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Stephan Schulmeister

Mittelfristige Prognose der Ssterreichischen Wirtschaft 1983

bis 1988

Die mittelfristige‘Prognose,als Teilprojekt im Rahmen der Oster-

reichischen Strukturberichterstattung

Tm Frithjahr 1983 wurde das Usterreichische Institut filr Wirt-
schaftsforschung vom Bundesministerium flir Finanzen beauftragt;
neben der traditionellen Konjunkturanalyse eine kontinuierliche
und systematische Berichterstattung liber die léngerfristige

Entwicklung und den strukturellen Wandel der 6sterreichischen

Wirtschaft aufzubauen (Osterreichische Strukturberichterstattung).

Der alle zwei Jahre zu erstellende Kernbericht wird neben einer
schrittweise erweiterten Beschreibung und Analyse der Vergangeén-
heit eine daraus abgeleitete ldngerfristige Prognose der Oster-
reichischen Wirtschaft im Rahmen der Weltwirtschaft enthalten.
Wichtige Vorarbeiten fiir den ersten Kernbericht (Herbst

1984) wurden bereits durchgefiihrt. Das vorliegende Gutachten

fir den Beirat kann sich auf diese ﬁorstudien stﬁtzeﬁ, behandelt
jedoch in erster Linie den Prognoseaspekt. Die umfassende Be-
schreibung und Analyse der Vergangenheit wird erst im Rahmen des
ersten Strukturberichts verdffentlicht. Die entsprechende Daten-
basis wurde jedoch bereits in einem Tabellensatz zusammengefaBt

(siehe Beilage).

1) Die ersten beiden Abschnitte des vorliegenden Papiers dienen
in erster Linie als interne Information filir die Arbeitsgruppe
"Budgetpolitik" des Beirats fiir Wirtschafts- und Sozialfragen.
Sie sollen eine effiziente Verwendung der Basisprognose bei den
Beratungen der Arbeitsgruppe und bei der Erstellung der Teil-
studien erleichtern.




Die Prognosefehler der Vergangenheit als Ausgangspunkt f£iir

Verbesserungen des Verfahrens

Ein Vergleich von Prognose und tatsdchlicher Entwicklung fiir

die letzten 20 Jahre zeigt folgenden bekannten Widerspruch:

Je wichtiger zuverldssige Vorhersagen sind, nimlich als recht-

zeitige Information liber ausgeprdgte Anderungen in der Wirt-

schaftsentwicklung, desto grdBer sind die Prognosefehler

(1973/75, 1980/82) . Verlduft die Entwicklung in gewohnten

Bahnen und sind daher Prognosen als "Friihwarnungen" relativ

entbehrlich, so treffen sie viel eher zu. Daflir mag folgender

Zusammenhang bestimmend sein:

- Die Zukunft kann als eine "Mischung" aus der Wiederholung
friherer Erfahrung und aus dem Auftreten neuer Ereignisse
verstanden werden.

- Wissenschaftliche Prognosen stlitzen sich auf eine systemati-
sche Analyse vergangener Zusammenhdnge.

- Je stdrker sich in der Realitit das "Mischungsverhiltnis"
zugunsten des Auftretens neuer Zusammenhidnge verschiebt
(Ubergangsperioden, eben ééléhe mit "Strukturbriichen"),
desto unzugidnglicher werden traditidnelle Prognosemethoden.

- Das Auftreten des "Neuen" kann nur durch kreatives Denken
antizipiert werden ("Vor-Stellung"), wobei es auf eine
Kombination von alternativem Verstdndnis der Vergangenheit
und intuitivem Erfassen méglicher Zukﬁnfte-ankommt (also eine

RKombination von Wirklichkeitssinn und M&glichkeitssinn).



.~ Je stédrker die Entwicklung aus der gewohnten Bahn gerét,
desto ndtwendiger wird das kreative Element des Prognosti-
zierens, um das quantitativ Unwdgbare wenigstens qualitativ'
abzutasten (Eingrenzung des Mdglichkeitsraumes kiinftiger
Entwicklungen) .

- Da auch starke Umbriiche Zeit brauchen und gleichzeitig Gegen-
wart und Vergangenheit die - sich wandelnden - Ausgangsbedin-
gungen der Zukiinfte darstellen, ist ihre qualitative Anti-
zipation mbglich (die Zukunft ist eben nicht v6llig unsicher,
nicht jede beliebige Entwicklung ist mSglich)1).

- Je formalisierter und damit logisch konsistenter ein Prognose-
verfahren ist, desto weniger ist es offen fiir kreativ=:
antizipatorisches Denken (das Denksystem ist widerspruchsfrei
und damit logisch geschléssen - auch gegeniiber den

Widerspriichen und dem Wandel in der Realitdt)2).

1) In einer Studie fiir eine ILO~Konferenz wurde klirzlich zu
zeigen versucht, daB die vorhandenen Informationen ausreichten,
um Ereignisse wie die beiden "Olpreisschocks" oder die
Schuldenkrise der Entwicklungslénder vorherzusehen. Diese
Ereignisse waren durchaus notwendige Folgen beobachtbarer
Entwicklungen, tatsdchlich wurden sie jedoch nicht wahrge-
nommen, weil die gewohnten Gedankenbahnen der Okonomen damit
nicht korrespondierten (jede Wahr-Nehmung ist selektiv). Es
entspricht der Beharrungstendenz eingefahrener Wahrnehmungs-—
muster (und der spontanen Abwehr eigener Irrtimer), daB solche
Ereignisse auch ex post als unvorhersehbare Schocks betrachtet
werden. Damit bleiben gerade die von der Wirklichkeit ge-
stellten neuen RAtsel von eirem wissenschaftlichen Nach-Denken
ausgeschlossen (exogen). Siehe dazu St.Schulmeister, "The
Interest Rate, the Exchange Rate and the Interaction of the
Real and the Financial World", Wien, 1983,

2) Okonometrische Verfahren als "Prognose der Vergangenheit"
bzw. "Blick in die Zukunft durch den Rlickspiegel" sind daher
dann unzureichend (und notwendig irreflihrend, wenn nicht durch
andere Ansitze ergédnzt), wenn starke Anderungen der OSkonomischen
Struktur wahrscheinlicher erscheinen als ihre Konstanz.




- Zwei Faktoren beschrinken zusdtzlich Wahrnehmungs- und
Vorstellungsvermdgen, die internationale Verbundenheit
der Prognosen und der Zusammenhang von Erkenntnis und
Interesse.

