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Prognose 1978: Gedampfte Wachstumsaussichten

Die Stagnation der westeuropéischen Konjunktur hat
im Laufe des Jahres 1977 auch auf die Osterreichi-
sche Wirtschaft Ubergegriffen Exporte und Indu-
strieproduktion haben sich rasch abgeschwécht.
Auch auf dem Arbeitsmarkt sind die Anzeichen der
Stagnation bereits splrbar. Fir das Jahr 1977 kann
nur noch mit einem realen Zuwachs des Sozialpro-
duktes um 3V2% (bisherige Prognose: +4%) gerech-
net werden. Auch die Preisentwicklung ist etwas
maBiger als bisher angenommen wurde Im Jahres-
durchschnitt werden sich die Verbraucherpreise um
5'/2% erhdhen,

Die internaticnalen Konjunkturaussichten werden all-
gemeln sehr zuriickhaltend beurteilt Nachfrage-
stitzende MaBnahmen in einer Reihe von Landern
werden voraussichtlich weitere rezessive Tenden-
zen hintanhalten. Der &sterreichischen Wirtschafts-
politik stellt sich das Problem, daB bei relativ schwa-
cher Auslandsnachfrage aus Zahlungsbilanzgriinden
auch das Wachstum der Inlandsnachirage gedros-
selt werden muB, ohne daB die Beschéftigungslage
allzusehr in Mitleidenschaft gezogen werden soll.

Das Institut erwartet nach einer Uberprifung seiner
im September erstellten ersten Vorschau auf 1978
unverdndert ein reales Wachstum des Soziaiproduk-
fes um 1%2%. Die Beschiftigung kann unter diesen
Umstanden voraussichitich auf dem Niveau von 1977
gehalten werden, ein méaBiger Anstieg der Arbeits-
losigkeit ist aber zu erwarten. Die Inflationsrate
wird sich 1978 weiter auf 4%:% reduzieren.

Die internationale wirtschaftliche Lage

Die internationale Konjunkturschwache dauert an.
Ein Aufschwung ist gegenwiértig nur in den Verei-
nigten Staaten im Gang. In den anderen Industrie-
landern in Ubersee, vor allem aber in Westeuropa,
hat die Wirtschaft im Laufe des vergangenen Jah-
res keine neuen Impulse erhalten. In Kanada, Japan,
GroBbritannien und in der Bundesrepublik Deutsch-
land stagnierte die Industrieproduktion saisonberei-
nigt seit Jahresbeginn, in Frankreich, ltalien und in
einer Reihe kieinerer Lander war sie sogar riicklau-
fig. Die ohnehin bescheidenen Wachstumserwartun-
gen fiir 1977 haben sich in vielen Landern als noch
zu opfimistisch herausgestellt. Besonders enttiu-
schend verlief die Entwickiung in der Bundesrepublik
Deutschland, wo man vor einem Jahr noch einen
Zuwachs des Sozialprodukies um gut 5% erwartete,

diese Prognose mittlerweile jedoch schrittweise auf
hdchstens 3% zurlicknehmen muBte.

Als Folge der Stagnation haben sich die Arbeits-
marktprobleme in den meisten L&éndern verscharft,
Zu Herbstbeginn wurden im OQECD-Raum bereiis
Gber 16 Mill. Arbeitslose (54% der Erwerbstatigen)
gezahlt. Geringe Zuwéchse der privaten Einkom-
men, anhaltende [nvestitionsunlust, kontraktive Ef-
fekte vom Lagerzyklus sowie eine tberwiegend re-
striktive Wirtschaftspolitik lieBen die Kapazitédtsaus-
lastung in den Industrielandern weiter sinken und
beeintrachtigten den AuBenhandel, wo sich gleich-
Zeitig protektionistische Tendenzen ausbreiten.

Die Neigung, zu einer expansiven Fiskal- und Geld-
politik Zuflucht zu nehmen, war in vielen Landern aus
verschiedenen Griinden gering. Bei nur allmahlicher
Milderung inflationarer Tendenzen, hohen Defiziten
der dffentlichen Haushalte und verbreiteten Zweifeln
an der prinzipiellen Zweckm&Bigkeit eines weiteren
deficit spending wolite man zumindest nicht zu friih
gegensteuern. Dies auch in Landern, die vom Stand-
punkt der Zahlungsbilanz dazu durchaus in der Lage
gewesen wiaren. Die mittlerweile doch eingeleitete
Umorientierung der Wirtschaftspolitik zugunsten
einer Nachfragebelebung kam (wie 1975) nur zdgernd
in Gang und wird sich in den Ergebnissen des ab-
gelaufenen Jahres kaum mehr auswirken

Die Aussichten auf eine durchgreifende Anderung
der Konjunkturlage im neuen Jahr erscheinen gegen-
wartig bescheiden. Die von einer Reihe von Regie-
rungen ergriffenen oder angekilindigten MaBnahmen
zur Konjunkturstliizung werden einen Riickgang der
Produktion und des AuBenhandels verhindern. Sie
dirften jedoch nicht ausreichen, eine weitere Ver-
grdBerung der hohen und bereits bedenklich lange
andauernden Arbeitslosigkeit und der Unterausla-
stung der Sachkapazitaten zu vermeiden. Es besteht
vielmehr die Gefahr, dall die (fiskalpolitischen) Ini-
tialzindungen auch 1978 verpuffen, ohne autonome
konjunkturelte Auftriebskrifte auszulésen.

In dieser Situation, die ein hohes MaB an internatio-
naler Abstimmung der Wirtschaftspolitik und Riick-
sichtnahme auf die schwachsten Glieder der inter-
naticnalen Gemeinschaft erfordern wiirde, verfoigen
viele Regierungen nationale Interessen auf Kosten
der Partnerldnder. Instrumente des Protektionismus
sind in erster Linie die Wechselkurspolitik und
administrative AuBenhandelsbarrieren. Insbesondere
die rapide Abwertung des Dollars im Laufe der letz-
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Monate wird die europdischen Industrielander vor
neue Schwierigkeiten im AuBenhandel stellen

Die jlingst verdffentlichten Prognosen internationaler
Institutionen (OECD, EG) und der naiionalen Wirt-
schaftsforschungsinstitute beurteilen die Wachstums-
chancen flr das kommende Jahr sehr zurickhaltend,
Fir die Industrieldnder insgesamt werden im Jahres-
durchschnitt nur wenig hdhere Zuwachsraten des
Nationalproduktes als 1977 erwartet. Dies setzt be-
reits eine Verstdrkung der Nachfrage und der Pro-
duktion gegenilber der gegenwdartigen Stagnation
voraus. Die leichte Konjunkturbelebung, die allge-
mein prognostiziert wird, wird vor allem auf die Be-
endigung des Lagerabbaues und die Effekte der ex-
pansiveren Wirischaftspolitik zurlickgefihrt. Die
QECD nimmt an, daB die bisher hekannten MafB-
nahmen eher in der ersten Jahreshalfte 1978 wirk-
sam sein werden und daB danach neuerlich Stagna-
tionstendenzen um sich greifen kdnnten. Bei der
Beurteilung der einzelnen nationalen und interna-
tionalen Ausblicke ist aus zwei Grinden Vorsicht
geboten: Die meisten nationalen Prognosen neigen
aus politischen Griinden dazu, die Wirksamkeit ihrer
konjunkturstiitzenden MaBnahmen relativ hoch zu
veranschlagen und Uberdies ihre Exportmdglichkei-
ten Im Durchschnitt glinstiger einzuschitzen als
ihren Importbedarf. Auch der Prognose des QECD-
Sekretariats liegt die Annahme zugrunde, daB die
gesamten Exporte der OCECD 1978 real um 5Y:%
zunehmen werden, die Importe hingegen nur um
4%, Insbesondere soll sich die Leistungsbilanz die-
ser Léndergruppe gegenilber den Nicht-OECD-Lén-
dern (QPEC, RGW und Nicht-Ul-Entwicklungsidnder)
nicht unwesentlich verbessern.

