499 36 9 9%
Brutto-Inlandsprodukt 9959 10452 11268 79 5 3
Real (zu Preisen von 1976}
Privater Konsum 4486 4496 454t 15 0 1
Oftfentlicher Konsum 1436 1465 1494 18 2 2
Brutto-Anlageinvestitionen 2030 2018 1895 22 ~ h -1
Bauten (neito)®) 42 1021 990 — 08 — 2 — 3
Ausriistungen (netto)®) 8845 59 4 03 62 7 1
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 295 41 g1
Varflgbares Gilter- und
Leistungsvalumen 8257 8020 8121 27 -3 1%
Plus Exporte i. w. S 3262 3472 3678 72 g% 8
Warenverkehr') 1946 2043 2186 43 5 7
Reiseverkehr 67 3 686 696 68 2 1%
Minus Importei w S 3296 3263 3411 §2 -1 4%
Warenverkehr'} 2580 2438 2536 61 — 5k 4
Reiseverkehr 37 335 338 — 08 — % 1
Brutto-Inlandspredukt 8222 8229 8388 31 [y 2

Y Laut AuBenhandelsstatistik — ?) Ohne Mehrwertsteuer
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Von den dffentlichen Haushalten sind fir 1982 per
Saldo keine Impulse fir die Nachfrage zu erwarten,
soferne die Voranschlage im Vollzug eingehalten wer-
den kénnen Nicht nur der Bund, sondern auch, so-
weit bisher bekannt, Lander und Gemeinden werden
im kommenden Jahr bei ihren Investitionsausgaben
sehr zurickhaltend sein. Davon ist insbesondere die
Bauwirtschaft betroffen. Durch eine konzentrierte
Auftragsvergabe im | Quartal konnte die an sich
dampfende Wirkung zunédchst verringert werden

Fiir die privaten Ausristungsinvestitionen ist im kom-
menden Jahr neben den bestehenden Fdrderungs-
maflnahmen ein Absetzbetrag von bestimmten Steu-
ern vorgesehen. Er soll 7% der Anschaffungs- oder
Herstellungskosten betragen,

Durch die Lohnsteueranpassung werden die verfig-
baren Einkommen der Unselbstandigen um etwa 1%
erhéht Dieser Effekt wird allerdings durch die Anhe-
bung der Arbeitslosenversicherungsbeitrdge und der
Bemessungsgrundlage fur die Krankenversiche-
rungsbeitrige zu etwa einem Drittel geschmélert.

Marktanteilsgewinne im Export

Die Exportdynamik war im Il Quartal merklich schwé-
cher Im Oktober haben sich jedoch die Exporte wie-
der deutlich belebt, wobei die kraftige Steigerung der
Ausfuhr in die Ost- und OPEC-Staaten wesentlich
zum gunstigen Gesamtergebnis beitrug. Die Osterrei-
chischen Exporteure nitzen die wechselkurs- und ar-
beitskostenbedingte Verbesserung ihrer preislichen
Wettbewerbsfahigkeit vor allem flr reale Marktanteils-
gewinne, ihre Gewinne sind jedoch gedidmpft. 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 gegenlber der Bundesrepu-
blik Deutschland auch im kommenden Jahr wieder
verschlechtern, gegeniber den mejsten (brigen Kon-
kurrenten jedoch weiter verbessern