- Internationale und nationale Prognoseinstitutionen stehen in
enger Kommunikation, ohne daB jedoch klar dokumentiert wird,
wer was von wem Ubernimmt. Dadurch wird von jeder einzelnen
Institution primdr das wahrgenommen, was in den Rahmen des
ﬁcommon sense" fdllt. Dies Wird bei den Annahmen Uber welt-
wirtschaftliche Zusammenhdnge besonders. deutlich: Die meisten
Institutionen ibernehmen die von den wenigen internationalen
Organisationen wie IMF oder OECD erstellten Prognosen (z.B.
Uber den Welthandel), die darauf aufbauenden Ladnderprognosen
fligen sich so in das Gesamtbild der Weltwirtschaft und wirken
als Bestdtigung ihrer Wahrnehmung auf die internationalen
quanisationen zurlick. Ein solcher "common sense" wird dann

oft auch als Zeichen der Prognosezuverldssigkeit. gewertet.

Stellt sich dann das Gefuge der Elnzelprognosen als. "Harmonie

’der Tauschungen"1) heraus,'(tatsachllch betreffen dle groBten
Prognosefehlerider.letzten~15 Jahre die=weltwirtSchaftlichen

1) Ludwik Fleck, "Entstehung und Entwicklung einer wissen-
schaftlichen Tatsache", Basel 1935.



Zusammenhinge) , so kann dies zumindest als Bestdtigung daflr
verwendet werden, daB die tatsédchliche Entwicklung unvor-

hersehbar gewesen warl).

Einschitzungen der internationalen Wirtschaft sind zusdtzlich
deshalb besonders fehlerhaft, weil die Welt h&ufig nicht als
ein geschlossenes Wirtschaftssystem - und somit kreislauf-
theoretisch - begriffen wird, sondern eher eine volks (einzel~)
wirtschaftliche Betrachtung dominiert. Deshalb zeigen sich
auch auf weltwirtschaftlicher Ebene die bekannten Widerspriiche
zwischen mikro-8konomischer und makro-Skonomischer Rationalitét:
Wshrend es fiir ein Land m&glich sein mag, seine Leistungsbilanz
durch Sparen zu sanieren, fiihrt eine allgemeine Verbreitung
solcher Pline nur zu einer Kontraktion im Gesamtsystem. Flr

die Prognose bedeutet dies, daB8 alle Exporte einzelner:Lidnder
bzw. Lindergruppen auch als Importe anderer Linder gesehen:
werden miissen (die Prognosen der. Exporte der Industrieldnder
waren u.a. deshalb so iiberhSht, weil man das durch finanzielle
Restriktionen geschwéchte Importpétential der Entwicklunglénder
sowie von Teilen der Oststaaten und der OPEC nicht hinreicheﬁd
betrachtet hatte). |

- Mbgliche Interessen an bestimmten Prognoseergebnissen kdnnen
zumindest unbewuBt das Wahrnehmﬁngs— und Vorstellungsvermdgen
beschrénken. So sehen Umweltschiitzer lieber niedrige Energie-
prognosen, Beflirwortern der Kernenergie kommen umgekehrt hohe

Prognosen entgegen, wer an niedrigen Lohnabschliissen inter-

1) Die Antizipierung dessen stellt einen zus&tzlichen Anreiz
flir die Kollektivisierung von Prognosen dar, da dadurch auch
der mOgliche Irrtum geteilt wird.




essiert ist, sieht nur ungern hohe Inflationsprognosen

usf. DéB zumindest in den letzten 15 Jahren die Prognosen
die tatsdchliche Entwicklung weltweit deutlich Uberschritten
haben, mag auch damit zusammenh&ngen, daB die Regierungen
als die vielleicht wichtigsten "Prognose-Konsumenten" ten-
denziell optimistische Prognosen bevorzugenl).

- SchlieBlich mag der Wahrnehmungsfilter auch dadurch asymmetrisch
selektieren, daB gewisse Ereignisse dem eigenen Interesse
derart zuwiderlaufen, daB sie fﬁr "undenkbar" erachtet werden
(Komplement des "wishful thinking"). So war eine Verviel-
fachung des Olpreises fiir die Industrielinder "undenkbar"
(fir die OPEC aber offensichtlich denk- und damit planbar).
Auch eine Bankrotterkldrung von Lé&ndern als "sovereign

borrowers" schien den internationalen Banken undenkbar?2).

Die allgemeine Unsicherheit Uber die l&ngerfristige Wirtschafts-

entwicklung hat in den friihen achtziger Jahren weiter zugenommen,

1) In der Hoffnung auf selbsterfiillende Effekte (das Barometer
als Wettermacher). Diese werden offensichtlich stark iiberschitzt,
wie ein Vergleich von Prognosen und tatsdchlichem Verlauf in

den letzten 15 -Jahren zeigt.

2) In den oben angefiihrten Papier (Schulmeister (1983)) wurde

versucht, folgende Aussage abzuleiten: Gegeben die instititutio-

nellen Grundzlige des internationalen Finanzsystems sowie die

Daten Uber die Entwicklung in den letzten fiinf Jahren, so ver-

bleiben nur zwei Auswege aus der gegenwirtigen Finanzkrise:

- Eine starke Dollar-Abwertung verbunden mit einer merklichen
Inflationierung der Weltwirtschaft (die von der Wirtschafts-
politik eher gefdrdert werden muB) oder ,

-~ ein Zusammenbruch des Finanzsystems in dem Sinn, daf ein. GroB-
teil der akkumulierten Forderungen/Verbindlichkeiten zunichte
werden.

Obwohl die einzelnen Schritte des Gedankengangs im allgemeinen

akzeptiert wurden, zeigte sich ein gewisser Widerstand, die

daraus resultierenden Folgerungen zu ziehen.



die Zukunft wird in geringerem MaB als kontinuierliche Foxrt-
setzung der Vergangenheit begriffen. Als erster Schritt zur
Abtastung des Mdglichkeitsraums des "Neuen" ist es niitzlich
zu untersuchen, in welchen Bereichen dies in der Vergangenheit
besonders schlecht gelang, um so aus den Prognosefehlern zu

lernen.

