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Prognose 1978: Gedämpfte Wachstumsaussichten 

Die Stagnat ion der westeuropäischen Konjunktur hat 
im Laufe des Jahres 1977 auch auf die österre ich i 
sche Wirtschaft übergegrif fen Exporte und Indu
str ieprodukt ion haben sich rasch abgeschwächt 
Auch auf dem Arbei tsmarkt sind die Anzeichen der 
Stagnation bereits spürbar, Für das Jahr 1977 kann 
nur noch mit einem realen Zuwachs des Sozialpro
duktes um 3V2°/o (bisherige Prognose: + 4 % ) gerech
net werden. Auch die Preisentwicklung ist etwas 
mäßiger als bisher angenommen wurde Im Jahres
durchschni t t werden s ich die Verbraucherpreise um 
5 1 / 2 % erhöhen, 

Die internat ionalen Konjunkturaussichten werden a l l 
gemein sehr zurückhal tend beurtei l t Nachfrage
stützende Maßnahmen in einer Reihe von Ländern 
werden voraussicht l ich weitere rezessive Tenden
zen hintanhalten Der österre ichischen Wirtschafts
pol i t ik stel l t s ich das Problem, daß bei relativ schwa
cher Auslandsnachfrage aus Zahlungsbi lanzgründen 
auch das Wachstum der Inlandsnachfrage gedros
selt werden muß, ohne daß die Beschäft igungslage 
al lzusehr in Mit le idenschaft gezogen werden soll.. 

Das Institut erwartet nach einer Überprüfung seiner 
im September erstel l ten ersten Vorschau auf 1978 
unverändert ein reales Wachstum des Sozia lproduk
tes um 1 V 2 % , Die Beschäft igung kann unter diesen 
Umständen voraussicht l ich auf dem Niveau von 1977 
gehalten werden, ein mäßiger Anst ieg der Arbei ts
losigkeit ist aber zu erwarten. Die Inflationsrate 
wi rd s ich 1978 wei ter auf 4 1 A % reduzieren. 

Die internationale wirtschaftliche Lage 

Die internationale Konjunkturschwäche dauert an., 
Ein Aufschwung ist gegenwärt ig nur in den Verei
nigten Staaten im Gang In den anderen Industr ie
ländern in Übersee, vor al lem aber in Westeuropa, 
hat d ie Wirtschaft im Laufe des vergangenen Jah
res keine neuen Impulse erhalten. In Kanada, Japan, 
Großbri tannien und in der Bundesrepubl ik Deutsch
land stagnierte d ie Industr ieprodukt ion saisonberei
nigt seit Jahresbeginn, in Frankreich, Italien und in 
einer Reihe kleinerer Länder war sie sogar rück läu
fig Die ohnehin bescheidenen Wachstumserwartun-
gen für 1977 haben sich in vielen Ländern als noch 
zu opt imist isch herausgestel l t . Besonders enttäu
schend verl ief d ie Entwicklung in der Bundesrepubl ik 
Deutschland, wo man vor einem Jahr noch einen 
Zuwachs des Sozialproduktes um gut 5% erwartete, 

diese Prognose mitt lerwei le jedoch schr i t tweise auf 
höchstens 3 % zurücknehmen mußte, 

Als Folge der Stagnation haben sich die Arbei ts
marktprobleme in den meisten Ländern verschärft , 
Zu Herbstbeginn wurden im OECD-Raum bereits 
über 16 Mi l l . Arbeitslose (5 4 % der Erwerbstät igen) 
gezählt Ger inge Zuwächse der privaten Einkom
men, anhaltende Investit ionsunlust, kontrakt ive Ef
fekte vom Lagerzyklus sowie eine überwiegend re
str ikt ive Wirtschaftspol i t ik ließen d ie Kapazitätsaus
lastung in den Industr ieländern weiter s inken und 
beeinträcht igten den Außenhandel, wo s ich g le ich
zeitig protekt ionist ische Tendenzen ausbreiten 

Die Neigung, zu einer expansiven Fiskal- und Geld
pol i t ik Zuf lucht zu nehmen, war in vielen Ländern aus 
verschiedenen Gründen ger ing, Bei nur a l lmähl icher 
Mi lderung inflationärer Tendenzen, hohen Defiziten 
der öffentl ichen Haushalte und verbrei teten Zwei fe ln 
an der pr inzipiel len Zweckmäßigkei t eines weiteren 
defici t spending wol l te man zumindest nicht zu f rüh 
gegensteuern, Dies auch in Ländern, die vom Stand
punkt der Zahlungsbi lanz dazu durchaus in der Lage 
gewesen wären Die mit t lerwei le doch eingelei tete 
Umorient ierung der Wir tschaftspol i t ik zugunsten 
einer Nachfragebelebung kam (wie 1975) nur zögernd 
in Gang und wi rd sich in den Ergebnissen des ab
gelaufenen Jahres kaum mehr auswirken 

Die Aussichten auf eine durchgre i fende Änderung 
der Konjunktur lage im neuen Jahr erscheinen gegen
wärt ig bescheiden Die von einer Reihe von Regie
rungen ergri f fenen oder angekündigten Maßnahmen 
zur Konjunkturstützung werden einen Rückgang der 
Produkt ion und des Außenhandels verhindern, Sie 
dürften jedoch nicht ausreichen, eine weitere Ver
größerung der hohen und bereits bedenkl ich lange 
andauernden Arbeits losigkei t und der Unterausla
stung der Sachkapazitäten zu vermeiden Es besteht 
vielmehr die Gefahr, daß die (f iskalpol i t ischen) in i -
t ia lzündungen auch 1978 verpuffen, ohne autonome 
konjunkturel le Auftr iebskräfte auszulösen 

In dieser Situat ion, die ein hohes Maß an internat io
naler Abst immung der Wir tschaftspol i t ik und Rück
sichtnahme auf die schwächsten Glieder der inter
nationalen Gemeinschaft erfordern würde, verfolgen 
viele Regierungen nationale Interessen auf Kosten 
der Partnerländer Instrumente des Protekt ionismus 
sind in erster Linie die Wechselkurspol i t ik und 
administrat ive Außenhandelsbarrieren,, Insbesondere 
d ie rapide Abwertung des Dollars im Laufe der letz-
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Monate wi rd die europäischen Industr ieländer vor 
neue Schwier igkei ten im Außenhandel stel len 

Die jüngst veröffent l ichten Prognosen internationaler 
Institutionen (OECD, EG) und der nationalen Wirt
schaftsforschungsinst i tute beurtei len die Wachstums
chancen für das kommende Jahr sehr zurückhal tend. 
Für die Industr ieländer insgesamt werden im Jahres
durchschni t t nur wenig höhere Zuwachsraten des 
Nat ionalproduktes als 1977 erwartet.. Dies setzt be
reits eine Verstärkung der Nachfrage und der Pro
dukt ion gegenüber der gegenwärt igen Stagnat ion 
voraus Die leichte Konjunkturbelebung, die al lge
mein prognost iz iert w i rd , w i rd vor al lem auf die Be
endigung des Lagerabbaues und die Effekte der ex
pansiveren Wirtschaftspol i t ik zurückgeführt Die 
OECD nimmt an, daß die bisher bekannten Maß
nahmen eher in der ersten Jahreshälf te 1978 wirk
sam sein werden und daß danach neuerl ich Stagna
t ionstendenzen um sich greifen könnten Bei der 
Beurtei lung der einzelnen nationalen und interna
t ionalen Ausbl icke ist aus zwei Gründen Vorsicht 
geboten: Die meisten nationalen Prognosen neigen 
aus pol i t ischen Gründen dazu, die Wirksamkei t ihrer 
konjunkturstützenden Maßnahmen relativ hoch zu 
veranschlagen und überdies ihre Expor tmögl ichkei 
ten im Durchschnit t günst iger einzuschätzen als 
ihren Importbedarf. Auch der Prognose des OECD-
Sekretar iats liegt die Annahme zugrunde, daß die 
gesamten Exporte der OECD 1978 real um 5 1 / 2 % 
zunehmen werden, die Importe hingegen nur um 
4% Insbesondere soll sich die Leistungsbi lanz die
ser Ländergruppe gegenüber den Nicht-OECD-Län
dern (OPEC, RGW und Nicht-Ul-Entwicklungsländer) 
nicht unwesent l ich verbessern 