Dennoch scheint es vertretbar, fir den Jahresdurch-
schnitt 1978 eine leichte Wachstumsbelebung in den
europdischen OECD-Landern (+3% nach +212%
1977) und flir den gesamten OECD-Raum eine
Wachstumsrate von knapp 4% (nach 3'%:% 1977)
anzunehmen. Die kleinen westeuropaischen Indu-
striel@nder werden voraussichtlich unter diesen
Wachstumsraten bleiben (+2% bis --212%), auch
wenn sich gerade bei diesen eine leichte Tendenz-
wende abzeichnet (1977 im Durchschnitt +11/29%).
Fir die Bundesrepublik Deutschland erwartet das
Institut ein reales Wachstum des Soziaiproduktes um
3Y2% (gegen 3% im abgelaufenen Jahr)t).

Fir die osterreichischen AuBenhandelsmarkte be-
deuten diese Wachsiumsannahmen eine reale Aus-
weitung um rund 4%. Eine gewisse Nachfragever-
stdrkung konnte insbesondere in den gegenwirtigen

1) Eine eingehende Darsteltung der internationalen Kon-
junktur in den westlichen Industriestaaten und der Pro-
gnosen fliir 1978 wurde in Monatsberichte 11/1977 S. 545 ff,
von F. Breuss verdffentlicht
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und friheren EFTA-Lé&ndern eintreten. Auch fur die
OPEC- und die osteuropdischen Linder zeichnet
sich eine leichte Belebung der Importe ab.

Die konjunkturelie Lage in Osterreich

Die friihzeitige Unterbrechung des internationalen
Konjunkturaufschwunges hat im Laufe des Jahres
1977 auch die dsterreichische Wirtschaft erfaBt. Sta-
gnierende Auslandsnachfrage und der Verlust von
Marktanteilen im Inland bewirkten seit dem Frihjahr
eine Verflachung der Produktionsentwicklung vor
allem der Industrie. Die kraftig gestiegene heimische
Nachfrage nach dauerhaften Konsumgiitern, Fahr-
zeugen und Ausriistungen wurde zu einem hohen
und steigenden Teil aus Importen gedeckt. Die Ver-
schiebung der Nachfrage zum Import wurde vor-
libergehend durch Vorziehk#ufe infolge der Anfang
1978 in Kraft tretenden Anderungen der Abgabenge-
setze (Erhdhung des Mehrweristeuersatzes fir (ber-
wiegend importierte Giiter des gehobenen Bedarfes,
Einschriankungen der steuerlichen Absetzbarkeit von
betrieblich genutzten Fahrzeugen) noch verstarkt

Vorlaufigen Berichten ist zu entnehmen, daB die
Welle von K onsumausgaben im Herbst 1977 unge-
fahr den bisher prognostizierten Werten entsprochen
haben diirfte. Der Wert der Vorziehkéufe im IV, Quar-
tal kann auf rund 4 Mrd. S geschatzt werden. Fir
das ganze Jahr ergibt sich damit eine reale Auswei-
tung des privaten Konsums um rund 6%:%, die nur
zum Teil aus der Steigerung der verfligbaren Ein-
kommen (real 3%:% bis 4%) alimentiert werden
konnte. Daneben kam es im abgelaufenen Jahr zu
einer starken Verringerung der privaten Sparquote
um mehr als 2 Prozenipunkte. Im Kreditapparat
schiug sich diese Entwicklung in einer kréftigen Aus-
weitung der Konsumentenkredite und betréchtlichen
Auszahlungen insbesondere von den subventionier-
ten Sparkonten nieder. Die gesamien Spareiniagen
diirften 1977 voraussichttich nur noch um rund 16%
zugenommen haben, wihrend im Jahr zuvor der
Zuwachs noch 19V:% betragen hatte.

Gemessen an den ziemlich gedampften Konjunktur-
erwartungen verlief auch die Entwicklung der In-
vestitionen im Jahre 1977 recht lebhaft. Volks-
wirtschaftliche Gesamtrechnung und Unternehmer-
befragungen deuten darauf hin, daB die urspring-
lichen Investitionspldne fir dieses Jahr nicht we-
sentlich eingeschrénkt wurden. Starke Nachfrage
herrschte insbesondere nach Ausristungsgiitern. in
den ersten drei Quartalen wurden real um 13%
mehr in Maschinen und Elekirogerite und um 10'2%
mehr in StraBenfahrzeuge investiert als im gleichen
Zeitraum des Vorjahres. Der Wert der Industrigin-
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vestitionen dirfte im Jahre 1977 um rund 20% hé&her
gelegen sein als 1976. Die ilberraschend ginstige
Entwicklung der Investitionstétigkeit im Sommer und
Herbst machte eine geringfigige Anhebung der bis-
herigen Prognose der Ausrilstungsinvestitionen fir
1977 auf 10'2% (Schatzung im September 1977:
+8%) erforderlich. Die hohere vorzeitige Ab-
schreibungsméglichkeit bis Ende 1977 hat auch die
Nachfrage nach baulichen Investitionen stimuliert,
Eine deutliche Belebung der Bautatigkeit war so-
wohl im 1. als auch im Hl. Quartal zu beobachten.
Fir das Jahr 1977 kann daher mit einem realen Zu-
wachs der Bauinvestitionen von rund 5% gerechnet
werden.

Die Lagerbewegung [&Bt sich in der vorlaufigen
volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung nur als Rest-
gréBe ermittein. Dennoch scheint es nicht unplau-
sibel, wenn diese flir das Ill. Quartal 1977 bersits
einen Lagerabbau aufweist. Die starke Nachfrage
nach dauerhaften Konsumgiitern und Fahrzeugen
diirfte eine Verkleinerung der Handelslager bewirki
haben und gleichzeitig hatte auch die Industirie das
Bestreben, ihre als zu groB eingeschétzten Fertig-
warenlager zu reduzieren. Die daraus resultierende
Dampfung der Produktionsentwickiung kann nicht
exakt quantifiziert werden.

