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Die Wirtschaftslage in 
Österreich 

Anhaltende Stagnation — Industrieproduktion 
leicht gestiegen — Netto-Realeinkommen konn
ten erhalten werden — Konsum- und Investi
tionsneigung relativ günstig — Insolvenzen-Re
kord — Stellenandrang wird immer größer — 
Dollaraufwertung vereitelt Verbesserung der 
Handelsbilanz — Inflationsrate nur vorüberge
hend niedriger — Emissionspause für Anleihen 
beendet 

Anhaltende Stagnation 

Die österreichische Wirtschaft bef indet s ich nach wie 
vor in einer Konjunkturf laute Zwar dürf te die Talsohle 
der Konjunktur berei ts erreicht sein, doch fehlen vor
derhand noch stärkere Nachfrageimpuise, die eine 
nachhaltige Wir tschaf tsbelebung versprechen Im 
I Halbjahr hat sich die österreichische Wirtschaft 
günst iger entwickelt , als angesichts der Krise der 
Weltwirtschaft erwartet worden war Das reale Brut to
in landsprodukt stagnierte im Vorjahresvergleich Da
bei zeichnete sich im II Quartal eine leichte Erholung 
ab Das Sozialprodukt wuchs ebenso wie die Indu
str ieprodukt ion (gemäß Konjunkturreihe) vom I zum 
II Quartal um rund 1 % (saisonbereinigt) In der Indu
strie hat s ich diese Erholung im Juli for tgesetz t Die 
heimische Industr ie produzierte saisonbereinigt um 
1 % mehr als im II Quartal und auch um 1 % mehr als 
im Vorjahr Aus mehreren Gründen wäre es allerdings 
verfrüht, darin bereits eine Konjunkturwende zu se
hen: 
— Der Index der Industr ieprodukt ion wurde in letzter 

Zeit häufig korrigiert, sodaß eine verläßliche Kon
junkturd iagnose sehr erschwert wi rd . 

— Die Unternehmer schätzten die Konjunkturs i tu
ation Ende Juli ebenso pessimist isch ein wie drei 
Monate zuvor 

— Die Belebung der Exporte, auf die sich die kon
junkturel le Erholung stützte, hat sich in den Mona
ten Juni und Juli nicht for tgesetzt 

Trotz dieser Unsicherheiten über die bevorstehende 
Entwicklung ist das Bild der Industr iekonjunktur nicht 
so düster, wie man auf Grund der zahlreichen Firmen
zusammenbrüche annehmen könnte Es gibt auch 
eine Reihe von Unternehmungen und Branchen, die 
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gut vorankommen. Das zeigen nicht nur die Produk
t ionsdaten, sondern auch die Bestel lungen. Die Auf

tragseingange — vor allem aus dem Ausland — wei
sen einen merkl ichen Aufwär ts t rend auf 
Die Hauptstütze der österre ichischen Konjunktur ist 
der Export Es ist bemerkenswert , daß die realen Wa
renexporte heuer saisonbereinigt pro Quartal um 
knapp 2% zunahmen, obwoh l die tradit ionellen öster
reichischen Absatzmärkte stagnierten. In den letzten 
Monaten ist diese Expor tbe lebung allerdings etwas 
ins Stocken geraten. Sehr dynamisch waren bisher 
die OPEC-Exporte, die etwa 2 Prozentpunkte zum no
minellen Expor twachstum beisteuerten. Ein weiterer 
Beitrag zur günst igen Exportentwick lung kam von der 
Steigerung der preisl ichen Wettbewerbsfähigkei t der 
österreichischen Produkte; der Schil l ing verlor seit 
Herbst 1980 (ebenso wie die D-Mark) nominell und 
real an Außenwert 

Obschon zu dieser Besserung der internationalen 
Kostenposi t ion auch eine besonnene Lohnpoli t ik bei
getragen hat, konnte das Ziel der Gewerkschaf ten, 
die Reallöhne zu s ichern, erreicht werden In der er
sten Jahreshälfte hielten die Net to lohnste igerungen 
(nach Berücksicht igung der Steuerprogression) im 
Durchschni t t mit der Inflation Schri t t Die gedämpfte 
Einkommensentwick lung gab dem privaten Konsum 
nur wenige Impulse In der ersten Jahreshälfte wurde 
(bei starken monatl ichen Schwankungen) kaum mehr 
konsumiert als im Vorjahr (real + 1 / 2 % ) Die Kaufzu
rückhal tung der Konsumenten war im Sinne der Lei
stungsbi lanzsanierung, da sie in erster Linie dauer
hafte Konsumgüter betraf, die zu rund drei Viertel im
port iert werden Vergl ichen mit dem Rezessionsjahr 
1975 blieb jedoch die Konsumneigung im Vergleich 
zum Konjunkturt ief erstaunl ich günst ig Die Sparnei
gung ist diesmal t rotz zunehmender Arbei ts losigkei t 
und hoher Habenzinsen nicht gest iegen. Die Investi
t ionstät igkeit in der Industrie blieb vergl ichen mit ähn
lichen Konjunkturphasen in der Vergangenheit relativ 
lebhaft Ungünst ige Wirkungen gingen von der Lager
bi ldung aus Die Unternehmer haben ihre Lager we
gen der hohen Zinsen stärker als konjunkturübl ich 
gel ichtet 