Dennoch scheint es vertretbar, für den Jahresdurch
schnit t 1978 eine leichte Wachstumsbelebung in den 
europäischen OECD-Ländern ( + 3 % nach + 2 1 /2% 

1977) und für den gesamten OECD-Raum eine 
Wachstumsrate von knapp 4% (nach SV*0/» 1977) 
anzunehmen,, Die kleinen westeuropäischen Indu
str ie länder werden voraussicht l ich unter diesen 
Wachstumsraten bleiben ( + 2 % bis + 2 7 2 % ) , auch 
wenn sich gerade bei diesen eine leichte Tendenz
wende abzeichnet (1977 im Durchschni t t + 1 1/2%). 

Für die Bundesrepubl ik Deutschland erwartet das 
Institut ein reales Wachstum des Sozialproduktes um 
3Va% (gegen 3 % im abgelaufenen Jahr) 1 ) 

Für d ie österreichischen Außenhandelsmärkte be
deuten diese Wachstumsannahmen eine reale Aus
wei tung um rund 4% Eine gewisse Nachfragever
stärkung könnte insbesondere in den gegenwärt igen 

*) Eine eingehende Darstellung der internationalen Kon
junktur in den westlichen Industriestaaten und der Pro
gnosen für 1978 wurde in Monatsberichte 11/1977 S 545 ff., 
von F. Breuss veröffentlicht 

und früheren EFTA-Ländern eintreten, Auch für die 
OPEC- und die osteuropäischen Länder zeichnet 
sich eine leichte Belebung der Importe ab, 

Die konjunkturelle Lage in Österreich 

Die frühzeit ige Unterbrechung des internat ionalen 
Konjunkturaufschwunges hat im Laufe des Jahres 
1977 auch die österreichische Wirtschaft erfaßt, Sta
gnierende Auslandsnachfrage und der Verlust von 
Marktantei len im Inland bewirkten seit dem Frühjahr 
eine Verf lachung der Produkt ionsentwick lung vor 
al lem der Industr ie Die kräft ig gest iegene heimische 
Nachfrage nach dauerhaften Konsumgütern, Fahr
zeugen und Ausrüstungen wurde zu einem hohen 
und steigenden Teil aus Importen gedeckt , Die Ver
schiebung der Nachfrage zum Import wurde vor
übergehend durch Vorziehkäufe infolge der Anfang 

1978 in Kraft tretenden Änderungen der Abgabenge
setze (Erhöhung des Mehrwertsteuersatzes für über
wiegend import ierte Güter des gehobenen Bedarfes, 
Einschränkungen der steuerl ichen Absetzbarkei t von 
betr iebl ich genutzten Fahrzeugen) noch verstärkt 

Vorläuf igen Berichten ist zu entnehmen, daß die 
Welle von K o n s u m ausgaben im Herbst 1977 unge
fähr den bisher prognost izierten Werten entsprochen 
haben dürfte, Der Wert der Vorziehkäufe im IV, Quar
tal kann auf rund 4 Mrd, S geschätzt werden,, Für 
das ganze Jahr ergibt s ich damit eine reale Auswei 
tung des privaten Konsums um rund 6V2%, d ie nur 
zum Teil aus der Steigerung der verfügbaren Ein
kommen (real 3Vi% bis 4%) a l iment iert werden 
konnte Daneben kam es im abgelaufenen Jahr zu 
einer starken Verr ingerung der privaten Sparquote 
um mehr als 2 Prozentpunkte Im Kredi tapparat 
schlug sich diese Entwicklung in einer kräft igen Aus
wei tung der Konsumentenkredi te und beträcht l ichen 
Auszahlungen insbesondere von den subvent ionier
ten Sparkonten nieder, Die gesamten Spareinlagen 
dürften 1977 voraussicht l ich nur noch um rund 16% 

zugenommen haben, während im Jahr zuvor der 
Zuwachs noch 191A% betragen hatte 

Gemessen an den z ieml ich gedämpften Konjunktur
erwartungen verl ief auch die Entwick lung der I n 
v e s t i t i o n e n im Jahre 1977 recht lebhaft, Volks
wir tschaft l iche Gesamtrechnung und Unternehmer
befragungen deuten darauf hin, daß die ursprüng
l ichen Investi t ionspläne für dieses Jahr nicht we
sent l ich eingeschränkt wurden Starke Nachfrage 
herrschte insbesondere nach Ausrüstungsgütern, In 
den ersten drei Quartalen wurden real um 13% 

mehr in Maschinen und Elektrogeräte und u m 1 0 V 2 % 
mehr in Straßenfahrzeuge investiert als im gle ichen 
Zei t raum des Vorjahres, Der Wert der Industr iein-
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vest i t ionen dürfte im Jahre 1977 um rund 2 0 % höher 
gelegen sein als 1976. Die überraschend günst ige 
Entwick lung der Investi t ionstätigkeit im Sommer und 
Herbst machte eine ger ingfügige Anhebung der bis
herigen Prognose der Ausrüstungsinvest i t ionen für 
1977 auf 10Va% (Schätzung im September 1977: 
+ 8%) er forder l ich. Die höhere vorzeit ige Ab
schreibungsmögl ichkei t bis Ende 1977 hat auch die 
Nachfrage nach baul ichen Investit ionen st imuliert. 
Eine deut l iche Belebung der Bautät igkeit war so
wohl im II . als auch im III. Quartal zu beobachten.. 
Für das Jahr 1977 kann daher mit einem realen Zu 
wachs der Bauinvesti t ionen von rund 5 % gerechnet 
werden. 

Die tagerbewegung läßt s ich in der vor läuf igen 
volkswir tschaf t l ichen Gesamtrechnung nur als Rest
größe ermit te ln. Dennoch scheint es nicht unplau
sibel , wenn diese für das III.. Quartal 1977 bereits 
einen Lagerabbau aufweist. Die starke Nachfrage 
nach dauerhaften Konsumgütern und Fahrzeugen 
dürfte eine Verkleinerung der Handelslager bewirkt 
haben und gleichzeit ig hatte auch die Industr ie das 
Bestreben, ihre als zu groß eingeschätzten Fert ig
warenlager zu reduzieren Die daraus result ierende 
Dämpfung der Produkt ionsentwicklung kann nicht 
exakt quantif iziert werden. 