In erster Linie ging die Konjunkturabschwachung
aber vom AuBenhandel aus. Die Warenaus-
fuhr stagnierte seit dem Friihjahr ungefdhr auf dem
Niveau von Anfang 1977. Im Jahresdurchschnitt ist
nur noch ein Zuwachs von 3'2% zu erwarten. Die
Ertrage im Export waren durch die internationalen
Kapazitatsiberschiisse in vielen Branchen und die
effektive Aufwertung des Schilling beeintrachtigt.
Auf vielen européischen und lberseeischen Mérkten
dirften oOsterreichische Marktanteile verloren wor-
den sein, Durch starke Marktanteilsgewinne in der
Bundesrepublik Deutschland und in ltalien wurde
dies jedoch mehr als ausgeglichen.

Die Einfuhr hat sich weit weniger abgeschwéacht.
ihr Volumen (in der Abgrenzung der AuBenhandels-
statistik) dirfte 1977 noch um rund 10% gestiegen
sein. Die bisherige Prognose des Handelsbilanzdefi-
zits muB nur unwesentlich auf etwa itber 71 Mrd. S
revidiert werden,

GréBere Korrekturen gegeniber den bisherigen
Schitzungen ergeben sich in der Reiseverkehrs-
bilanz, die nicht so sehr durch eine unerwariet
starke Zunahme der Touristenstrome, als vieimehr
durch spekulative Transaktionen in beiden Richtun-
gen verlangert worden sein diirfte. Die Gesamthilanz
der laufenden Transaktionen dirfte 1977 einen Ab-
gang von rund 44 Mrd. S aufweisen. Ein nicht zu-
rechenbarer UberschuB von voraussichtlich 16 Mrd. S

und Netto-Kapitalimporte von etwa 10 Mrd S be-
wirken einen AbfluB an Wahrungsreserven von etwa
18 Mrd. S (bisherige Schiatzung 22 Mrd. 8).

Einen Uberblick {iber die konjunkturelle Entwicklung
der einzelnen Nachfragestrome vermittelt die nach-
stehende Ubersicht der saisonbereinigten Verande-
rungsraten.

Konjunkiurelle Entwicklung der Nachfragekomponenten

Privaler  Aus- Bau-  Export import BNP
Kansum rilstungs- i w.$
: Investitionen

Verlinderung gegen Vorquarial in %. saisenbereinigt

1976 taQu . 403 + 04 -10 +4 4 +66 +11
H Qu. . +17 + &8 +09 +4 4 +59 +18
n.Qu. ... +12 4+ 06 +246 —38 +25 +16
V¥ Qu. .. 413 +131 +01 +58 +4'9 +14

1977 | Qu. . +12 - 78 +00 +16 —13 +07
I Qu. . o +21 + 17 +2'8 —-30 —02 +04
.Qu . +10 +12'6 +20 402 +56 -05

Die Entwicklung der gesamtwirtschaftiichen Nach-
frage hat seit dem |, Quartal 1977 zu einem Rick-
gang der Indystrieproduktion gefihrt, von dem im
Laufe des Sommers die meisten Branchen erfaft
wurden. Im Jahresdurchschnitt dirfte die Industrie-
produktion das Vorjahrsniveau nur noch um 3'2%
iiberschritten haben (bisherige Schatzung: 4V2%).
Auch in anderen Wirtschafiszweigen (Gewerbe,
Transporiwesen) war eine deutliche Verschlechie-
rung der Konjunktur zu registrieren, Dariiber hinaus
wird die Wertschopfung der Landwirtschaft mit
—3% etwas mehr schrumpfen ais bisher angenom-
men wurde.

Auf dem Arbeitsmarkt zeichneten sich erste Eiffekte
der Konjunkturabschwéichung im Sommer ab. Die
Vorjahrsabstdnde der Beschéftigung verringerten
sich seither rasch, die Arbeitsiosigkeit zeigt seit
einigen Monaten saisonbereinigt eine leicht stei-
gende Tendenz. Vorerst ist es jedoch nicht zu
groBeren Beschéaftigienfreistellungen gekommen, in
einigen Bereichen der Industrie ist allerdings der
Einsatz arbeitsmarktpolitischer Beschéftigungs- und
Einkommensstitzungen (Umschuliungs- und Kurz-
arbeitsbeihilfen) bereits im Gange oder fir die
nichste Zeit geplant. Eine gewisse Entlastung far
den Arbeitsmarkt bedeutete im Herbst die rege
Nachfrage des Handels nach Beschaftigten, der in
Erwartung eines starken Jahresendgeschéftes ver-
stérkt Stellen anbot.

Der Preisauftrieb hat sich im abgelaufenen Jahr
deutlich ermaBigt. Dazu trugen nicht nur die rick-
laufigen Weltmarktpreise und die heimische Kon-
junkturddmpfung bei, sondern auch der feste AuBen-
wert der Osterreichischen Wahrung sowie Sonder-
einflisse bei den Preisen von Saisonprodukten, Der
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Index der Verbraucherpreise diirfte im Jahre 1977
gegeniiber dem Vorjahr im Jahresdurchschnitt um
512% (bisherige Schatzung: 53/1%) gestiegen sein.

Die Schitzung der Lohnentwicklung wurde gering-
fiigig nach unten korrigiert. Es hat sich heraus-
gestellt, daB im Jahresmittel keine Brutto-Lohndrift
eingetreten sein dirfte Die Steigerung des Pro-
Kopf-Einkommens der unselbstindig Beschéftigten
entsprach mit 8%4% jener der Tarifidhne.

Die geschilderten Tendenzen lassen erwarien, daBd
die bisher angenommene Wachstumsraie des Brutio-
Nationalproduktes fir 1977 von real +4% nicht er-
reicht werden kann. Eine Zunahme um etwa 3'2%
erscheint unter der Annahme, daB es gegen Jahres-
ende nicht zu einem weiteren Konjunkiureinbruch
gekommen ist, wofiir gegenwartig wenig spricht, am
wahrscheinlichsten. Nomipell dirfte das Brutto-
Nationalprodukt im Jahre 1977 um rund 9% hdher
sein als 1976.

Wirtschaftspolitische Annahmen

Finanz-, Geld- und Einkommenspolitik sind seit eini-
ger Zeit bemiht, die kritische Verschlechterung der
Osterreichischen Leistungsbilanz zu stoppen und
gleichzeitig einen Abbau des Defizits des Bundes-
haushaltes einzuleiten. Mit Ricksicht auf die Lei-
stungsbilanz soll sowohl die heimische Nachfrage
gedampft, als auch eine Verlagerung zugunsten der
inlandsproduktion herbeigefiihrt werden. Uberdies
wird eine Stdrkung der Wettbewerbsfahigkeit ange-
strebt. Eine drastische Beschriankung der Zuwéchse
der verfligbaren Haushaltseinkommen ist sowoh| von
der Finanzpolitik (ungemilderte Einkommenssteuer-
progression, Erhéhung von Sozialversicherungsbei-
tridgen, héherer Mehrwensteuersatz) zu erwarten, als
auch von der Lohnpolitik, die, wie sich aus ersten
Abschliissen abzeichnet, viel vorsichtiger sein dirfte
als in der letzten Lohnrunde. Die Geldpolitik ver-
sucht den Zuwachs der Personalkredite auf ein Mini-
mum zu begrenzen {Limes Il}, chne die Finanzierung
von Investitionsvorhaben und die Exportférderung zu
beeintrachtigen.