Das glnstige Exportergebnis vom Oktober dirfte
auch eine zufilige Kumulierung von Auslieferungen
enthalten. AuBerdem zeigt die Auftragsstatistik der
industrie fir Oktober, daB sich die Zunahme der Aus-
landsauftrage {ohne Maschinen) gegeniiber den Vor-
monaten abgeschwacht hat (In der Bundesrepubiik
Deutschiand sind die Ausiandsbestellungen beim ver-
arbeitenden Gewerbe im September und Oktober ge-
genlber dem hohen Niveau der Sommermonate um
7% geschrumpft) Fur 1981 wird erwartet, da8 die Wa-
renexporte um 5% real (September-Prognose + 4%)
wachsen Fir 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 “Fertigwarenmarkten® in den
OPEC-Staaten zu den westlichen Industrieléndern
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verlagern. Davon wird der &sterreichische Export in-
sofern beglnstigt, als er einen relativ hohen Anteil an
Vorprodukten und Giitern geringeren Verarbeitungs-
grads enthalt Die Importnachfrage der OPEC-Staa-
ten dirfte 1982 um etwa zwei Drittel langsamer stei-
gen als 1981 Das Handelsvclumen mit den RGW-
Staaten wird 1982 keinesfalls ausgeweitet werden
Die Entwicklung der Exportpreise kann nunmehr so-
wohl fir 1981 als auch fur 1982 etwas glnstiger ein-
geschatzt 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% nomineil zu. Ob-
schon der reale Einnahmenzuwachs in den ersten
drei Quartalen nach vorldufiger WIFO-Berechnung
3,7% erreichte, wird von einer Prognoserevision Ab-
stand genommen, da wie im Vorjahr eine Revision der
Schitzung nach unten moéglich ist und auBerdem we-
gen der anhaltenden Rezession in Westeuropa far die
letzten Monate des Jahres eher niedrigere Zuwachs-
raten zu erwarten sind. Bereits in der September-Pro-
gnose wurde beriicksichtigt, da8 die Rezession in
Woesteuropa langer anhalten wird, als noch Mitte 1981
angenommen wurde. Es kann daher an der Prognose
der touristischen Exporte fir 1982 (real + 1,5%, nomi-
nell +8,5%) festgehalten werden

Miige Konsumbelebung

Die Konsumnachfrage schrumpfte im Hl. Quartal real
um 0,4% Die Abschwichung der Verbrauchsnach-
frage ist auf eine im Vergleich zum 1. Halbjahr ungln-
stigere Einkommensentwicklung und auf die geringe
Verschuldungsbereitschaft der privaten Haushahe in-
folge hoher Kreditzinsen und gedédmpfter Zukunftser-
wartungen zurlckzufithren. Der Nachfrageruckgang

haften Konsumguter {inshesondere Pkw), die Ausga-
ben flr die dbrigen Waren und Leistungen verharrten
preisbereinigt auf dem Vorjahresniveau Die sich ab-
zeichnende Entwicklung flr die letzten Monate des
Jahres 1981 (vorlaufige Meldungen des Einzelhandels
fir Oktober und November, geddmpfte Umsatzerwar-
tungen fir das Weihnachtsgeschéft) sprechen mit
dem Ergebnis fur das Il Quartal daftr, daB der pri-
vate Konsum 1981 real nicht Uber das Niveau des
Vorjahres hinausgeht. Selbst dies impliziert einen
Ruckgang der Sparquote um fast einen Prozent-
punkt

Im Jahre 1982 durften die Masseneinkommen und die
persdnlich verflgbaren 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 1%%), jedoch we-
nig AnlaB, von der seinerzeitigen Konsumproghose
(real +1%) abzugehen. Es wurde zwar argumentiert,
daB die Lohnsteuerkorrektur den Beziehern niedriger
Einkommen zugute kommt, deren Konsumneigung im
allgemeinen (berdurchschnittlich ist (wodurch der
Konsum Impulse bekommen konnte} Doch ist nicht
auszuschlieBen, daB die deutliche Verschlechterung
der Beschiftigungslage gerade in diesen Einkom-
mensbereichen zu vorsichtigerem Ausgabeverhalten
fiihrt. Weiters ist zu beachten, dafl die Erhdhung der
Althausmieten auf Grund des mit Jahresbeginn 1982
in Kraft tretenden neuen Mietengesetzes, die vorge-
sehene Uberwilzungsmdglichkeit der 8prozentigen
Mehrwertsteuer auf die Mieter und die Einhebung
des Erhaltungsbeitrags fir Wohnungen der Ge-
meinde Wien die privaten Haushalte voraussichtlich
mit nahezu 3 Mrd. S belasten wird. In den Budgets
der privaten Haushalte werden sich diese Mehrausga-
ben bereits im Verlauf des | Quartals auswirken, im
Verbraucherpreisindex werden sie sich aus erhe-