In erster Linie ging d ie Konjunkturabschwächung 
aber vom A u ß e n h a n d e l aus. Die Warenaus
fuhr stagnierte seit dem Frühjahr ungefähr auf dem 
Niveau von Anfang 1977.. Im Jahresdurchschni t t ist 
nur noch ein Zuwachs von 3 V 2 % zu erwarten.. Die 
Erträge im Export waren durch die internationalen 
Kapazitätsüberschüsse in vielen Branchen und die 
effektive Aufwertung des Schi l l ing bee in t rächt ig t 
Auf vielen europäischen und überseeischen Märkten 
dürf ten österreichische Marktantei le ver loren wor
den sein, Durch starke Marktantei lsgewinne in der 
Bundesrepubl ik Deutschland und in Italien wurde 
dies jedoch mehr als ausgegl ichen. 

Die Einfuhr hat sich weit weniger abgeschwächt., 
ihr Volumen (in der Abgrenzung der Außenhandels
statist ik) dürf te 1977 noch um rund 10% gest iegen 
sein Die bisherige Prognose des Handelsbi lanzdef i 
zits muß nur unwesentl ich auf etwa über 71 Mrd. S 
revidiert werden, 

Größere Korrekturen gegenüber den bisherigen 
Schätzungen ergeben sich in der Reiseverkehrs
bi lanz, die nicht so sehr durch eine unerwartet 
starke Zunahme der Tour istenströme, als v ie lmehr 
durch spekulat ive Transakt ionen in beiden Richtun
gen ver längert worden sein dürfte Die Gesamtbi lanz 
der laufenden Transakt ionen dürfte 1977 einen Ab
gang von rund 44 Mrd.. S aufweisen. Ein nicht zu 
rechenbarer Überschuß von voraussicht l ich 16 Mrd. S 

und Netto-Kapi tal importe von etwa 10 Mrd, S be
wirken einen Abfluß an Währungsreserven von etwa 
18 Mrd, S (bisherige Schätzung 22 Mrd, S) 

Einen Überbl ick über die konjunkturel le Entwick lung 
der einzelnen Nachfrageströme vermit tel t die nach
stehende Übersicht der saisonbereinigten Verände
rungsraten,, 

Konjunkturelle Entwicklung der Nachfragekomponenten 
Privater Aus- Bau- Export Import BNP 
Konsum rüstungs- i w , S 

Investitionen 
Veränderung gegen V o r q u a r t a l in % . saisonbereinigt 

1976 I Q u . . + 0 3 + 0 6 - 1 0 + 4 4 + 6 6 + 1 1 
Ii Q u . . + 1 7 + 6 8 + 0 9 + 4 4 + 5 9 + 1 8 

III Qu. . + 1 2 + 0 6 +2 6 - 3 8 + 2 5 + 1 6 
IV Q u . . . + 1 3 + 1 3 1 + o i + 5 8 + 4 9 + 1 4 

1977 I Q u . + 1 2 - 7 8 + 0 0 + 1 6 - 1 8 + 0 7 

II Q u . • + 2 1 + 1 7 + 2 8 - 3 0 - 0 2 + 0 4 

IM Q u . + 1 0 + 1 2 6 + 2 0 + 0 2 + 6 6 - 0 5 

Die Entwicklung der gesamtwir tschaft l ichen Nach
frage hat seit dem II . Quarta! 1977 zu einem Rück
gang der /ndusrr/eprodukt ion geführt , von dem im 
Laufe des Sommers die meisten Branchen erfaßt 
wurden. Im Jahresdurchschni t t dürf te d ie Industr ie
produkt ion das Vorjahrsniveau nur noch um 31 /2% 
überschri t ten haben (bisherige Schätzung: 4 1 A%) 
Auch in anderen Wirtschaftszweigen (Gewerbe, 
Transportwesen) war eine deut l iche Verschlechte
rung der Konjunktur zu registr ieren, Darüber hinaus 
wi rd die Wertschöpfung der Landwir tschaft mit 
— 3 % etwas mehr schrumpfen als bisher angenom
men wurde, 

Auf dem Arbei tsmarkt zeichneten s ich erste Effekte 
der Konjunkturabschwächung im Sommer ab,, Die 
Vorjahrsabstände der Beschäft igung verr ingerten 
s ich seither rasch, die Arbei ts losigkei t zeigt seit 
einigen Monaten saisonbereinigt eine leicht stei
gende Tendenz, Vorerst ist es jedoch nicht zu 
größeren Beschäft igtenfreistel lungen gekommen, In 
einigen Bereichen der Industr ie ist a l lerd ings der 
Einsatz arbei tsmarktpol i t ischer Beschäft igungs- und 
Einkommensstützungen (Umschulungs- und Kurz
arbeitsbeihi l fen) bereits im Gange oder für die 
nächste Zei t geplant, Eine gewisse Entlastung für 
den Arbei tsmarkt bedeutete im Herbst die rege 
Nachfrage des Handels nach Beschäft igten, der in 
Erwartung eines starken Jahresendgeschäftes ver
stärkt Stel len anbot. 

Der Pre/sauftr ieb hat s ich im abgelaufenen Jahr 
deut l ich ermäßigt. Dazu trugen nicht nur die rück
läufigen Wel tmarktpre ise und die heimische Kon
junkturdämpfung bei , sondern auch der feste Außen
wert der österreichischen Währung sowie Sonder
einflüsse bei den Preisen von Saisonprodukten, Der 
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Index der Verbraucherpreise dürfte im Jahre 1977 
gegenüber dem Vorjahr im Jahresdurchschni t t um 
5 7 2 % (bisherige Schätzung: 5 3 A%) gest iegen sein. 

Die Schätzung der Lohnentwick lung wurde ger ing
fügig nach unten korr igiert . Es hat s ich heraus
gestellt, daß im Jahresmittel keine Brutto-Lohndri f t 
eingetreten sein dürfte Die Steigerung des Pro
Kopf-Einkommens der unselbständig Beschäft igten 
entsprach mit 8 V 4 % jener der Tar i f löhne 

Die geschi lderten Tendenzen lassen erwarten, daß 
die bisher angenommene Wachstumsrate des Brutto-
Nationalproduktes für 1977 von real + 4 % nicht er
reicht werden kann Eine Zunahme um etwa 3 1 / 2 % 
erscheint unter der Annahme, daß es gegen Jahres
ende nicht zu einem weiteren Konjunktureinbruch 
gekommen ist, wofür gegenwärt ig wenig spr icht , am 
wahrschein l ichsten Nominel l dürfte das Brut to-
Nat ionalprodukt im Jahre 1977 um rund 9 % höher 
sein als 1976. 

Wirtschaftspolitische Annahmen 

Finanz-, Ge ld - und Einkommenspol i t ik s ind seit e in i 
ger Zeit bemüht, die kr i t ische Verschlechterung der 
österreichischen Leistungsbi lanz zu stoppen und 
gleichzei t ig einen Abbau des Defizits des Bundes
haushaltes einzuleiten Mit Rücksicht auf die Le i 
stungsbilanz soll sowohl die heimische Nachfrage 
gedämpft , als auch eine Verlagerung zugunsten der 
In landsprodukt ion herbeigeführt werden. Überdies 
wi rd eine Stärkung der Wettbewerbsfähigkei t ange
strebt Eine drast ische Beschränkung der Zuwächse 
der verfügbaren Haushal tseinkommen ist sowohl von 
der Finanzpol i t ik (ungemilderte Einkommenssteuer
progression, Erhöhung von Sozialversicherungsbei
trägen, höherer Mehrwertsteuersatz) zu erwarten, als 
auch von der Lohnpol i t ik, die, wie sich aus ersten 
Abschlüssen abzeichnet, viel vorsicht iger sein dürfte 
als in der letzten Lohnrunde. Die Geldpol i t ik ver
sucht den Zuwachs der Personalkredite auf ein Min i 
mum zu begrenzen (Limes II), ohne die Finanzierung 
von Invest i t ionsvorhaben und die Export förderung zu 
beeinträcht igen, 