Ybersicht 1 vergleicht die vier letzten mittelfristigen Prognosen,
die das WIFO flir den Beirat erstellt hat, mit der tats&chlichen
Entwicklung. In allen Fillen wurde das Wachstum {iberschitzt

(im Durchschnitt um 1 1/2 Prozentpunkte), am stdrksten fiir die
Periode 1980/84 (fast 3 Prozentpunkte). Am deutlichsten: und
kontinuierlichsten war der Prognosefehler bei den Investitionen,
sie wurden in allen Perioden um zumeist mehr als 3% {ibergchétzt
(im Durchschnitt um 3,8%). Der zweite Bereich mit relativ
stdrkeren Abweichungen von Prognose und tatsdchlichem Verlauf
ist der AuBensektor. Dabei war der Prognosefehler flir die friihen
achtziger Jahre besonders grof. Die Abweichungen waren beim
Offentlichen Konsum ausnehmend gering, der Fehler beim Privaten
Konsum.iét insofern nicht autonom, als diese Variable in Abh&n-
gigkeit vom BIP prognostiziert wird, dementsprechend sind beide

Prognosefehler fast ident.

Ein Vergleich mit den filir die Budgetplanung in der BRD entwickelten
Prognosen zeigt, daB die Osterreichischen Prognosen im Durch-
schnitt wohl etwas treffsicherer waren, die Parallelitédt der

Fehler jedoch bei weitem Uberwiegt (dies kann auch als Zeichen

des internationalen Prognoseverbunds gewertet werden) .
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Auf Grund dieser Erfahrungen und Uberlegungen wurde folgender

" Prognosevorgang gewdhlt:

~ Inhaltlich wurden zwei SBchwerpunkte gesetzt:

- Die Entwicklung der Weltwirtschaft als geschlossenes
System: Dabei wurden die Prognosen anderer Institutionen,
insbesondere internationaler Organisationen beriicksichtigt
(soweit vorhanden)1), nicht aber als fest vorgegebene Rahmen-
bedingungen angesehen

~ Die Investitionsnachfrage in ﬁstérreich:'dabei wurde nicht
nur die Globalnachfrage nach Bauten und Ausrﬁstungen be-
handelt, sondern die Investitionéh auch und gerade als
ein Entscheidungs~- und Planungsproblem der einzelnen Wirt-
schaftsbereiche aufgefaBt.

- Als empirische Grundlage wurde ein Datenset entwickelt, das
die langfristige Entwicklung Osterreichs im Rahmen der Welt-
wirtschaft sowie die wichtigsten Elemente der innerdster-
reichischen Wirtschaftsstruktur zusammenfafBt.

- Um in einem ersten Schritt eine groBtmdgliche Gedankenviel-
falt zu gewdhrleisten, wurden alle wissenschaftlichen Refe-
renten des Instituts um ihre Einschdtzung der kiinftigen Ent-
wicklung befragt und zwar hinsichtlich aller wichtigen Vari-
ablen: Durch diesen Delphi-Ansatz sollte das kreative Element
des Prognostizierens besser beriicksichtigt werden. Aus den
Ergebnissen wurde dann in einem l&ngeren Diskuésionsprozeﬁ

die Institutsprognose erarbeitet, wobei der Meinung der

1) Z.B.: Weltbank, "World Development Report", Washington, 1983
INSEE, "Quels efforts pour quel avenir? Une projection
de l'économie francaise 4 l'horizon 1988",
Economie of Statistique, Paris, De&embre 1983.




"Spezialisten" umso mehr Gewicht beigemessen wurde, je stidrker
die einzelne Variable die Osterreichische Wirtschaft betraf.
Bestimmte extreme Entwicklungen wie etwa eine schwere Erschiit-
terung deS~internationalen-FinanZSystéms (z.B. durch eine
Bankrotterkldrung def Schuldnerlédnder), politisch-militdrisch
ausgeldste Schocks (wie etwa hinsichtlich der Rohdlversorgung
im Zusammenhang mit dem Krieg am Pérgischen Golf) werden in
dieser Prognose nicht behandelt. Das bedeutet jedoch nicht,
daB solche Ereignisse fiir "undenkbar" gehalten werden, doch
kdénnen sie nicht Gegenstand eines'"BaSisszenarid" sein. Dies
auch deshalb, weil eine solche Basisproghose nicht zuletzt

den Zweck hat, die Wirtschaftserwartungen auf einem allgemein

noch plausibel erscheinenden Niveau zu stabilisieren.



Lingerfristige Wirtsqhaftsentwicklung in den westlichen

Industrielandern

Die folgende Ubersicht gibt einen Uberblick iiber das Wachstum

der Industrieldnder in den letzten 20 Jahren (durchschnittliche

Wachstumsraten des BIP):

1964/1973 1973/1982 1973/1977 1977/1982

OECD insgesamt 4,8 2,0 2,3 1,9
USA 3,9 1,8 2,2 1,5
Japan 9,3 3,8 2,9 4,5
OECD Europa 4,6 1,9 2,1 1,7
Frankreich 5,4 2,4 2,9 2,0
BRD 4,2 1,7 1,8 1,6
Osterreich 4,8 2,4 3,1 1,8

Seit 1973 ist das Wachstumstempo um mehr als die H&lfte gesunken.
Besonders ausgeprigt war der Trendbruch in demn europdischen
Industrieldndern, wo das Wachstum fast auf ein Drittel zurick-
~ging. Diese Verlangsamung der wirtschaftlichen Dynamik hat sich
zwischen 1977 und 1982 in den westeuropaischen L&ndern deutlich
verstdrkt, widhrend sich Japan und die USA relativ besser ent-

wickelten (letztere freilich erst in jlingster Zeit).

Zwischen 1964 und 1973 war die 8sterreichische Wirtschaft nur

geringfligig rascher gewachsen als jene in Westeuropa (um.0,2%
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pro Jahr). Zwischen 1973 und 1977 hatte sich das Wachstumsdif-
ferential sprunghaft auf 1,0% erhdht (nicht zuletzt durch eine
ausgeprdgte Expansionspolitik), in den letzten 5 Jahren ist es

wieder auf 0,1% zurlickgegangen.