beschrankte sich auf die konjunkturreagiblen dauer- bungstechnischen Grilnden allerdings erst im
Verwendung des Brutto-Iniandsprodukies
(Real)
1980 1981 1881 1982
2} I Qu I Qu H Qu & &
Veranderung gagen das Vorjahr in %
Privater Kansum 15 —09 22 —~04 0 1
Offentlicher Konsum 18 20 20 20 2 2
Brutto-Anlzgeinvestitionen . 22 —14 08 -08 — % —1
davon Ausriistungen (nettc)’) 52 oz o8 35 1 7
Bauten (netto)") L -0 —4,0 1.0 —3.0 -2 -3
Inlindische Endnachfrage . 17 -04 18 =00 % 1A
{Lagerbildung} (A} 11 —43 —43 —18 —3 b
(B} {29.5) (5,8} 28) (—2.5) (4,1} 8,1)
Verfligbares Gliter- und Lefstungsvelumen 27 —47 —25 —18 -3 1%
Exportei w S 7.2 51 g3 83 &% ]
Importei w S L 8.2 32 -3 1,7 —1 4%
AuBenbeitrag L [A) 0.4 3.4 37 2,0 3 %
Brutto-Iniandsprodukt 31 —13 12 02 0 2
{A} Beitrag zum Wachstum des realen Brutto-lnlandsproduktes in Prozentpunkten — (B) Mrd § zu Preisen 1876 — '} Ohne Mehrwertsteuer
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Konjunkturelle Tendenzen der Endnachfrage

1980 1981
IFQu Il Qu. ¥ Qu. 1 Qu IrQu 1 Qu
Saisonbereinigte Yeranderung gegen das Vorguarta!
in% real

Privater Konsum —15 +07 =09 +08 +17 —18
Brutto-Anlageinvestitionen —20 +02 +03 —02 +086 —-10
davon Ausrustungen
(netto)’) -0 =07 +36 23 01 +24
Bauten (netto)") —25 +11 -34 +068 +2% —30
Inlandische Endnachfrage —11 +056 —03 +04 +13 -12
Yertigbares Guter- und
Leistungsvolumen +01 -10 =22 17 +24 —00
Exporteiw S —31 +12 +37 +33 +09 —14
Waren?) . —44 +48 —06 +18 +17 —04
Importg i w § +07 —-20 —21 +01 +36 +04
Waren?) +01 ~13 =38 -—-09% +038 +10
Brutto-inlandsprodukt —15 +05 —-01 —03 +11 —04
'y Ohne Mehrwertsteuer — 2) Lt AuBenhandelsstatistik

V. Quartal widerspiegeln. Aus diesem Grund werden
nun die Ausgaben fiir dauerhafte Konsumguter etwas
vorsichtiger als noch im September eingeschétzt. Sie
werden real um rund 2'42% wachsen, womit der Rlck-
gang von 1981 (—4%%) bei weitem nicht aufgeholt
wird Die Ausgaben flr die lbrigen 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

Ausriistungsinvestitionen gut behauptet — Flaute in
der Bauwirtschaft

Trotz der hartndckigen Stagnation haben sich die
Ausrdstungsinvestitionen relativ glinstig entwickelt.
Sie haben sich in den ersten drei Quartalen 1981 ge-
genliber dem Vorjahr real um rund 1%4% erhoht. An-
gesichts unterausgelasteter Kapazititen lag das
Schwergewicht auf Strukiurverbesserungs- und Ra-
tionalisierungsinvestitionen Da weder von der Ge-
winnentwickiung noch von steuerlicher Seite Anreize
fir Jahresendinvestitionen bestehen, werden die In-
vestitionsausgaben fUr Ausristungen im IV. Quartal
kaum das — allerdings relativ hohe — Vorjahresni-
veau erreichen Die Prognose (+ 1% real) kann auf-
recht erhalten werden. Wie eine vorlaufige Auswer-
tung des jlngsten Investitionstests zeigt, durften al-
lein die Ausrustungsinvestitionen der Industrie, deren
Anteil ungeféhr ein Viertel des Gesamtaggregates
ausmacht, 1281 real um etwa 10% zunehmen. Die
Meldungen im Investitionstest lassen auch fir 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 &ffentlichen Sektor und in der Elektrizi-
tatswirtschaft sind Zuwéchse der Ausristungsinvesti-
tionen von real gut 5% zu erwarten. Es wird daher
angenommen, daB die Investitionsausgaben zu kon-
stanten Preisen etwas hdher als 1981 sein werden
Diese Annahme wird gestiitzt durch die verbesserte