Die Konjunkturf laute 1980/81 ist nicht die t iefste, wohl 
aber eine der längsten der Nachkriegszeit . Die 
schl immsten Auswirkungen der Stagnat ion sind ge
häufte Insolvenzen und ste igende Arbei ts losigkei t 
Die Insolvenzen werden heuer die Rekordmarke von 
1978 bei wei tem überschrei ten Teilweise im Zusam
menhang mit den Insolvenzen steht die steigende Ar
beitslosigkeit Seit dem Sommer 1980 hat die Zahl der 
Arbei ts losen saisonbereinigt um rund 20 000 zuge
nommen, die Arbei ts losenrate ist zuletzt von Monat 
zu Monat um 1 / 1 0 Prozentpunkt gest iegen. Gleichzeit ig 
ist die Produktivität weder in der Industr ie noch in der 
Gesamtwir tschaft weiter gewachsen 
Die mögl ichen posit iven Auswi rkungen der Rezession 
auf Inflation und Leistungsbi lanz wurden durch die 
Dollaraufwertung vereitelt. Zwar sind die Inflationsra-
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Entstehung des Bruttoinlandsproduktes 
Real 

0 1980 1981 
1980 II Qu III. Qu . IV. Qu . I Qu II Qu 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Sachgü te rp roduk t ion u n d Bergbau 4 1 5 2 1.8 1.6 - 4 5 - 0 1 

davon Bergbau 04 ? 1 -33 -28 - 1 9 -40 

Industrie 42 55 15 1 5 -56 -04 

Gewerbe 38 43 3.3 21 -10 10 

Energ ie- und Wasserversorgung 3.3 3 8 - 0 , 3 2 7 1 2 - 0 , 3 
Bauwesen - 1 2 - 0 7 - 0 4 - 3 . 8 - 4 0 1.0 

Handel 1 ) 3 1 2 1 2.8 2 2 0 4 2 4 
Verkehr und Nachr ich tenübermi t t lung 5 3 5 9 4 3 3 0 - 0 9 0 7 

Vermögensverwa l tung 2 ) . 4 8 4 7 5 1 4 9 3,3 3,3 
Sonst ige private Dienste 3 ] 3 5 3.8 3 4 2 7 3 0 3 6 

ÖHenHieber Dienst 2,1 2,1 1,9 2,0 2,0 2.0 

Wer tschöp fung ohne Land- und Forst Wirtschaft 3 3 3 6 2,3 1.8 - 0 . 9 1 3 

Land- und Fors tw i r tschaf t 4,4 - 1 , 2 13,7 - 0 , 4 - 5 , 4 1,7 
W e r l s c h ö p f u n g der Wi r tschaf tsbere iche 3,3 3 4 2 9 1 7 - 1 0 1,3 

Minus imput ie r te Bankd ienst le is tungen 5 7 5 6 6,3 6 1 4 0 4 0 
Impor tabgaben 7 0 10.6 6 7 - 1 , 3 - 5 7 - 4 9 

Mehrwer ts teuer 1,5 0,9 1,8 0,3 - 1 , 0 2,0 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t 3 1 3 1 2 7 1,3 - 1 . 3 1 2 

' ] Einschl ießl ich Beherbergungs- und Gasts tä t tenwesen — *) Sanken und Vers icherungen Real i tätenwesen sowie Rech ts - u n d Wir tschar tsd ienste — 3) Sons t ige Dienste 
p r i v B t e Dienste ohne Erwerbscharak ter und häusl iche Drenste 

ten im Laufe des 1, Halbjahres zurückgegangen, doch 
hat der Kursanst ieg des Dollars zur Jahresmit te wie
der zu einem kräft igen Importpre isschub geführt , der 
eine neuerl iche Beschleunigung des Preisauftr iebs 
auf den Verbrauchermärkten erwarten läßt Ebenso 
hat die Dol laraufwertung die überwiegend kon junktu
rell bedingte Verbesserung der Leistungsbi ianz in 
den letzten Monaten zunichtegemacht Saisonberei
nigt n immt das Leistungsbilanzdefizi t seit Jahresbe
ginn wieder leicht zu 

