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Die Wirtschaftslage in Österreich: 
Seit Jahresbeginn verstärkte Konjunkturbelebung 

Die Belebung der heimischen Wirtschaft hat in den 

ersten Monaten 1984 an Kraft gewonnen Die fort

schrei tende Erholung der internationalen Konjunk

tur ließ die österreichischen Exporte und in der 

Folge auch die Industr ieprodukt ion kräftig steigen. 

Die bis zuletzt hohen Auslandsbestel lungen und 

der wel twei te Konjunkturopt imismus deuten auf 

ein Anhalten des Expor tbooms hin Die Auf t rags

eingänge aus dem Inland bl ieben dagegen ver

gleichsweise schwach Der befürchtete Konsum

ausfall als Folge der Vorziehkäufe trat in vol lem 

Umfang ein. 

In den Monaten Jänner und Februar wurde um 

20% mehr export iert und um 12% mehr von der In

dustr ie produziert als im Vorjahr Obschon diese 

Aufwär tsentwick lung durch je einen zusätzl ichen 

Arbei ts tag überzeichnet ist, lassen auch die berei

nigten Daten einen deutl ichen Aufwärts t rend er

kennen Die Konjunkturreihe der Indust r ieproduk

t ion lag in den ersten beiden Monaten um rund 

2 ' / 2 % höher als im IV Quartal, nach dem außeror

dent l ich günst igen Jännerergebnis hat sie sich al

lerdings im Februar abgeschwächt . Während 

einige Branchen — vor allem im Investi t ionsgüter

bereich — noch im Schatten der Konjunktur ste

hen, wurden die Hersteller von Vorprodukten (be

sonders NE-Metal le), Baustof fen und chemischen 

Erzeugnissen besonders deutl ich vom Aufwärts

t rend erfaßt. Die Exportsteigerung ist sehr weit 

über Produktgruppen und Länder gestreut — ein 

Zeichen für die Breite der Belebung Während die 

Auslandsbestel lungen (ohne Maschinen) in den 

Monaten Jänner und Februar das Vorjahresniveau 

um gut ein Viertel übertrafen, blieb die Inlands

nachfrage verhalten ( + 7y 2 % nominell) . Die priva

ten Haushalte, die im vergangenen Jahr sehr viel 

für Konsumzwecke ausgegeben hatten, schränk

ten ihre Ausgaben für dauerhafte Konsumgüter zu 

Jahresbeginn ein Als Reaktion auf die Vorzieh

käufe am Jahresende, die nominell etwa 3Y2 Mrd S 

bet rugen, trat im Jänner das befürchtete "Kon-

sumloch" ein Die realen Einzelhandelsumsätze 

bl ieben um 2%% unter dem Vorjahresniveau. Vor

läufige Umsatzmeldungen für Februar lassen keine 

Besserung erwarten, und im März ist schon wegen 

der Verschiebung des Oster termins mit einem un

günst igen Ergebnis zu rechnen 

Die Unternehmer scheinen ihre I nves t i t i ons tä t ig 

ke i t langsam wieder auszudehnen. Darauf deuten 

nicht nur die Unternehmerbefragungen vom ver

gangenen Herbst, sondern auch die s te igenden In

vest i t ionsgüter importe hin (Jänner + 1 8 % ) Vor al

lem haben aber die hohen Auslandsaufträge und 

der Konsumstoß des vergangenen Jahres dazu 

geführt , daß die Unternehmer ihre Lager wieder 

aufstocken müssen Soweit es zu Investit ionen in 

Ausrüstungen oder Lager kam, wurden diese aber 

— zumindest bis Ende Februar — nicht durch Kre

dite, sondern aus dem Cash-f low finanziert Die 

Kreditaufnahmen der Industr ieunternehmen waren 

zu Jahresbeginn außergewöhnl ich schwach Ein 

selbst t ragender Konjunkturaufschwung ist aller

dings erfahrungsgemäß mit ste igenden Unter

nehmerkredi ten verbunden. 