870

Konjunkturelle Tendenzen der industrieproduktion

Industrie Bergbau Investi- Konsum-

insge- und tions- glter
samt Grund- glter
(chne stoffe

Energie}

Saisonbereinigte Verdnderung gegen das
Vorquartal in %

1978 1 Qu +00 +05 —-16 +06
i Qu +18 +08 +24 +14
I Qu +086 +33 +16 —18
v Qu +11 +34 +22 +086
1879 | Qu +25 +14 +27 +20
I Qu +18 +13 +15 +25
It Qu +30 +05 +38 +23
IV Qu +13 —17 +38 +07
1980 | Qu +18 +21 +14 +18
I Qu —-12 —13 —-22 —-05
il Qu —23 —35 —38 -07
v Qu +14 +13 +38 +04
1981 | Qu —17 —~38 -23 —-07
1l Qu +12 +20 +02 +20
I Qu . . -~19 —17 —42 —08
Septaember bis Okiober?} —03 —31 +33 —28

'} Vorlaufige Ergebnisse - ?) Gegen Juli bis August

Gewinnlage, auBerdem kdnnte der vorgesehene
7prozentige Steuerabsetzbetrag das Investitionsklima
etwas freundlicher erscheinen lassen. Von der Kapa-
zitdtsauslastung werden hingegen kaum Investitions-
impulse ausgehen.

Fur die Bautadtigkeif hat sich die Lage seit der Sep-
tember-Prognose verdistert Eine kurzlebige Erho-
lung im If. Quartal wurde von einer deutlichen Ver-
schlechterung im Il Quartal abgelost {real —3% ge-
gendber dem Vorjahr). Die Konjunkturtestergebnisse
sowie die Auftragsbestinde der Bauindustrie und
Baustoffproduzenten lassen mit einer weiteren Ver-
schlechterung der Baukonjunktur hbis Jahresende
rechnen. Die Bauinvestitionen schrumpfen 1981 vor-
aussichtlich um 2% . Auch im Jahre 1982 wird die Tal-
fahrt der Baukenjunktur weitergehen Der jlngste
Konjunkturtest fiel dhnlich pessimistisch aus wie
1974/75 (1975 sanken die Bauinvestitionen um 3%),
die Auftragsbestande der Bauindustrie und der
Baustofferzeuger sind rickldufig Die anlaBiich des
“Baugipfeis” im November vereinbarten MaBnahmen
werden der Baukonjunktur nur wenig zuséitzliche
guantitative Nachfrageimpulse geben

Die &ffentlichen Haushalte schrianken die nominelien
Ausgaben fur Bauinvestitionen ein. Obwohl die Wohn-
baufdrderungsmittel nominell steigen, wird infolge
des hbheren Anteils der dffentlichen Darlehen an der
Finanzierung das Volumen der geférderten Projekte
zurlickgehen Anhaltend hohe Zinsen, schwache
Realeinkommenszuwichse und restriktive Vergabe
von Bausparkassendarlehen lassen die private Wohn-
baunachfrage voraussichtlich zuriickgehen

Die Statistik der Lagerinvestitionen ist derzeit mit be-
sonders groBen Unsicherheiten behaftet Erst wenn
das Statistische Zentralamt eine neue Lagerbe-
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standsrechnung vorlegt — dies wird Anfang 1982 der
Fall sein -—, wird eine bessere Beurteilung dieser
GriBe moglich 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 V. Quartal
ist bei vermutlich stagnierenden Vorprodukilagern im
Fertigwarenbereich eher mit einem Lagerabbau zu
rechnen. Die Verringerung der Lagerbesténde, stabile

