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Proghose 1980: Rezessionsgefahr wachst

Internationale Wirtschaftslage zu Jahresbeginn

Die jlingsten Wirtschaftsdaten stehen derzeit in vielen
Léndern in einem auffallenden Kontrast zu den ziem-
lich pessimistischen Erwartungen der Konjunkturpro-
gnesen far 1980, In den Vereinigten Staaten ist die
seit langerem erwartete Rezession bis zuletzt ausge-
blieben. Die Industrieproduktion stagniert dort mit ge-
ringfligigen menatlichen Schwankungen seit mehr als
einem Jahr Die vorauseilenden Konjunkturindikato-
ren signalisieren allerdings seit einigen Monaten eine
bevorstehende Konjunkturschwéche In Westeuropa
sind die Industrieproduktion und die Auftragsbe-
sténde bis Jahresanfang (iberwiegend weiter gestie-
gen, wenn sich auch das Wachstum im Spéatherbst
und Winter deutlich verlangsamt hat. Die Einschat-
zung der weiteren Produktionsentwicklung durch die
industrieunternehmer der EG ist seit Herbst skepti-
scher geworden Die derzeitige Auftragsiage 138t al-
lerdings in der ersten Halfte 1980 noch keinen abrup-
ten Konjunkturumschwung erwarten

in den letzten Monaten habsen sich die wirtschaftspo-
litischen Probleme verschérft. Die Uberwilzung der
seit Ende 1978 stark steigenden Energie- und Roh-
stoffkosten ist im vollen Gange Die befriedigende
Nachfrage beglinstigt diesen ProzeB Allerdings hat
sich die Inflation in den einzelnen Laéndern unter-
schiedlich stark beschieunigt In den Hartwahrungs-
landern stieg die Inflationsrate von einem Minimum
von etwa 3% auf derzeit 4% bis 6%, in den Vereinig-
ten Staaten von rund 8% auf 14%, in GroBbritannien
auf beinahe 20% und in Halien von 12% auf 22% Die
Diskrepanz der Preisentwickiung zwischen den Hart-
wihrungslidndern, zu denen neben Osterreich die
Bundesrepublik Deutschland, die Schweiz und die
Beneluxldnder gezahlt werden k&nnen, und den
Weichwihrungslandern hat damit (auf Jahresbasis)
rund 15 Prozentpunkte erreicht.

Die Inflation hat weltweit restriktive MaBnahmen der
Wirtschaftspolitik hervorgerufen, die in jingster Zeit
noch verschéarft wurden Der Inflationsbekdmpfung
wird im Augenblick Gberwiegend der Vorrang vor der
Stitzung der schwécher werdenden Konjunktur ein-
gerdumt Parallel zur Inflation ist das Zinsniveau sehr
kraftig angehoben worden Restriktive MaBnahmen
erscheinen auch wegen der sprunghaften Ver-
schlechterung der Leistungsbilanzen der Industrie-
l&nder angezeigt. Auch die Bundesrepublik Deutsch-
land weist seit dem Vorjahr ein Defizit in der laufen-
den Bilanz auf Das gesamte Leistungsbilanzdefizit
der Industrieldnder — fiir 1980 sind 65 Mrd. $ (1979:

