Konjunktur iiber windet
Talsohie ohne Bezessmn

®is zur Jahreswende 1890/91
w [leBen Nachfrage, Produktion
1 und Beschéftigung in Oster-
reloh kaum Anzeichen eines Konjunk-
turabschwungs erkennen. Die lebhaf-
te Nachfrage aus Deutschland hielt
Export und Industrieproduktion in
Schwung, und die Konsumenten zeig-
ten sich von der Kriegsgefahr am Per-
sischen Golf und Rezessionstenden-
zen im Ausland wenig beeindruckt.
Insgesamt stieg das Brutto-Inlands-
produkt 1990 nach vorlaufiger Rech-
nung real um 4,6% und bestatigte da-
mit die WIFO-Prognose
Vorboten einer Verlangsamung
des Wirtschaftswachstums sind je-
doch in den letzten Menaten deutlich
sichtbar geworden. Die Ausfuhr ist
zunehmend auf Deutschland konzen-
triert, wiahrend die meisten anderen
Auslandsmiarkte nur wenig Spielraum
fur Absatzsteigerungen bieten Die In-
dustrieunternehmen registrieren denn
auch weniger Auftragseingange und
sind mit Personalaufnahmen und in
ihren investitionsplénen zuriickhalien-
der. Dartiber hinaus haben viele Un-
ternehmen nun ihren Bedarf an neuen
Maschinen und zusatzlicher Produk-
tionskapazitadt gedeckt, viele Haushal-
te aufgeschobene Kaufe dauerhafter
Konsumguter nachgeholt: Eine Rilck-
kehr der inlandsnachfrage zu ihrem
mittelfristigen Wachstumstrend ist da-
her nach den hohen Steigerungsraten
der letzten Jahre auch unabhangig
von dampfenden Einflissen aus dem
Ausland zu erwarten
Die Prognose ergibt fir 1991 ein
Wachsium des Brutto-Inlandsproduk-
tes von real 3% und von 3%% fiir 1992
Der teilweise asuch durch Sonderef-
fekte verstérkte Boom des Vorjahres
kiingt ab, ohne in eine Rezession zu
midnden Dieses zuversichtliche Sze-
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Seit der letzten Konjunkturprognose
vom Dezember haben sich wichtige
Rahmenbedingungen geandert. Der
rasche Erfolg der Alliierten im
Golfkrieg hat die Aussichten auf
anhaltend niedrige und stabile
Rohdlpreise entscheidend verbessetrt.
Fir die Industrieldnder ist damit eine
Hypothek weggefallen, die einerseits
den Spielraum fur Zinssenkungen
einengte, andererseits die
Erwartungen von Konsumenten und
Investoren triibte. Gleichzeitig sehen
sich aber die 6ffentlichen Haushalte
durch den Konjunkturriickgang, die
Kriegskosten und die Finanzierung der
ehemaligen Planwirtschaften in
Osteuropa grofieren Belastungen
ausgesetzt. Sie bedingen in
Deutschland Steuererhéhungen, die
das Wirtschaftswachstum mittelbar
auch in Osterreich dampfen konnten,

— Die

nario grundet SICh auf mehrere Uber-- ;

legungen:
— "Das kraftige Wachstum Ioste 1990
_' Multiplikatoreffekte . .aus, die der
" Wirtschaftsaktivitat. auch - im Jah-
resverlauf 1991

lmpulse ‘geben..

" Realeinkommen - und - Beschafti-
7 gung nehmen deutlich zu, und die
. Ausgabenneigung * wurde durch
. die jiingste Entwicklung nicht ent-
- scheidend geschwichi. =

~'Das Ende des Golfkriegs starkt

~die Zuversicht von Unternehmen
- und ‘Haushalten,  die “Aussichten
- auf: hdhere Preisstabilitdt ebnen
*‘den Weg zu einem zligigen Abbau

.des hohen mternationalen Zlnsm— R

. veaus - .
Steuererhohungen in
D'e:utschland werden — .zum Teil
_wegen ihrer zeitlichen Befristung
~.—. das Wirtschaftswachstum und
den importbedarf nur in begrenz-
"“tem " AusmaB 'démpfen Oster-

5 reichs. Export wird 1992 auch vom =

' 'jneuerltchen Aufschwung der inter- -
“nationalen Konjunktur (abgesehen
-.“von Deutschland) profitieren
‘Der Warenexport wird im Progno-
sezeitraum real um 6% bis 8%% pro

Jahr-expandieren; viel hdhere Steige-
- rungsraten werden vor allem 1991 die .

Hauptergehnisse der Prognose
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Brutto-Inlandsprodukt

Real + 39

Nominell + 62
Wartschopfung Industrie’) real + 55
Privater Konsum real + 31
Brutto-Anlageinvestitionen real + 60¢

Ausriistungen + 456

Bauten + 62
Warenexporte

Real + 98

Nominell +113
Warenimporte

Real + 79

Noemingll 4+ G8
Handelsbilanz Mrd S —704
Leistungsbilanz Mrd S — 39
Verbraucherpreise + 290
Arbeitslosenquote .. in % 53