Die Wintersaison im Reiseverkehr verlief zufr ie

denstel lend Der Zuwachs der Nächt igungen (vor

aussichtl ich über 2%) macht den Rückgang der 

vorhergehenden Wintersaison wet t Die Österrei

cher haben zu Jahresbeginn mehr im Inland, weni 

ger im Ausland Urlaub gemacht bzw. dort weniger 

ausgegeben — wohl eine Folge der gedrück ten 

Realeinkommen. Die Reiseverkehrsbilanz hat sich 

deshalb in den Monaten Jänner und Februar ver

bessert 

Auf dem A rbe i t smark t sind zwar noch keine Auf

tr iebskräfte zu erkennen, mit der wir tschaft l ichen 

Erholung kamen aber der Rückgang der Beschäft i 

gung und der Anst ieg der Arbeits losigkeit relativ 

rasch zum Stil lstand Die Arbei ts losenrate lag im 

I. Quartal nur noch um 0,3 Prozentpunkte und im 

Apri l {mit 4,7%) nicht mehr höher als im Vorjahr 

Der Vorjahresabstand der Beschäft igung betrug 

im I Quartal — 1 0 . 1 0 0 (nach — 3 5 . 0 0 0 im Frühsom

mer 1983) Die Zahl der Industr iebeschäft igten ist 

zu Jahresbeginn erstmals seit 1980 saisonberei

nigt etwas gest iegen 

Die In f la t ionsrate hat sich im März weiter leicht er

höht. Der Preisauftrieb gegenüber dem Vormonat 

war allerdings gering ( + 0,2% ohne Saisonwaren) 

in den Monaten Apri l und Mai ist wegen eines "Ba

siseffekts" (sinkende Erdölpreise im Vorjahr) mit 

ste igenden tnflationsraten zu rechnen. Danach 

dürf ten die Inflationsraten wieder zurückgehen 
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Wichtige Konjunkturindikatoren 
(Veränderung gegen das Vorjahr in %) 
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Internationaler Konjunkturaufschwung stütz t sich 
zunehmend auch auf Investit ionen 

Immer mehr t ragen auch die Unternehmensinvest i t io

nen zum Produkt ionsanst ieg bei In den USA wurde 

zuletzt um rund ein Fünftel mehr investiert als im Vor

jahr Das Brut to-Nat ionalprodukt st ieg im I Quartal 

außerordent l ich stark ( + 8,2% auf Jahresbasis) Der 

Anst ieg der Zinssätze könnte allerdings das wir t 

schaft l iche Klima abkühlen und die finanziellen 

Schwier igkei ten der hoch verschuldeten Entwick

lungsländer verschärfen Der Diskontsatz ist um 

% Prozentpunkt auf 9% hinaufgesetzt worden , die 

Prime Rate ist innerhalb weniger Wochen um einen 

ganzen Prozentpunkt gest iegen. Die Zinsen werden 

am ehesten dort dämpfend wirken, w o ihr Sinken die 

Init ialzündung gegeben hat: bei den Ausgaben bzw 

Kreditaufnahmen der privaten Haushalte Im März wa

ren die Baubeginne berei ts deutl ich rückläufig, 

ebenso die Erzeugung von Baumaterialien (Es bleibt 

abzuwarten, ob dies ein vorübergehender Effekt i s t ) 

Die Industr ieprodukt ion wuchs im März um 0,4%, das 

ist der schwächste Anst ieg der letzten vier Monate 

In der Bundesrepublik Deutsch/and hat s ich das 

Tempo der konjunkturel len Erholung seit der Jahres

wende beschleunigt Die Industr ieprodukt ion lag im 

Februar beträcht l ich höher als im Vorjahr (arbeitstä-

gig bereinigt +7 1 / 2 %) Die Unternehmer haben ihre 

Geschäftslage zu Jahresbeginn sehr günst ig beur

teilt, im März hat sich ihre Einschätzung allerdings 

wieder etwas verschlechtert . Die inländischen Auf

tragseingänge lassen erkennen, daß auch die Investi

t ionstät igkeit immer mehr in Gang kommt Die Haupt

stütze der Konjunktur bleibt aber in der Bundesrepu

blik Deutschland — ebenso wie in Japan — die Aus

landsnachfrage, die mit einem riesigen Handelsbilanz

defizit der USA korrespondier t 

Heimische Industr ieproduktion im Februar um 10% 

über dem Vorjahresniveau 

Nach der raschen Zunahme im Jänner hat sich die In

dustr ieprodukt ion im Februar etwas abgeschwächt 

Insgesamt (ohne Energie) wurde um 10'/ a% (Jänner 

+ 13%%), je Arbei ts tag um 5% (Jänner + 8 1 / 2 % ) mehr 
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Produktion und Auftragseingänge 
(Saisonbereinigt 1980 = 100) 

INDUSTRIEPRODUKTION AUFTRAGSEINSAENSE (OHNE MASCHINEN) IN OESTERREICH 

erzeugt als im Vorjahr Der Konjunktur indikator der 

Industr ieprodukt ion hat sich nach seiner sprunghaf

ten Ste igerung im Jänner ( + 5 1/ 2% gegenüber Dezem

ber) erwartungsgemäß verr ingert ( — 2 % ) , lag aber im 

Februar immer noch über dem Niveau vom Herbst 

1983 Mittelfr ist ig gesehen wurde zu Beginn des Jah

res 1984 das Produkt ionsniveau von 1981 wieder 

leicht überschr i t ten 

Die Produkt ionsergebnisse des Monats Februar las

sen den Schluß zu, daß eine wirtschaft l iche Erholung 

im Gang ist, die jedoch noch nicht die Kraft f rüherer 

Aufschwünge zeigt Die Belebung wird dadurch un

terst r ichen, daß auch die Auft ragseingänge hohe Zu 

wachsraten gegenüber dem Vorjahr erreichen 

Das Branchenmuster der Industr iekonjunktur zeigt 

das für die Frühphase einer Erholung typische Bi ld: 