30 Mrd $) zu erwarten — ist derzeit gieichmaBiger
verteilt als nach der Erddlverteuerung 1974

Die Entwicklung der Erdélpreise

Die Verkaufspreise fur Rohdl sind auch in den letzten
Monaten weiter gestiegen. Das durchschnittliche Ni-
veau der offiziellen Listenpreise betrug zu Jahresan-
fang 1980 anndhernd 30 $ je FafB, verglichen mit ei-
nem Stand von 13 $ Ende 1978 und 19 $ im Durch-
schnitt 1979, Die Annahmen, die der Konjunkturpro-
gnose vom Dezember zugrundelagen, sind damit be-
reits Ubertroffen worden. Obwehl Prognosen der wei-
teren Preisentwicklung kaum mdglich sind, spricht
derzeit einiges fir eine Stabilisierung dieses Preisni-
veaus: die Erdéllager in den Industrielandern errei-
chen Hochststdnde. Gleichzeitig scheint sich auch
die Konjunktur abzuschwéchen DBie Spotmarkte ha-
ben darauf bereits reagiert; ihre Umsé&tze und die er-
zielbaren Preise sind deutlich zuriickgegangen Der-
zeit liegt dort das Preisniveau flr Rohdl nicht mehr
wesentlich Uber den staatlichen Kontraktpreisen der
OPEC-Lander. Gegen einen Ruckgang der Erddl-
preise spricht, da mehrere OPEC-Lénder zu Produk-
tionsdrosselungen bereit zu sein scheinen, und daB
die Kaufkraft ihrer Devisenerlése durch die Inflation in
den Industrielandern ausgeh&hlt wird. Sollie das ge-
genwiértige Erdolpreisniveau wahrend des Jahres an-
nahernd konstant bleiben, so wére das durchschnittli-
che Preisniveau in diesem Jahr in Dollar rund 60%
hdher als im Vorjahr Der durchschnitttiche Import-
preis fur Rohdl lag in Osterreich im Vorjahr bei
20108 je Tonne (35% héher als 1978) Bleiben die zu
Jahresanfang gezahlten Importpreise (2.724 S} wah-
rend des Jahres 1880 konstant, so wird sich eine Ver-
teuerung um weitere 35% im Jahresdurchschnitt er-
geben

Tendenzen der Nachfrage

Die Leistungsbilanzlberschiisse der OPEC in den
Jahren 1979 und 1980 (zusammen etwa 170 Mrd 3)
werden, gemessen am nominellen Sozialprodukt der
Industrielénder, annahernd die gleiche GréBenord-
nung erreichen wie 1974/75, namlich 1,3% bis 1,4%

Die private Nachfrage in den Industrieldndern zeigt
sich derzeit weder von der Schmalerung der Realein-
kommen noch von der restriktiven Kreditpolitik oder
von den ungewissen Konjunkturaussichien beein-
druckt. In den von der Inflation besonders erfaBten
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Léndern scheint sich eine Flucht in die Sachwerte zu
Lasten der Ersparnisbildung abzuzeichnen Aber
auch in den Hartwahrungslandern ist die Konsumnei-
gung trotz stagnierender Realeinkommen nahezu un-
gebrochen Die Verschuldungsbereitschaft und die
Drosselung der Spartétigkeit konnten allerdings
durch die mit einer gewissen zeitlichen Verzogerung
wirksamer werdenden monetiren Bestriktionen rasch
gin Ende finden

Die Investitionstatigkeit der Unternehmungen ist der-
zeit auf der Basis befriedigender Gewinne aus dem
Vorjahr gleichfalls noch recht rege, wenn auch zykli-
sche Ermidungserscheinungen unibersehbar sind
und die Kreditverteuerung das Ende der Investitions-
konjunkiur beschleunigen wird Im vergangenen Jahr
wurden infolge der guten Konjunktur Fertigwarenia-
ger und als Reaktion auf die steigenden Rohstoff-
preise auch Vorproduktlager aufgebaut Vorlberge-
hend scheint diese Entwicklung auch in den ersten
Monaten des laufenden Jahres neuen Auftrieb erhal-
ten zu haben, weil die Rohstoffpreise neuerlich stark
gestiegen sind. Die Fertigwareniager werden jedoch
von den Unternehmern der EG-L&nder bereits seit ei-
nigen Monaten als zu groB empfunden, und auch die
teilweise spekulativ (berhdhte Vorprodukthachfrage
wird bald an ihre natirichen und finanziellen Grenzen
stofflen. Im weiteren Jahresverlauf ist mit einem ra-