Unsichere internationale Konjunkturaussichten 

Der angesagte internationale Konjunkturaufschwung 
hat sich verspätet Ursprüngl ich rechneten die 
OECD-Experten mit einem Anspr ingen der internatio
nalen Konjunktur zu Jahresbeginn 1981 Nach den 
letzten Prognosen wi rd eine nachhaltige Belebung 
der Weltwir tschaft nicht vor Anfang 1982 erwartet, 
Die weitere weltwir tschaft l iche Entwicklung ist vor al
lem wegen des neuen wir tschaf tspol i t ischen Kurses 
in wirtschaft l ich maßgebenden Ländern unsicher In 
der Vergangenheit wären in einer vergleichbaren kon
junkturel len Situation zweifel los expansive Maßnah
men ergrif fen worden Jetzt ist zu befürchten, daß die 
restrikt ive Geldpoli t ik und die Sparbudgets größerer 
Länder den konjunkturel len Stabi l isierungsprozeß be
einträcht igen könnten Nach OECD-Berechnungen 
wi rd die Wachstumsrate der OECD-Länder durch die 
restrikt ive Fiskalpolit ik in den Jahren 1981 und 1982 
um jeweils 2 Prozentpunkte gedrückt 
Im Herbst 1981 befindet sich die Weltwirtschaft noch 
immer in einer Krise In Europa gibt es einige Anzei
chen, daß sich die Produkt ion auf niedrigem Niveau 

stabil isiert hat, es fehlen aber nachhalt ige Auf t r iebs
kräfte In den USA hat das Auff lackern der Konjunktur 
schon wieder ein vorläufiges Ende gefunden, Nur in 
Japan wächst die Wirtschaft stet ig, vom Export bef lü
gelt. 
Ein Lichtbl ick ist der EG-Konjunktur test : Das Kon
junkturkl ima hat sich in der EG seit dem Apri l gebes
sert. Vor allem im Juli zeigten sämtl iche Indikatoren 
der Konjunkturumfrage in prakt isch allen EG-Ländern 
(außer Italien) nach oben. Auch nach dem IFO-Kon-
junktur test bessern sich die Produkt ionserwartungen 
in der Bundesrepubl ik Deutschland Es wi rd damit ge
rechnet, daß die Verbesserung der preisl ichen Wett
bewerbsfähigkei t durch die deutl iche reale Abwer
tung der D-Mark Früchte t ragen wi rd Aus einer Kon
junkturbelebung in der BRD könnte auch Österre ich 
Nutzen ziehen 

Industrieproduktion leicht gestiegen 

Im großen und ganzen besteht der Eindruck, daß die 
österreichische Konjunktur noch ziemlich schwach 
ist und sich noch keine anhaltenden Auftr iebskräfte 
abzeichnen Im 1 Halbjahr 1981 war das B r u t t o i n 
landsprodukt saisonbereinigt ger ingfügig ( - r - ' / 2 % ) hö
her als im letzten Halbjahr und ebenso hoch wie in 
der Vergleichsper iode des Vorjahres. Dies ist der 
Auslandsnachfrage zu danken. Vor allem die kräftige 
Auswei tung der OPEC-Exporte hat einen t ieferen 
Konjunktureinbruch verhindert Die heimische Nach
frage ist merkl ich geschrumpf t 
Im II. Quartal -1981 hat sich die Wirtschaft etwas er
holt Das reale Sozialprodukt ist saisonbereinigt ge
genüber dem I Quartal um etwa 1 % gewachsen 
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Konjunkturelle Tendenzen der Industrieproduktion 
Industr ie Bergbau Investi Konsum