Bei der hohen Einkommenselast iz i tät vieler Import
güter und der geziel ten steuerl ichen und tei lweise 
auch zol l tar i f l iche Belastung der Einfuhr ist von 
diesen Maßnahmen zweifel los eine Verr ingerung 
der Importneigung zu erwarten Kurzfr ist ig kom
men dazu noch die unmit te lbaren Effekte der 
Vorziehkäufe des Jahres 1977 Der Erfolg der Maß
nahmen wi rd sich jedoch nicht schon an Hand der 
Ergebnisse der kommenden Monate ablesen lassen. 
Die angestrebte Verlagerung der Nachfrageströme 
zur In landsprodukt ion wi rd ebenso Zeit benöt igen wie 
die Stärkung ihrer Wettbewerbsfähigkei t . Diese soll 

vor al lem durch eine Drosselung des Arb eits kosten -
auftr iebes und vermut l ich durch derzeit noch nicht 
im einzelnen bekannte Maßnahmen der Investit ions
förderung verbessert werden, über d ie Anfang 1978 
entschieden werden soll In diesem Zusammenhang 
nimmt d ie Prognose auch an, daß die österre ichische 
Hartwährungspol i t ik grundsätz l ich beibehalten wi rd 
Die Berechnungen gehen davon aus, daß sich der 
effektive Wechselkurs des Schi l l ing im Jahre 1978 
nicht wesent l ich ändern w i rd 

Ob der mit diesen Annahmen skizzierte restr ikt ive 
Kurs der Wirtschaftspol i t ik über längere Zei t e in
gehalten werden kann, w i rd nicht zuletzt von der 
konjunkturel len Entwicklung im Ausland abhängen. 
Eine Nachfragebelebung im Export würde es jeden
fal ls er le ichtern, die Vol lbeschäft igung im Inland im 
wesent l ichen ungeschmälert zu erhalten und g le ich
zeit ig d ie außenwirtschaft l iche Stabi l is ierung voran
zutreiben. Vom Grundbudget des Bundes für 1978 
werden keine zusätzl ichen konjunkturel len Impulse 
ausgehen, Es wurde vielmehr unter dem Gesichts
punkt eines mittel fr ist igen Abbaues des Defizits er
stellt.. Da s ich die wir tschaf t l iche Lage seit der 
BudgetersteNung nicht wesent l ich geändert hat, un
terstel l t d ie vor l iegende Prognose auch keine Frei
gabe der Stabi l is ierungsquote. Die österreichische 
Poli t ik scheint jedoch grundsätzl ich bereit zu sein, 
das Ziel der Konsol id ierung des Bundeshaushaltes 
nochmals zurückzustel len, sol l te sich Produkt ion und 
Beschäft igung während des Jahres deut l ich ungün
st iger entwicke in, als gegenwärt ig absehbar ist. 

Tendenzen der Nachfrage im Jahr 1978 

Die wir tschaf t l iche Entwicklung im kommenden Jahr 
hängt entscheidend vom Eintreffen der Grund
annahme über die konjunkturel le Entwick lung im 
Ausland ab. Nur wenn sich die internationale Kon
junktur wenigstens im erwarteten Ausmaß belebt, 
kann damit gerechnet werden, daß die bewußte 
Dämpfung der heimischen Nachfrage für Polit ik, 
Unternehmungen und Beschäft igte in Österreich 
tragbar bleibt Die Prognose setzt demnach eine Ver
lagerung der konjunkturel len Impulse vom Inland 
auf das Ausland voraus. 

Export 

Die österre ichischen £xpor fmärkte werden wie be
reits erörtert, real um rund 4 % wachsen. Prognosen 
der Marktantei lsentwicklung haben sich bisher als 
sehr unsicher erwiesen Auch eine expl iz i te Berück
sicht igung von Arbei tskosten- und Wechselkursent
wick lungen hat kurzfr ist ig nur sehr lose Zusammen
hänge mit den tatsächl ichen Veränderungen der 
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Stellung unserer Exporte auf den Auslandsmärkten 
erkennen lassen. Andere Konkurrenzfaktoren (Quali
tät, Lieferfähigkeit , Market ing, Kostenkomponenten 
wie Zöl le, Kapitalkosten, Export förderung und - f inan-
zierung) scheinen neben Veränderungen der Ertrags
margen eine wesent l iche Rolle zu spielen 

Bei konstantem effektivem Wechselkurs dürfte die 
Preis- und Arbei tskostenentwicklung in Österreich 
auch im kommenden Jahr schwächer sein als in 
den meisten Industr ieländern, die Bundesrepubl ik 
Deutschland und die Schweiz ausgenommen Eine Ab
wägung dieser Entwicklung erbr ingt keine Anzeichen 
für eine Verschlechterung der österreichischen 
Wettbewerbsfähigkei t Die Prognose nimmt daher für 
den Durchschnit t aller Export länder einen konstanten 
österreichischen Marktantei l und damit ein reales 
Exportwachstum von gleichfal ls 4 % an 

Einkommen, Sparen und privater Konsum 

Die ersten Abschlüsse der neuen Lohnrunde und der 
Maßhalteappel l der verantwort l ichen Pol i t iker lassen 
ger ingere Lohnsteigerungen erwarten als noch im 
September angenommen wurde. In den ersten Mona
ten des Jahres 1978 wirken sich al lerdings in vielen 
Branchen noch die höheren Abschlüsse des vergan
genen Jahres aus.. Einzelnen Arbei tnehmergruppen 
( insbesondere den öffent l ich Bediensteten) wurden 
außerdem schon früher etwas höhere Gehaltssteige
rungen zugestanden, als durch die letzten Abschlüsse 
für wicht ige Beschäft igungsgruppen der Privatwirt
schaft vorgezeichnet sind 

Die Pro-Kopf-Einkommen der unselbständig Be
schäft igten und bei stagnierender Beschäft igtenzahl 
auch die Lohn- und Gehaltssumme werden nach An
nahmen des Institutes im Jahresdurchschni t t 1978 
um rund 6V2% steigen Dazu kommen noch Fami
l ienbeihi l fen, die ab dem kommenden Jahr direkt 
vom Arbei tgeber ausgezahlt und nicht mehr in Form 
von Steuerabsetzbeträgen berücksicht igt werden. 
Rein stat ist isch erhöht s ich damit der Anstieg der 
Lohn- und Gehaltssumme (brutto) auf 8%, Bei den 
Transfereinkommen (einschl ießl ich Famil ienbeihi l fen) 
kann man von einem Brut to-Zuwachs von rund 1 0 7 2 % 

ausgehen. Auf der anderen Seite stehen al lerdings 
weit höhere Abzüge für Lohnsteuer und Sozialver
sicherungsbeiträge., Nimmt man weiters eine etwa 
g le ich starke Ausweitung der persönl ichen Einkom
men aus Besitz und Unternehmung an wie die der 
Lohneinkommen, so errechnet s ich daraus eine Stei
gerung der konsumwirksamen persönl ich verfügbaren 
Einkommen der Bevölkerung von nominel l 5 7 2 % . 