1 Elnschligdlich Bergbau

1089 1990 1991 1592
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

+ 440 + 45 + 30 + 33
+ 70 + 82 + 6% + 70
+ 82 + 84 + 40 + 48
+ 32 + 41 + 32 + 30
+ 55 + B9 + 47 + 52
+ 72 + 84 + 55 + &5
+ 44 + 57 + 40 + 40
+ 82 + 83 + 60 +
+120 + 38 + 81
+104 + 85 + 80 + B0
+142 + B0 + 81 + 87
817 —836 —832 — 890
+ 22 + 94 + &7 + 81
+ 25 + 33 + 37 + 35
50 54 59 B3
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Lieferungen nach Deutschiand erzie-
len Wahrend Osterreich auf dem
deutschen Markt seine Position festi-
gen kann werden die Marktanteile im
Dollarraum angesichts der Schwéche
des Dollars nur mit Muhe zu behaup-
ten sein

Die internationale Konjunkturflau-
te wird die Nachfrage im Reiseverkehr
démpfen Angesichts der politischen
Krise in Jugoslawien und der latenten
Terrorgefahr im suddstlichen Mittel-
meerraum kénnie jedoch ein groBerer
Anteil am Sormmertourismus Oster-
reich zugute kommen

Die Aussicht auf eine stabile Infla-
tionsrate von kaum mehr ais 3%% er-
hdht gegeniber der bisherigen Ein-
schatzung die Realeinkommen, doch
ist wegen des Uberangebotes an Ar-
beitskraften mit negativer Lohndrift
zu rechnen Der private Konsum wird
etwa gleich rasch wie die verfligbaren
Einkommen wachsen, real um 3% bis
3%% pro Jahr Sollte jedoch eine Sen-
kung des Luxussteuersatzes zur Dis-
kussion stehen, wére in den Monaten
vor dem in Aussicht genommenen
Stichtag mit massivem Aufschub von
Pkw-Kaufen zu rechnen Das Kon-
sumwachstum wulrde in diesem Fall
vom stetigen Pfad erheblich abwei-
chen

Nach der kraftigen Steigerung im
Vorjahr flaui die Investitionstatigkeit
nun &b Unter dem Eindruck der Golf-
krise duBerten sich vor allem die Un-
ternehmen in der Industrie sehr zu-
rickhaltend, doch kdnnten optimisti-
schere Erwartungen nach Ende des
Krieges sie zu einer Revision der Inve-
stitionsplane nach oben veranlassen
In den ubrigen Wirtschafisbereichen
scheint das Invesiitionsklima unge-
trubt ebenso die Nachfrage nach
Bauleistungen

Die Leistungsbilanz weist flr 1991
und 1992 jeweils einen UberschuB
von 7 bis 8 Mrd S bzw 0 4% des BIP
auf Nach dem Ruckgang der Rohdl-
praise ist keine Verschlechterung der
Terms of Trade mehr zu erwarten,
doch wird der reale AuBenbeitrag ge-
ringfugig negativ. Ein tendenziell
wachsender Teil des Defizits im Wa-
rengustausch wird durch die Nettoer-
trige aus dem Reiseverkehr gedeckt

Die Nachfrage nach Arbeitskréften
nimmt nur fangsam ab da das reichli-
che Angebot den Druck zu personal-
sparenden. RationalisierungsmaBnah-
men verringert Der nach wie vor star-
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Annahmen iiber die internationale Konjunktux

1988

Brutto-Inlandsprodukt real

OECD insgesamt + 44
USA + 45
Japan . + 57
QEGD-Europa + 37

BRD {Westdeutschiand) + 37
Welthandel real. . + 90
Marktwachstum'} Ostarraichs + 76
Weltmarki-Rohstoffpreis?)

Insgesamt . - 40

Ohne Energierchstoife . +210

Erdéipreis®) $ je Barrel 138
Wechselkurs Sjes 1235

basis — %) Durchschnittlicher Imporipreis der OECD

'} Reales Importwachstum der Partnerlinder gewichtet mit dslerreichischen Exportanteilen — %) HWWA-Index Doltar-

1989 1990 1981 1992

Veranderung gegen das Voriahr in %

+ 34 + 28 + 18 + 25
+ 25 + 09 + 10 -+ 20
+ 49 + B0 + 35 -+ 38
+ 25 + 30 + 20 + 25
+ 38 + 45 + 28 + 30
+ 73 + 55 + 50 + 65
+ 87 + 73 + 60 + 65
+1G0 +180 - 20 +100
= 40 + 00 + 20 +100

164 220 210 230

1323 1137 10 60 1050

ke Zustrom aus dem Auslaﬂd laBt ssch

schwerer elndammen als erwartet
Setbst wenn d!e admlnsstratlven MaB--f

nahmen zur Begrenzung der Austan-
derbeschafngung Erfoig haben;

scheint ein Anstleg der: Arbenslosen—_- _

quote auf uber 6% im Jahr 1992 un-
vermeldhch : :

Neuer Aufsehwung nach dem .
Gelfkrleg wahl schelnllcher

'Dle :ntemationale Konjunkturper-.

spektwe b|etet nach’ w1e vor einen’ un—'_'"_
durch ‘eine " Verschiechterung “der’

gewohn!ach groBen Un81cherhe;ts~

spielraum. Die. seit 1990 beobachtete :

Wachstumsrezessnon in den USA urid-

funden sie sollte daher die Erwartun-

gen-von Unternehmen und Haushat—:::_.
ten nicht nachhaltlg truben und: etwa

um_ die Jahresmitte- 1991 uberwunden"
sein.. Allerdmgs erwies. s;ch die .Re-
zess;on als etwas scharfer als Voraus-'_

gesehen Nur Zum Teil schelnt dies -

* Die Geldpolitik ‘erhalt dadurch groBe__'
. reri Spielrauri for Zlnssenkungen tp-

eimgen anderen Léandern wurde nach junkturkhma in: den USA a"fzuhetien

dem . Iangen Boom als. ,,normal“ emp— )