Ein Blick auf die Verschiebungen in der Struktur der Endnach-

frage liefert erste Hinweise auf mdgliche Ursachen des Wachstums-

bruchs:
1964/1973 ©1973/1982

OECD Oster- OECD Oster-

Europa reich Europa reich
Privater Konsum 4,7 4,5 2,1 2,4
Offentl. Konsum 3,8 3,2 2,7 3,4
Brutto~Investit. 4,8 6,3 -0,2 0,2
Exporte i.w.S. 8,7 9,5 4,1 6,1
Importe i.w.S. 8,6 9,8 3,0 4,4
BIP 4,6 4,8 1,9 2,4

Das Wirtschaftswachstum der sechziger und frihen siebziger
Jahre war in erster Linie von zwei Komponenten getragen, der
starken Expansion der AuBenwirtschaft und der Investitions-
dynamik (im letztgenannten Bereich war auch der Wachstumsvor-
sprung der Osterreichischen Wirtschaft gewesen). Beide Kompo-
nenten wurden vom Trendbruch am stidrksten betroffen: Die

Exportzuwdchse sanken auf etwa die Hdlfte, die Investitionen



stagnieren weltweit nunmehr bereits seit zehn Jahren. Daher

werden die Entwicklung des Welthandels und der Investitions-

nachfrage (insbesondere in Osterreich) im Zentrum der folgenden

tiberlegungen stehen.

Entwicklungstendenzen des Welthandels

Zundchst sollen einige Indikatoren des Gesamthandels und seiner

Finanzierung zusammengefaft werden:

1964/73 1973/82  1973/77

Welthandel

Real 8,8 3,0
Preise 5,1 10,5
Weltzinsniveau

(Euro-g)

Nominell 6,9 10,5
Real 1,6 ~0,7
Rohstoffpreise -

Insgesamt - 17,8
Roh61 - 28,7
gsonstige Rohst. - 3,1

3,5

"'7,8

22,6
39,8
8,1

1977/82

2,6

14,1
20,5

_O,8

1981

1,3
-2,7

19,2

6,5

13,6

""13,9.

1982

13,1
17,4

"5,0
""2’9
-13,2

Seit 1973 ist die Dynamik des Welthandels auf etwa ein Drittel

gesunken, besonders stark war der Einbruch in den achtziger

Jahren (dreijdhrige Stagnation). Ein Vergleich mit der vorange-

gangenen Periode einer starken und kontinuierlichen Expansion

des internationalen Handels gibt erste Hinweise auf die wich-
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tigsten Ursachen dieser Trendwende: Bis in die friihen siebziger
Jahre expandierte der Welthandel relativ gleichschrittig, und
zwar sowohl in Mengen und Preisen als auch quer iber die wich-
tigsten Ldndergruppen. Somit kam es weder zu starken Verschie-
bungen der terms of trade (und damit der Realeinkommen und
Kaufkraft) noch zu massiven Verdnderungen in den Handelsbilanz-
salden, sodaB auch keinerlei nachhaltige Finanzierungsprobleme
_entstanden (dafiir war entscheidend, dag die zentralen Variablen
der Vermittlung zwischen Gliterwelt und Finanzwelt, ndmlich Zins-
Satze'und Wechselkurse, durch die Wirtschaftspolitik stabil
gehalten wurden). Dies &dnderte sich zu Beginn der siebziger
Jahre: Die starke Dollarabwertung seit 1971 bedeutete eine
massive Umverteilung zulasten aller Rohstoffexporteure, da ihre
Produkte in dieser Wdhrung notieren (Dollar als Weltwdhrung).
Dies induzierte einen Inflationsschub, der 1972 zunichst nur die
sonstigen Rohstoffe erfaBte. Den Jom-Kippur-Krieg niitzend
erhdhte die OPEC Ende 1973 den Rohdlpreis, im Verhdltnis zu den
sonstigen Rohstoffproduzenten mit etwa einjdhriger Veriégerung,
zugleich aber viel drastische;. Diese terms of tradgjyerschiebung
und damit weltWeite Eiﬁkémmensﬁmverteilung zugunsten der OPEC
erweiterte die Leistungsbilanzsalden zwischen den einzelnen
Ldndern bzw.‘Léndérgruppen enorm. Dadurch bekamen-die Bedingungen
der Saldenfinanzierung eine immer grdBere Bedeutung fiir den
Welthandel. So lange der Dollar relativ schwach und das Welt-
geld somit relativ billig war, blieb zwar die Weltinflation

(in Dollar) relativ hoch, das reale Zinsniveau war aber gerade
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deshalb extrem ﬁiedrig. Dies erleichterte die Saldenfinanzie~-
rung und ermbglichte so eine krdftige Erholung des Welthandels
nach der Rezession 1974/75. Damit war jedoch notwendigerweise
eine starke Ausweitung der internationalen Verschuldung
verbunden, deren reale Last aber tragbar war, solange der
Zinssatz und Wechselkurs des Dollar niedrig und die Inflation
relativ hoch blieb. So war der Realzins auf einen Dollarkredit
- fir die Finanzierung von Leistungsbilanzsalden zwischen 1973
und 1977 stark negativ (—7,8%). Seit Ende 1979 "kippte" diese
Entwicklung jedoch. Zinssatz und Wechselkurs des Dollar stiegen
kriftig an (Verteuerung des Weltgelds), damit zusammenhéngend
ging die Inflation weltweit zurilick, fiir international ge-
handelte Giliter sind die Preisé seit 1981 sogar absolut gesunken.
Dadurch sprang das reale Weltzinsniveau in den Jahren 1981

und 1982 auf fast 20%. Dies bedeutet eine enorme Aufwertung

der Schuldenlast insbesondere der Entwicklungslédnder (chne

OPEC) und der Oststaaten.

Gleichzeitig hatte die Rezession in den Industriel&@ndern voll
eingesetzt. Auch dabeil spielte die Instabilitdt des Finanz-
systems eine wichtige Rolle. Zundchst hatte die starke Dollar-
abwertung 1977/78 neuerlich Einkommen und Kaufkraft der
Rohstoffexporteure verringert, wiederum zogen zundchst die Preise
flir sonstige Rohstoffe an, 1979 kam es dann zum zweiten Olpreis-
schock. Im selben Jahr fiihrte der Wechsel der US-Geldpolitik auf
einen monetaristischen Kurs zu jenem Zinsanstieg, der in der Folge

auch den Wechselkurs des Dollar wieder steigen lieB und so eine
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deflationistische Entwicklung einleitete. Da gleichzeitig die
Wirtschaftspolitik auch nach Einsetzen der Rezession restrik-~
tiv blieb, ging die Importnachfrage der Industrielénder am
friilhesten und am stérksten zuriick, Dies flihrte zu einer zu-
sitzlichen Verschlechterung der Leistungsbilanz der Schuldner-

lénder.