Besonders schwier ig ist es, die Entwicklung der 
Konsum- und Sparneigung abzuschätzen Die Erfah

rungen des Rezessionsjahres 1975 deuten darauf h in, 
daß die psychologische Verunsicherung, die von 
einer Verschlechterung des Arbei tsmarktes ausgeht, 
die Haushalte zu erhöhter Ersparnisbi ldung ver
anlaßt Für eine höhere Sparquote spr icht auch der 
Umstand, daß bereits 1977 aus den frei verfügbar 
gewordenen begünst igten Sparkonten ein Teil der 
Ansparziele ( insbesondere Autokäufe) befr iedigt 
wurde, so daß die Ausgabenneigung 1978 ger inger 
sein müßte. Schl ießl ich könnten auch die Kredi t -
restr ikt ionen und die Rückzahlung der aufgenom
menen Personalkredite die Ausgabemögl ichkei t der 
Haushalte beschränken.. Auf der anderen Seite l iegen 
wenig Erfahrungen vor, ob nicht bei sehr gedämpf
ter Realeinkommensentwicklung Ausgabengewohn
heiten in einem gewissen Umfang doch beibehalten 
(Permanent- income-Hypothese) und diese aus Er
sparnissen f inanziert werden, 

Unter Berücksicht igung der Vorziehkäufe von dauer
haften Konsumgütern (und der Erfahrungen nach der 
Einführung der Auto-Sondersteuer 1968) ergibt sich 
für 1978 real ein Rückgang der Ausgaben für dauer
hafte Konsumgüter (einschl ießl ich Personenkraft
wagen) um 5% Für nichtdauerhafte Konsumgüter 
und Dienst leistungen wi rd hingegen angenommen, 
daß sich die Ausgabenneigung an das ger ingere 
Wachstum der laufenden Einkommen nicht völ l ig an
paßt, Es w i rd eine Steigerung real um 2 % voraus
geschätzt, Daraus ergibt sich eine reale Ausweitung 
des gesamten privaten Konsums von nur 1%, , Dies 
würde den geringsten Zuwachs seit Kr iegsende be
deuten Die volkswir tschaft l iche Sparquote der p r i 
vaten Haushalte wi rd gegenüber 1977 annähernd 
konstant bleiben 

Entwicklung volkswirtschaftlicher Globalgrößen 
1976 1977 1978 

Reale Veränderung gegen das Vor jahr 
in % 

Nachfrage 
Privater Konsum + 4 0 + 6% + 1 
Öffentlicher Konsum + 2 5 + 2 + 2 
Brutto-Investitionen . . + 5 7 + 7fA +VA 
Lagerbildung Mrd S Preise 1964 (+13 6) (+10) (+7) 

Inlandsnachfrage . . . . + 76 + 5 + % 
Exporte i, w S + 1 1 3 + sy, + 3 / 4 

Importe i w, S + 1 7 9 + 7% 1 

Produktion 
Industrie . . . + 8 9 + VA + 1 
G e w e r b e . . . + 5 0 + 3 ' / , + 2 
Bauwirtschaft . . . . . . . . . . + 2 0 + 5 + 3 
Elektrizitäts-, Gas-., Wasser wi r f schaff - 1 3 + 1 0 0 

Verkehr + 6 8 + 2 + 2 
Handel + 6 7 + 5% +VA 
Öffentlicher Dienst . . . + 2 5 + 2 + 2 
Sonstige Dienstleislungen + 2 0 + 3 2 

Brut to-Nat ionalprodukt 

ohne Land- und Forstwirtschaft . . . + 5 4 + 4 +VA 
Land- und Forstwirtschaft + 2 8 - 3 0 

Brut to-Nat ionalprodukt + 5"2 + 3 / , + i y s 

615 



Monatsber ichte 12/1977 

Diese Prognosen werden durch die Ergebnisse einer 
ökonometr ischen Konsumanalyse untermauert, in der 
als erklärende Variable einerseits permanente und 
t ransi tor ische Einkommensgrößen, andererseits auch 
Indikatoren des Konsumkl imas aufscheinen (siehe 
Anhang l)„ Diese Berechnungen und das Wifo-
Konjunkturmodei l ergeben nach Berücksicht igung 
der i rregulären Vorz ieh- und Entspareffekte g le ich
fal ls einen realen Konsumzuwachs in der Größen
ordnung von + 1 % bis + 1 1 / 2 % . 

Investitionen und Lagerbildung 

Für die internationale Konjunktur ist e ine Verstär
kung der Invest i t ionsneigung der Unternehmungen 
entscheidend. In Österreich ist infolge der bisher 
besseren durchschni t t l ichen Kapazitätsauslastung 
und der starken f inanzpol i t ischen Anreize das Inve
st i t ionsvolumen nicht so stark unter den Trend ge
sunken wie in vielen anderen Industr ieländern, Für 
1978 sind jedoch sowohl von der Finanzierungsseite 
als auch von der abgeschwächten Nachfrage dämp
fende Auswirkungen auf das Investi t ionsvolumen zu 
erwarten, Die schwache Gewinnentwick lung im ab
gelaufenen Jahr, d ie aus Abschre ibungsgründen in 
die Jahre 1976 und 1977 vorgezogenen Invest i t ionen, 
die relativ hohen Kreditkosten und die Einschrän
kung bisher gegebener Finanzierungsmögl ichkei ten 
aus dem Cash-f low werden die Investi t ionsneigung 
der Unternehmungen zweifel los nicht st imulieren. Da
zu kommt, daß die freien Kapazitäten in einigen be
sonders investi t ionsintensiven Branchen vor al lem 
der Grundstoff industr ie im abgelaufenen Jahr weiter 
gewachsen sind, 

Entgegen früheren Erfahrungen konnten in letzter 
Zeit d ie konjunkturel l reagibleren Anlageinvest i t ionen 
besser vorausgeschätzt werden als etwa die Entwick
lung des privaten Konsums, Die Berücksicht igung 
der Ergebnisse der Investi t ionsbefragungen und ihre 
sorgfäl t ige analyt ische Auswertung haben die Progno
sen erhebl ich verbessert Der Investit ionstest vom 
Spätherbst 1977 über die Investi t ionspläne für 1978 
läßt eine weitere, wenngle ich nur sehr ger inge reale 
Steigerung der Industr ieinvesti t ionen erwarten,, Etwas 
größere Zuwächse werden für die Investit ionen in 
die Energieversorgung und einige außerbudgetäre 
Großbauvorhaben öffent l icher Körperschaften gemel
det. Die Investit ionen der öffent l ichen Verwaltung 
und der Bundesbetr iebe werden voraussicht l ich mäßig 
steigen, Rückläuf ig dürfte das Investi t ionsvolumen in 
der Bau Wirtschaft, bei den städt ischen Betr ieben, in 
der Landwirtschaft und wahrschein l ich auch im ge
werb l ichen und Dienst leistungssektor sein, Aus der 
sektoralen Vorausschätzung des Investi t ionvoiumens 
und aus dem ökonometr ischen Model l ergibt s ich 

übereinst immend ein schwacher realer Anst ieg der 
Brutto-Anlageinvest i t ionen von rund Vh°k.. Nach der 
kräft igen Ausweitung der Ausrüstungsinvest i t ionen 
im Jahr 1977 läßt s ich für 1978 wieder eine Ver lage
rung zu den baul ichen Investit ionen voraussehen, 