A m deut l ichsten sind die Auf t r iebstendenzen in den 

Grundstof f - , Vorprodukt - und Baustof f industr ien: Hier 

werden offensicht l ich im Ausland, zunehmend aber 

auch im Inland, verstärkt Lager aufgebaut. Weniger 

dynamisch s ind die Bereiche der tradit ionellen Kon

sumgütererzeugung (Nahrungsmit tel , Bekle idung, 

Verbrauchsgüter) , während die Gruppen der langlebi

gen Konsumgüter - und der fert igen Investi t ionsgüter

industr ien in der Produkt ion noch keine Anzeichen 

einer Belebung erkennen lassen Al lerdings nimmt 

besonders im Bereich der fert igen Invest i t ionsgüter 

die ausländische Nachfrage deut l ich zu. Dagegen s ta

gnieren die inländischen Auft ragseingänge eher. Für 

eine Verstärkung des Konjunkturauftr iebs ist j edoch 

auch ein Anspr ingen der inländischen Investit ions

nachfrage notwendig , die bisher noch nicht in aus

re ichendem Maße sichtbar ist 

Anhaltender Exportboom 

Die Auslandsnachfrage, die sich schon im 2. Halbjahr 

1983 gebesser t hatte, expandierte seit Jahresbeginn 

besonders kräftig Die Exporte sind im Durchschni t t 

der ersten zwei Monate im Vorjahresvergleich nomi

nell um 20,5%, real um 15 ,1% gest iegen Auch in der 

Bundesrepubl ik Deutschland und in der Schweiz (no

minell + 19% bzw + 1 7 % in Landeswährung) hat sich 

die Ausfuhr deutl ich belebt Der österreichische Ex

por tboom ist also nicht auf Sonderfaktoren, sondern 
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vor allem auf den konjunkturbedingten Nachfragesog 

der Auslandsmärkte zurückzuführen Arbeitstägig 

und saisonbereinigt hat sich die Ausfuhr im Februar 

gegenüber dem besonders hohen Jännerwert etwas 

abgeschwächt ; im Durchschni t t der ersten beiden 

Monate lag sie aber real um 7,6% über dem Niveau 

der Monate November und Dezember 1983. Deutl ich 

gebesser t haben sich auch die Exportpreise Im Jah

resdurchschni t t 1983 sind sie um 0,3% zurückgegan

gen, im Durchschni t t der ersten beiden Monate nah

men sie hingegen um 4,7% zu 

Besonders kräftig haben zu Jahresbeginn 1984 die 

Exporte von Halbfert igwaren ( + 36,2%), von Nah

rungsmit te ln ( + 22,9%) und von Konsumgütern 

( + 19,6%) expandiert Der Exportzuwachs bei Roh

stoffen und invest i t ionsgütern fiel etwas schwächer 

aus Von den im Export wicht igen Warengruppen 

konnten Stahl ( + 43,0%), NE-Metalle ( + 33,1%) sowie 

Waren aus mineral ischen Stoffen und chemische Er

zeugnisse besonders hohe Zuwachsraten erreichen. 

Die Kapazitätsauslastung der beiden neuen Motoren

werke war zu Jahresbeginn 1984 höher als im Vorjahr. 

Die Motorenexpor te haben sich nahezu verdoppel t 

und 1,4 Prozentpunkte zum Anst ieg des Gesamtex

ports beigetragen. Die gesamte Maschinenausfuhr 

stieg um 17,2%, wobei wesent l ich mehr Büromaschi 

nen { + 53,7%) export iert wurden 

Die Exportdynamik stützte sich in den ersten beiden 

Monaten 1984 auf die tradit ionellen Märkte in West -

und Osteuropa sowie Nordamerika. Die USA 

( + 61,9%) und die Sowjetunion ( + 75,0%) erwiesen 

sich als besonders aufnahmefähige Märkte Innerhalb 

Westeuropas ( + 21%) konnte die Ausfuhr in die Bun

desrepubl ik Deutschland, nach Großbritannien und in 

die skandinavischen Länder kräftig erhöht werden 

Auch der Ostexpor t in die DDR ( + 98,5%), nach Po

len und Rumänien f lor ierte. Die Lieferungen in die 

OPEC gingen leicht zurück, und der Absatz in den 

übrigen Entwicklungsländern hat sich — nach dem 

starken Einbruch 1983 (—12%) — wieder stabil i

siert. 