Bei der hohen Einkommenselastizitat vieler import-
gliter und der gezielten steuerlichen und teilweise
auch zolltarifliche Belastung der Einfuhr ist von
diesen MaBnahmen zweifellos eine Verringerung
der imporineigung zu erwarten. Kurzfristig kom-
men dazu noch die unmittefbaren Eifekte der
Vorziehkdufe des Jahres 1977. Der Erfolg der MaB-
nahmen wird sich jedoch nicht schon an Hand der
Ergebnisse der kommenden Monate ablesen lassen.
Die angestrebte Verlagerung der Nachfragestrome
zur Intandsproduktion wird ebenso Zeit bendtigen wie
die Stérkung ihrer Wetibewerbsfahigkeit. Diese soll

614

vor allem durch eine Drosselung des Arbeitskosten-
auftriebes und vermutlich durch derzeit noch nicht
im einzelnen bekannte MaBnahmen der Investitions-
forderung verbessert werden, Uber die Anfang 1978
entschieden werden soll. In diesem Zusammenhang
nimmt die Prognose auch an, daB die dsterreichische
Hartwahrungspolitik grundséizlich beibehalten wird.
Die Berechnungen gehen davon aus, daB sich der
effektive Wechselkurs des Schilling im Jahre 1978
nicht wesentlich andern wird.

Ob der mit diesen Annahmen skizzierte restriktive
Kurs der Wirtschaftspolitik iber lingere Zeit ein-
gehalten werden kann, wird nicht zuletzt von der
konjunkturellen Entwicklung im Ausiand abhingen.
Eine Nachfragebelebung im Export wiirde es jeden-
falls erleichtern, die Vollbaschaftigung im Inland im
wesentlichen ungeschmaélert zu erhalten und gleich-
zeitig die auBlenwirtschaftliche Stabilisierung voran-
zutreiben. Vom Grundbudget des Bundes fir 1978
werden keine zuséizlichen konjunkturellen Impulse
ausgehen. Es wurde vielmehr unter dem Gesichis-
punkt eines mittelfristigen Abbaues des Defizits er-
stellt. Da sich die wirtschaftliche Lage seit der
Budgetersteliung nicht wesentlich gedndert hat, un-
terstellt die vorliegende Prognose auch keine Frei-
gabe der Stabilisierungsquote. Die d&sterreichische
Politik scheint jedoch grundsatzlich bereit zu sein,
das Ziel der Konsolidierung des Bundeshaushaltes
nochmals zurlickzustellen, solite sich Produktion und
Beschaftigung wéihrend des Jahres deutlich ungin-
stiger entwickein, als gegenwirtig absehbar ist.

Tendenzen der Nachfrage im Jahr 1978

Die wirtschaftliche Entwicklung im kommenden Jahr
hédngt entscheidend vom Eintreffen der Grund-
annahme {ber die Kkonjunkturelle Entwicklung im
Ausland ab. Nur wenn sich die internationale Kon-
junktur wenigstens im erwarteten AusmaB belebt,
kann damit gerechnet werden, daB die bewulite
Dampfung der heimischen Nachfrage fiir Politik,
Unternehmungen und Beschiftigte in Osterreich
tragbar bleibt. Die Prognose setzt demnach eine Ver-
lagerung der konjunkturellen Impulse vom Iniland
auf das Ausland voraus.

Export

Die Osterreichischen Exportméarkte werden wie be-
reits erdrieri, real um rund 4% wachsen. Prognosen
der Marktanteilsentwickiung haben sich bisher als
sehr unsicher erwiesen. Auch eine explizite Berlick-
sichtigung von Arbeitskosten- und Wechselkursent-
wicklungen hat kurzfristig nur sehr lose Zusammen-
hange mit den tatsdchlichen Verédnderungen der
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Stellung unserer Exporte auf den Auslandsmérkien
erkennen lassen. Andere Konkurrenziaktoren (Quali-
tat, Lieferfahigkeit, Marketing, Kostenkomponenten
wie Zolle, Kapitalkosten, Exportférderung und -finan-
zierung) scheinen neben Verdnderungen der Ertrags-
margen eine wesentliche Rolle zu spielen.

Bei konstantem effektivem Wechselkurs dirfie die
Preis- und Arbeitskostenentwicklung in Osterreich
auch im kommenden Jahr schwécher sein als in
den meisten Industrielandern, die Bundesrepublik
Deutschland und die Schweiz ausgenommen. Eine Ab-
wigung dieser Entwicklung erbringt keine Anzeichen
fir eine Verschlechterung der d&sterreichischen
Wetibewerbsfahigkeit. Die Prognose nimmt daher far
den Durchschnitt aller Exportlander einen konstanten
osterreichischen Marktanteil und damit ein reales
Exportwachstum ven gleichfalls 4% an.

Einkommen, Sparen und privaier Konsum

Die ersten Abschiilsse der neuen Lohnrunde und der
Maghalteappell der verantwortlichen Politiker lassen
geringere Lohnsteigerungen erwarten als noch im
September angenommen wurde. In den ersten Mona-
ten des Jahres 1978 wirken sich allerdings in vielen
Branchen noch die héheren Abschliisse des vergan-
genen Jahres aus. Einzelnen Arbeitnehmergruppen
(insbesondere den o&ffentlich Bediensteten) wurden
auBerdem schan frither etwas hdéhere Gehaltssteige-
rungen zugestanden, als durch die letzten Abschliisse
fir wichtige Beschaftigungsgruppen der Privatwirt-
schaft vargezeichnet sind.

Die Pro-Kopf-Einkommen der unselbstindig Be-
schaftigten und bei stagnierender Beschaftigtenzahl
auch die Lohn- und Gehaltssumme werden nach An-
nahmen des Institutes im Jahresdurchschnitt 1978
um rund 6%:% steigen. Dazu kommen noch Fami-
lienbeihilfen, die ab dem kommenden Jahr direkt
vom Arbeitgeber ausgezahlt und nicht mehr in Form
von Steuerabsetzbetragen berlicksichtigt werden.
Rein statistisch erhdht sich damit der Anstieg der
Lohn- und Gehalissumme (brutto) auf 8%. Bei den
Transfereinkommen (einschlieBlich Familienbeihilfen)
kann man von einem Brutto-Zuwachs von rund 10%/2%
ausgehen. Auf der anderen Seite stehen allerdings
weit hdhere Abzige fiir Lohnsteuer und Sozialver-
sicherungsbeitrdge. Nimmt man weiters eine eiwa
gleich starke Ausweitung der personlichen Einkom-
men aus Besitz und Unternehmung an wie die der
Lohneinkommen, so errechnet sich daraus eine Stei-
gerung der konsumwirksamen personlich verfligbaren
Einkommen der Bevdlkerung von nominell 52%,