Die Prognose der Lagerveränderung hat konjunk
ture l le Effekte und Sondereinf lüsse zu berücks ich
t igen, Bei schwacher Nachfrage werden d ie Unter
nehmer bestrebt sein, als überhöht empfundene Lager 
zu verr ingern, Andererseits dürfte der Boom bei 
Fahrzeugen und anderen dauerhaften Konsumgütern 
zu Jahresende den Lagerbestand im Handel beson
ders stark gel ichtet haben, so daß er im Laufe des 
Jahres 1978 wieder ergänzt werden dürfte Außerdem 
ist auf Grund internationaler Vereinbarungen eine 
Aufstockung von Pfl icht lagern an Energieträgern er
forder l ich Schl ießl ich könnte in einzelnen Bereichen 
der Industr ie, speziel l bei Grundstoffen, eine Ver
größerung der Fert igwarenlager eintreten, Zusam
mengefaßt sprechen diese Über legungen für einen 
realen Lageraufbau, der f re i l ich deut l ich schwächer 
ausfal len dürf te als 1977,, 

Import 

Die österreichische Wirtschaftsentwäcklung wi rd seit 
zwei Jahren durch eine ungewöhnl ich kräft ige Aus
wei tung der Importe und eine merkl iche Vergröße
rung der Marktantei le ausländischer Lieferanten auf 
dem Inlandsmarkt geprägt, Die Ursachen dieses 
Importbooms sind noch nicht abschl ießend unter
sucht worden, Die unterschiedl iche Konjunktur lage 
und Kapazitätsauslastung in Österreich und im Aus
land, asymmetr ische Effekte des EG-Zol labbaues, ein 
Rückgang der preisl ichen Wettbewerbsfähigkei t spe
ziell auch gegenüber der Konkurrenz aus jungen 
Industr ien der Entwicklungsländer, ein Warenangebot 
in ländischer Erzeuger, das die rasche Steigerung der 
Realeinkommen und die gehobenen Ansprüche der 
in ländischen Käufer mögl icherweise zu wenig be
rücksicht igt sowie schl ießl ich die Effekte der wir t 
schaftspol i t ischen Maßnahmen, die sowohl 1976 wie 
1977 zu umfangreichen Vorziehkäufen geführt haben, 
s ind vermut l ich die wicht igsten Bestimmungsgründe,, 
Jedenfal ls wurde auch noch bei den Prognosen für 

1977 die hohe Importneigung der österre ichischen 
Wirtschaft erhebl ich unterschätzt Die Prognose für 
1978 muß daher versuchen, mögl iche Einflüsse sorg
fäl t iger als bisher zu analysieren (siehe Anhang II), 

Die Verr ingerung des Zuwachses der In landsnach
frage wi rd zweifel los auch das Importwachstum 
dämpfen,. Insbesondere Rohstoff- und Halbfer t ig-
warenimpor te werden im kommenden Jahr auf Grund 
von Erfahrungen mit f rüheren Konjunkturabschwä-
chungen stagnieren oder schrumpfen, Die höheren 
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Abgaben und wieder eingehobene Zöl ie für be
st immte dauerhafte Konsumgüter und Nahrungsmit te l 
werden über den Effekt der Nachfragedämpfung h in
aus auch die Nachfrageelastizi tät für Importe ver
r ingern, wenngle ich zunächst nur in Grenzen, Dazu 
sind die symmetr ischen Effekte der Vorziehkäufe des 
Jahres 1977 bei investi t ions- und Konsumgütern, ins
besondere Fahrzeuge, zu berücksicht igen, Anderer
seits ist absehbar, daß unter der Annahme normaler 
Erzeugungsbedingungen in der Energiewirtschaft ein 
Mehrbedarf an Energieimporten erforder l ich sein 
dürfte, der noch durch die Verpf l ichtung zur Auf
stockung von P f l i c h t i g e m und durch die Einfuhr von 
Brennelementen für das Kernkraf twerk verstärkt wer
den wird,, Diese detai l l ier ten Überlegungen führen 
zur Prognose eines realen Rückganges der Einfuhr 
um rund 1 % , Die Entlastung der Handelsbi lanz vom 
Importdruck w i rd al lerdings 1978 weit stärker ein 
Effekt der Nachfragedämpfung als der Nachfragever
lagerung zugunsten der In landsprodukt ion sein, 

Entwicklung des Außenbeitrages 
1976 1977 1978 

Veränderung gegen das Vor jahr in % 

W a r e n e x p o r t e ' ) + 1 6 3 + 7'A + 7 
einschließlich Korrekturposten') + 14 2 + 7 + 7 

Reiseverkehr 5 ) . . . + 6 6 + 9'/, + 9 
+ 2 2 3 + 1 0 + 8 

Exporte i. w. S + 1 3 9 + 8 + 7 ? ; 
real + 113 + VA + 3% 

W a r e n i m p o r t e ' ) + 2 6 1 + 14 + 2 
einschließlich Korreklurposten1) + 2 2 8 + 11 + 2 

Reiseverkehr 1 ) . , + 1 4 1 + 20% + 1 6 
+ 1 9 6 + 10 +11% 

Importe i. w. S + 2 1 ' 3 +1154 + 5 
real + 179 + 734 + 1 

' ) Laut Außenhandelssfatistik — 2 ) Laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. 
— a ) Schillingnofenan- und -verkauf im Ausland sowie Gastarbeitertransfers 
(Ein- und Ausgänge) berücksichtigt. 

Reiseverkehr 

Die Prognose stützt sich in erster Linie auf ökono-
metr ische Funkt ionen, die die Konjunktur- und Ein
kommensentwick lung in Österreich und in der Bun
desrepubl ik Deutschland, die geschätzten tour is t i 
schen Gesamtimporte der übrigen Länder sowie die 
Inflation in Österreich und den wicht igsten Her-
kunfts- und Ziel ländern berücksicht igen Unter d ie
sen Annahmen würde sich Österreich für die w i ch 
t igsten Herkunftsländer im Vergleich zu den Kon
kurrenzländern verbi l l igen, nicht jedoch gegenüber 
der BRD, Aus diesen Daten ergibt sich ein Zuwachs 
der Ausländernächt igungen in Österreich von rund 
4V2% (bei einem weiteren schwachen Antei lsverlust 
auf dem deutschen Reisemarkt). Die nominel len Ein
nahmen aus dem Ausländerreiseverkehr werden um 
rund 9 % höher sein als 1977. Die Mögl ichkei t ver

stärkter Warendi rekt importe und spekulat iver Trans
akt ionen läßt die Devisenausgänge besonders schwer 
schätzen. Die Prognosen auf Grund verschiedenster 
Annahmen ergeben einen mitt leren Zuwachs der 
nominel len Ausgaben der Österreicher im Ausland 
von + 1 6 % 

Zahlungsbilanz 

In der Prognose der Zahlungsbi lanzentwick lung sind 
gegenüber unseren Vorausschätzungen vom Septem
ber keine größeren Korrekturen er forder l ich. Das 
Defizit der Handelsbi lanz wi rd mit 641A Mrd.. S um 
rund 7 Mrd., S ger inger sein als 1977. Zusammen 
mit der etwas opt imist ischeren Einschätzung der 
Dienst leistungsbi lanz ergibt sich ein unbereinigtes 
Leistungsbilanzdefizi t von 38V2 Mrd S Die stat i 
st ische Differenz wurde der bisher igen Praxis ent
sprechend wie für 1977 mit 16 Mrd . S eingesetzt, Für 
die erweiterte Leistungsbi lanz fo lgt daraus ein um 
7 Mrd,, S günst igerer Saldo, als im September an
genommen wurde (—23 Mrd, S), Damit verr ingert 
s ich sowohl der Bedarf an langfr ist igen Kapital
importen als auch der voraussicht l iche Abbau der 
Währungsreserven Dieser wi rd mit rund 12 Mrd, S 
angenommen, 