insge und t ions güter 
samt G r u n d  guter 
(ohne s to f fe 

Energie) 
Saison bere in ig te Veränderung gegen das 

Vorquar ta l in % 

1978 1 Qu ± 0 0 + 0,5 - 1 6 + 0 6 

II Qu + 1 8 + 0 9 + 2 4 + 1 4 

III Qu + 0 6 + 3 , 3 + 1.6 - 1 8 

IV Qu + 1 1 + 3 4 + 2 2 + 0 6 

1979 1 Qu + 2,5 + 1 4 + 2 7 + 2 0 

II Qu + 1 9 + 1 3 + 1 5 + 2 5 

III Qu + 3 0 + 0,5 + 3 9 + 2 3 

IV Qu + 1 3 - 1 7 + 3 8 + 0 7 

1980 1 Qu + 1 6 + 2 1 + 1 4 + 1 6 

II Qu - 1 2 - 1 3 - 2 2 - 0 6 

III Qu - 2 , 3 - 3 5 - 3 8 - 0 7 

IV Qu + 1 4 + 1.3 + 3 8 + 0 4 

1981 1 1 Qu - 1 7 - 3 8 - 2 3 - 1 4 

II Qu + 0 9 + 2 0 + 0 0 + 1 9 

Juni bis )u l i 5 ] - 1 9 + 0 9 - 4 9 - 1 0 

i Vor läuf ige Ergebn isse — 2 ) Gegen Apr i l bis Mai 

Diese Erholung kam den konjunkturreagiblen Berei
chen Industrie und Bauwirtschaft zugute In der Indu
strie ist die (teilweise arbeitstägig bereinigte) Produk
t ion gegenüber dem I Quartal um etwa 1 % erhöht 
worden. Nach einem schlechten Juni-Ergebnis hat 
sich die Erholung im Juii for tgesetzt . Die Konjunktur
reihe iag um 1 % höher als im II. Quartal. Diese Daten 
müssen allerdings vorsicht ig interpretiert werden, da 
der Produkt ionsindex in letzter Zeit häufig korrigiert 
wurde Einen deut l ichen Aufwärts t rend gab es nur in 
den Konsumgüter industr ien Die Produkt ion von Nah
rungsmit te ln, Bekleidung und Verbrauchsgütern 
steigt seit Monaten, und im Juli besserte sich auch 
die Lage der dauerhaften Konsumgüter deut l ich, 
mögl icherweise aber nur kurzfr ist ig. Die Konjunktur 
für fert ige Invest i t ionsgüter und Grundstof fe war da
gegen weiterhin sehr gedrück t In den Vorprodukt in
dustr ien hat sich die Produkt ion auf niedrigem Niveau 
stabil isiert 

Die relativ gute Produkt ionsentwick lung wird durch 
eine gute Auftragslage gestütz t Die Auf t ragsein
gänge der Industrie haben sich in den letzten Mona
ten deut l ich belebt, vor allem die Bestel lungen aus 
dem Ausland sind auch real deut l ich höher als im Vor
jahr Die Konjunkturbeurte i lung durch die Unterneh
mer war jedoch Ende Juli nicht weniger pessimist isch 
als Ende April 

In der Bauwirtschaft und der damit verbundenen 
Baustoff industr ie hat sich die Lage im II Quartal 
ebenfalls merkl ich gebessert . Zurückgeste l l te Bau
projekte im Wohn- und Straßenbau sind nun doch 
realisiert worden Der Konjunkture inbruch in der Bau
wir tschaf t war daher bisher weniger tief, als be
fürchtet worden war Die Bauprodukt ion hat im 
1. Halbjahr nahezu das Niveau des Vorjahres erreicht 
( —1%) Die Erholung der Baukonjunktur dürf te aber 

nur von kurzer Dauer sein. Denn die Bauunternehmer 
sind in Konjunkturumfragen pessimist ischer denn je, 
und die Auf t ragsbücher s ind ziemlich leer Es fehlen 
offenbar Großaufträge sowie Anschlußaufträge 
Die Konjunkturentwick lung verlief in den letzten ein
einhalb Jahren wei tgehend ähnlich jener in Deutsch
land. In beiden Ländern hat der Konjunkturab-
schwung im Frühjahr 1980 begonnen und bis zuletzt 
angehalten Erfreulich ist, daß die Rezession in Öster
reich weniger tief ausgefallen ist als in unserem Nach
barland In Österreich hat das Bru t to in landsproduk t 
im 1. Halbjahr stagniert, in der Bundesrepubl ik 
Deutschland ist es um 1,3% gegenüber dem Vorjahr 
zurückgegangen Die Industr ieprodukt ion liegt in 
Österreich um etwa 3%, in der BRD um rund 6% unter 
dem Niveau von Anfang 1980 

Das gleiche günst ige Bild zeigt auch ein Vergleich der 
Warenexporte Österreichs und Deutschlands im 
1 Halbjahr: In Österreich wurden nominell um 10%, 
real um 5% mehr Waren export ier t als im Vergleichs
zeitraum des Vorjahres. In der BRD waren die nomi
nellen Exporte um 7% höher, real lagen sie nur wenig 
über dem Vorjahresniveau 
Viel stärker als Österreich und die BRD wurden Groß
britannien, Frankreich und die Benelux-Lander von 
der Rezession betroffen In Großbritannien ist die In
dustr ieprodukt ion seit Anfang 1980 um etwa 12%, in 
Frankreich und den Benelux-Ländern um rund 8% ge
sunken. 

Netto-Realeinkommen konnten erhalten werden 

Das Ziel der Gewerkschaf ten, die Realeinkommen zu 
erhalten, konnte erreicht werden. Die Pro-Kopf-Ein
kommen der Arbei tnehmer lagen in der ersten Jah
reshälfte um rund 8% höher als im Vorjahr Die Indu
str iebeschäft igten, die von der Konjunkturabschwä-
chung stärker betroffen waren, erzielten etwas ger in
gere Zuwächse ( + 7'/2%) Auch nach Berücks icht i 
gung der Steuerprogression st iegen die Verdienste in 
der Gesamtwir tschaft (netto) ger ingfügig mehr als die 
Inflationsrate ( + 7%). 

Die Lohnrunde 1981 nähert sich ihrem Höhepunkt 
Führende Gewerkschaftsfunkt ionäre haben eine maß
volle Lohnrunde angekündigt . Die Metallarbeiter ha
ben 7% auf die Ist-Löhne gefordert , die Industr iean
gestel l ten 7y 2 % und die Beamten 7%% bis 8% Schon 
in den Lohnwünschen der verschiedenen Gruppen 
kommt zum Ausdruck, daß die von der Stahlkrise be
troffenen Metal larbeiter eher zum Maßhalten bereit 
s ind. 