Besonders schwierig ist es, die Entwicklung der
Konsum- und Sparneigung abzuschétzen. Die Erfah-

rungen des Rezessionsjahres 1975 deuten darauf hin,
daB die psychologische Verunsicherung, die von
einer Verschlechterung des Arbeitsmarktes ausgeht,
die Haushalte zu erhdhter Ersparnisbildung ver-
anlaBt. Fir eine hdhere Sparquote spricht auch der
Umstand, daBd bereits 1877 aus den frei verfagbar
gewordenen beglnstigten Sparkonten ein Teil der
Ansparziele (insbescndere Autokédufe) befriedigt
wurde, so daB die Ausgabenneigung 1978 geringer
sein miBte. SchlieBlich kénnten auch die Kredit-
restriktionen und die Rilckzahlung der aufgenom-
menen Personalkredite die Ausgabemdglichkeit der
Haushalte beschranken. Auf der anderen Seite liegen
wenig Erfahrungen vor, ob nicht bei sehr gedampf-
ter Realeinkommensentwickiung Ausgabengewchn-
heiten in einem gewissen Umfang doch beibehalten
{Permanent-income-Hypothese) und diese aus Er-
sparnissen finanzieri werden,

Unter Beriicksichtigung der Vorziehkiufe von dauer-
haften Konsumgiitern (und der Erfahrungen nach der
Einfihrung der Auto-Sondersteuer 1968) ergibt sich
fiir 1978 real ein Riickgang der Ausgaben fir dauer-
hafte Konsumgliiter (einschlieBlich Personenkrafi-
wagen) um 5%. Fir nichtdauerhafte Konsumglter
und Dienstleistungen wird hingegen angenommen,
daf sich die Ausgabenneigung an das geringere
Wachstum der laufenden Einkommen nicht véllig an-
paBt. Es wird eine Steigerung real um 2% voraus-
geschéatzt. Daraus ergibt sich eine reale Ausweitung
des gesamten privaten Konsums von nur 1%. Dies
wilrde den geringsten Zuwachs seit Kriegsende be-
deuten. Die volkswirtschaftliche Sparquote der pri-
vaten Haushalte wird gegeniiber 1977 annahernd
konstant bleiben.

Entwicklung volkswirtschaftlicher GlobalgréBen

1976 1977 1978

Reale Verdnderung gegen das Vorjahr
in %

Nachfrage
Privater Konsum e + 40 + 61 +1
Offentlicher Konsum . .. o + 25 + 2 +2
Brutto-lnvestitionen .. ... ., L + 57 + 7% +1%
Lagerbildung Mrd S Preise 1964 ..... (+13 6} {+10) (+7)
Inlandsnachfrage ... ....... .. .. . + 7'6 + 5 +
Exportei.w § . +11 3 + 3% +3%
Importei.w. 5 . +17 % + 7% 1
Prcdul:ricn
Industrie . . . R + 489 + 3% +1
Gewerbe ... .. ... L + 50 + 3% +2
Bauwirtschaft . e e . -+ 20 + 5 +3
Elektrizitdts-, Gai-, YWasserwirtschaft - 13 +10 0
Yerkehr . e -+ &8 + 2 4.2
Handel ...  ..... + 67 + 54 +1
Offentlicher Dienst ... +25 + 2 +2
Sonstige Dienstleistungen .. ......... + 20 + 3 2
Brutto-Nationalpredukt
ohne Land- und Forstwirtschaft . . . + 54 + 4 +1%
Land- und Forstwirtschaft .......... + 28 -3 a
Brutto-Nationalprodukt ... ... .. , 4 52 + 3y +1%
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Diese Prognosen werden durch die Ergebnisse einer
6konometrischen Konsumanalyse untermauert, in der
als erklarende Variable einerseits permanente und
transitorische Einkommensgréfen, andererseits auch
Indikatoren des Konsumklimas aufscheinen (siehe
Anhang 1), Diese Berechnungen und das Wifo-
Konjunkturmodell ergeben nach Bericksichtigung
der irreguldren Vorzieh- und Entspareffekte gleich-
falls einen realen Konsumzuwachs in der GroBen-
ordnung von +1% bis +12%.

Investitionen und Lagerbildung

Fir die internationale Konjunkiur ist eine Verstir-
kung der Investitionsneigung der Unternehmungen
entscheidend. In Osterreich ist infolge der bisher
besseren durchschnittlichen Kapazitatsauslastung
und der starken finanzpolitischen Anreize das Inve-
stitionsvolumen nicht so stark unter den Trend ge-
sunken wie in vielen anderen Industrielandern. Fir
1978 sind jedoch sowohl von der Finanzierungsseite
als auch von der abgeschwichten Nachfrage damp-
fende Auswirkungen auf das Investitionsvolumen zu
erwarten, Die schwache Gewinnentwicklung im ab-
gelaufenen Jahr, die aus Abschreibungsgrinden in
die Jahre 1976 und 1977 vorgezogenen lnvestitionen,
die relativ hohen Kreditkosten und die Einschran-
kung bisher gegebener Finanzierungsmoglichkeiten
aus dem Cash-flow werden die Investitionsneigung
der Unternehmungen zweifellos nicht stimulieren. Da-
zu kommt, daB die freien Kapazitaten in einigen be-
sonders investitionsintensiven Branchen vor allem
der Grundstoffindustrie im abgelaufenen Jahr weiter
gewachsen sind.

Entgegen fritheren Erfahrungen konnten in letzter
Zeit die konjunkturell reagibleren Anlageinvestitionen
besser vorausgeschatzt werden als etwa die Entwick-
lung des privaten Konsums, Die Berlcksichtigung
der Ergebnisse der Investitionsbefragungen und ihre
sorgfaltige analytische Auswertung haben die Progno-
sen erheblich verbessert. Der Investitionstest vom
Spatherbst 1977 iber die Investitionspldne fir 1978
148t eine weitere, wenngleich nur sehr geringe reale
Steigerung der Industrieinvestitionen erwarten. Etwas
groBere Zuwichse werden flir die Investitionen in
die Energieversorgung und einige auBerbudgetare
GroBbauvorhaben offentlicher Korperschaften gemel-
det. Die Investitionen der o6ffentlichen Verwaltung
und der Bundesbetriebe werden voraussichtlich méBig
steigen. Ricklaufig dirfte das Investitionsvolumen in
der Bauwirtschaft, bei den stadtischen Betrieben, in
der Landwirtschaft und wahrscheinlich auch im ge-
werblichen und Dienstleistungssektor sein. Aus der
sekioralen Vorausschiizung des Investitionvolumens
und aus dem O&konometrischen Modell ergibt sich
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Ubereinstimmend ein schwacher realer Anstieg der
Brutto-Anlageinvestitionen von rund 1'/2%. Nach der
kraftigen Ausweitung der Ausristungsinvestitionen
im Jahr 1977 148t sich flr 1978 wieder eine Verlage-
rung zu den baulichen investitionen voraussehen.