Die österreichische Importnachfrage hat sich bereits 

seit Jahresmit te 1983 belebt Zu Jahresende 1983 ist 

die Einfuhr auf Grund des Konsumbooms und der La

geraufs tockung, zum Teil aber auch als Folge von 

Vorziehkäufen außergewöhnl ich kräftig gest iegen 1 ) 

Wegen der Importe für Vorziehkäufe, die das Institut 

auf etwa 2 Mrd S schätzt, mußte zu Jahresbeginn mit 

einem Rückgang der Einfuhr gerechnet werden. Ge

genüber den besonders hohen Dezemberwerten sind 

im Jänner die arbeitstägig und saisonbereinigten Ein

fuhren insgesamt deutl ich zurückgegangen (nominell 

— 11,0%), sie haben sich aber bereits im Februar wie

der belebt (nominell +4 ,7%) Im Vorjahresvergleich 

'} Vgl. Puwein, W, Stankovsky, J , Wüger, M , "Vorziehkäufe im 
Jahr 1983", in diesem Heft. 

Außenhandel 
(Nominell, saisonbereinigt in Mrd S) 

•••• tl FORTE 
2 B GLEITENDER DREI-MONATSDURCHSCHNITT 

3 1 82 BS B' 

st iegen die Importe in den ersten beiden Monaten no

minell um 18,4%, real um 15,8% Die Importpreise ha

ben zwar etwas angezogen, die Ver teuerung der Im

portwaren ( + 2,3%) war aber immer noch deutl ich ge

ringer als jene der im Inland hergestel l ten Güter und 

Leistungen Österreich import iert wei terhin aus dem 

Ausland Stabilität 

Die österreichische Importnachfrage war besonders 

kräftig im Bereich von Rohstoffen und Halbfert igwa

ren ( + 29,7%), Investi t ionsgütern ( + 18,8%) und Kon

sumgütern ausgenommen Pkw ( + 21,8%) Der Im

por tboom wurde durch den — voraussicht l ich nur 

vorübergehenden — Rückgang der Pkw-Importe 

(—11,8%) sowie der Bezüge einiger anderer dauer

hafter Konsumgüter gedämpft 

Die österreichische Leistungsbilanz wies im Februar 

ein Defizit von 2,7 Mrd S aus Gegenüber dem Ver

gleichsmonat des Vorjahres bedeutet das eine Ver

schlechterung um 1,7 Mrd S, die primär auf eine Zu-
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nähme des Handelsbi lanzabgangs zurückgeht . Kumu

liert betrachtet war in den ersten beiden Monaten des 

Jahres die Leistungsbilanz mit + 0 , 3 Mrd . S prakt isch 

ausgegl ichen Ein stark negativer Effekt ging von der 

Posit ion "Nicht in Waren oder Dienste untertei lbare 

Leistungen" aus, die im Vergleich zum kumul ierten 

Ergebnis im Februar 1983 eine Saldendrehung um 

— 3 , 8 Mrd S zeigt. 