Preise und etwas gunstigere Konjunkturaussichien
lassen 1982 einen starkeren Lageraufbau erwarten
Von der Senkung der Finanzierungskosten sind hin-
gegen keine nennenswerten Impulse zu erwarten,
weil die Kreditzinssitze nicht viel starker als die
Preissteigerungsrate zuruckgehen 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 lieBen die realen Warenim-
porte wie im bisherigen Jahresverlauf sowohl im
il Quartal 1981 als auch im Oktober zurtckgehen.
Dieser Rlckgang erwies sich als nominell und real
stérker als noch im September angenommen. Die
prognostizierte nominelle Ver&nderungsrate muB
deshalb um % Prozentpunkt, die reale um 1% Pro-
zentpunkte (auf —-5,5%) zurlickgenommen werden.
Wegen der starken Zunahme der Importpreise waren
trotz des realen Importriickgangs die Importausga-
ben héher als im Vorjahr. Wie schon in den Vorquarta-
len fiel die Zunahme der importpreise deutlich stérker
aus als die der Exportpreise, sodaB sich die Terms of
Trade verschlechterten. Im internationalen Vergleich
zeigt sich, daB Osterreich im 1 Halbjahr 1981 von
zehn wichtigen Industriestaaten zu den Landern mit
der relativ stirksien Terms-of-Trade-Verschiechte-
rung gehdrte. Sie wird sich im Jahresdurchschnitt
1981 auf gut 5%% belaufen

Fir die realen Wareneinfuhren im kommenden Jahr
bleibt bei unveranderter Einschétzung der Entwick-
lung der gesamten Inlandsnachfrage auch der Pro-
gnosewert vom September aufrecht (+4%).

Es bestehen berechtigte Hoffnungen, daB der Rohdl-
preis auf Dollarbasis bis Ende 1982 héchstens kon-
stant bleibt, die Verteuerung der tbrigen Rohstoffe
wird sich in Grenzen halten Der Auftrieb der Import-
preise wird sich daher 1982 erheblich abschwichen
und dazu fuhren, daB sich die realen Austauschver-
héltnisse nicht weiter verschlechtern.

Die Prognoserevisionen im AuBenhandeisbereich las-
sen die Handelsbilanz nun doch in einem etwas gln-
stigeren Licht erscheinen Trotz leichter Konjunktur-
erholung sollte 1982 ein etwas geringeres Defizit als
1981 erreichbar sein Prognoseanpassungen bei den
touristischen Ausgaben der Osterreicher und im son-
stigen Dienstleistungsverkehr reduzieren das erwar-
tete Ergebnis der Dienstleistungsbilanz sowoh! fur
1981 als auch fiir 1982 gegenlber der September-
Prognose. Das Defizit der erweiterten Leistungsbilanz
wird (bei unverdnderter technischer Annahme Uber
die Statistische Differenz) 1981 etwa 16 Mrd S betra-
gen und sich im kommenden Jahr um etwa 3Mrd S
verringern; bezogen auf das nominelle Brutto-In-
landsprodukt bedeutet dies sinen Rickgang 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
zurtickgestaute Anpassung der Beschaftigung an die
Konjunkturlage vollzogen Bis zum Sommer expan-
dierte die Beschaftigung nur wenig beeinfluBt von der
Stagnation der Gltermérkte Seit August sank die Be-
schaftigung saisonbereinigt um Uber 20 000. Die An-
passung hat sich nicht in allen Wirtschaftszweigen in
gleicher Weise aufgestaut. Wahrend die Industrie
ihren Beschaftigtenstand gleichméBiger verringerte,
hat die Bauwirtschaft dies im Spatherbst verstérkt
nachgeholt. Im Dienstleistungssektor wuchs die Be-
schaftigung noch bis zum Frihjahr kraftig, dann aber
wurden kaum noch Arbeitskrifte aufgenommen. Die
“Abkoppelung” des Arbeitsmarktes von den Guter-
markten konnte auf die Dauer in einer so langen Sta-
gnationsphase nicht aufrecht erhaiten werden. Den-
noch sollte nicht Ubersehen werden, da8 die Verzs-
gerung der Anpassung auch positive Nachfrageef-
fekte gebracht hat, die die gesamtwirtschaftliche Pro-
duktion des abgelaufenen Jahres stiitzten
Beriicksichtigt man den Rickgang der Selbstandi-
gen, nahm das Arbeitskrafteangebot 1981 um gut
25000 Personen zu Im Il Quartal hat das Wachstum
der Beschéftigung (418 700) noch etwa zwei Drittel
des Angebotes absorbiert, im Il Quartal nur noch
wenig mehr als ein Drittef (4 10 200}