'=Junkturaufschwung sst dadurch wahr

: Bere Auswwkungen

durch die Go!fkrlse bed:ngt 2um Teil.
spnegeEt sich darin wohl| auch, daB die .
anfangliche "Euphorie - uber die Ent- o -
wicklungschancen der..:ehemaligen
Planwirtschaften- nun emer nuchter-_ _
nen Elnschatzung gewxchen ist.: :
“‘Nach dem raschemn: Ende des: Gotf

_ krlegs haben sich in den Endl_.ts‘[rlemlrt—:'=

dern; die Aussichten:: auf - hohere..
Pre stabllatat erhebltch gebes_

ternéhmen _und Haushalte mussen_; -
n;cht mehr m:t EinkommenseinbuBe

Terms of Trade ‘rechnen, 'Am stark-
sten schernt snch dadurch ‘das Kon

wie auch die Tendenz auf den Fmanz-; "
und Dewsenmarkten zergt Der fir -
das. 2. Halbjahr 1991 erwartete Kon~"

scheinlicher geworden
In Westeuropa ze:tigt die Uber—

gangsknse im. Osten -allimahlich: gro—_' -

;Vor allem n

Wichtige Konjunkturindikatoren
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Deutschland Der Nachfrageboom sti-

rmuliert verbunden mit dem Abbau

des Leistungsbilanzliberschusses,
das Wachstum auch in den Nachbar-
landern; andererseits veranlaBt der
hohe Finanzierungsbedarf die Deut-
sche Bundesbank zu einer restrikti-
ven Geldpolitik, die die Zinsen euro-
paweit unerwinscht hoch hélt

Zur Finanzierung des hohen Inve-
stitionsbedarfs und von Sozialleistun-
gen in den neuen Bundesldndern so-
wie des Beitrags zu den Kosten des

Golfkriegs hat die deutsche Bundes-

regierung ein MaBnahmenpaket von

Steuer- und Tariferhhungen be-

schiossen, das zusitziiche Einnah-

men von brutto [ohne Berlicksichti-
gung durch Wachstumsverlusie be-

dingter Mindereinnahmen) 32 Mrd. DM

im Jahr 1991 und 40 Mrd. DM 1992 er-

schlieBen sofl Wichtigste EinzelmaB-

nahmen sind ein auf ein Jahr befriste-
ter Zuschlag zur Lohn-, Einkormmen-
und Korperschaftsteuer und die un-
befristete Anhebung bestimmter Ver-
brauchsteuern

Durch diesen Entzug realer Kauf-
kraft wird das Wirtschaftswachstum in

Westdeutschland gedampft, nach

Schatzungen des [FO-Institutes in

Miinchen um potentiell bis zu J; Pro-

zentpunkt im Jahr 1991 und héch-

stens 1 Prozentpunkt 1892" Mehrere

Uberlegungen sprechen jedoch dafur,

den dampfenden Effekt eher geringer

zu veranschlagen:

— Durch die Einkommensumvertei-
lung von West nach Ost wird per
Saldo zuséaizliche Nachfrage ge-
schaffen (durch die hdhere Ausga-
benneigung im Osten) die mittel-
bar wieder der westdeutschen
Konjunktur zugute kommt

— Die westdeutschen Haushalte wer-
den auf den Kaufkraftentzug mit
einer Senkung ihrer Sparquote
reagieren, zumal sie ihn (wegen
der teilweisen Befristung der MaB-
nahmen) als voribergehend anse-
hen und das Ende des Golfkriegs
thren Konjunkiuroptimismus ge-
starkt hat

— Die Anhebung der Kb&rperschaft-
steuer fur ein Jahr wird manche
Unternehimen dazu veranlassen,
die Anschaffung von Investitions-
gitern auf diese Periode zu kon-

Entwicklung der realen Wertschépfung
1990 19914 1992 1980 1991 1992
Zu Preisen von 1983 Verdnderung gagen
in Mrd S das Vorjahr in %
Sachgiterproduktion und Bergbau 4252 4418 4621 +77 +39 +486
Industrie und Bergbau 3267 3400 3561 +84 +40 +48
Gewerbe 985 1019 106 0 +53 +35 +40
Energie- und Wasserversorgung 47 7 496 506 —17 +40 +20
Bauwesen 1013 1053 1085 +57 +40 +40
Handel') 2473 2558 2656 +41 +35 +38
Verkehr und Nachnchtenubermmlung 888 928 96 0 +486 +33 +35
Vermégensverwaltung?) 205 2 2113 217 6 +38 +30 +30
Sonstige privata Dignste®) 612 627 843 +33 +25 +25
Oifentlicher Dienst 1776 1783 1802 +1.0 +1.0 +05
Wertschdpfung ohne Land- und Forstwirtschaft 13552  1.3988 144kg +46 +32 +34
Land- und Forstwirtschaft 47 4 460 487 +33 —~3.0 +15
Wertschdpfung dar Wirtschaftsbereiche®) 14026 14448 14926 +48 +30 +33
Brutto-Inlandsprodukt 14538 14971 1646 4 +48 +30 +33
'} EinschieBlich Beherbergungs- und Gaststittenwesen. — %) Banken und Versicherungan, Realitdlenwesen sowie
Rechis-~ und Wirtschafisdienste. — ") Sonstige Dienste, private Dienste chne Erwerbscharakter und hdusliche Dienste
— "}y Vor Abzug der impulierten Bankdienstleistungen und vor Zurechnung der Importabgaben und der Mehrwert-
slauer

3 f.zentrleren

‘f:_'bare Ausgaben Zu umgehen

staaﬂlche Netto- Kredrtaufnahme.