Zufriedenstel lende Wintersaison im Reiseverkehr 

Die Wintersaison im Fremdenverkehr verlief heuer zu 

fr iedenstel lend Die Ausländernächt igungen st iegen 

zwischen November 1983 und Februar 1984 um 1,4%, 

die Inländernächt igungen um 2,3% Nach vorläufigen 

Meldungen hat s ich der Ausländerf remdenverkehr im 

März belebt In der gesamten Wintersaison dürfte der 

Zuwachs der Nächt igungen über 2% betragen und 

damit den Rückgang in der vergangenen Wintersai

son ausgleichen, 

Im Februar verzeichnete der Österreichische Frem

denverkehr eine Stagnation der Nächt igungen 

( + 0,2%), wobe i sich jedoch In- und Ausländernächt i

gungen sehr unterschiedl ich entwickel ten Die Inlän

dernächt igungen st iegen mit + 5 , 8 % (November 1983 

bis Februar 1984 +2 ,3%) deutl ich gegenüber dem 

Vorjahr, die Übernachtungen der Ausländer dagegen 

waren rückläufig (—1,9%) und blieben auch hinter 

dem bisherigen Saisonverlauf (November 1983 bis 

Februar 1984 +1 ,4%) zurück Das gedämpfte Ergeb

nis im Ausländerf remdenverkehr hängt zum Teil mit 

Fer ienverschiebungen in den Niederlanden und der 

Verschiebung der Faschingswoche vom Februar in 

den März zusammen Während die Holländer 

(—26,3%) und Belgier zum Teil ausbl ieben, haben die 

Übernachtungen der Gäste aus der BRD ( + 5,7%), 

aus Großbri tannien ( + 16,2%), den USA ( + 21,1%), 

aus Frankreich, der Schweiz und Italien zugenom

men Die Einnahmen aus dem Ausländerreiseverkehr 

sind leicht gest iegen ( + 2,2%). Die Ausgaben der In

länder im Ausland sind im Jänner und im Februar 

deutl ich (—6 1 / 2 %) unter das Vorjahresniveau gesun

ken 

Konsumausfall als Folge der Vorziehkäufe 

Der Handel hatte im Jänner einen recht unterschiedl i 

chen Geschäf tsgang. Während der Großhandel von 

der lebhaften Auslandsnachfrage profi t ierte, dämpfte 

die schwache Konsumnachfrage die Umsatzentwick

lung im Einzelhandel Vorläufige Meldungen des Ein

zelhandels deuten auf eine Fortsetzung des mäßigen 

Geschäf tsgangs in den Monaten Februar und März 

hin (zum Teil auch als Folge des späten Osterter-

mins). 

Der Einzelhandel verkaufte im Jänner real um 2,8% 

weniger als vor einem Jahr (nach + 9 , 6 % im Durch

schni t t des IV. Quartals) Diese Entwicklung ähnelt je

ner bei der Einführung des dri t ten Mehrwerts teuer

satzes: Im Jänner 1978 gingen die realen Umsätze 

um 2,9% zurück, nachdem sie im IV Quartal 1977 in

folge massiver Vorkäufe um 10 ,1% zugenommen hat

ten Auch die saisonbereinigte Entwicklung zeigt ge

wisse Parallelen Das Jännerniveau 1978 war um 

14,7% niedriger als der Durchschni t t der drei voran

gegangenen Monate, das heurige Jännerniveau um 

11,6%. Der Umsatzrückgang im Jänner war erwar

tungsgemäß auf die Ausfälle der Käufe von dauerhaf

ten Konsumgütern (—17,1%) infolge der Vorkäufe zu 

rückzuführen Besonders stark gingen die Umsätze 

von Fahrzeugen (—34,2%) zurück Auc h Uhren und 

Schmuckwaren, Einr ichtungsgegenstände und Haus

rat sowie elektrotechnische Erzeugnisse wurden w e 

niger nachgefragt als vor einem Jahr, während die 

Umsätze von opt ischen und fe inmechanischen Er

zeugnissen zunahmen Die Nachfrage nach n ichtdau

erhaften Waren, die erfahrungsgemäß von f iskali

schen Maßnahmen wenig beeinträcht igt wi rd, nahm 

im Jänner um 1,9% zu 

Der Großhandel setzte im Jänner real um 13,8% mehr 

um als im Vorjahr, nach + 1 6 , 6 % im IV. Quartal 1983 

Al lerdings wird die Umsatzentwicklung durch außer

gewöhnl ich hohe Zuwächse bei einigen Transithänd

lern im Kompensat ionsgeschäft stark beeinflußt 

Schaltet man diesen Effekt aus, dann betrug die Um

satzsteigerung real 4 , 1 % Saisonbereinigt waren die 

realen Umsätze deutl ich niedriger als im Durchschni t t 

des IV Quartals 1983 Die gute Auslandskonjunktur 

führ te zu hohen Umsatzste igerungen bei Fert igwaren 

sowie Rohstoffen und Halberzeugnissen. 

Die Lager des Handels wurden im Jänner aufge

s tockt Sowohl im Einzelhandel ( + 5,8%) als auch im 

Großhandel ( + 23,5%) nahmen die Wareneingänge 

deutl ich stärker zu als die Umsätze. 

Arbeitsmarkt stabil isiert, aber noch wenig 

Auftr iebskräfte 

Die Belebung der Konjunktur hat die Verschlechte

rung der Arbeitsmarkt lage relativ rasch gestoppt , 

echte Auftr iebskräf te zeigen sich bisher allerdings 

kaum Gegenüber dem — außergewöhnlich günst i 

gen — Februar hat sich das Gesamtbi ld im März wie

der etwas getrübt — wahrscheinl ich durch den spä

ten Oster termin (Karwoche im April) beeinflußt Die 

meisten Märzwerte liegen jedoch günst iger als die 

Durchschni t tswer te von Jänner und Februar (Die be

trächt l ichen kurzfr ist igen Schwankungen dürf ten im 

wesent l ichen auf unterschiedl iche Aufarbei tungsfr i 

s ten der Daten zurückzuführen sein.) 

Ende März waren 2,697.900 Arbei tskräf te beschäft igt , 
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um 8 600 weniger als vor Jahresfr ist (—0,3%) Zwei 

Drittel des Rückgangs ( — 5 7 0 0 ) entf ielen auf auslän

dische Arbei tnehmer Der Beschäftigungsrückgang 
hat sich seit dem Frühsommer 1983 ( — 3 5 000) stark 

verlangsamt. 