Gleichzeitig weiteten die Entwicklungslénder und die OPEC

ihre Importnachfrage weiterhin aus. Dadurch konnten sie zwar

den internationalen Handel und indirekt die Produktion in den
Tndustrielidndern noch fiir einige Zeit stabilisieren, gemeinsam
mit der starken Verschlechterung der terms of trade (sinkende
Rohstoffpreise) sowie dem Anstieg von Zins und Wechselkurs des
Dollar mufte dies jedoch in eine Finanzkrise filihren: 1982 konnten
einzelne Linder ihren Schuldendienst nicht mehr leisten, die
Kreditvergabe wurde darauf drastisch reduziert - im wesentlichen
auf das Niveau der nichtbezahlten Zinsen, sodaB es zu keinem
Liquidit&tstransfer mehr kommt., Dies zwang die. Schuldnerlénder
zu einer sprunghaften Importbeschrénkung, wodurch der reale
Welthandel und die Produktion, insbesohdere in den Industrie-

lindern, getroffen wurde.

tibersicht 2 bestitigt dieses Bild: Bedingt durch zwei starke
Rezessionen und die damit zusammenh&ngende Verschlechterung der
terms of trade haben die Industrieldnder ihre Importnachfrage
seit 1973 am stirksten reduziert (von $,2% auf 1,7% pro Jahr).

Auch die Oststaaten schrénkten ihre Nachfrage ein, insbesondere




seit 1977. Die Importdynamik der OPEC ist im wesentlichen

von der Olpreisentwicklung bestimmt: Sie stieqg nach 1973
sprunghaft an, ebenso nach 1979, ging aber dann aber rasch
wieder zuriick. Den stabilsten Beitrag zur Expansion des Welt-
handels leisteten die Entwicklungslé&nder, als einzige Linder-
gruppe erhdhten sie ihre Importe sogar in der Periode seit
1977 deutlich. Bedingt durch die Kreditrestriktionen auf den
internationalen Finanzmdrkten war der Nachfrageeinbruch seit

1982 umso stirker.

Je schwdcher die Dynamik des internationalen Handels wurde,
desto stdrker nahmen protektionistische Tendenzen zu. Dadurch
wurde das Welthandelswachstum insbesondere in den frithen

achtziger Jahren zusdtzlich gedidmpft.

Auch der Wegfall stimulierender Integrationseffekte sowie
Spannungen innerhalb internationaler Organisationen wie etwa

der EWG wirkten tendenziell negativ.

Die zunehmende politische Anspannung zwischen Ost und West

erwles sich als ein weiterer handelshemménder Faktor.

Der wvielleicht wichtigste institutionelle Grund fiir die Trend-
wende im Welthandel dlirfte in den gednderten Rahmenbedingungen
des internationalen Finanzsystems liegen: Bis Anfang der sechziger

Jahre wurden die beiden zentralen Variablen der Vermittlung

zwischen Glitermérkten ("reale" Welt) und Finanzmirkten ("finan-
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zielle" Welt), ndmlich Wechselkurs und Zinssatz, durch die
Wirtschaftspolitik stabilisiert. Dies gew&dhrleistete ver-
ldBliche Finanzierungsbedingungen £iir Pfoduktion und Handel,
auf deren Basis die Glitermédrkte und insbesondere der Welt-
handel weiter liberalisiert werden konnten (auf den Finanz~-
mirkten herrschte gewissermaBen "Protektionismus"). 1973
wurden die Wechselkurse, 1979 die Zinssdtze dem freien Spiel
auf den Finanzmirkten iliberlassen. Die dadurch ermdglichten
spekulativen Gewinnchancen filihrten zu enormen Schwankungen
beider Variablen, wodurch die "opportunity costs" und die
Unsicherheit flir realwirtschaftliche Aktivitéten stark,stiegen:
Je stérker die "finanzielle" Welt florierte, desto schwédcher
expandierte die "reale" Welt, je mehr die Finanzmédrkte liberali-
siert wurden, desto stdrker nahm der Protektionismus auf den

Glitermdrkten zu.

Prognose des Welthandels 1983 bis 1988

Das Institut ging von folgenden Annahmen hinsichtlich der wich-
tigsten Bestimmungsgriinde des internationalen Handels aus

(siehe auch Ubersicht 2): \

~ Das nominelle Zinsniveau (Euro?Dollar) wird im Durchschnitt
etwa 9% betragen, also gegeniiber dem jetzigen Niveau noch

-~ leicht zurickgehen.

- Der reale Wechselkurs des Dollar wird gegeniiber den Ubrigen

Reservewdhrungen um etwa 3 bis 4% pro Jahr sinken, wobei kein




abrupter Kurssturz sondern eine kontinuierliche Anndherung
“an ein der Kaufkraftparitdt entsprechendes Niveau unterstellt
wird1) .

- Die Weléinfiation,in Dollar wird sich zwar wieder
beschleunigen, aber im Durchschnitt niedriger sein als in den
siebziger Jahren (+5,5%).

- Die Rohétoffpreiée werden insgesamt nur durchschnittlich
steigen (+5,5%), wobei die Lage auf dem Olmarkt eine etwas
schwédchere Entwicklung erwarten 148t (+4,5%), wihrend die
Preise der sonstigen Rohstoffe - sie waren in den letzten
Jahren beseonders stark gefallen - etwas stirker zunehimen
dirften (+6,5%). Wegen dieser Annahmen ist es auch plausibel,
trotz einer Dollarabwertung nur eine geringe Beschleundigung
der Weltinflation zu unterstellen.

- Demnach wird der Realzins sinken, aber h&her bleiben als im

Durchschnitt der siebziger Jahre (3,5%).

Hinsichtlich der institutionellen Rahmenbedingungen geht das

Institut von folgenden Uberlegungen aus:

1) Diese Annahme ist mehr eine Arbeitshypothese als eine plau-
sible Prognose. In Anbetracht der Turbulenzen im internatio-
nalen Finanzsystem muB man sich aber mit solchen Vorstellungen
behelfen. Denn andere - mdglicherweise wahrscheinlichere - Ent-
wicklungen stellen jene "Extremfdlle" dar, die fiir eine
Basisprognose ausscheiden:

- Verharren des Dollar auf dem derzeitig hohen Niveau: Dies
ldBt eine schwere Finanzkrise frilher oder spdter unvermeid-
lich erscheinen.