Konsum- und Investitionsneigung relativ günstig 

Die gedämpfte Einkommensentwick lung hat dem pri
vaten Konsum nur wenige Impulse gegeben. Im 
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Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage 
(Real) 

1980 1980 1981 
0 II Qu III Qu IV Qu I Qu II Qu 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Privater Konsum 1 5 0 6 1.9 0 4 - 0 9 2,2 
Öffent l icher K o n s u m 1 6 1.6 1 3 1 5 2 0 2 0 
Brut to-An lagemvest i t ionen 2 2 1 5 1 4 1 8 - 1 4 0 8 

davon Ausrüstungen (nettop) 6,2 4 1 38 92 07 06 

Bauten (netto}') - 0.9 - 0,5 -0,1 -3.6 -4,0 1.0 

Inländische Endnachf rage 1 7 1 0 1 6 0 9 - 0 4 1.8 
(Lagerbi ldung) (A) 1 1 3 9 1 7 - 2 6 - 3 , 8 - 4 . 6 

( B | (29.5) (11.2) (1.2) (2.9) (5.9) (2.61 

Ver fügbares Güter- und Le is tungsvo lumen 2 7 4.8 3 4 - 1 . 5 - 4 7 - 2 5 

Expor te i w S 7 2 5 8 3 1 7 7 5 1 9 3 

Impor te i w S 6,2 10,1 4,9 - 0 , 8 - 3 , 2 - 0 , 3 

Außenbei t rag . (A) 0,4 - 1,8 - 0 , 6 3,0 2,9 4,0 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t 3 1 3 1 2 7 1 3 - 1 , 3 1 2 

(A) Bei t rag z u m Wachstum des realen Bru t to - In landsproduk tes in Prozentpunk ten — (B) M r d S zu Preisen 1976 — ') Ohne Mehrwer ts teuer 

1 Halbjahr hat der Konsum gegen das Vorjahr um 1/ 2% 
zugenommen, das entspr icht auch etwa dem Z u 
wachs der realen Net to-Masseneinkommen. Vergl i 
chen mit der Rezession 1975 blieb die Konsumnei
gung erstaunl ich robust. Während sich die Sparnei
gung 1975 (bei höheren Einkommenszuwächsen) 
stark erhöht hatte, blieb sie jetzt trotz unsicherer 
Wirtschaftslage und hoher Habenzinsen nahezu un
verändert 

Auch die Investit ionstätigkeit war, vergl ichen mit ähn
lichen Konjunkturphasen in der Vergangenheit , recht 
lebhaft: Nach dem Investi t ionstest plant die Industrie 
heuer beträcht l ich mehr zu investieren als im Vorjahr 
Dabei st immt auch die Struktur der Investi t ionen. 
(Dies spiegelt die Bemühungen um Strukturanpas
sungen ) Sie ist ähnlich jener in der Bundesrepubl ik 
Deutschland, ihr Schwergewicht liegt bei technischen 
Verarbei tungsgütern Im nicht- industr iel len Bereich 
ist die Investi t ionsbereitschaft al lerdings erhebi ich 
gemindert 

Die Bauinvest i t ionen, die von der Zinshausse in be
sonderem Maße betroffen sind, haben sich nach dem 

Konjunkturelle Tendenzen der Endnachfrage 
1979 1980 1981 

IV Qu II Qu III Qu IV Qu I Qu II Qu 
Saisonbere in igte Veränderung gegen das Vorquar ta l 

in % real 

Privater K o n s u m + 0.5 - 1 . 3 + 0 4 - 0 7 + 0 6 + 1 9 
Brut to-Aniage invesr i t ionen - 0 4 - 1 8 + 0 0 + 0 4 - 0 4 + 0 7 

davon Ausrüstungen 
1netto}") 

davon Ausrüstungen 
1netto}") -18 -03 -05 + 36 -22 -04 
Bauten (netto/'') -0,4 -24 + 12 -34 + 03 + 29 

In landische Endnachf rage + 0,3 - 1 0 + 0 3 - 0 1 + 0 3 + 1.3 
Ver fügbares Güter- und 

Le is lungsvo lumen + 2 6 + 0 3 - 0 9 - 2 , 3 - 1 9 + 2 6 
Expor te i w S - 0 0 - 3 0 + 0 6 + 4.3 + 3 2 + 1 0 

Waren' ) + 1 8 - 4 2 + 4,5 - 0 . 5 + 1.8 + 1 8 
Impor te i. w S + 3 2 + 0 9 - 2 0 - 2 1 - 0 0 + 3.6 

Waren 2 ) + 4 3 + 0 0 - 1 2 - 3 6 - 1 0 + 0 7 
B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t + 1 3 - 1 5 + 0 5 - 0 0 - 0 4 + 1 1 