Das Angebot inländischer Arbei tskräf te liegt seit Jah

resbeginn wieder über dem Vorjahresstand, derzeit 

ist aber der Rückgang der Ausländerbeschäft igung 

noch stärker Die Arbeitslosigkeit sank Ende März auf 

158 000 und lag nur noch um 6 200 ( + 4,1%) über 

dem Vorjahresstand, für Inländer ( + 8.500) war der 

Abstand etwas größer Saisonbedingt waren zwar 

noch fast 70% der Arbei ts losen Männer, gegenüber 

dem Vorjahr ist die relative Zunahme jedoch geringer 

als bei Frauen Das dürfte vor allem damit zusammen

hängen, daß nur noch um 1 400 arbeitslose Bauarbei

ter mehr registr iert werden, und daß die Arbei ts losig

keit in den meisten Produkt ionsberufen unter dem 

Vorjahresniveau, in den Dienst leistungsberufen dar

über liegt. 

Von den 158000 Arbei ts losen waren 7.000 unter 

19 Jahre alt ( + 200 gegen das Vorjahr), 35 400 19 bis 

unter 25 Jahre ( + 4 4 0 0 ) , insgesamt also 42 400, das 

sind 26,8% aller Arbei ts losen Vor allem bei den 20jäh-

rigen wirkt sich aus, daß der Arbei tsmarkt noch keine 

Auf t r iebstendenz zeigt Im Apri l war die Zahl der Ar

beitslosen (132 900) um 200 niedriger als im Vorjahr, 

die Arbei ts losenrate betrug 4,7% 

Im — vorausei lenden — Stellenangebot kündigte 

sich im März noch keine weitere Belebung des Ar

bei tsmarktes an. Mit 17.100 offenen Stellen wurden 

um 900 mehr angeboten als im Vorjahr, das ergibt sai

sonbereinigt den gleichen Wert wie im Februar 

der Gesundhei t im Verbraucherpreis index nieder Die 

Jahresinflat ionsrate lag nach 5,6% bzw 5,7% in den 

ersten beiden Monaten dieses Jahres im März bei 

5,8% (ohne Saisonprodukte 5,7%) 

Obgleich die Linie der Herbstlohnrunde im Frühjahr 

im wesent l ichen beibehalten wurde, spiegeln s ich die 

höheren Inflationsraten seit Jahresbeginn zum Teil in 

den Lohnabschlüssen. Die Ist-Lohnabschlüsse in der 

Texti l industrie und in der Bekleidungsindustr ie Vorar l

bergs, die am 1 Apri l 1984 in Kraft t raten, waren mit 

3,9% um fast einen Prozentpunkt höher als jene der 

Metallarbeiter im Herbst Die Ist-Löhne der Chemiear

beiter steigen ab 1 Mai 1984 um 3,8% (mindestens 

aber um 480 S) Die Tarif lohnvereinbarungen lagen 

bei 4,4% für den Texti l- und Bekle idungsbereich und 

4,9% für die Chemiearbeiter Nach langwierigen Ver

handlungen erzielten Ende Apri l die Bau- und Holzar

beiter rückwirkend ab 1 Apri l 1984 eine öprozent ige 

Erhöhung der Tarif löhne und Lehr l ingsentschädigun

gen auf 13 Monate; das entspr icht auf Jahresbasis 

einer Anhebung der Mindest löhne um mehr als 4 1 / s %. 

Der Tarif lohnindex für die Gesamtwir tschaft lag im 

März um 4,2% über dem Vorjahresniveau 

Die Entwicklung der Ef fekt iwerd ienste in der Indu

strie zeigte zu Jahresbeginn noch keine posit ive 

(Netto-) Lohndrif t , die Belebung der Konjunktur wirkt 

sich jedoch in der steigenden Arbei tszei t und damit 

in den Monatsverdiensten aus Während die Stunden

verdienste in der Industrie (ohne Sonderzahlungen) 

im Jänner um 2,9% höher waren als vor einem Jahr, 

st iegen die Brut to-Monatsverdienste der Arbei ter 

(ohne Sonderzahlungen) um 7,7% (zum Teil auch we

gen eines zusätzl ichen Arbei tstags) 

Inflationsrate vorerst weiter steigend 

Nach dem weltweit kräft igen Inflationsabbau im letz

ten Jahr nehmen im Zuge der Fest igung der Konjunk

tur die Inflationsraten international wieder leicht zu, 

obgleich in den meisten Ländern die Importpreise 

seit Jahresbeginn durch die Abschwächung des Dol

lars gedämpf t wurden Während die Dollarnotierun

gen der Rohstoffe laut HWWA-Index seit Jänner 

leicht anzogen, gingen die Schil l ingpreise um fast 7% 

zurück 

Die Großhandelspreise st iegen von Februar auf März 

um 0,9% (ohne Saisonprodukte um 0,3%) Im Vorjah

resvergleich war die Steigerungsrate im März mit 

4 , 1 % (ohne Saisonprodukte 3,5%) die höchste seit 

Mitte 1982 

Auf der Einzelhandelsebene st iegen die Preise nach 

den mehrwertsteuer- und tar i fbedingten höheren mo

natl ichen Zuwachsraten zu Jahresbeginn von Februar 

auf März um 0,3% (ohne Saisonprodukte um 0,2%). 