Die monetäre Prognose rechnet mit einem Geld
mengenwachstum um 6 1A%, Bei einem etwas ge
r ingeren Zuwachs des Sozialproduktes impl iziert 
diese Prognose, daß die Geldpol i t ik im Jahre 1978 
bei grundsätzl icher Aufrechterhal tung des restr ikt iven 
Kurses de facto eine gewisse Lockerung der Geld
versorgung zulassen wird 

Ergebnisse der Nachfrageanalyse 
Konsequenzen für den Arbeitsmarkt 

Die Analyse der volkswir tschaft l ichen Nachfrage
ströme ergibt für 1978 nur einen sehr bescheidenen 
Zuwachs des Sozialproduktes um V/iVo.. Die im 
September 1977 erstel l te erste Wachstumsprognose 
kann damit aufrechterhalten werden, Solange ein 
realer Zuwachs des Sozialproduktes zu verzeichnen 
ist, bedeutet zwar eine so ger inge Dynamik der Kon
junktur im al lgemeinen Sprachgebrauch keine Rezes
s ion, sie entspr icht ihr jedoch insofern, als der Nach
fragezuwachs bei wei tem nicht ausreichen w i rd , mit 
der wachsenden Produkt ionskapazität Schr i t t zu ha l 
ten, Der Auslastungsgrad der Volkswir tschaft w i rd 
daher wei ter s inken, 

Dies hat in erster Linie Konsequenzen für d ie Erträge 
der Unternehmungen und für die Beschäft igungslage, 
Auch bei sehr vors icht igen Lohnabschlüssen wi rd 
der Antei l der Gewinne des Unternehmungssektors 
am Volkseinkommen wahrschein l ich konjunkturel l 
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sinken, Darüber hinaus muß geprüft werden, ob das 
wachsende inländische Arbeitskräftepotent ial über
haupt vol lständig beschäft igt werden kann 

Da die schiechte Konjunktur lage vor allem die Indu
str ieprodukt ion beeinträcht igen w i rd , ist hier im 
Jahresdurchschni t t mit einem merkl ichen Rückgang 
der Beschäft igung (etwa —3%) zu rechnen Davon 
werden zu einem nennenswerten Teil ausländische 
Gastarbeiter betroffen sein Jedoch ist auch für die 
übr igen Sektoren der Wirtschaft zumindest mit einer 
Einschränkung des Wachstums der Arbeitskräfte
nachfrage zu rechnen Für den Dienstleistungssektor, 
der in den vergangenen Jahren seinen Beschäft i 
gungsstand rasch ausgeweitet hat, wi rd der Mehr
bedarf an Arbeitskräften mit rund 1% angenommen 
(1977: + 2 2%). Das inländische Arbei tskräf tepoten
tial w i rd auf der anderen Seite aus demographischen 
Gründen um rund 20,000 Personen wachsen,, Eine 
gewisse Anpassung der Erwerbsquoten an die 
schlechtere Konjunktur lage ist dar in bereits vorweg
genommen Weiters ist zu erwarten, daß die Zahl 
der speziell aus der Landwirtschaft abströmenden 
bisher selbständig Erwerbstät igen geringer sein 
wi rd als im Durchschni t t der letzten Jahre, Die öster
re ichische Arbei tsmarktpol i t ik wi rd durch Gewäh
rung von Umschulungs- und Kurzarbeitsbeihi l fen 
versuchen müssen, die Beschäft igtenstände zu stabi 
l isieren, Unter al len diesen Voraussetzungen könnte 
es gel ingen, den Beschäft igtenstand des Jahres 1977 

unverändert zu halten Ein mäßiger Anstieg der Zahl 
der Arbei ts losen um knapp 20,000 im Jahresdurch
schnit t auf rund 70000 (25% der unselbständig Er
werbstät igen) w i rd jedoch kaum zu vermeiden sein 

Weitere Dämpfung des Preisauftriebes 

Die sehr schleppende Konjunktur im In- und Aus
land, die vom Angebot her einen starken Preisdruck 
erwarten läßt, der geringere Anstieg der Arbei ts
kosten, den die jüngsten Tari fabschlüsse signal is ie
ren, sowie die Baisse auf den internationalen Roh
warenmärkten lassen eine weitere Verr ingerung der 
Inflation im Jahre 1978 erwarten, Diese Einflüsse 
müßten auch dann überwiegen, wenn man bedenkt, 
daß sich durch die Einhebung eines höheren Mehr
wertsteuersatzes gewisse Produkte verteuern wer
den, Außerdem ist zu berücksicht igen, daß eine 
Reihe von öffentl ich beeinflußten Preisen und Tar i fen 
im Laufe des Jahres erhöht wi rd , so u a die Radio-
und Fernsehgebühren, die Strompreise und die Per
sonentari fe der Bahn Auch bei einigen Grundnah
rungsmitteln wi rd es voraussicht l ich zu mäßigen 
Preisnachziehungen kommen, Die Entwicklung der 
Arbei tskosten wi rd unmit telbar einen dämpfenden 

Einfluß auf die Inflation der Dienst leistungspreise 
haben, 

Diese Überlegungen lassen es mögl ich erscheinen, 
daß der Auftr ieb der Verbraucherpreise im Jahres
durchschni t t unter 5% bleiben wi rd Wir reduzieren 
damit unsere bisherige Schätzung der Inflationsrate 
um Vi Prozentpunkt auf 4 7 2 % . 

Einschätzung der Prognoseergebnisse 

Die österreichische Wirtschaft steht im neuen 
Jahr voraussicht l ich unter der Einwirkung einer 
sehr mäßigen Auslandskonjunktur und der von der 
Wirtschaftspol i t ik als unvermeidl ich erachteten Brem
sung der Inlandsnachfrage Die Prognose läßt e rken
nen, daß das Opfer, das für die Wiederherstel lung 
des außenwirtschaft l ichen Gleichgewichtes in Form 
von nahezu stagnierenden Realeinkommen der Haus
halte, einer al lmähl ich wachsenden Arbei ts losigkei t 
und gedrückter Ertragslage in den Unternehmungen 
gebracht w i rd , zumindest nicht unmit telbar zu einer 
durchgrei fenden Besserung der Situation führen wird 
Erneut wi rd ein Leistungsbilanzdefizi t beträcht l icher 
Größenordnung (4V2% des Brut to-Nat ionalproduktes 
gegen 5Vz% im Jahre 1977, beides ohne stat ist ische 
Differenz) auftreten.. Diese Besserung w i rd außerdem 
zum größeren Teil der Abschwächung der Nachfrage 
(auch infolge der Vorziehkäufe) und nur zum kleine
ren der wünschenswerten Verlagerung der Nachfrage 
auf in ländische Produkte zuzuschreiben sein Die 
Währungsreserven werden s ich, so weit dies heute 
abschätzbar ist, neuerl ich vermindern, sofern nicht 
weit mehr Kapital im Ausland gel iehen w i rd als 1977 

Die Dämpfung des Lohnkostenauftr iebes und die er
klärte Fortführung des Hartwährungskurses werden 
al lerdings dazu beitragen, daß sich die Inf lat ions
rate weiter verr ingert und die Wettbewerbsfähigkei t 
im Außenhandel nicht neuerl ich verschlechtert . 