') Ohne Mehrwer ts teuer - ! ) Lt Außenhandelsstat is t ik 

t iefen Rückschlag im Winter im II Quartal erholt Die 
pessimist ische St immung unter den Bauunterneh
mungen läßt al lerdings befürchten, daß diese Erho
lung nur kurze Zeit anhält 
Negative Impulse gehen von der Lagerbi ldung aus. 
Die Unternehmer haben ihre Lager stark gel ichtet, 
weil die hohen Kredi tkosten die Lagerhaltung kost
spielig machen 

Insolvenzen-Rekord 

Je länger die Stagnation dauert, umso spürbarer wer
den die Auswi rkungen: F i rmenzusammenbrüche und 
Arbei ts losigkei t 
Die Rezession und die hohen Zinsen führ ten heuer zu 
einer Häufung von Großinsolvenzen Bisher war 1978 
das Rekordjahr der Insolvenzen Es gab damals etwa 
1 300 Fi rmenzusammenbrüche, rund 200 mehr als 
1975 Im Jahr 1981 wird dieser negative Rekord weit 
übertroffen Bereits in den ersten drei Quartalen gab 
es fast 1 100 Insolvenzen. Nach den Berechnungen 
des Kredi tschutzverbands von 1870 war die Schul 
densumme in den ersten drei Quartalen 1981 mit fast 
15 Mrd S bereits weit höher als im ganzen Jahr 1978 
(8,7 Mrd . S). Heuer wurden bisher 14 300 Arbe i tneh
mer von Pleiten betrof fen, etwa doppel t so viele wie 
im Vergleächszeitraum des Vorjahres. 
Insolvenzen sind die Nachwehen einer Konjunkturab-
schwächung Sie folgen der Talfahrt der Konjunktur 
gewöhnl ich mit ein bis zwei Quartalen Verzögerung 
Die Insolvenzen im Jahr 1981 zeichnen das Bild der 
Industr iekonjunktur düsterer als alle anderen Indika
toren (siehe Graphik) Die Kapazitätsauslastung der 
Industrie, die die Ertragslage entscheidend beein
flußt, ist 1981 deutl ich höher als 1975 und auf ähnli
chem Niveau wie 1978. Auch die Produkt ionseinbu
ßen und die Arbei tsmarkt lage (gemessen am Stel len
andrang) s ind bisher nicht so schl imm wie 1975. 
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Insolvenzen und Kapazitätsauslastung 
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Man sollte die F i rmenzusammenbrüche, abgesehen 
von Managementfehlern, unter einem längerfr ist igen 
Aspekt sehen Das langsamere Wachstum der Welt
wirtschaft seit der Mitte der siebziger Jahre hat die 
Expansionswünsche so mancher Unternehmer ent
täuscht Überdies ist 1981 nun schon das drit te Re
zessionsjahr in relativ kurzer Folge Die Erholungs
phasen waren kurz Besonders schwer zu verkraften 
äst die lange Dauer der Stagnation (seit Frühjahr 
1980) Je länger die Dursts t recke, umso gravierender 
sind die Ertragseinbußen. 

Zweifel los erschwert wurde die finanzielle Lage vieler 
Unternehmungen durch das hohe Zinsniveau Be
triebe in der Veriustzone werden von den seit 1980 
etwa um die Hälfte gest iegenen Kapitalkosten voll ge
troffen Überdies sind zuletzt auch die Banken mit ab
nehmenden Zinsspannen in die Ertragsschere ge
kommen und können sich das Mitschleppen schwa
cher Betr iebe nicht mehr leisten Schließlich ist auch 
in der Wirtschaftspol i t ik der Gedanke der Strukturver
besserung seit 1975 viel stärker in den Vordergrund 
get re ten: Es kann nicht jeder Betr ieb um jeden Preis 
erhalten werden. 

Stellenandrang wird immer größer 

Der Arbei tsmarkt hat auf die Konjunkturabschwä-
chung bisher wenig reagiert Je länger diese aber 
dauert, umso mehr Anzeichen gibt es, daß sich der 
Arbei tsmarkt nicht völl ig von der Konjunktur abkop
peln läßt. 
Die Arbei ts losigkei t ist in den letzten Monaten von 
einem sehr niedrigen Niveau saisonbereinigt kont i 
nuierlich gest iegen. Vergl ichen mit dem Sommer 
1980 gibt es bereits um rund 20.000 Arbei ts lose 
mehr. Die saisonbereinigte Arbei ts losenrate nahm zu
letzt von Monat zu Monat um etwa einen Zehntel
punkt zu und lag im August bei 2,4% (Frühjahr 1980 
1,8%). Diese zusätzl ichen Arbei ts losen kosten den 
Staat rund 1 Mrd S an Arbei ts losengeld und entgan
genen Steuern. Zwar ist das Ausmaß der Arbei ts lo
sigkeit im Durchschni t t noch nicht beunruhigend, 
doch konzentr ieren s ich die Probleme auf best immte 
Regionen 