' Durch diese. Entlastung des Kapi-

_talmarktes kann die von den USA:
S gehende Zinssenkun sten-
“ denz eher na_chvollzogen werden..
Uch wenn’ durch  das” Ende :des
Golfkriegs dle Erdoimarkte zur-Ruhe

gekommen sind und mtemationale_f
R[sken; abgebaut ‘wurden,  wird-: ‘sich
die' suropéische Konjunktur auf ab- :

sehbare’ Zeat vorwiegend auf die Bm-

nenkrafte stutzen massen, d|e unter

: Kum S0 dle hohere'__'--
':.:'Steueriast durch rasch abschre;b~

Um den: Betrag der zusatzhchen':'.f
‘Eihnahmen verringert sich: die

- schwert?).

janderem durch dre voi!e [ntegration';_
der EG mobtiisrert werden Dl@ ostey-"
ropalschen Lander: _
noch kein tragfah|ges Nachfragepo«_'_'_
‘tential, und die usfuhr nach Nord-:
amerika und in die- ubruge Welt ist.
durch den nledngen DoHarkurs er-

: In den groBen Industrlelandern st
dle Geldpoiitik unterschiedlich ausge-"

“richtet. Wiéhrend-in den USA die No-

tenbank weitere MaBnahmen zur Lok-
kerung setzle und den Diskontsatz

Produktion und Nachirage

Reale Verdnderung gegen das Yorjahs in %

5
Brutto—Inlandsprodukt

Privater Konsum

“81 82 83 84 85 85 87 BB 89 90 91 92

2L Bauinvestitionen
| (o RPN i —
-2+ —gl ,,‘
-4+ " Warenimport -1t N
)\
| sl N\
—B4 “ra
5 v

-10<
81 B2 83 84 85 B8 87 838 88 90 91 92

TIFO—~

Institut fir Wirtschattsforschung, , Gesamtwirtschattiiche Auswirkungen ‘der Steuererhdhungen:— Ein erster Schitzversuch™; IFO~—Schnelidienst, 1991, (7). S
%) Der jungste Aufschwung des Dollarkurses sollte als spekulative Reaktion auf das Ende des Goifkriegs nur von kurzer Dauer sein. Die. Prognose geht davon aus, -5

daB aufgrund der gesamiwirtschaftlichen Fiahmenbedmgungen m den USA der Dollar auf mmiere Slcht welter zur Schwiche tendreren wnrd
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Anfang Februar auf 6% senkte, erhéh-
te nahezu gleichzeitig die Deutsche
Bundesbank die Leitzinsen Dies soil-
te einer Beschleunigung des Geld-
mengenwachstums entgegenwirken
und das Vertraugn in die weitere Sta-
bilitatsorientierung der Bundesbank-
politik erhdhen Halt die internationale
Zinssenkungstendenz an, kann dies
in der Folge auch die Zinsen in
Deutschland sinken lassen, sofern
eine entsprechende Realzinsdifferenz
erhalten bleibt Dennoch wird bis zum
Ende des Prognosezeitraums die
deutsche Sekundérmarktrendite vor-
aussichtlich zwischen 8%% und 9%
verharren

Die teitzinserhéhung in Deutsch-
tand wurde von der Ossterreichischen
Nationalbank mitvolizogen Die Markt-
zinsséize wurden dadurch unmittel-
bar nicht beeinflut, da ihre Entwick-
lung von institutionellen Einftlssen
uberlagert wird Liquiditatsprobleme
der Banken fuhrten dazu, daB der
Taggeldsatz Anfang 1991 um % bis
% Prozentpunkte uber dem Niveau in
Deutschland lag; die Sekundarmarkt-
rendite folgt der entsprachenden Vor-
gabe in der Tendenz Im Jahresdurch-
schnitt 1991 und 1992 wird freilich die
Sekundarmarktrendite dem Niveau in
Deutschland weitgehend entspre-
chen

Die gunstigere Einschatzung der
Konjunkturaussichten fir die USA hat
im Mérz zu einer Kurssteigerung des
Dollars um fast 15% seit seinem histo-
rischen Tiefstand vom 11. Februar
(1022 3) geflhrt Die Prognose des
effektiven Wechselkurses geht davan
aus, dafl im Jahresdurchschnitt der
Devisenmittelkurs des Dollars 1050 S
betragt Trotz hoher DM-Zinsen bleibt
die DM im EWS schwach, der Index
ihres AuBenwertes gegenlber den am
EWS beteiligten Landern liegt sogar
unter den entsprechenden Werten
des Vorjahres Mit einem Realignment
im EWS wird nicht gerechnet viel-
mehr wird die Deutsche Bundesbank
trachten die Wechselkursparitaten
{iber die Zinsen zu sichern Der nomi-
nell-effektive Wechselkurs des Schil-
lings wird 1891 voraussichtlich um
0,8% steigen und 1892 unverdndert
bleiben. Dank der im Vergleich zum
Durchschnitt  der  Handelspartner
niedrigeren Inflationsrate wird sich die
Wetthewserbsfahigkeit gemessen am
preispereinigien effektiven Wechsel-
kurs, in beiden Jahren verbessern
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Nachfrage und Produktion wiesen
in Osterreich im Herbst deutlich auf-
warts Nach vorldufiger Rechnung
stieg das Brutio-Inlandsprodukt im
IV Quarial 1990 saisonbereinigt ge-