Die Prognose der Lagerverdnderung hat konjunk-
turelle Effekte und Sondereinflilsse zu beriicksich-
tigen. Bei schwacher Nachfrage werden die Unter-
nehmer bestrebt sein, als liberhéht empfundene Lager
zu verringern. Andererseiis dirfte der Boom bei
Fahrzeugen und anderen dauerhaften Konsumgitern -
zu Jahresende den Lagerbestand im Handel beson-
ders stark gelichtet haben, so daB er im Laufe des
Jahres 1978 wieder erganzt werden durfie. AuBerdem
ist auf Grund internationaler Versinbarungen sine
Aufstockung von Pilichtlagern an Energietragern er-
forderlich. SchlieBlich kénnte in einzelnen Bereichen
der Industrie, speziell bei Grundstoffen, eine Ver-
gréBerung der Fertigwarenlager eintreten. Zusam-
mengefadt sprechen diese Uberlegungen fiir einen
realen Lageraufbau, der freilich deutlich schwécher
ausfallen dirfte als 1977,

Import

Die dsterreichische Wirtschafisentwicklung wird seit
zwel Jahren durch eine ungewdshnlich kraftige Aus-
weitung der Importe und eine merkliche VergréBe-
rung der Marktanteile ausldndischer Lieferanten auf
dem Inlandsmarkt gepriagt. Die Ursachen dieses
tmportbooms sind noch nicht abschiieBend unter-
sucht worden. Die unterschiedliche Konjunkturlage
und Kapazitatsauslastung in Osterreich und im Aus-
land, asymmetrische Effekie des EG-Zollabbaues, ein
Riickgang der preislichen Wettbewerbsfihigkeit spe-
ziell auch gegeniber der Konkurrenz aus jungen
Industrien der Entwicklungslander, ein Warenangebot
inldndischer Erzeuger, das die rasche Steigerung der
Realeinkommen und die gehobenen Anspriiche der
inlandischen Kaufer mdéglicherweise zu wenig be-
riicksichligt sowie schlieBlich die Effekte der wirt-
schaftspolitischen MaBnahmen, die sowohl 1976 wie
1977 zu umfangreichen Vorziehkadufen gefuhrt haben,
sind vermutlich die wichtigsten Bestimmungsgriinde.
Jedenfalls wurde auch noch bei den Prognosen fiir
1977 die hohe Importneigung der Osterreichischen
Wirtschaft erheblich unterschatzt. Die Prognose fir
1978 muB daher versuchen, mdgliche Einflilsse sorg-
faltiger als bisher zu analysieren (siehe Anhang Il).

Die Verringerung des Zuwachses der Inlandsnach-
frage wird zweifellos auch das Importwachstum
dampfen. Insbesondere Rohstoff- und Halbfertig-
warenimporte werden im kommenden Jahr auf Grund
ven Erfahrungen mit frilheren Konjunkturabschwé-
chungen stagnieren oder schrumpfen. Die hdheren
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Abgaben und wieder eingehobene Zodlle fiir be-
stimmte dauerhafte Konsumgiiter und Nahrungsmitiel
werden lber den Effekt der Nachirageddmpfung hin-
aus auch die Nachfrageelastizitét fir Importe ver-
ringern, wenngleich zunéchst nur in Grenzen. Dazu
sind die symmetrischen Effekte der Vorziehkaufe des
Jahres 1977 bei Investitions- und Konsumagiitern, ins-
besondere Fahrzeuge, zu bericksichtigen. Anderer-
seits ist absehbar, daB unter der Annahme normaler
Erzeugungshedingungen in der Energiewirtschaft ein
Mehrbedarf an Energieimporten erforderiich sein
diurfte, der noch durch die Verpflichtung zur Auf-
stockung von Pitichtlagern und durch die Einfuhr von
Brennelementen flir das Kernkraftwerk verstarkt wer-
den wird. Diese detaillierten Uberlegungen flihren
zur Prognose eines realen Riickganges der Einfuhr
um rund 1%, Die Entlastung der Handelsbilanz vom
Importdruck wird allerdings 1978 weit starker sin
Effekt der Nachfragedampfung als der Nachfragever-
lagerung zugunsten der Inlandsproduktion sein.

Entwicklung des AuBenbelirages

1976 1977 1978
Yerdnderung gegen das Yorjahr in %

Warenexporte') . +16 3 + TV + 7
einschiieBlich Korrekturposten?) +14 2 + 7 + 7
Reiseverkehr®) ... . . 4 86 + %Y -+ @
Sonstige Dienstleistungen ............ 4223 +10¢ + 8
Exporte i. w. 5. R +13°9 + 8 + 7%
real +113 + 3% + 3%
Warenimparte') . R, 4261 +14 + 2
einschiieBlich Korreklurposien?) oL +22'8 +11 + 2
Reiseverkehr?) . . +141 +20% +16
Sonstige Diensteistungen ........ ... +19& +10 +11Y
Importei.w. § +21'3 113 + 5
real +179 + 7% 4 1

') Laut AuBenhandelsstatistik — 2} Laut Yolkswirtschaftlicher Gesamtrechnung.
— %) Schiltingnotensan- und -verkauf im Ausland sowie Gastarbeitertransfers
{Ein- und Ausgdnge) beriicksichtigt.

Reiseverkehr

Die Prognose stitzt sich in erster Linie auf ékono-
metrische Funktionen, die die Konjunktur- und Ein-
kommensentwicklung in Osterreich und in der Bun-
desrepublik Deutschland, die geschatzten touristi-
schen Gesamtimporte der (brigen Lander sowie die
tnflation in Osterreich und den wichtigsten Her-
kunfts- und Ziellandern beriicksichtigen. Unter die-
sen Annahmen wirde sich Osterreich fir die wich-
tigsten Herkunftslander im Vergieich zu den Kon-
kurrenzidndern verbitligen, nicht jedoch gegeniiber
der BRD. Aus diesen Daten ergibt sich ein Zuwachs
der Auslédndernichtigungen in Osterreich von rund
41/2% (bei einem weiteren schwachen Anteilsverlust
auf dem deutschen Reisemarkt). Die nominellen Ein-
nahmen aus dem Ausldnderreiseverkehr werden um
rund 9% hdher sein als 1877. Die Méglichkeit ver-

starkter Warendirektimporte und spekulativer Trans-
aktionen 4Bt die Devisenausgange besonders schwer
schatzen. Die Prognosen auf Grund verschiedenster
Annahmen ergeben einen mittleren Zuwachs der
nominellen Ausgaben der Osterreicher im Ausland
von +16%.

Zahlungsbilanz

In der Prognose der Zahlungsbilanzentwicklung sind
gegeniber unseren Vaorausschétzungen vom Septem-
ber keine griBeren Korrekturen erforderlich. Das
Defizit der Handelsbilanz wird mit 642 Mrd. S um
rund 7 Mrd. S geringer sein als 1977. Zusammen
mit der etwas optimistischeren Einschatzung der
Dienstleistungsbilanz ergibt sich ein unbereinigtes
Leistungsbilanzdefizit von 38%: Mrd. S Die stati-
stische Differenz wurde der bisherigen Praxis ent-
sprechend wie fiir 1977 mit 16 Mrd. S eingesetzt, Fir
die erweiterte Leistungsbilanz folgt daraus ein um
7 Mrd. S giinstigerer Saldo, als im September an-
genommen wurde (—23 Mrd. S). Damit verringert
sich sowohl der Bedarf an langfristigen Kapital-
importen als auch der voraussichtliche Abbau der
Wahrungsreserven. Dieser wird mit rund 12 Mrd. S
angenommen.