Entwicklung der Nachirage
1978 1979 1980 1978 1979 1980

Mrd § Verédnderung
gegen das Vorjzhr
in%
Nominel
Privater Konsum 4618 5067 545 8 15 87 7Y
Offentlicher Konsum 1500 1505 1717 g1 70 7
Brutto-Anfageinvestitionen 2213 2422 2652 27 94 9%
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 184 212 208
Verfirgbares Goter- und
Leistungsvelumen 8515 9306 10044 32 93 8
Plus Exportei.w S 2934 3381 3747 71 152 10%
Warenverkehr’) 1765 2082 2269 91 158 10
Reiseverkehr 67 4 748 82,3 22 10¢ 10
Minus lmporte f w S 319 3519 3978 —15 165 13
Warenverkehr') 2318 2700 3078 —-13 185 14
Reiseverkehr 336 369 3985 -—-D3 103 8
Brutto-Inlandsprodukt 8430 9169 8812 64 88 7
Real {zu Preisen von 1564}
Privater Konsum 22968 2413 2468 —34 51 2%
Offentlicher Konsum 430 505 518 30 3Q 2%
Brutto-Anfageinvestitionen 1114 1165 1207 —-32 46 k}A
Bauten 836 643 853 22 10 1%
Ausristungen 478 522 554 -95 353 &
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 168 188 17 3
Verfilgbares Giiter- und
Leistungsvoiumen 4068 4289 4368 19 49 2%
Plus Exportei w 8 1766 1958 2060 57 109 5%
Warenverkehr') 11486 1287 1351 g1 123 9
Reiseverkehr o7 328 337 a5 64 3%
Minus importei w S 1750 1831 2026 —24 103 3
Warenverkehr') 1396 1540 16256 —12 103 5%
Reiseverkehr 185 180 193 —66 27 1%
Brutto-Inlandspradukt 4084 4288 4400 15 52 2%

"y Laut Aufenhandelsstatistik
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schen AnpassungsprozeB der Lager und damit einem
negativen Wachstumsbeitrag der Lagerbildung zu
rechnen

Annahmen iiber die internationale Konjunktur

Alle aktuellen Prognosen nehmen derzeit eine fuhl-
kare Konjunkturabschwichung im laufenden Jahr an.
Der Zuwachs des Sozialproduktes wird in den ndu-
strielandern héchstens halb so hoch sein wie im Vor-
jahr Die Konjunktur wird sich im Jahresverlauf ra-
scher verschlechtern, als im Vergleich der Jahres-
durchschnitte zum Ausdruck kommt Ein kumulativer
Abschwungsprozeff wird allerdings in den meisten
Prognosen ausgeschiossen Dennoch wird das So-
zialprodukt in GroBbritannien heuer niedriger sein als
im Vorjahr, in den Vereinigten Staaten das Vorjahrser-
gebnis nicht ubersteigen und in einer Reihe europa-
ischer Lander (Niederlande, Danemark, ltalien) nur
sehr schwach wachsen Flr die Bundesrepublik
Deutschland ist gleichfalls eine deutliche Wachstums-
abschwéchung von 4,4% im Vorjahr auf rund 2'4% an-
zunehmen Das reale Wachstum der dsterreichischen
Exportmérkte ist mit 4%4% anzunehmen

Reales Wachstum des Sozialproduktes

Prozent gegen das Vorjahr

16979 1980
Verliufiges Ergebnis Prognese
OECD 34 1%
USA. . 23 o]
QECD-Europa . . 34 1%
Bundesrepublik Deutschland 44 2%

Aussichten fiir den Export

Die Verschlechterung der Konjunkiur in den westli-
chen Industrieléandern wird das Wachstum der &ster-
reichischen Exporte stark beeintrdchtigen Zudem
waren die Marktanteilsgewinne &sterreichischer Ex-
portglter in diesen Landern im Vorjahr gering Die
Prognose nimmt an, daB gegensatzliche Tendenzen
auf die weitere Marktanteilsentwicklung wirken Einer-
seits beglinstigte die Struktur der Auslandsnachfrage
(Vorprodukte) die Osterreichische Exportwirtschaft,
was 1980 nicht mehr der Fall sein wird Auch integra-
tionsbedingte Marktanteilsgewinne sind nicht mehr
wie in den Jahren 1976 bis 1978 anzunehmen Ande-
rerseits dirfte sich die relative Kostenposition weiter
zugunsten Osterreichs verschieben Dies setzt aller-
dings voraus, daf die Weichwahrungen im Laufe des
Jahres nicht {oder erst mit fAngerer Verzdgerung) im
Ausman der Inflationsdifferenz zu den Hartwéhrungen
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abgewertet werden Tatsdchiich ist zumindest der
Collar trotz hoher Inflation in den USA infolge der Ent-
wicklungen in der Kapitalbilanz in letzter Zeit fester
als die DM, der Yen und der Schweizer Franken Es
mag sein, dal dies noch einige Zeit anhalt, bis der
Einflul der Leistungsbilanz auf die Wechselkurse
stérker wird In dieser Situation erscheint es gerecht-
fertigt, fir den Jahresdurchschnitt 1980 die gleichen
Wechselkurse wie zuletzt (Mitte Marz 1980) anzuneh-
men In diesem Fall ergébe sich fir den Schilling un-
ter Berlcksichtigung der unterschiedlichen Inflations-
raten ein realer Abwertungseffekt von rund 1%% ge-
genUber dem Vorjahr Die Arbeitskostenposition in
einheitlicher Wahrung kdnnte sich eher noch stérker
verbessern