Reges Wirtschaliswachstum bis
zur Jahreswende 1990/91

genuber der Vorperiode real um 1%%
Damit beschleunigte sich die wirt-
schaftliche Aktivitdt, nachdem sie im
Frihling und Somrner auf dem zuvor
erreichten hohen Niveau stagniert
hatte Vor allem die Auslandsnachfra-
ge und die Bautatigkeit nahmen einen
neuen Aufschwung

Insgesamt erreichte 1990 das
Wirtschaftswachstum mit  +4,6%
(IV Quartal +4%%) gegeniiber dem
Vorjahr den hochsten Wert seit 1978
Es dUbertraf den Durchschnitt der
europdischen  OECD-Siaaten um
nicht weniger als 1% Prozentpunkte,
nur in Westdeutschland wurde ain
gleich gutes Ergebnis erzislt DaB die
starksten Nachfrageimpulse vom Wa-
renexport und den inldndischen Inve-
stitionen ausgingen, kam in erster Li-
nie der Industrie zugute Sie konnte
ihre Wertschdpfung um 84% steigern,
mehr als doppelt so stark wie die
ubrigen Wirtschafisbereiche im
Durchschnitt Auch das Bauvolumen
wuchs mit +5%% kraftig

Auch vom Konjunkturriickgang
1991 wird die Industrie am siirksten
betroffen sein Schon im Dezember
1990 lag der Wert sowohl der Auf-
tragseingange als auch der Auftrags-
bestiande unter dem Vorjahresniveau.
Wenngleich im Janner das Produk-
tionsergebnis des Vorjahres um 7%
Ubertroffen wurde, beurteilten die Un-
ternehmen im WIFO-Konjunkturtest
die kurziristigen Aussichten zurlck-
haltender ais drei Monate zuvor. Die
Prognose der Industrieproduktion
1991 wird um 1 Prozentpunkt nach
unten — auf +4% — revidiert

Trotz eines schwachen Monatser-
gebnisses im Dezember beschleunig-
te sich im IV Quartal 1990 das Export-
wachstum gegenlber der Vorperiode
Im Vergleich zum Vorjahr lag der no-
minelle Ausfuhrwert um fast 10% hé-
her; die Lieferungen nach West-
deutschland stiegen um 19%, jene in
die Ubrige Welt allerdings nur um 5%.

Ahnlich gespalten wird die Export-
konjunktur voraussichtlich im gesam-
ten Jahr 1991 sein Der Welthandel
wird mit real +5% schwécher expan-
dieren als in den letzten Jahren da

Nachfrage aus Deutschland
stiitzt Exportwachstum

die USA und viele andere Industrielan-
der die Wachstumsrezession nur z&-
gernd uberwinden und in den ehema-
tigen Planwirtschaften im Osten die
Ubergangskrise sich als weit hartnak-
Kiger erweist als zundchst angenom-
men Das Nachgeben der Roh&lpreise
erweitert allerdings die Importkapazi-
tat vieler Lander, in der Dritten Welt
verringert auch der Rlckgang des
Dollarkurses und der Dollarzinsen die
Schuldenlast. Osterreich wird freilich
Mihe haben, seine Marktposition im
Doltarraum zu verteidigen

Die Ausfuhr nach Deutschiand
wird hingegen weiter mit zweistelliger
Raie wachsen Aus den oben ange-
fuhrten Grunden kdnnten die mit den
Steuererhdhungen grundsaizlich ver-
bundenen dampfenden Effekie auf
die deutsche Konjunktur in Grenzen
bleiben; die durch sie finanzierte
Nachfrage wird zumindest mittelbar
fur anhaitend regen Importbedarf sor-
gen. So soll auch gemaB den dkono-
metrischen Modelisimulationen des
IFO-Institutes die Einfuhr durch die
fiskalischen MaBinahmen 1981 um nur
%%, 1992 um nicht mehr als 2% ver-
ringert werden {/FO, 1991}

Aufgrund der neuen Rahmenbe-
dingungen, vor allem der starker aus-

Privater Konsum

+ 21
+124

Privater Konsum
Daugrhaite KonsumgUtar
Michtdauerhafte Konsumailter und
Dirnstleistungen
Netto-Masseneinkommen
Veriugbares parsdaiichas Einkomman
Sparquate in % des verfugbaren
Einkammens . S 122

+ 20
+ 07

+ 33

1585 1990 1981 198
Veranderung gegen das Yorfahr i 5t real

+ 32 + 41 + 32 + 30
+115 + 8a + 35 + 30
+ 20 = 33 + 31 + 30
+ 58 + 28 + 27 + 24
+ 35 + 38 + 28 + 33