Die sprunghafte Verschlechterung der österreichi 
sehen Leistungsbi lanz in den letzten zwei Jahren ist 
nur zum Teil auf konjunkturel le Faktoren zurück
zuführen. Strukturel le Probleme und d ie schr i t tweise 
Verminderung der Wettbewerbsfähigkei t infolge rela
tiv gest iegener Kosten haben ebenso mi tge
wirkt , Deshalb kann die eingeleitete Stabi l is ierung 
nicht auf rasche Erfolge rechnen. In der Richtung 
scheint sie, ergänzt um strukturpol i t ische Init iat iven, 
geeignet, auf etwas längere Sicht eine Umkehr der 
bisher igen Tendenz herbeizuführen Eine unvorher
gesehene Verschlechterung der Beschäft igungslage 
würde al lerdings das Durchhalten dieses Kurses in 
Frage stel len Die Gefahr einer Stop-and-Go-Pol i t ik , 
die die Probleme hinausschiebt und damit verschärft , 
würde dann zweifel los wachsen. Ein rascher und 
unproblemat ischer Ausweg aus dieser Situat ion steht 
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wohi nicht so sehr in der Macht österreichischer 
Instanzen, sondern kann nur von einer durchgre i fen
den Belebung der Auslandskonjunktur erwartet wer
den 

wurde, was auf Grund anderer Informationen als 
durchaus real ist isch erscheint, Für 1978 l iefert das 
Model l nominel le Verbrauchsausgaben von 491 
Mrd , S Zieht man davon d ie Schätzung der Vorz ieh
käufe ab (4 bis 5 Mrd, S), so ergibt sich ein nominel 
ler Konsumzuwachs von rund 5 7 2 % , 

Anhang I 

Analyse des privaten Konsums 

Zur Überprüfung der t radi t ionel len Konsumfunkt ionen, 
die sonst für d ie Prognose herangezogen werden, 
wurde diesmal auch ein Konsummodel l geschätzt, das 
in der gegenwärt igen Situat ion einen hohen Erklä
rungswert zu besitzen scheint, Es enthält eine expl iz i te 
Trennung von kurz- und langfr ist iger Konsumneigung 
entsprechend dem ursprüngl ich Friedmanschen Kon
zept des permanent- income, darüber hinaus jedoch 
auch Variable, die als Indikatoren des Konsumkl imas 
zu interpret ieren s ind: Veränderung der Arbei ts losen
quote und Inflat ionsrate, Das Model l lehnt s ich an 
ein schwedisches Vorbi ld 1 ) an, ist jedoch für unsere 
Zwecke transformiert worden, Es hat die al lgemeine 
Form: 

C, — C,_i=a + ß (Y, — C„) +y(A,~ A - i ) + 

ö(P,— P,-i) + 0b+ut 

wobe i : 

4 8 

Cp, = o E C,_-, + b 2 C,-j 

Dabei bedeuten: 

C Konsum, nominel l 
Y Persönl ich verfügbare Einkommen 
C Permanenter Konsum (mit Gewichtung für die 

letzten acht Quartale) 
A Arbei ts losenquote 
P Preisindex des privaten Konsums 
D Dummy für Feiertagsverschiebungen 
a, b Gewichte für den permanenten Konsum, deren 

Struktur aus einem iterativen Modell zur Be
st immung des maximalen Erklärungswertes ge
wonnen wurden 

Nach dieser Konsumfunkt ion ergeben sich für 1977 
nominel le Konsumausgaben von 450 Mrd,, S, Gegen
über unserer Prognose für 1977 (461 Mrd, S) ergibt 
sich eine Differenz von —11 Mrd, S, Diese kann als 
jener Verbrauch interpretiert werden, der durch die 
frei gewordenen begünst igten Spargelder f inanziert 

x) A. Markowski - E. £„ Palmer: Fluctuatiorts in the Con-
sumption Ratio in Sweden. Stockholm 1977, Besonders 
S.172 ff, 

Anhang II 

Analyse des Importbedarfes 

Analysen ergaben, daß die Elastizität der realen Im
porte in bezug auf das reale Wachstum der in ländi 
schen Gesamtnachfrage ( inländische Endnachfrage 
plus Export) im ganzen Zeitraum 1955 bis 1977 an
nähernd konstant bl ieb und nur konjunkturel l 
schwankte, Schaltet man die Importe von Energie 
und Kraftfahrzeugen aus der Berechnung aus, so 
ergibt s ich für den Zei t raum 1955 bis 1977 eine 
Elastizität von 2 0, für 1966 bis 1977 von 1 9 und von 
1972 bis 1977 wieder von 2 0 In Jahren schwacher 
Konjunktur oder Rezession (1958, 1962, 1967, 1971 
und 1975) betrug die Importelastizi tät nur rund 1 3, 
Nimmt man an, daß bei einem Wachstum der Ge
samtnachfrage im kommenden Jahr um 1 1/2% die 
Importelastizi tät etwas höher sein wi rd (15), so er
gibt sich daraus ein reales Importwachstum (ohne 
Brennstoffe und ohne Kraftfahrzeuge) von 2 % bis 
272%.. Bezieht man unsere Schätzungen für diese 
beiden Warengruppen mit ein, so ergibt s ich ein 
Import rückgang um rund 1%.. 

Importe nach Warengruppen 

Die Einführung der Luxussteuer Anfang 1978 hat 
umfangreiche Vorziehkäufe verursacht, die die 
Importnachfrage dämpfen werden.. Die Importe 
dauerhafter Konsumgüter wurden in der Rezession 
1967 kaum betroffen, in der Rezession 1975 haben 
sie stagniert. 1976 sind die Importe dieser Waren
gruppe um 3 1 % , 1977 voraussicht l ich um 2 0 % ge
st iegen Es wi rd angenommen, daß diese Einfuhren 
1978 wegen der Vorziehkäufe etwa auf dem Niveau 
des Vorjahres stagniert werden.. 

Die Einfuhr von Personenkraftwagen w i rd 1978 unter 
Berücksicht igung der Erfahrungen mit der Auto-
Sondersteuer 1968 in Stückzahlen um knapp 3 0 % 
zurückgehen. Bei einem durchschni t t l ichen Preis
anstieg um 5% ergibt s ich daraus ein Importrück-
gang um 2 4 7 2 % . 

Die Energieimporte werden 1977 um 6 7 2 % ger inger 
sein als 1976. Das wurde durch die günst igeren in 
ländischen Erzeugungsbedingungen für elektr ische 
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Energie und den Temperaturverlauf sowie annähernd 
konstante Preise für Erdöl , Erdölprodukte, Kohle und 
Koks ermögl icht . Für 1978 wi rd ein Anstieg des Ver
brauches auf das Niveau von 1976 erwartet, wozu 
noch eine Aufstockung von Pfl icht lagern um 5 % der 
Vor jahrsimporte kommt Es w i rd angenommen, daß 
die Importpreise für Erdöl und Erdölprodukte im 
Jahresdurchschni t t um 5% steigen werden Die Ein
fuhr von Brennelementen für das Kernkraf twerk w i rd 
mit einem Wert von 300 Mi l l , S veranschlagt 

Entwicklung der Importe 
1976 1977 1978 

(Prognose) (Prognose) 
Nominel le Veränderung gegen das Vor jahr 

Nahrungsmit te l und Get ränke + 2 3 + 1 4 + 3 

Rohstoffe . . . . + 2 0 + 1 0 - 2 
Brennstoffe . .. + 2 2 - 7 + 1 4 
H a l b - und Fert igwaren + 2 3 + 1 5 0 
Personenkraftwagen . . . + 5 0 + 1 6 —25 
Maschinen und Verkehrsmittel + 2 9 + 2 0 + 7 

Konsumfert igwaren + 3 0 + 2 0 + 4 

Importe insgesamt + 2 6 + 1 4 + 2 
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