Angesichts der ginstigen Entwickiung in den letzten
Monaten und der oben geschilderten Uberlegungen
erscheint die Exportprognose vom Dezember 1979
als etwas zu pessimistisch. Im Jahresdurchschnitt
werden die Exporte real um 5% und dis Exportpreise
um nicht ganz 5% steigen Eine Korrektur der ur-
sprunglichen Erwartungen nach unten ergibt sich hin-
gegen bei der Prognose der Einnahmen aus dem Rei-
severkehr. Die Verlangsamung des Realeinkommens-
wachstums in einigen wichtigen Herkunftsldndern
auslandischer Touristen, insbesondere in der Bun-
desrapublik Deutschland, ist die Hauptursache flr
das langsamere Wachstum der Reiseverkehrsnach-
frage

Abschwéchung der Inlandsnachirage

Wihrend flr die Auslandsnachfrage eine deutliche
Wachstumsabschwéchung erwartet wird, muB fir
wichtige Teile der Infandsnachfrage sogar ein absolu-
ter Ruckgang im Jahresverlauf angencmmen werden.
Dies gilt besonders fur den privaten Konsum und die
Lagerbildung.

Wegen der noch hohen Konsumneigung zu Jahresbe-
ginn &uBert sich das im Jahresdurchschnitt nur in ei-
ner gegenltber 1979 ricklaufigen Wachstumsrate
Saisonbereinigt durfte sich jedoch das Niveau der
Verbraucherausgaben schon ab dem Frihjahr real
deutlich verringern. Zu dieser Annahme zwingt die
absehbare Realeinkommensentwicklung,

Die Entwicklung der Nominaleinkommen der Unselb-
stdndigen ist noch bis einschlieBlich Sommer durch
die Lohnabschlisse 1979 determiniert Die neuen
Kollektivwertrage treten (berwiegend im Herbst in
Kraft Bis dahin ist wegen der guten Konjunktur zu
Jahresanfang und der steigenden Preise mit einer be-
tréchtlichen Lohndrift, vor allem in der industrie, zu
rechnen. Auch wenn man annimmt, daB die neuen
Abschlisse die eingetretene Teuerung bericksichti-
gen und daher hdhere Steigerungssitze als im Vor-
jahr bringen werden, ist flir den Jahresdurchschnitt

hochstens ein ganz geringer realer Zuwachs der ver-
fugbaren Masseneinkommen zu erwarten In einem
auffallenden Kontrast zur Einkommensentwicklung
steht die hohe Konsumneigung zu Jahresbeginn
1980, die aus einer Reihe von Indikatoren erkennbar
ist Selbst wenn man annimmt, daB sich von Frihjahr
an das Niveau der Konsumnachfrage einkommensbe-
dingt zuriickbilden wird, woflir auch Konsumentenbe-
fragungen sprechen, ergibt sich fur das ganze Jahr
eine Konsumzunahme (real +2%%), die jene der ver-
flgbaren Einkommen (real 4 0,5%) deutlich Ubertrifft
Dementsprechend wird die Sparquote der privaten
Haushaite im Jahresdurchschnitt 1980 abermals kréf-
tig zuriickgehen und etwas unter das Niveau des letz-
ten nicht durch kurzfristige wirtschaftspolitische Ein-
flisse verzerrten Jahres 1976 fallen Diese Prognose
bedeutet, dafl sich die gegenwirtig auBerordentlich
niedrige Sparneigung im weiteren Jahresverfauf bes-
sert. Dies wird durch die jlngst getroffenen geld- und
kreditpolitischen MaBnahmen {Anhebung des Zinsni-
veaus, Verkleinerung des Limeswachstums beson-
ders fur Privatkredite) unterst(tzt