A m stärksten schlug sich die Teuerung bei Obst, Mö

beln, Kristallzucker und Dienst leistungen im Bereich 

Bis Februar noch keine Belebung der Kreditnachfrage 

Die im Laufe des Jahres 1983 auch in Österreich ein

setzende Konjunkturerholung hat s ich bis Februar 

dieses Jahres noch nicht in einer konjunkturel len Be

lebung der Kreditnachfrage niedergeschlagen Die 

Jahresveränderungsrate des Bestands an Schil l ing

krediten der österreichischen Kredi tunternehmen ist 

von 7,2% im IV Quartal 1983 weiter auf 6,7% im 

Durchschni t t der Monate Jänner und Februar zurück

gegangen; saisonbereinigt stagniert das aushaftende 

Schi l l ing-Kreditvolumen nahezu auf dem Niveau vom 

Dezember 1983 Ebenso weisen die Direktkredi tbe

stände neuerl ich eine Abschwächung der Zunahme 

von 6,5% im IV Quartal auf 6 , 1 % aus 

Besonders deutl ich ausgeprägt ist die Schwäche der 

Kreditnachfrage im Unternehmenssektor Bereits im 

Durchschni t t des Vorjahres hatte das Volumen der 

Kredi te an Unternehmen mit + 2 , 1 % nur noch ger ing

fügig zugenommen, mit + 1 , 4 % in den ersten beiden 

Monaten dieses Jahres hat sich jedoch die Kredit

nachfrage zur Unternehmensf inanzierung weiter ver-
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mindert Ausschlaggebend für diesen Trend ist in er

ster Linie der rückläufige Kreditbedarf der Industrie, 

auf die immerhin rund ein Drittel der Direktkredite an 

Unternehmen entfällt. Seit dem Juli 1983 liegt das 

aushaftende Kreditvolumen der Industrie durchge

hend unter dem Niveau des entsprechenden Vorjah

resvergleichsmonats, wobei sich dieser Rückgang 

seither tendenziel l beschleunigt hat In den ersten 

beiden Monaten dieses Jahres nahm die Industrie um 

4,8% weniger Kredite als vor einem Jahr in Anspruch, 

gegenüber dem Höchsts tand im November 1982 ist 

die Kredi tverschuldung der Industr iebetr iebe bis Fe

bruar 1984 insgesamt um 6,8% zurückgegangen 

Auch in den übrigen Bereichen des Unternehmens

sektors zeichnet sich zu Jahresbeginn zumindest 

keine markante Belebung der Kreditnachfrage ab 

Hinzu kommt , daß sich die Kreditnachfrage des öf

fent l ichen Sektors und der unselbständig Erwerbs

tät igen und Privaten im Vorjahresvergleich ebenfalls 

abgeschwächt hat Im Gegensatz zum Unterneh

menssektor l iegen aber in diesen beiden Bereichen 

die Zuwachsraten immerhin über denen des Jahres 

1982. 

Was bedeutet es nun, wenn der Unternehmenssektor 

in einem Konjunkturaufschwung seine Direktkredit

verschuldung nur marginal ausweitet oder — wie im 

Fall der Industrie — sogar absolut reduziert? Da in 

Österreich die Wertpapierverschuldung der Unter

nehmen vernachlässigt werden kann, s tammen die Fi

nanzierungsmittel entweder aus der Auf lösung liqui

der Aktiva ( z . B . Bankeinlagen) und/oder aus ver

stärkter Innenfinanzierung des Unternehmenssek

tors . 

Die Schilüng-Geldkapitalbi ldung bei den österreichi

schen Kredi tunternehmen nahm im Februar mit einer 

Jahresrate von + 6 , 8 % (laut OeNB) im Vergleich zu 

den Wachstumsraten der Vergangenheit ebenfalls un

terproport ional zu Gedämpft wi rd die Zunahme der 

Geldkapitalbildung in erster Linie vom absoluten 

Rückgang im Bestand an begünst ig ten Sparformen 

(—9 ,2%) , während der Absatz von Wertpapieren 

( + 21,4%) überdurchschni t t l ich zunimmt Bei den 

n ichtbegünst igten Spareinlagen ist seit dem Tief

punkt vom Dezember ( + 5,4%) im Jänner ( + 6,4%) 