41 139 137 140
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K O N J [ N
gepriagten Konjunkturschwéiche im Produkiivitit
. o T 1 Ivita
OECD-Raum, muB die Prognose flr 0c
das Exportwachstum 1891 um mehr 1088 1589 1580 oy I
als 1 PFOZGDTPUHKT nach unten, auf Veranderung gegen das Vorjahr in %
8% korrigiert werden Der zu erwar- Brutto-iniandsprodukt real +39 +40 +46 +30 +33
tende Aufschwung des Welthandels Erwerbstatigs') +02 +13 +138 +12 +ie
. . . Produktivitat (BIP je Erwerbstétigen) +38 +26 +27 +18 +23
SD”te 1992 eine |8iC]'l1lte‘ Besohleunl— Industrieproduktion®) +64 +58 +34 +40 +48
gung der Ausfuhr ermdglichen und so Incustriebeschiftigte 21 +07 +15 —05 -05
die schwiacheren Nachfrageimpuise Stundenproduktivitdt in der Industrie . +78 +58 +71 +45 +53
Geleistete Arbeitszeit je Industriearbeiter +08 —08 -3 *60 +00
aus Deutschiand wettmachen
") Unselbsténdige und Selbsténdige laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung — % Laut Produktionsindex

Marktanteilsgewinne im
Reiseverkehr

Von November 1990 bis Februar
1991 war die Zahl der Ausldndernich-
tigungen um 7 4% hoher als im Vorjahr
(die Ubernachtungen von Inldndern
erhéhten sich mit + 11%% wesentlich
stérker} Dennoch wird das Ergebnis
filr die gesamte Wintersaison nicht
ganz so gunstig ausfallen, da das mil-
de Wetter zu Saisonende den Schilauf
beeintrachtigte und der Stadtetouris-
mus unter Stornierungen aufgrund
des Golfkriegs litt

Der Konjunkturabschwung im
Ausland, vor ailem in Deutschland,
wird sich auch im Sommertourismus
niederschlagen Andererseits kdnnte
Osterreich neuerlich von einer Umlen-
kung der internationalen Nachfrage-
stréme profitieren, diesmal als Foige
der politischen Krise in Jugoslawien
und der latenten Terrorgefahr im sid-
Sstlichen Mittelmeerraum. Die Steige-
rung der realen Einnahmen aus dem
Auslanderreiseverkehr wird fur 1991
auf 6% (bisher +7%) geschatzt; mit
der erwarteten Belebung der interna-
tionalen Konjunktur scheint 1892 ein
Wachstum in zumindest gleichem
AusmaB erreichbar.

Stetiges Konsumwachstum

Wahrend im Jahresdurchschnitt
1990 der private Verbrauch der Haus-
halte real um mehr als 4% zunahm,
betrug im IV Quartal der Abstand
zum Vorjahr nur noch knapp +3%
Darin spiegeit sich der kraftige Nach-
frageaufschwung im Verlauf des Jah-
res 1989, als die Netto-Einkocmmens-
gewinne aus der Steuerreform zuerst
nur zodgernd, spater jedoch massiv in
den Konsum flossen Gegenliber dem
Vorquartai blieb das Niveau der Aus-
gaben real etwa gleich Auch hach
Weihnachten dirfte der Geschéafts-
gang im Einzelhandel lebhaft gewe-
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sen sem vorlauf:ge Meldungen Eassen

zZu': Jahresanfang 1991 keine: Beem-
trachtlgung durch den Golfkonﬂrkt er-.
kennen. BT ST

eme grund!egende Anderung [hres =

Sparverha[tens Der.Bedarf an dauer~- _-:';
Chaften: Konsumgutem ist. fremch nach .. -
dem Boom der letzten. Jahre \nelfach-:_- ;

Der private Konsum wird etwa gleich
rasch wie die verfiigbaren Einkommen
wachsen, Solite jedoch eine Senkung
des Luxussteuersatzes zur Diskussion
stehen, ware in den Monaten vor dem
Stichtag mit massivem Aufschub von

Pkw-Kaufen zu rechnen. Das
Konsumwachstum wiirde in diesem
Fall vom stetigen Pfad erheblich
abweichen.

gesattlgt

reisen = konzentneren

estltlonshoom der Industl ie
abﬂeffaut

ju_hd_ anderen :

: 991 Est nun mlt elnem Kon-_
sumwachstum von reaE Sﬁ.% (btsher
zu ni-diese Prognose
scheznt durch dle deuthche Fiewsaon
der Enﬂanonsrate nach unten g t ab-
geStchert Eme fast. gietch hohe Zu-

wachsrate von 3% ergtbt sich: auch als_

zentraEer Wert der okonometnsche ]
Schatzungen fur 1992 Dre verfugba—

|ntemationa[en Konjunkturschwache
geben den Haushaiten kaum An|aB fur

_:nkommen' stefgen Jin beiden’:
Jahren real in‘ahhlichem - AusmaB und :
das Enda des Golfkriegs. sowie die '
Auss;cht auf’ baldlge berw;ndung der

_+8‘/a% im Jahr 1990 die: bereits hohe

.'-'Qerte Der ausgepragte Konjunktur-'-_-

Ehde Oktober gaben die: lndustrleun—
ternehmen an, die Anschaﬁungen von__l :
Kapltaigutern 1991  nur noch. um’real -