Eine dhnliche Entwicklung wie bei den privaten Kon-
sumausgaben ist fur die Lagerbildung anzunehmen.
Infolge der vorUbergehend schwachen Konsumnei-
gung vor Weihnachten sind die Lager beim GroB- und
Einzelhandel und auf Grund von Hausseerwartungen
auch die Veorproduktlager der Industirie gegen Jahres-
ende stark vergrdBert worden Erste Indikatoren (die
hohe Importneigung im Janner und Februar) iassen
schlieBen, daB der LagerbildungsprozeB zu Jahresan-
fang noch anhielt Das bevorstehende Ende der Kon-
sumkonjunktur und die Stabilisierung der Energie-
und Rohstoffpreise, die zuletzt unter dem Einfluf der
erwarteten internationaten Konjunkturabschwichung
eingetreten ist, nicht zuletzt aber auch die Verteue-
rung der Lagerhaltungskosten werden im Fruhjahr zu
einer Wende im Lagerzyklus filhren. Die Lagerbildung
wird dann stark abnehmen Im Jahresdurchschniit
wird sie jedenfalls geringer sein als 1979 und damit ei-
nen negativen Wachstumsbeitrag ergeben

Relativ gunstig sind die Erwartungen flr die Investi-
tionstatigkeit Hier war zu Jahresbeginn eine weitere,
wenn auch maBige Belebung der Nachfrage nach
Ausristungsglitern zu verzeichnen Erfahrungsge-
mé&B hat eine solche Entwicklung eine gewisse Eigen-
dynamik, auch wenn sich die Datenkonstellation fir
Investitionsentscheidungen verschlechtert tm Laufe
des Jahres werden allerdings die konjunkturelte Ent-
wicklung und die Verteuerung der Kredite die Investi-
tionsnachfrage bremsen. Real zunehmen werden die
Investitionen der Industrie, des Dienstleistungssek-
tors und der Energiewirtschaft; stagnieren, jedoch
kaum konjunkturanfiliig sein werden jene im Bereich
der dffentlichen Haushalte Insgesamt wird ein realer
Zuwachs der Brutto-Anlageinvestitionen um 3%% er-
wartet
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Hoheres Passivum der Leistungsbilanz

Das kraftige Imporiwachstum bis Februar héngt eng
mit der schon beschriebenen relativ hohen Konsum-
neigung und mit dem Aufbau veon Lagern zusammen
Daraus folgt, daB auch die Importnachfrage am Jah-
resanfang 1980 ihren konjunkturellen Héhepunkt er-
reicht haben diirfte und sich sehr wahrscheinlich im
weiteren Jahresveriauf abschwichen wird Gegen-
{iber 1979 wird insbesondere die Einfuhr von Investi-
tionsgitern zunehmen. Auch die Einfuhr von Kon-
sumgiitern wird betréchtlich héher sein als im Vor-
jahr, weil eine weiter steigende Importneigung ange-
nommen werden muf

Die Einfuhr von Energie wird sich im Jahresdurch-
schnitt ebenso stark verteuern wie im Vorjahr, auch
wenn man von nun an konstante Erddlpreise an-
nimmt. Dazu trdgt neben dem Effekt der niedrigen
Vorjahrsbasis am Jahresanfang auch die zu erwar-
tende Verteuerung von Gas- und Kohlenimporten bei
insgesamt wird die Energieeinfuhr um rund ein Drittel
teurer sein als im Vorjahr und auch mengenmaBig
leicht zunehmen, so dafl mit einermn Wert von rund
45 Mrd. S (1979: 33,4 Mrd . S) zu rechnen ist

Die Importpreise werden sich im Jahre 1980 bei rela-
tiv optimistischer Einschétzung der inflation im indu-
striellen Sektor um rund 8% erhdhen. Das Verhéltnis
zwischen Export- und Importpreisentwicklung (terms
of trade) wird sich wie auch in den Gbrigen Industrie-
l&ndern weiter (zumindest ebenso stark wie im Voar-
jahr} verschlechtern und die Handelsbilanz belasten
Die Verschlechterung der Handeisbilanz wird nicht
viel groBer sein als die Mehrbelastung durch Energie-
einfuhren Gegenltber dem Defizit von 60,4 Mrd. S im
Vorjahr wird sich der Abgang der Handelsbilanz im
laufenden Jahr auf rund 77 Mrd S erhdhen. Die Lei-
stungshilanz wird sich (ohne Statistische Differenz)
um rund 10 Mrd S auf ein Minus von 37 Mrd S ver-
schlechtern