Die Arbeitsmarktprognose vom September hat sich
als zu optimistisch erwiesen. Selbst unter der An-
nahme, daB sich der AnpassungsprozeB nicht in das
neue Jahr hinein fortsetzt, wird der Riickstand gegen-
uber dem Vorjahr zundchst noch groBer werden Nur
wenn um die Jahresmitte eine Belebung eintritt, die

Konjunkturelle Tendenzen des Arbeitsmarktes

Beschidf- Offene Arbeits- Arbeits- Arbeits-
tigte Stellen lose losen- lose/
rate Offene

in % Stellen

{saisan-

Saiscnberelnigte Yerandea- berei-
rung gegen das Vorquartal nigt)
in %

1278 1 Qu +03 - 25 <+ 32 20 18¢
1 Qu -02 + 07 + 81 22 202

i1 Qu +03 -~ 54 + 02 22 215

W Qu +00 + 30 — 29 21 202
1979 | Qu +03 — 14 — 18 21 202
It Qu +02  + 44 + 23 21 198

I Qu —60 + 50 — 57 20 178

IV Qu +01 +117 — 48 19 151
1980 [ Qu +02 + 99 - 32 18 133
I Qu +0t — 46 — 30 18 135
 Qu +04 — 16 + 13 18 139

IV Qu —01 — 84 4139 20 173
1981 | Qu +02 — 87 + 64 22 202
I Qu +02 — 87 + 20 22 228

It Cu +01 —-151  +131 25 301
Oktober bis November') —08 —189 +100 28 418

') Gegen August bis September
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sich im weiteren Jahresverlauf noch beschleunigen
miiBte, wird die Beschaftigung im Jahresdurchschnitt
um nicht mehr als 14 000 Perscnen (--0,5%) unter
den Vorjahresstand sinken.

Das inlandische Angebot wird 1882 im Jahresdurch-
schnitt nur noch um 17.500 zunehmen, somit wird
eine Nachfrageliicke im AusmaB von 31500 Arbeits-
pldtzen entstehen. Vom jingsten Beschéftigungs-
ruckgang waren Austdnder Uberproportional betrof-
fen. Es wird erwartet, dafl 1982 um 17 000 Auslénder
weniger beschéftigt sein werden; davon werden gut
5.000 arbeitslos sein und die Ubrigen in ihre Heimat-
lander zurlickkehren

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 Emtwicklung a6t
beflrchten, daB zum SatsonhShepunkt im Janner
wahrscheinlich fast 150000 Personen arbeitslos sein
werden. Die saisonbereinigte Quote wird in der er-
sten .Jahreshalfte jedenfalls tiber 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 Il Quartal um 7,8% Uber
dem Vorjahresniveau {ohne offentlichen Dienst um
7,6%) Die anhaltende Rezession fiihrte im 1il. Quartal
zu einer negativen Lohndrift in der Industrie (in den
beiden Quartalen vorher war die Drift noch positiv}
Einer Zunahme der Tarifldhne um 7,6% steht ein Zu-
wachs der Bruttomonatsverdienste je Beschaftigten
sowie der Stundenverdienste je Arbeiter von §,4% ge-
geniber Bei einer Inflationsrate von 6,6% muBten da-
mit die Industriebeschaftigten, wie auch die ubrigen
Arbeitnehmer, deren Pro-Kopf-Einkommen brutto um
6,5% stieg, im Il Quartal leichte ReallohneinbuBen
hinnehmen.