-~ Eine starke und weit Uber das Niveau der Kaufkraftparitit
"hinausschieBende" Abwertung: In diesem Fall kime es Zu
elner krdftigen Beschleunigung der Weltinflation (dem
Koordinator dieser Prognose erscheint dies persdnlich die
wahrscheinlichste Entwicklung).
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- Das gegenwértige "System" instabiler Zinssdtze und Wechsel-
kurse bleibt erhalten, doch gehen davon keine zusétz%ichen
D&mpfungseffekte auf den Welthandel aus.

- Der Zugang von Schuldnerlédndern zu Krediten auf den inter-
nationalen Finanzmédrkten bleibt erschwert, was ihre Import-

- nachfrage démpfen wird.

- Auf Grund innerer Spannungen werden die internationalen
Organisationen weniger als bisher in der Lage sein, ihre
Koordinaéionafunktion zu erfillen (z,B.:’ﬁord/Sﬁd—Konflikt
im Rahmen des IMF, Agrarmarktordnung und Finanzierungs-
probleme im Rahmen der EWG). |

- Protektionistische Tendenzen im Welthandel werden sich
tendenziell verstdrken. .

- Der EinfluB des Ost/West-Verhdltnisses auf den internatio-
nalen Handel wird im Vergleich zur Phase der Entspannungs-

politik der siebziger Jahre negativ ausfallen.

Hinsichtlich der einzelnen Lindergruppen wurde unterstellt,

daB sich das bisherige Wachstumsmuster fortsetzt, wonach jene
tkonomien am stirksten expandieren, deren Entwicklungsniveau
relativ niedrig ist: Am krédftigsten werden demnach die Entwick-
lungslénder und die OPEC wachsen (+3,0%), gefolgt von den
Oststaaten (+2,5%) und den Industrielindern (+2,2%). Diese
Prognose impliziert; daf sich die Wachstumsdifferentiale wieder
verringern: Die Industrielédnder behalten das Wachstumstempo der
letzten 5 Jahre bei, fiir alle librigen Lénder verringert

es sich merklich (siehe Ubersicht 2).




Ubersicht 3

Entwicklung der realen Warenexporte Usterreichs

1964/73 1973/82-1973/77 1977/82 1981 1982 1983/88

Industrieldnder

Markt 9,2 1,7 1,6 1,9 =-2,4 -1,4 2,8

Marktanteil 0,4 3,3 2,4 4,0 4,3 3,6 1,5

Exporte 9,7 5,1 4,0 5,9 1,8 2,1 4,3
QPEC

Markt : 10,92 15,0 27,5 5,9 23,1 1,5 3,0

Marktanteil 1,3 5,4 4,9 5,7 9,9 6,1 2,0

Exporte 12,4 21,2 33,8 12,0 35,3 7,7 5,0
Entwicklungslander

Markt 6,2 4,8 4,2 5,3 6,7 ~3,7 4,0

Marktanteil - 5,3 6,7 4,2 20,0 -0,6 2,0

Exporte - 10,4 11,2 9,7 28,0 -4,3 6,0
Oststaaten

Markt 8,6 3,5 5,1 2,2 0,3 -1,8 2,3

Marktanteil - 1,7 6,4 -1,9 =-0,9 O, 1,2

Exporte - 5,2 11,8 0,2 =-0,6 -1,3 3,5
Walt

Markt 8,8 3,0 3,5 2,6 1,3 =-1,7 3,0

Marktanteil 0,5 2,8 2,7 2,9 3,6 3,2 1,5

Exporte’ : 9,4 5,9 6;3 5,6 4,9 1,4 4,5
Rel.Preise 0,3 -3,5 =3,6 =3,3 -11,4 1,9 -1,2
Importpreise insgesamt 5,1 10,5 14,3 7,6 =2,7 -4,3 5,5

Exportpreise Osterreich 5,3 6,7 10,1 4,0 -13,8 -2,5 4,3
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Beriicksichtigt man die angenommenen terms of trade-Verschiebun-
gen, so ergibt sich die in Ubersicht 2 dargestellte Importent-
wicklung nach Léndergruppen. Fiir den gesamten Welthandel be-
deutet dies eine merklich sfﬁrkere Expansion als in den Jahren
>seit 1977, der Wachstumspfad entspricht jenem der gesamten
Periode seit dem ersten Olpreisschock (+3,0%).

b }

Die ldngerfristige Entwicklung der Osterreichischen

Warenexporte

tibersicht 3 beschreibt die Entwicklung der Osterreichischen
Exporte insgesamt sowie auf den vier Teilmdrkten. In der
Periode bis 1973 hatte Osterreich seinen Marktanteil kaum
ausbauen kSnnen, seither ist er Jjedoch krédftig gestiegen.
Dies stimmt mit der Preisentwicklung lberein: Bis 1973 haben
sich die ®sterreichischen Exporte etwa wie der gesamte Welt-
handel verteuert, seither stiegen die Osterreichischen Preise

jedoch deutlich schwicher.

Wie Ubersicht 3 zeigt, konnte Osterreich auf allen Teilmdrkten
Anteile gewinnen, am stérksten durch die Exporte in die OPEC

und in die Entwicklungsldnder.

Flir die Periode bis 1988 wird unterstellt, daB sich die Gster-
reichischen Exporte weiterhin relativ verbilligen werden (~1,2%),
freilich in etwas geringerem AusmaB als in den siebziger Jahren.

Dementsprechend werden auch die Marktanteilsgewinne etwas vor-
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sichtiger eingeschitzt (+1,5%). Insgesamt wirden die Exporte
Bsterreichs demnach um durchschnittlich 4,5% expandieren und

somit etwas schwicher als in der Periode seit 1977.

Die Investitionsnachfrage in Osterreich

tbersicht 4 beschreibt die langfristige Entwicklung der
Investitionen in Osterreich. Wdhrend diese in den sechziger

und friithen siebziger Jahre noch um 6,3% expandierten, haben

sie seither stagniert (0,2%). Bedingt durch die Wachstumsab-
schwdchung, die Verschlechterung der Wirtschaftserwartungen

und den Anstieg der Realzinsen hat sich die Investitionsschwéche
gegen Ende der siebziger Jahre deutlich ausgeweitet und dabei
auch die Ausrilistungen voll erfaft. Betrachtet man die Entwick-
lung seit 1973 nach den wichtigsten investierenden Bereichen,

so zeigen sich groBe Diskrepanzen: Deutlich iiberdurchschnittlich
entwickelten sich die Investitionen im Energiesektor, im Hanael
und Gastgewerbe, wihrend jene der Industrie merklich zuriickgingen.
Lediglich in der Metallverarbeitung wurden die Investitionen

etwas. erhoht.