Die monetdre Prognose rechnet mit einem Geld-
mengenwachstum um 82%, Bei einem etwas ge-
ringeren Zuwachs des Sozialproduktes impliziert
diese Prognose, daB die Geldpolitik im Jahre 1978
bei grundsatzlicher Aufrechterhaltung des restriktiven
Kurses de facto eine gewisse Lockerung der Geld-
versorgung zulassen wird.

Ergebnisse der Nachfrageanalyse
Konsequenzen fir den Arbeitsmarkt

Die Analyse der volkswirtschaftlichen Nachirage-
strébme ergibt {iir 1978 nur einen sehr bescheidenen
Zuwachs des Sozialproduktes um 11/:%. Die im
September 1977 erstelite erste Wachstumsprognose
kann damit aufrechterhalten werden. Solange ein
realer Zuwachs des Sozialprodukies zu verzeichnen
ist, bedeutet zwar eine so geringe Dynamik der Kon-
junktur im allgemeinen Sprachgebrauch keine Rezes-
sion, sie entspricht ihr jedoch insofern, als der Nach-
fragezuwachs bei weitem nicht ausreichen wird, mit
der wachsenden Produktionskapazitiat Schritt zu hal-
ten. Der Auslastungsgrad der Volkswirtschaft wird
daher weiter sinken.

Dies hat in erster Linie Konsequenzen fiir die Ertrage
der Unternehmungen und fir die Beschéaftigungslage.
Auch bei sehr vorsichtigen l.ohnabschliissen wird
der Anteil der Gewinne des Unternehmungssektors
am Volkseinkommen wahrscheinlich konjunkturell
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sinken, Darlber hinaus muB gepriift werden, ob das
wachsende inlandische Arbeitskraftepotential Gber-
haupt vollstdndig beschéaftigt werden kann.

Da die schlechte Konjunkturlage vor altem die Indu-
strieproduktion beeintrachtigen wird, ist hier im
Jahresdurchschnitt mit einem merklichen Riickgang
der Beschéaftigung (etwa —3%) zu rechnen Davon
werden zu einem nennenswerten Teil auslandische
Gastarbeiter betroffen sein. Jedoch ist auch fir die
{ibrigen Sektoren der Wirtschaft zumindest mit einer
Einschrankung des Wachstums der Arbeitskrafte-
nachfrage zu rechnen. Fiir den Dienstleistungssektor,
der in den vergangenen Jahren seinen Beschéfti-
gungsstand rasch ausgeweitet hat, wird der Mehr-
bedarf an Arbeitskraften mit rund 1% angenammen
(1977: +22%). Das inlandische Arbeitskriftepoten-
tial wird auf der anderen Seite aus demographischen
Grilnden um rund 20.000 Personen wachsen. Eine
gewisse Anpassung der Erwerbsquoten an die
schlechtere Konjunkturiage ist darin bereits vorweg-
genommen. Weiters ist zu erwarten, daB die Zahl
der speziell aus der Landwirtschaft abstromenden
bisher selbstdndiq Erwerbstitigen geringer sein
wird als im Durchschnitt der letzten Jahre. Die dster-
reichische Arbeitsmarktpolitik wird durch Gewah-
rung von Umschulungs- und Kurzarbeitsbeihilfen
versuchen missen, die Beschéftigtenstande zu siabi-
lisieren. Unter allen diesen Voraussetzungen kénnie
es gelingen, den Beschiftigtenstand des Jahres 1977
unverdndert zu halten. Ein méBiger Anstieg der Zahl
der Arbeitslosen um knapp 20.000 im Jahresdurch-
schnitt auf rund 70000 (2'5% der unselbstdndig Er-
werbstatigen) wird jedoch kaum zu vermeiden sein

Weitere Ddmpfung des Preisaufiriebes

Die sehr schleppende Konjunktur im in- und Aus-
tand, die vom Angebot her einen starken Preisdruck
erwarten 1aBt, der geringere Anstieg der Arbeits-
kosten, den die jingsten Tarifabschliisse signalisie-
ren, sowie die Baisse auf den internationalen Roh-
warenmarktien lassen eine weitere Verringerung der
Inflation im Jahre 1978 erwarten. Diese Einifliisse
miBten auch dann berwiegen, wenn man bedenkt,
daB sich durch die Einhebung eines hdheren Mehr-
wertsteuersatzes gewisse Produkie verteuern wer-
den. AuBerdem ist zu bericksichtigen, daB eine
Reihe von &ffentlich beeinfiuBten Preisen und Tarifen
im Laufe des Jahres erhéht wird, so u. a. die Radio-
und Fernsehgebihren, die Strompreise und die Per-
sonentarife der Bahn Auch bei einigen Grundnah-
rungsmitteln wird es voraussichtlich zu maéaBigen
Preisnachziehungen kommen. Die Entwicklung der
Arbeiiskosten wird unmitielbar einen dampfenden
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EinfluB auf die Infiation der Dienstleistungspreise
haben.

Diese Uberlegungen lassen es méglich erscheinen,
daB der Auftrieb der Verbraucherpreise im Jahres-
durchschnitt unter 5% bleiben wird Wir reduzieren
damit unsere bisherige Schétzung der Infiationsrate
um : Prozentpunkt auf 4¥2%.

Einschatzung der Prognoseergebnisse

Die 6&sterreichische Wirtschaft steht im neuen
Jahr voraussichtlich unter der Einwirkung einer
sehr maBigen Auslandskonjunktur und der von der
Wirtschaftspolitik als unvermeidlich erachteten Brem-
sung der Inlandsnachfrage. Die Prognose a8t erken-
nen, daB das Opfer, das fiir die Wiederherstellung
des auflenwirtschaftlichen Gleichgewichtes in Form
von nahezu stagnierenden Realeinkommen der Haus-
halte, einer allméhlich wachsenden Arbeitslosigkeit
und gedriickter Ertragslage in den Unternehmungen
gebracht wird, zumindest nicht unmittelbar zu einer
durchgreifenden Besserung der Situation fithren wird.
Erneut wird ein Leistungsbilanzdefizit betrachilicher
GroBenordnung (4'/2% des Brutto-Nationalprodukies
gegen 5%:% im Jahre 1977, beides ohne statistische
Differenz) auftreten. Diese Besserung wird auferdem
zum groferen Teil der Abschwéichung der Nachfrage
(auch infolge der Vorziehkaufe) und nur zum kleine-
ren der wiinschenswerten Verlagerung der Nachfrage
auf inldndische Produkte zuzuschreiben sein. Die
Wahrungsreserven werden sich, so weit dies heute
abschatzbar ist, neuerlich vermindern, sofern nicht
weit mehr Kapital im Ausland geliehen wird ats 1977.
Die Dampfung des Lohnkostenauftriebes und die er-
klarte Fortflihrung des Hartwahrungskurses warden
allerdings dazu beitragen, dafB sich die Inflations-
rate weiter verringert und die Wettbewerbsfahigkeit
im AuBenhandel nicht neuerlich verschiechtert.