Gleichzeit ig bewerben sich immer mehr Arbei ts lose 
um die wenigen offenen Stel len Die Stel lenandrang-
ziffer (Arbeits lose je offene Stelle) ist schon fast so 
hoch wie in der Rezession 1975 (siehe Graphik), und 
die Schere zwischen Arbei ts losen und offenen Ste l 
len Öffnet sich ständig weiter. 
Die Beschäft igungslage ist insgesamt noch als gut zu 
bezeichnen Die Zahl der Unselbständigen nimmt 
nach wie vor zu, wenngleich etwas abgeschwächt In 
der Industrie wurden im Juni gegenüber dem Vorjahr 
etwa 12 000 Arbeitskräfte abgebaut, in der Bauwirt
schaft rund 5 000 Der Tert iärsektor konnte dies auf
fangen, aber auch dort läßt die Aufnahmefähigkeit 
nach. 

Konjunkturelle Tendenzen des Arbeitsmarktes 
Beschä l - Of fene Arbei ts- Arbe i ts - Arbei ts-

l ig te Stel len lose 

Saisonbere in ig te Verände -
rung gegen das Vorquar ta l 

i n % 

losen-
rele 
in% 

l ose / 
Of fene 
S l ei len 

(saison 
bere i 
nigt) 

1978 I Qu + 0 , 3 - 2.5 + 3 2 2 0 1 89 

II Qu - D 2 + 0 7 + 8 1 2 2 2 02 

III Qu + 0 3 - 5 4 + 0 2 2 2 2 15 

IV Q<j + 0 0 + 3 0 - 2 9 2 1 2 0 2 

1979 l Qu + 0 3 - 1 4 - 1 6 2 1 2 0 2 

I! Qu + 0 2 + 4 4 + 2,3 2 1 1 98 

III Qu - 0 0 + 5 0 - 5 7 2.0 1 78 

IV Qu + 0 1 + 1 1 7 - 4 9 1 9 1 51 

1980 I Qu + 0 2 + 9 9 - 3 2 1 8 1,33 

II Q u + 0 1 - 4 6 - 3 0 1 8 1 35 

III Qu + 0 4 - 1 6 + 1 3 1.8 1 39 

IV Qu - 0 1 - 8 4 + 1 3 9 2 0 1 73 

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

II Qu + 0 2 - 8 7 + 2 0 2 2 2 26 

Juli b is Augus t 1 ) + 0 2 - 1 1 2 + 6 6 2 4 2.83 

') Gegen Mai eis Juni 
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Diese relativ günst ige Beschäft igungslage in der Re
zession war nur durch ein starkes Nachlassen des 
Produkt iv i tätswachstums mögi ich. Die Produktivität 
ist im 1. Halbjahr weder in der Gesamtwir tschaft noch 
in der Industrie gest iegen. 

DolEaraufwertung vereitelt Verbesserung der 
Handelsbilanz 

Mögliche günst ige Auswirkungen der Konjunkturab-
schwächung auf die Leistungsbälanz und die Preise 
wurden heuer durch den Höhenf lug des Dollars weit
gehend zunichte gemacht. 
Im 1 Halbjahr 1981 war das Passivum der (um die 
Stat ist ische Differenz) erweiterten Leistungsbi lanz 
mit 8,6 Mrd . S um 4,9 Mrd S niedriger als in der glei
chen Periode des Vorjahres Diese Verbesserung ist 
prakt isch ausschließlich dem Warenverkehr zu ver
danken: Das Handelsbilanzdefizit hat sich um 
5,7 Mrd . S verr ingert. Der Hauptgrund für diese gün
st ige Entwicklung waren die ger ingen mengenmäßi
gen Importe infolge der schwachen Konjunktur Von 
einem Konjunkturrückschlag werden besonders 
Nachfragekomponenten mit einer hohen Importquote 
betrof fen, z B Pkw und andere dauerhafte Konsum
güter. Dies ließ in der ersten Jahreshälfte das reale 
Importniveau im Vergleich zur gleichen Vorjahrespe
riode um 5,8% sinken. Die reale Gütereinfuhr blieb in 
allen Obergruppen — mit Ausnahme der Nahrungs
mittel — unter dem Vorjahresniveau. 
Gleichzeit ig entwickelte sich der Export angesichts 
der schwachen internationalen Konjunktur recht gün
st ig Die Ausfuhr war im 1 Halbjahr nominell um 10%, 
real um knapp 5% höher als im gleichen Zeitraum des 
Vorjahres Kräftig verstärkte Export l ieferungen gab 
es vor allem in die OPEC ( + 53%) und in die Entwick
lungsländer ( + 36%) Da die Exporte in diese Länder 
meist in Dollar fakturiert werden, wirkte s ich die Dol
laraufwertung hier günst ig aus. Die Exporte in den 
OECD-Raum ( + 4,4%) blieben hingegen schwach und 
übertrafen in realen Größen kaum den Vorjahres
stand. 