Die Herbstliohnrunde ist fiir die grdften Arbeitneh-
mergruppen abgeschiossen. Auf das Jahr umgelegt
werden die Abschlilsse in der Privatwirtschaft zu
einer etwa gleich hohen Tariflohnsteigerung wie in
der varjahrigen Lohnrunde flhren (etwa +7%%) Der
erwartete Konjunkturverlauf und die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt lassen fir 1982 eine negative Lohndrift
von gut Y% Prozenipunkt erwarten. Der Gehaltsab-
schluB im &ffentlichen Dienst von 6% wird unter Be-
ricksichtigung der in drei Etappen volizogenen Be-
soldungsreform die Pro-Kopf-Gehélter der Beamten
im Jahre 1882 um nahezu 8% erhdhen. Die Lohn- und
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Gehaltssumme je Beschéftigten wird sich flr die Ge-
samtwirtschaft um etwa 7%% ausweiten. Wegen der
ruckldufigen Beschaftigung 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 Rilckgang der Rohstoffpreise auch auf
Schillingbasis. Von August bis November verbilligten
sich die nichtenergetischen Rohwaren in Schilling um
13,9% Die Schillingpreise fur Energieraohstoffe san-
ken um 8,3%, obwohl die Erhéhung des Rohdlricht-
preises durch Saudi-Arabien von 32 § auf 34 $ je Bar-
rel den Rohdlpreisindex allein im November um 3,1%
anhob

Auf der GroBhandelsebene hat der Preisaufirieb zu-
genommen: Die Jahresinflationsrate lag im Il Quartal
um 7,9% (H. Quartal 8,8%} Gber dem Vorjahresniveau
und stieg im Oktober auf 9,8%. Uber die Halfte dieser
Zunahme wird durch die Verteuerung der Mineraldler-
zeugnisse und der festen Brennstoffe bewirkt; dane-
ben zogen aber seit Juli die Preise fur Eisen und Stahl
wieder an. Auch im Baubereich stiegen die Preise
wieder kréftig. Im November liel jedoch die Teuerung
nach.

Die jahrliche Zuwachsrate der Verbraucherpreise be-
trug im Wl Quartal 6,6% und stieg im Oktober auf
7,2%. Im November haben die Saisonprodukte — sie
fielen gegentber Oktober um 12,2% — und die Tee-
butteraktion (—10,5%) den Preisauftrieb auf der End-
verbraucherstufe wieder abgeschwacht. Der Verbrau-
cherpreisindex lag im November um 7,0% (mit und
ohne Saisonwaren) tber dem Vorjahreswert.

Auf Grund der bisherigen Entwicklung der Verbrau-
cherpreise ist es ziemlich sicher, daf 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
{steht man von den Wohnungsmieten ab) keinesfalls
versiédrken. Der Lohnkostendruck sclite durch Pro-
duktivitditsgewinne gemildert werden. Daruber hinaus
werden sich angesichts des eher bescheidenen An-
stiegs der privaten Nachfrage Preissteigerungen in
Grenzen halten.

Die bereits erwéhnte 1982 bevorsiehende zuséitzliche
Erhdhung des Mietenaufwands der privaten Haus-
halte von schatzungsweise fast 3 Mrd. S macht na-
hezu ein halbes Prozent der nominellen privaten Kon-
sumausgaben aus Der Verbraucherpeisindex im
Jahre 1982 wird dadurch hdchstens um 0,2 Prozent-
punkte angehoben. Der im Verbraucherpreisindex be-
rlcksichtigte Mietenaufwand stitzt sich auf den Mi-
krozensus. In der Erhebung vom Februar wird die
Mietenerhdhung noch nicht feststelibar sein, da sie
weitgehend erst ab Mérz vorgeschrieben werden
wird Die nachste Erhebung ist im Juni, ihre Ergeb-
nisse gehen mit einer Verzégerung von etwa drei Mo-

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

Monetére Entwickiung

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 diirfte sie um knapp 5%, im kommen-
den Jahr aber um 7% wachsen.