Entwml\lung der Nachirage
1990 1891 1992 1980 1991 1892
Mrd & Yerénderung gegen
das Vorjahr in %
Real (zu Prefsen von 1983)
Privater Kensum 8245 8509 876 4 +41 +32 +30
Gtfentiicher Konsum 2411 2447 2459 +10 +15 +05
Brutto-Anlageinvestitionen 3681 3854 405 4 +69 +47 +&52
Bauten (netto}’) 881 1856 203 4 +57 +40 +40
Ausriistungen (netto}’). . 31589 1687 1797 +84 +55 +85
Lagerbewegung und Statistische Differenz 360 383 429 . .
Verfagbares Glter- und Leistungsvolumen 14687 15193 15706 +44 +34 +34
Plus Exporte i w S 3 8708 7050 7447 +92 +31 +586
Waranverkehs%} 448 8 4757 50686 +88 +60 +85
Reiseverkehr 1204 127 6 1353 +42 +60 +60
Minus tmporte | w $7) 8867 7ar e 7689 +86 +59 +57
Warenverkehr®) 5506 5836 8187 +85 +60 +80
Reiseverkehr 780 g2z 863 +22 +40 +50
Brutto-Inlandsprodukt 14538 14971 1546 4 +46 +30 +33
Nominell 18098 19343 20899 +82 +69 +70
} Ohne Mehrwertsteuer — %) Ohne Transitverkehr {ginschlieBlich Transitsaldo) - % Laut AuBenhandelsstatistik —
*} Ohne Transitverkehr

11

die Nachfrage wird s;ch.'_._' '
“stérker:“auf’ kurz!eblge ‘Waren und: ;-
Dlensﬂelstungen - darunter Urlaubs- s

DJe Nachfrage nach Maschmen.'_'_:_--'_
: Ausrustungsgutern L
“libertraf in der. Gesamtwirtschaft mit

-_:Wachstumsrate des Vorjahres - Vorrel-_.{---_: :
‘tef ‘war- die :Industrie, die angesichts =
!ebhafter Produknonstatlgkelt und na-. i
“hezu voll “ausgelasteter Kapaz:taten'l oy
E ihr invest:tlonsvoiumen um-:18% stei~ 1

ruckgang im Austand -und . der Aus-.
“bruch der: Golfkrise: haben jedoch im "
'Herbst das Investltlonsk[:ma deuthch' i
_etrubt m WiFO Investlttonstest von_ :

-814% steigern zu wollen. Nach dem ra- E
schen Ende des Golfknegs werden_ e




wohl auch in Osterreich viele Unter-
nehmer die Geschaftsaussichten wie-
der giinstiger beurteilen und investi-
tionsplane nach oben korrigieren Der
Riuckgang der Auftragseingénge in
den latzten Monaten und der noch
nicht eindeutig absehbare Wende-
punkt zu einem neuen Aufschwung
der internationalen Konjunktur legen
dennoch eine vorsichtigere Einschit-
zung der Ausrustungsinvestitionen
1991 nahe (+54% fir die Gesamtwirt-
schaft; 1992 +6%%)

In den vom Export weniger abh&n-
gigen Wirtschaftsbereichen ist die
Investitionstatigkeit geringeren
Schwankungen um den mittelfristigen
Wachstumstrend unterworfen. Die Er-
tragslage der Unternehmen wurde
durch die vorlubergehende Energie-
verteuerung nicht entscheidend be-
eintrachtigt, die hohen Zinsen ma-
chen aber Finanzanlagen — im Ver-
gleich zu Realinvestitionen von Ge-
winnen — weiterhin attraktiv. Das
reichliche Angebot an billigen Ar-
beitskraften knnte in manchen Bran-
chen, vor ailem des Dienstleistungs-
sektors den Druck zugunsten perso-
nalsparender RationalisierungsmaB-
nahmen vermindern

Anhaltend rege Bautidtigkeit

Im 2 Halbjahr 1880 beschleunigte
sich das Wachstum der Bautatigkeit,
im Jahresdurchschnitt war die Rate
mit real +5%% hoher als erwartet Die
jingsten Meldungen im WIFO-Kon-
junkturtest und die Daten der Auf-
tragslage lassen sine nur maBige Ab-
schwachung der Baukonjunktur er-
warien, die Prognose ergibt eine
gleichformige Steigerung der Produk-
tion um real jeweils 4% 1981 und 1992

Besonders kraftig ist die Nachfra-
ge privater Investoren im Wirtschafts-
bau — Industriebauten sowie Buro-
und Verwaltungsgebdude — und im
Wehnungsneubau Letzterer hat seine
zweijghrige Wachstumspause nun
endgiltig Uberwunden: Dies zeigen
sowohl die héheren Aufiragsbestande
als auch die grofere Zah! der Forde-
rungszusagen im MehrgeschoBbau
und der gewdhrien Darlehen der Bau-
sparkassen flr den Eigenheimbau

Weniger giinstig ist die Auftragsla-
ge im Tiefbau Der Bundesvcran-
schiag fur 1991 ist hinsichtlich der
Vergabe neuer Bauprojekte restriktiv,

152

Léhne, Wetthewerbsfiahigkeit
1988 1989 1990 1891 1992
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Bruttoverdiensie Je Arbeithehmer +29 +48 +56 +65 +58
Realginkommen je Arbgitnehmer
Brutto +13 +20 +23 +2.8 +23
Netta +C4 +60 +15 +20 +15
Metto-Masseneinkommen nomlne]i +23 +86 +61 +65 +60
Lohnstiickkosten
Gesamtwitischaft —0f1 +28 +34 +50 +37
Industrie —43 —11 +Q0Q +25 +10
Relative Arbeltskosten‘)
Gegeniiber dem Durchschnitt der Handelspariner —48 —-3.2 +05 —-1.0 —-23
Gegeniber der BRD —40 —15 —12 —-13 —25
Effektiver Wechselkurs?)
Real —-07 —23 +18 —-08 —12
Indusiriewaren =08 —18 +13 —11 —10
Nominelf +03 —06 +32 +8 +00
Industriewaren —00 —01 +25 +02 +494
) In einheitlicher Wahrung: Minus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit — 2) Ohne Jugoslawien

im Straseﬁba werden dle Ausgaben-:_
weise durch die’ FE
nanzierung (ber Sondergeseilschaf-. o

kurzungen nur

ten kompensmrt 1392 sollten infra-

Generell haben'dle_ Buhd

dotlert als lm

- Gé(iéimpfte_lm_ ortneigung

- Obwohl.
1990 (Impdr
letzten Prognosewert

besserte sich:der. regle uBenbeltfag;-
zum ertsohaftswa h um starker als:

erwartet. Gemessen arh verfiigbaren
Guter— und Leustungsvolumen blieb

auch im Fietseverke‘hr schemt das !n
landsangebot in: Eetzter Zett an Attrak
tiwiat gewonnen’ zu haben