Im I .Ha lb jahr 1981 hätte sich in realen Größen ge
rechnet — also nach Ausschal tung der Preissteige
rungen — das Handelsbilanzdefizit (laut Außenhan
delsstatist ik) um rund 13,5 Mrd . S (statt 4,1 Mrd S) 
verbessert . Die Verschlechterung der Terms of Trade 
hat aber diese Verbesserung wei tgehend zunichte 
gemacht . Die Importpreise st iegen im 1 Halbjahr um 
knapp 1 1 % gegenüber dem Vorjahr, damit verteuer
ten sich die Importe etwa doppel t so stark wie die Ex
porte Die entscheidende Ursache dieser ungünst i 
gen Austauschrelat ionen war die kräftige Doliarauf-
wer tung. Der Kurs des Dollars war in der ersten Jah
reshälfte um 20%, im Juli bereits um fast 40% höher 
als im Vorjahr Da in Österreich fast ein Viertel der 

Einfuhren (vor allem von Erdöl und Rohstoffen) in 
Dollar fakturiert w i rd , führte dies zu einem starken Im
por tpre isdruck und einer saisonbereinigten Ver
schlechterung der Handelsbilanz seit der Jahres
wende. Die Erhöhung der OPEC-Preise 1980 und die 
Dollaraufwertung bewirkten, daß für Energieimporte 
im 1 Halbjahr um 7 Mrd . S mehr gezahlt wurde als im 
Vorjahr, obwohl die Bezugsmengen um rund 5% zu
rückgingen Die Verteuerung der Importe aus den 
OPEC-Ländern konnte durch die außergewöhnl ich 
kräftige Zunahme der Exporte in die OPEC-Länder im 
1 Halbjahr mehr als wet tgemacht werden. 
In der Dienstleistungsbilanz wurden gute Ergebnisse 
der Reiseverkehrsbilanz (im Vorjahresvergleich laut 
WIFO + 2 , 4 Mrd .S ) durch Verschlechterungen bei 
verschiedenen sonst igen Dienst leistungen ausgegl i 
chen Der Fremdenverkehr entwickel te sich in der er
sten Jahreshälfte günst iger als in den meisten Kon
kurrenzländern (besonders Italien) Es wurden um 
4,9% mehr Ausländernächt igungen verzeichnet als im 
Vorjahr. Die Deviseneinnahmen (laut WIFO) waren um 
rund 13% höher als im Vorjahr Diese günst ige Ent
wick lung ist vor allem einer sehr guten Wintersaison 
zu verdanken, aber auch die ersten Sommermonate 
brachten — trotz Nächt igungsrückgängen — eine re
lativ günst ige Entwicklung der Deviseneingänge. 

Inflationsrate nur vorübergehend niedriger 

Die Inflationsrate hat im Apri l ihren vorläufigen Höhe
punkt erreicht (7,4%) Seither hat sich die Teuerung 
abgeschwächt , zum Teil dank bil l igeren Saisonwaren 
Diese Abschwächung der Teuerung war aber nur vor
übergehend, denn die Kursgewinne des Dollars ha
ben die Rohwarenimporte, die meist in Dollar faktu
riert werden, empfindl ich verteuert . Die massive Im
portver teuerung (im Juli +15%) wi rd die Inflations
rate in den kommenden Monaten wieder anheben, zu 
mal sich der Preisauftrieb im Vorjahr verlangsamt 
hatte 

Emissionspause für Anleihen beendet 

Die Kreditnachfrage nahm in den letzten Monaten 
kräftig zu , weil s ich der Bund in der Emissionspause 
in hohem Maße direkt im Inland verschuldete Die 
Geldkapitalbi ldung war t ro tz der Rekordhöhe der Ha
benzinsen ger ing, da die Realeinkommen stagnierten 
und die Konsumneigung durch die zunehmende Ar
beitslosigkeit nicht beeinträcht igt wurde Überdies 
dämpfte die Emissionspause für Anleihen die Geldka
pitalbi ldung bei den Kredi tunternehmungen. Die 
Geldkapital lücke hat sich deshalb weiter vergrößert 
Anfang Oktober ist der Bund nach längerer Pause 
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Monatsber ichte 9/1981 

wieder als Emittent auf den Markt getreten und hat 
eine Anleihe mit 1 1 % Nominalverzinsung placiert. 
Die Einnahmen des Bundes entwickel ten sich im lau
fenden Jahr t rotz wirtschaft l icher Stagnation recht 
günst ig In den ersten acht Monaten st iegen sie ge

gen das Vorjahr um 11,4% (brutto) Uberraschend 
hoch waren angesichts des schwachen Konsums die 
Einnahmen aus der Mehrwertsteuer ( + 10,8%) 

Ewald Walterskirchen 
Abgesch lossen am 1 Oktober 1981 
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