Wegen des hohen Unsicherheitsspielraums der Investitionsprognose
wurde versucht, die Entwicklung fiir jeden einzelnen der 19
Wirtschaftsbereiche des INFORUM-Modells abzuschidtzen und zwar
getrennt nach Ausrilistungen und Bauten. Dabei wurden folgende

Faktoren berficksichtigt (im Vergleich zur Periode 1977/1982):
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- Zinsniveau

- Wachstumserwartungen

- Finanzierungsspielraum (insbesondere im Hinblick auf die
Sffentlichen Investitionen)

~ GroBprojekte der &ffentlichen Hand

~ Finanzierugsbedingungen filir den privaten Wohnbau (Bauspar-
finanzierung, 6ffentliche Wohnbaufdrderung)

- Direkte und indirekte Féfderung der Unternehmerinvestitionen

- Rationalisierung/Innovation

- Neue Aufgaben der OSffentlichen Haushalte wie etwa im Bereich

des Umweltschutzes.

Gleichzeitig waren die stark unterschiedlichen Gewichte der
einzelnen Bereiche 2zu berlcksichtigen. So entfallen auf die
drei Sektoren Verkehr und Nachrichten, Vermdgensverwaltung
(insbesondere Wohnbau) und &ffentlicher Dienst mehr als 50%
der Gesamtinvestitionen, wihrend das Gewicht‘der gesamten

Industrie nur bei etwa 15% liegt.

Die wichtigsten Ergebﬁisse sind in Ubersicht 4 zusammengefapnt.
Demnach dirfte sich die gesamte Investitionsnachfrage im
Vergleich zur Periode seit 1977 wieder leicht erholen, wobei
die Ausrilistungen etwas zunehmen, die Bauten jedoch abgeschwicht

zZurlickgehen werden.

Es muB freilich betont werden, daB jede Investitionsprognose

besonders unsicher ist. Darauf deuten auch die starken Pro-
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gnosefehler der Vergangenheit hin. Die regelméfiige Uberschétzung
in den letzten 10 Jahren l&Rt jédoch nicht darauf schlieBen,

daB die vorliegende Prognose eher eine Obergrenze darstellt.
Vielmehr kénnte die tatséchliche Entwicklung auch glinstiger
sein, insbesondere.dann, wenn die 6ffentlichen Haushalte als
Ersatz flir traditionelle Bauinvestitionen neue Aufgaben wahr-

nehmen.,

Die Endnachfrage und ihre Komponenten

tibersicht 5 beschreibt das Wachstumsmuster der gesamtwirt-

' schaftlichen Endnachfrage in Osterreich. Wdahrend in dénnsech*
ziger Jahren die Gesamtexporte (Waren und Reiseverkehr) und

die Investitionen die wichtigsten "Zugkr&dfte" darstellten,

ist im Verlauf der siebziger Jahre nur mehr der Warenexport

ein "Wachstumsmotor" gebliebén - freilich zu relativ ungiinstigen
Preisen. Gleichzeitig nahm die Bedeutung des Ronsums (6ffent~-
lich und privat) zur Stabilisierung der Gesamtnachfrage deutlich

Zu,

Eine &hnliche Entwicklung wird auch fiir die kommenden finf Jahre
erwartet: Demnach wiirden die Warenexporte weiter kriftig wachsen,
wdhrend die touristischen Exporte nur schwach steigen dlirften.
Die Brutto-Investitionen wirden sich gegeniiber den letzten Jahren
etwas erholen. Die Gesamtwirtschaft wird daher weiterhin durch

den 6ffentlichen Konsum (+2,5%) und privaten Konsum (+2,0%) auf
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einen mittelfristigen Trend von +2,0% stabilisiert. Damit kor-
respondiert eine Ausweitung der Importe i.w.S. um durchschnittlich
3,3%, auch hier werden die touristischen Dienstleistungen

schwédcher wachsen als der Warenhandel.

Die letzte Spalte zeigt die Prognose der nominellen Werte

und damit implizit das erwartete Inflationsmuster. Bedingt
durch die angenommene Dollarabwertung diirften die Export-
preise (+3,0%) und Importpreise (+3,5%) unterdurchschnittlich
steigen (es wird somit auch eine leichte Verschlechterung der
terms of trade um O,5% unterstellt). Insgesamt rechnet das
Institut mit einer Inflation von durchschnittlich 4,0%, .und

zwar sowohl fiir das BIP als auch den privaten Verbrauch.

Wegen der terms of trade—Verschlechterung wird sich das.:Real~-
einkommen der Gesamtwirtschaft (+1,8%) weiterhin etwas schwid-
cher entwickeln als die Produktion (+2,0%), freilich wird die
Diskrepanz geringer sein als in den vergangenen zehn Jahren

(0,4%) .

Da die Differenz zwischen dem realen Export- und Importwachstum
gréfer sein dlirfte als die terms of trade-Verschlechterung,
wird eine weiltere leichte Verbesserung der Osterreichischen

- Leistungsbilanz erwartet.
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Flir den Arbeitsmarkt der Unselbstédndigen ergibt sich folgendes

Bild:

1964/73 1973/82 1973/77 1977/82 1981 1982 1983/88
Arbeitskrédfte-~ .
angebot 1,0 0,9 1,3 0,6 0,9 0,1 0,5
BIP 4,8 2,4 3,1 1,8 -0,1 1,1 2,0
Produktivitdt je :
Unselbstédndigen 3,7 1,7 1,9 1,6 =-0,5 2,3 2,1
Unselbstédndig
Beschdftigte 1,1 0,7 1,2 0,2 0,4 -1,2 =0,1

Bis zum Beginn der achtziger Jahre war es zu keinerlei Ein-
brﬁch am Osterreichischen Arbeitsmarkt gekommen. Denn auf

die merkliche Wachstumsverlangsamung hatten die Unterneh-
mungen nichtlsogleich mit Kﬁnd;gungen reagiert, offenbar aus
Unsicherheit Uber die Natur der Wirtschaftskrise. Dadurch
ging die Produktivitdt stark zurtick (dieser Riickgang ist so-
mit eher eine statistische Konsequenz und kann nicht als
Bruch im techniséhen Fortschritt interpretiert werden). Seit
1982 sinkt die Zahl der unselbst&dndig Beschdftigten jedoch
deutlich, gleichzeitig stieg die Produktivitit auf 2,3% (1982)

bzw. 2,6% (1983).