Die sprunghafte Verschlechterung der &sterreichi-
schen Leistungsbilanz in den letzten zwei Jahren ist
nur zum Teil auf konjunkiurelle Faktoren zurick-
zufithren, Strukturelle Probleme und die schrittweise
Verminderung der Wettbewerbsfahigkeit infolge rela-
tiv gestiegener Kosten haben ebenso mitge-
wirkt. Peshalb kann die eingeleitete Stabilisierung
nicht auf rasche Erfolge rechnen. In der Richtung
scheint sie, ergdnzt um strukturpolitische Initiativen,
geeignet, auf etwas ldngere Sicht eine Umkehr der
bisherigen Tendenz herbeizufilhren. Eine unvorher-
gesehene Verschlechterung der Beschaftigungslage
wiirde allerdings das Durchhalten dieses Kurses in
Frage stellen. Die Gefahr einer Stop-and-Go-Politik,
die die Probleme hinausschiebt und damit verscharit,
wilrde dann zweifellos wachsen, Ein rascher und
unproblematischer Ausweg aus dieser Situation steht
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wonl nicht so sehr in der Macht ésterreichischer
Instanzen, sondern Kann nur von einer durchgreifen-
den Belebung der Auslandskonjunktur erwartet wer-
den.

Anhang |

Analyse des privaten Konsums

Zur Uberpriifung der traditionellen Konsumfunktionen,
die sonst fiir die Prognose herangezogen werden,
wurde diesmal auch ein Konsummodell geschétzt, das
in der gegenwdrtigen Situation einen hohen Erkla-
rungswert zu besitzen scheint. Es enthélt eine explizite
Trennung von kurz- und langfristiger Kensumneigung
entsprechend dem urspriinglich Friedmanschen Kon-
zept des permanent-income, dariiber hinaus jedoch
auch Variable, die als Indikatoren des Konsumklimas
zy interpretieren sind: Verinderung der Arbeitslosen-
quote und Inflationsrate. Das Modell lehnt sich an
ein schwedisches Vorbild!) an, ist jedoch fiir unsere
Zwecke transformiert worden. Es hat die allgemeine
Form:

G—Cog=a+ 3, —Cy) + y(A— A1) +
(P —P)+ oD+ y
wobei:
A 8
Cor = aiﬁ C_i + bf_=.§,‘5 C—;
Dabei bedeuten:

C Konsum, nominell

Y Persénlich verfligbare Einkommen

C Permanenter Konsum (mit Gewichtung fiir die
tetzten acht Quartale)

A Arbeitslosenquote

P Preisindex des privaten Konsums

D Dummy flr Feiertagsverschiebungen

a, b Gewichie fir den permanenten Konsum, deren

Struktur aus einem iterativen Modell zur Be-
stimmung des maximalen Erklarungswertes ge-
wonnen wurden

Nach dieser Konsumfunktion ergeben sich fiir 1977
nominelle Konsumausgaben von 450 Mrd, S. Gegen-
Gber unserer Prognose flir 1977 (461 Mrd. 8) ergibt
sich eine Differenz von —11 Mrd. 8. Diese kann ais
jener Verbrauch interpretiert werden, der durch die
frei gewordenen begiinstigten Spargelder finanziert

1y A, Markowski — E. E. Palmer: Fluctuations in the Con-
sumption Ratio in Sweden. Stockholm 1977 Besonders
S.172 ff,

wurde, was auf Grund anderer Informationen als
durchaus realistisch erscheint. Fur 1978 liefert das
Modell nominelle Verbrauchsausgaben von 491
Mrd. 8. Zieht man davon die Schatzung der Vorzieh-
kaufe ab (4 bis 5 Mrd. S}, so ergibt sich ein nominel-
ler Konsumzuwachs von rund 5V2%.

Anhang I

Analyse des Importbedarfes

Analysen ergaben, daB die Elastizitat der realen Im-
porte in bezug auf das reale Wachstum der inlandi-
schen Gesamtnachfrage (inldndische Endnachfrage
plus Export) im ganzen Zeitraum 1955 bis 1977 an-
ndhernd konstant blieb und nur konjunkturell
schwankte. Schahet man die Importe von Energie
und Kraftfahrzeugen aus der Berechnung aus, so
ergibt sich fir den Zeitraum 1855 bis 1977 eine
Elastizitat von 2'0, fir 1966 bis 1877 von 19 und von
1972 bis 1977 wieder von 20 In Jahren schwacher
Konjunktur oder Rezession (1958, 1962, 1967, 1971
und 1975) betrug die Importelastizitat nur rund 13.
Nimmt man an, da8 bei einem Wachstum der Ge-
saminachfrage im kommenden Jahr um 1V2% die
tmportelastizitdt etwas hdéher sein wird (15), so er-
gibt sich daraus ein reales Importwachstum (ohne
Brennstofie und ohne Kraftfahrzeuge) von 2% bis
2%/2%., Bezieht man unsere Schétzungen fiir diese
beiden Warengruppen mit ein, so ergibt sich ein
Importriickgang um rund 1%.

Importe nach Warengruppen

Die Einfihrung der Luxussteuer Anfang 1978 hat
umfangreiche Vorziehkdufe verursachi, die die
Importnachfrage dampfen werden. Die Importe
dauerhafter Konsumgiiter wurden in der Rezession
1967 kaum betroffen, in der Rezession 1975 haben
sie stagniert. 1976 sind die Importe dieser Waren-
gruppe um 31%, 1977 voraussichtlich um 20% ge-
stiegen. Es wird angenommen, daf$ diese Einfuhren
1978 wegen der Vorziehkdufe etwa auf dem Niveau
des Vorjahres stagniert werden.

Die Einfuhr von Personenkraftwagen wird 1978 unter
Beriicksichtigung der Erfahrungen mit der Auto-
Sondersteuer 1968 in Stickzahlen um knapp 30%
zuriickgehen. Bei einem durchschnittlichen Preis-
anstieg um 5% ergibt sich daraus ein Importrick-
gang um 24'/;%.

Die Energieimporte werden 1977 um 6V2% geringer
sein als 1976. Das wurde durch die giinstigeren in-
landischen Erzeugungsbedingungen fir elekirische
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Energie und den Temperaturverlauf sowie annahernd Entwicklung der importe
konstante Preise fir Erdél, Erddliprodukte, Kohle und 1976 1977 1978

{Prognose) {Pregnose)

Koks ermdglicht. Fiir 1978 wird ein Anstieg des Ver- Nominefle Verdnderung gegen das Yorjahr
brauches auf das Niveau von 1976 erwartet, wozu in %

noch eine Aufstockung von Pflichtlagern um 5% der Nahrungsmittel und Getrénke +23 +14 + 3
Vorjahrsimporte kommt. Es wird angenommen, da8 ::::;::?ﬁ; o iig ‘5_‘1;’ Li
die Imporipreise fiir Erddl und Erddlprodukte im Halb- und Fertigwaren +23 215 0
Jahresdurchschnitt um 5% steigen werden. Die Ein- Personenkraftwagen . . . +50 +16 —25
fuhr von Brennelementen fiir das Kernkraftwerk wird ;‘:::';im":e“ﬂ'i‘::;:k"““mi.”le".‘ :ig izg i A
mit einem Wert von 300 Mill. S veranschlagt. Importe insgesams 126 14 T2
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