und im Februar ( + 6,8%) eine leichte Belebung zu 

verzeichnen 

Zinstendenz nach oben gerichtet 

Die geldpol i t ische Konstellation des I Quartals 1984 

war durch einen saisonbereinigten Rückgang der er

wei ter ten Geldbasis ( — 0 , 9 Mrd S) gegenüber dem 

Vorquartal gekennzeichnet Im Jahresabstand ge

rechnet reduzierte sich die Zuwachsrate dieses Indi

kators der Zentralbankgeldversorgung auf 4,0% Sie 

ist damit weniger als halb so hoch wie im IV Quartal 

( + 9,3%) und beträgt rund ein Drittel des Vergleichs

wertes im III. Quartal 1983 ( + 12,4%). Mit Wirkung 

vom 14 März hob die Oesterreichische Nationalbank 

zusätzl ich den Diskontsatz von 3%% auf 4 1 / 4 % und 

den Lombardsatz von 4 3 / 4 % auf 5 1/ 2% an 

In der Entwicklung des österreichischen Zinsniveaus 

haben sich diese Faktoren in einem Anst ieg des Tag

geldsatzes auf 6 , 1 % im Durchschni t t des Monats 

März niedergeschlagen Letztmals war im November 

1982 der Geldmarktsatz über der 6%-Marke gelegen: 

Seit seinem Tiefststand im Mai vorigen Jahres (4,5%) 

beträgt die Steigerung mehr als 1 % Prozentpunkte 

Im Vergleich zur Bundesrepubl ik Deutschland (5,5%) 

lag das kurzfr ist ige Zinsniveau in Österreich damit um 

rund 0,6 Prozentpunkte höher 

Auf dem Wertpapiermarkt drückt sich die durch die 

Zinsertragsteuer gegebene Marktspal tung in einem 

Sinken der Sekundärmarktrendi te auf 7,9% bei g le ich

zeit iger Anhebung der Emissionsrendite auf 8,3% 

aus. Dieser Effekt wi rd sich durch die Anhebung der 

Emissionsrendite für Anleihen mit einer durchschni t t 

l ichen Laufzeit von zehn Jahren und länger auf 8%%, 

die mit der Bundesanleihe vom Apri l erfolgte, wei ter 

verstärken. 

Die nominell-effektive Aufwer tung des Schil l ings be

t rug im Durchschni t t der Monate Jänner bis März 

1984 nur 0,6% im Jahresabstand Das stellt eine deut

liche Abschwächung der Aufwer tungstendenz gegen

über 1983 dar Im vergangenen Jahr war ein jahres

durchschni t t l icher Aufwertungssatz von 4,2% ver

zeichnet worden , im IV. Quartal hatte der entspre

chende Wert noch 2,4% betragen Die Dämpfung der 

Aufwer tungstendenz im Jahresabstand geht vor al

lem auf die Zunahme der Schil l ing-/Dollar-Relation 

um rund 2 S (19,05 S im I Quartal 1984 gegenüber 

16,92 S im I. Quartal 1983) sowie auf leichte Kursver

luste gegenüber DM, Schweizer Franken und Engli-

Kreditentwicklung 

1982 19S3 1984 

III Qu IV Qu I Qu tl Qu III Qu IV Qu 0 Jänner/Februar 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Di rektkredi te 9,8 8 5 7 0 7 0 6,5 6 5 6 1 

Un te rnehmenssek to r 8 9 6 4 3,2 2 0 1,4 1,8 1 4 

Industr ie 1 5 7 11 9 5.8 3 2 - 1 7 - 2 9 - 4 8 

Unselbständig Erwerbstä t ige u n d Private 6 6 8 6 10 2 10 6 10 0 1 0 1 9 6 

Öf fent l icher Sek to r 18,3 18 2 20 7 25 7 24 8 22 9 20.8 

Schi l l ingkredi te insgesamt 9 7 8 8 7.8 7 5 7 1 7 2 6 7 

Q: Monat l iche Kredi ts lat is t tk der Oes ler re ich ischen Nattonafbank 
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schem Pfund zurück Bezogen auf die Entwicklung 

seit Jahresende hat der Schil l ing allerdings im Verlauf 

der ersten drei Monate dieses Jahres gegenüber al

len wicht igen Währungen an Wert gewonnen Dabei 

fallen für den effektiven Schi l l ingkurs in erster Linie 

die Aufwer tungen gegenüber dem Dollar ( + 6,0%) 

und gegenüber dem Schweizer Franken (4-3,6%) ins 

Gewicht. Zuletzt hat s ich die Aufwer tung gegenüber 

dem Dollar allerdings nicht mehr for tgesetzt . 

In real-effektiver Berechnung blieb der Außenwert 

des Schil l ings in den vor l iegenden ersten beiden Mo

naten des Jahres im Vorjahresvergleich prakt isch un

verändert ( + 0,2%), von Dezember bis Februar ergab 

sich eine Steigerung um 3,5% 

Ewald Walterskirchen 

Abgeschlossen am 30 Apri l 1984 
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