Flir die Periode bis 1988 wird mit einem durchschnittlichen
Anstieg der Produktivitdt je Unselbstidndigen um 2,1% gerechnet.
Unter dieser Annahme wilirde sich die Arbeitslosigkeit auf

207.000 Personen bzw. 7,1% erhdhen. Auch in diesem Fall musB
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die besondere Unsicherheit der Prognose betont werden: So
wiirde bereits ein nur um 0,2% pro Jahr rascherer Produktivitadts-
anstieg die Arbeitslosenrate im Jahr 1988 um einen vollen

Prozentpunkt bzw. um 29.000 Personen erhShen.

Funktionelle Einkommensverteilung in Osterreich

Lingerfristig sind die gesamten Lohneinkommen in Osterreich
rascher gewachsen als die Einkommen der'Selbstandigen, doch
war diese Entwicklung zu einem Grofteil durch die Verlagerung
von selbsténdiger zu unselbéténdiger ErwerbstétigkeitfbeStimmt
(die bereinigte Lohnquote blieb etwa konstant). Seit 1979
nehmen jedoch die Unternehmereinkommen jedes Jahr mit ‘Aus-
nahme von 1981 rascher zu als die Lohnsumme, obwohl gleich=
zeitig der Anteil der unselbstdndig Erwerbstdtigen weiter
stieg: Insgesamt nahmen die selbstdndigen Einkommen zwischen
1978 und 1983 um durchschnittlich 11,0% zu, die Lohnsumme
jedoch nur um 6,3%. In der selben Periode stieg der Anteil
der Unselbstdndigen an den gesamten Erwerbstdtigen von 84,9%

auf 86,1%.

Die folgende ﬁbersichtbzeigt jeddch, daBR dieser Verteilungs-
prozeBf nicht die eigentlich unternehmerisch-produktiven
Tdtigkeiten beglinstigte (Landwirtschaft, Gewerbebetrieb,
Kapitalgesellschaften), sondern primér den Besitz von Real-

und Finanzvermdgen sowie die Freiberufler:




1964/73 1973/82 1973/77

Lohnsumme 11,0

Einkommen aus
selbstdndiger
Tadtigkeit 7,8

Land- und ;
Forstwirtschaft 3,3

Gewerbebetrieb 5,7
Freie Berufe 10,4

Besitz (ein-
schlieBlich
Zinsen) 16,9

Unverteilte Ga-
winne ‘der Kapi-
talgesellschaf~
ten 12,4
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19,3

12,4

22,9

5,5

1977/82

16,6

7,1

1981

16,8

"10,9

1982 1983/88

28,7

Seit 10 Jahren steigen die Einkommen aus Land- und Forst-

wirtschaft (+2,1%), aus Gewerbebetrieb (+6,8%) und die un-

verteilten Gewinne der Kapitalgesellschaften (+6,4%) stark

unterdurchschnittlich, wdhrend die Einkommen aus den freien

Berufen (+12,0%) und aus Besitz (+16,9%)

dieren als in den sechziger Jahren.

sogar stdrker expan-

Dieser Umverteilungsprozef mag durch Rickkopplungseffekte

auch das gesamte Wachstum geddmpft haben und zwar sowohl
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hinsichtlich der Konsumnachfrage als auch der Investi-

tionen:

~ Besitzer gr&Beren Vermdgens haben im Durchschnitt auch ein
hoheres Einkommen und eine dementéprechend geringere Konsum-
neigung; &dhnliches gilt fir die Freibeiufler, deren Einkom-
men weit liber dem Durchschnitt liegt.

- Die Investitionsmdglichkeit und —gereitschéft ist deﬁ %esen
ihrer Tdtigkeit nach bei Gewerbebetrieben, Kapitalgesell-
schaften, aber auch Landwirten gr&Ber als bei Freiberuflern
oder Vermbgensbesitzern (im Falle von FinanzvermSgen ist
eine realwirtschaftliche Investition Uberhaupt ausgeschlos-

sen) .

Es muB betont werden, dafR eine eindeutige Beurteilung der
éozialen Effekte dieser Entwicklung wegen der Existenz von
Querverteilungen niéht moglich ist, So beziehen auch Unselb-
stdndige Zinsertrége in grdBerem AusmaB. Da jedoch die Ver-
teilung von Finanz- und Realverm&gen generell noch konzen-
trierter_is£ als jene der BEinkommen, dlirfte die Entwicklung
seit Ende der sechziger Jahre die sozial Schwédcheren relativ
benachteiligt haben. Dies wird auch durch andere Untersuchun-

gen wie etwa den Sozialbericht der Bundesregierung bestdtigt.

Gleichzeitig diirfte diese Entwicklung auch die Verteilung zwi-
schen den offentlichen Haushalten und dem privaten Sektor beein-

fluBt haben. Da die effektive Grenzsteuerbelastung bei den
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Selbstdndigen niedriger ist als bei den Unselbstidndigen

wurde dadurch der Staat relativ benachteiligt.

Diese Zusammenhdnge sind auch flir die Prognose der ILohnsumme
relevant. Es wird angenommen, daB ein Teil dieser Umverteilung
in den ndchsten Jahren wieder wettgemacht wird. Demnach wiirde
die Lohnsumme um durchschnittlich 6,5% und die Selbst&ndigen-
einkommen um 5,0% steigen. Auf Grund der Annahme leicht sinken-
der Zinsen diirften sich auch die Einkommen aus Gewerbebetrieb
und die unverteilten Gewinne der Kapitalgesellschaften relativ

besser entwickeln als in den letzten Jahren.

Die mittelfristige Entwicklung Osterreichs im internationalen

Vergleich

Ein internationaler Vergleich fiir die vergangenen und die

kinftigen 5 Jahre zeigt folgendes Bild:

1977/82  1983/88
OECD insgesamt 1,9 2,2
Usa : : 1,5 - ' 2,5
Japan 4,5 3,3
OECD Europa 1,7 1,7
Frankreich 2,0 1,7
BRD 1,6 - S 1,8

Osterreich 1,8 2,0
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Gegeniliber den europiischen Industrieléndern wilirde Oster-
reich somit seinen Wachstumsvorsprung wieder auf 0,3% erhOhen,
allerdings langsamer expandieren als die OECD insgesamt,

da sowohl fiir Japan als auch die USA mit einem iberdurch-

schnittlichen Wachstum gerechnet wird.
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