Betréchtlich hohere Inflation

Die kurze Phase annahernd stabiler Preise ist im Vor-
jahr hauptsichlich infolge der Verteuasrung der Im-
porte zu Ende gegangen. Auch die Entlastung der
Kalkulation durch den Riickgang der Arbeitskosten
konnte die Uberwilzung der kraftig gestiegenen
Preise fur Energie und einige andere Rohstoffe auf
die Verbraucherpreise nicht ausgleichen. AuBerdem
hat sich die Erhdhung einer Reihe amtlich beeinfluB-
ter Preise, teils aus budgetéren Grinden, als unver-
meidlich erwiesen. Die Konstruktion des Verbrau-
cherpreisindex hat etwas sinnwidrig auch dem speku-
lativ in die Hohe getriebenen Goldpreis {Handel mit
Dukaten} ein relativ hohes Gewicht gegeben Die
Uberwilzung der Vorproduktpreise wird noch einige
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Zeit andauern Auch wenn man von nun an stabile
Energie- und Rohstoffpreise und eine Abschwachung
der Konjunktur annimmt, wird sich die Inflation nicht
var der zweiten Jahreshilfte beruhigen. Gegen
Jahresende kdnnten auch die gestiegenen Arbeitsko-
sten bei sinkenden Produktivitdtszuwichsen bereits
eine Rolle im PreisbildungsprozeB spielen Insgesamt
ist zu erwarten, daB der Verbraucherpreisindex im
Jahresdurchschnitt um 5%% Uber dem Wert des Vor-
jahres liegen wird Zu diesem Anstieg wird der Duka-
tenpreis (unter der Annahme von Mitte Marz an kon-
stanter internationaler Goldpreise} etwa 0.4 Prozent-
punkte beitragen Eine nicht inflationare
Einkemmenspolitik hat zu berucksichtigen, dad das
Realeinkommen Osterreichs infolge der Verschlech-
terung der terms of trade um rund einen Prozent-
punkt geschmélert wird Ber Deflator des Brutto-in-
landsprodukies wird um diesen Wert langsamer stei-
gen als der Preisindex des verfugbaren Gilter- und
Leistungsvolumens.

Weiterhin stabiler Arbeitsmarkt

Der Arbeitsmarkt reagiert auf die konjunkturellen
Schwankungen der Produktion mit einer zeitlichen
Verzdgerung, die bei der Beschaftigung rund drei
Quartaie betrdgt. Auch wenn daher die Konjunktur-
verschlechterung ab dem Frihjahr zumindest zu ei-
ner Stagnation der Produktion flhren durfte, ist nicht
vor Jahresende mit groBeren Konsequenzen flr den
Arbeitsmarkt zu rechnen. Die gute Konjunktur der
letzten Monate hat die urspriinglichen Schitzungen
fir das Jahr 1980 sogar als zu pessimistisch erschei-
nen lagsen FUr den Jahresdurchschnitt ist mit einer
Beschaftigtenzunahme von rund 12 000 Personen
(0,4%) und einem nur geringfligigen Anstieg der Ar-
beitslosigkeit auf 2,2% zu rechnen Dies setzt aller-
dings voraus, daB so wie in den Vorjahren das Ange-
bot an inlandischen Arbeitskréften deutlich langsamer
steigt, als auf Grund der langerfristigen Trends anzu-
nehmen ware.

Uberlegungen zu den Prognoseergebnissen

Die Analyse der Nachfrage ergibt ebenso wie die
Durchrechnung des simultanen Gleichungssystems
im dkonometrischen Prognosemaodell einen Zuwachs
des realen Brutto-Inlandsproduktes von 2%% Zwei
Bemerkungen scheinen angesichts diesas seit dem
letzten Prognosetermin im Dezember unverdnderten
Resultats angezeigt: eine eher statistische und eine
in Richtung Wirtschaftspolitik

Gegenlber dem Niveau des IV Quartals 1979 bedeu-
tet digse Zah! einen sehr geringen saisonbereinigten
Zuwachs. Angesichts der guten Konjunktur zu Jah-
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Wichtige PrognosegréBen