Die Schilling-Geldkapitalbildung bei den Kreditunter-
nehmungen ist im lll. Quartal gegentber dem Vorjahr
erstmals wieder rascher gewachsen als die Schilling-
Kredite (um 10,4% gegenliber 10,2%). Vor allem die
Spareinlagen weiteten sich Uberdurchschnittlich aus
(+14,8%), die Zuwachsrate blieb aber noch immer
um 1,6 Prozentpunkte unter der des Vorquartals. Eine
anhaltende Abnahme der Sichteinlagen 188t M1 wei-
ter schrumpfen {um 2,1% im Ill Quarta! und um 3,9%
im Oktober] Die Ausweitung der Direktkredite hat
sich auch im lil Quartal weiter abgeschwécht und
zeigte auch im Oktober keine nennenswerte Bele-
bung.

Die Prognose der monetaren Aggregate braucht ge-
genuber September — abgesehen von geringfugigen
Moadifikationen fur 1981 auf Grund der juingsten Eni-
wicklung — nicht gedndert werden.

Mit dem Ende der Pause flr Anleiheemissionen und
dem (iberraschend 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, flr 1982 ist bei
tendenziell sinkenden Zinssdtzen mit einer fiihlbaren
Belebung zu rechnen. Gestltzt wird diese Erwartung
durch die Beseitigung der inversen Zinsstruktur und
die zur Zeit bestehende positive Zinsdifferenz gegen-
{ber der Bundesrepublik Deutschland auf dem Se-
kundarmarkt Flr die Sekundarmarktrendite wird da-
her flr 1982 eine verstirkte Abwartsbewegung unter-
stellt

Uberlegungen zu den Prognoseergebnissen

Die vorliegende Prognose [aBt die Annahme Uber das
gesamiwirtschaftliche Wachstum gegenlber der Sep-
tember-Prognose unverandert. Das Prognosegeflige
stellt bei dermn derzeit gegebenen Informationsstand
wohl die wahrscheinlichste Entwicklung dar, birgt
aber in einzelnen Bereichen gréBere Unsicherheiten

Auf internationaler Ebene klaffen die Beurteilungen
der Konjunkturaussichten fiir die USA relativ weit
auseinander Auch sind die Folgen einer langer an-
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haltenden Rezession fUr die ubrigen Industrieldnder
nur sehr schwer abzuschéatzen Hier wird es nicht zu-
fetzt darauf ankommen, wie der autonome wirt-
schaftspolitische Spielraum in den einzelnen Staaten
genitzt wird, und ob Aktionen international koordi-
niert werden kdnnen

Im Inland sollte die Unsicherheit der Arbeitsmarkipro-
gnose nicht Ubersehen werden. Es gibt praktisch
keine Erfahrungen daruber, wie der Arbeitsmarkt auf
eine zweijdhrige Stagnation reagiert. Beschrankt sich
die zurickgestaute Anpassung des Arbeitsmarktes
an die Entwicklung auf den Giiterméarkten auf eine re-
lativ kurze Phase — wie es die Prognose unterstellt
— oder ist sie ein langer wihrender ProzeB? Wire
letzteres der Fall, dann hatte dies unmittelbar Folgen
far die Einkommen und die private Nachirage.

Die Prognose geht von den derzeit erkennbaren Fest-
legungen der &sterreichischen Wirtschaftspolitik aus
Diese stammen Uberwiegend noch aus einer Zeit, als
die Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt nicht ats so be-

678

denklich eingeschatzt werden muBte wie zuletzt. Der-
zeit werden Uberlegungen Uber die Méglichkeit, den
Zeitpunkt und das AusmaB nachfragestitzender MaB-
nahmen angestelit. Dadurch muBte in Kauf genom-
men werden, dafB der von einem breiten Konsens ge-
tragene mittelfristig orientierte Stabilitatskurs gelok-
kert und die Konsalidierung der &ffentlichen Finanzen
auf kurze Sicht zuruckgestellt wird Eine Auswahl
méglicher MaBnahmen ausschlieBlich nach struktur-
politischen Kriterien hatte den Nachteil, daB viefe da-
von nicht rasch genug nachfragewirksam werden Die
Gefahr, daB die Wirkungen einer Nachfragestimulie-
rung bereits in eine von der Auslandsnachfrage aus-
gehende Belebung fallen kénnten, ist eher gering ein-
zuschatzen und kann Uberdies bei flexiblem Einsatz
vermieden werden
Georg Busch
Fritz Schebeack

Abgeschiossen am 21 Dezember 1981