1978 1979 1980 1978 1979 1880
Verénderung gegen das

Vorjahr in %
Industrieproduktion 15 64 3
Arbeitsmarkt
Beschaftigte
insgesamt (1 000) 2758 2778 2730 08 07 04
Beschiftigte
Industrie {1 000} 823 620 615 -17 —04 —10Q
Arbeitslose {1.000) . 59 57 63
Arbeitslosenrate (%) 21 20 22
Einkemmen
Lohn- und Gehaltssumme
{bruito Mrd 8) 4633 4834 5279 g2 85 7
je Beschaftigten
(brutto 1.000 S) 1880 1776 1832 74 57 &%
Netto-Mzassen-
einkommen (Mrd S} 4512 4842 5120 70 73 5%
Praise
Verbraucherpreise
(21976 = 100) 1093 1133 1195 36 37 5%
Grohandelspreise
{1976 = 100) 1040 1084 1185 10 42 Th
Deflator des BIP
{2 1964 = 100) 2064 2134 2230 48 34 4%

resanfang muB sogar zeitweilig mit einem saisonbe-
reinigten Rickgang der Produktionstatigkeit, wahr-
scheinlich ab dem Frihjahr, gerechnet werden. Von
der sehr schwierigen Vorausschitzung des Zeit-
punkts, in dem Konsum- und Lagernachfrage sowie
Exporte konjunkturell nachlassen, héngt die Pro-
gnose des Jahreswachstums des Sozialprodukies
entscheidend ab Wir nehmen einen Nachfragerick-
gang ab dem 1l Quartal an Diese Rezession wird
wahrscheinlich wegen der noch anhaltenden Investi-
tionskonjunktur milde ausfallen und den Arbeitsmarkt
zunachst kaum in Mitleidenschaft ziehen

Die Konjunkturanalyse der kommenden Monate wird
die tatsachliche Entwicklung laufend mit diesem Pro-
gnosebild vergleichen Dabei ist vor der Fehlinterpre-
tation von Vorjahrsabstanden zu warnen Dies gilt flir
die Produktionsentwicklung ebenso wie fur die Preis-
steigerungen und die Handelsbilanz Selbst bei kon-

junkturell stagnierender Produktion wéren im Fruh-
jahr die Vorjahrsabsténde der Industrieproduktion
noch relativ hoch (Uber dem langerfristigen Trend),
weil sich das Produktionsniveau erst zur Jahresmitte
1979 sprunghaft erhdhte. Die Abstande des Verbrau-
cherpreisindex vom Vorjahr werden selbst bei miBi-
gen Uberwilzungstendenzen in den Monaten bis Mai
1980 groBer werden und wahrscheinlich 6% errei-
chen, weil die Preise im Vorjahr in diesem Zeitraum
nahezu stabil waren Nach Jahresmitte kénnten sich
die Vorjahrsabsténde [eicht verringern. Auch die Ent-
wicklung der Handelsbilanz 138t zu Jahresbeginn ge-
genlber dem Vorjahr eine sprunghafte Verschlechte-
rung im Vergleich zum Vorjahr erkennen, die auf
Grund der konjunkturellen Entwicklung im weiteren
Jahresverlauf einiges von ihrer Dramatik verlieren
darfte.

Die Wirtschaftspolitik hat erst jingst ihren restriktiven
Kurs bestatigt oder sogar noch verscharft. Sie setzt
gegenwirtig alles daran, den Preisauftrieb zu be-
kémpfen und die Verschlechterung der Leistungsbi-
lanz einzuddmmen. Die internationale Zinsentwick-
lung und ithre Folgen fur die Kapitalbilanz haben ein
neueriiches Nachziehen der relativ niedrigen dsterrei-
chischen Zinsen erforderlich gemacht Diese MaB-
nahmen sind angesichts der Verschlechterung der
Konjunkiuraussichten sowie der mdglichen Effekte
flir die Kostenseite nicht unproblematisch, wenn auch
sicherlich durch die augenblickliche Situation ge-
rechtfertigt Immerhin sollte jedoch gewéhrleistet
sein, daB die Wirtschaftspolitik nicht auf langere Sicht
in einem restriktiven Kurs festgelegt ist, falls die zu
befirchtende Konjunkturverschlechterung tatsich-
lich eintritt und sich Nachfrageausfalle kumulieren
Die Situation Anfang 1980 hat leider sehr dhnliche
Merkmale wie jene im Frihjahr 1974 Insbesondere
die Stitzung der Investitionstatigkeit und strukturver-
bessernde MaBnahmen missen daher weiterhin
wichtige Ziele der Wirtschaftspolitik bleiben.

Abgeschlossen am 26 Mérz 1980
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