Ia_nc_ier |hre-:'-
Hochbauetats fii 1.99_ de thch hoher'_ C it
Crifrage ‘raschier - expandleren als die "

'schmtt we;ter verbessert _ S
2 FOr den Prognosezeliraum wird
?"_-‘:angenommen daB smh dle Export-

Aufgrund der Prognose der Nach—_'
fragekomponenten wird ‘sich das tm-=

'por‘twachstum 1991 und 1992 auf un-
"""cer 8% pro Jahr verfangsamen Ursa-
_chen hiefiir sind nicht nur das schwa-
“Ghere: BIP-Wachstum,

: Qndern auch
in;: der Nachfrage-
omponenten-

Verschiebungen
struktur zugunsten vo

it relatsv medrlgem_.impbrtanteil I

Reiseverkehr solite die Auslandsnach--.

" Ausgaben der Osterrelcher im Aus-.
Iand

elstun«sbllanzsaido bielbt

bllanzu' erschuB 1990 gun'siager aus

als zuE.etzt prognostiziert::Hiezu ha-
' ben vor allem h&here Nettoertrage im
-Auslénderreiseverkehr- .
.:-'; Auch haben sich die’ Terms ‘of Trade, ..
““trotz der. Verteuerung der ‘Rohdlim-

:beigetragen.

orte im "Herbst, im: Jahresdurchu"_

Wir tschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

-

Budgetnafitik
Finanzierungssaldo aller &fientlichen Haushalte')
Budgetsaido des Bundes netto?)

Finanzierungssaldo aller ffentlichen Haushalte')
Budgetsaldo des Bundes netto?)

Geldpolitix
Sekundarmarkirendite
Nominell
Real

1288

—47 3
-85

- 30
— 4z

1989 199¢ 1941 19492

Mrd S
—457 ~348 —354 —330
—627 ~B829 —632 —821

In % des BIP

— 27 - 18 — 13 - 18
— 37 ~ 35 — 33 — 30

In%
686 71 87 87 87
48 46 54 50 52

31980 1991 und 1992 Schétzung — 2} 1981 Bundesvorenschlag 1992 Schatzung
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und Importpreise parallet entwickeln. \rbeit ke
. . : Arbertsmar
Da aufgrund der internationaien Kon-
Junktyrfchwache ~das Exp_ortwachs-_ £ 1988 1989 1990 1994 1992
tum starker :abflaut als -die Inlands-- Veranderung gegen das Vorjahr in 1000
nachfra_QE, erd der AUBEI‘_Ebem’EQ .: Machfrage nach Arbeitskraften
T e s ; ’ “o7| Unselbstandig Beschéftigte .+ 25 + 518 + 664 + 440 + 380
Veranderung gegen das Verjahr in% + 09 + 18 + 23 + 15 + 12
Die Leistungsbilanz wird weiterhin mit Auslandische Arbeitskrifte + 35 + 185 + 502 + 400 + 200
einem positiven Saldo absch!ieﬁen‘. Unselbstandig und selbstandig Erwerbsiauge + 189 + 453 + 614 + 410 + 325
Zwar wird der reale Aufienbeitrag Angebot an Arbeitskrifien
geringﬁjgig negaﬁv’ doch ist nach dem Bemographisch bedingtes Erwsrbspotentiall) + 150 + 192 + 322 + 308 + 320
. .. . . Auslinder + 50 + 34 + 1 + 1586 + 150
Riickgang der Rohdélpreise keine iBnder + 100 4+ 158  + 160 1+ 150  + 170
Verschlechterung der Terms of Trade Erwearbspersonen im Inland + 131 + 359 + 780 + 810 + 475
mehr zu erwarten. Ein wachsender Teil Auslinder + 82 4+ 71 4580 4480 4 300
. . . Wanderung von Inlandem — 44 — 50 — 563 - 33 -~ 435
des Hande!sbllanzdeflzlts wird durch Imi&ndear + 143 + 288 3 253 3 163 3+ 210
hohere Nettoeinnahmen aus dem
: {berschull an Arbeitskréften
Reiseverkehr gedeckt. Vorgamerkte Arbeitslose — &8 - 95 + 188 + 200 + 180
I I Stand in 1000 1588 1482 1658 1358 2008
YL TR i T he i | Arbeitslosenquote in % 53 50 54 59 63
zum: Wirtschaftswachstum, zum . Un- | 7 ohne Asymwerber n % sz 7 6o
terschled VOH den letzten: ZWEI Jah'_ =i | Abweichung der Erwerbsbeteifigung vom Trend?) + 43 + 8¢ + 83 + 13 + 40
ren WIEder germgqulg nega’[lv Dl@-' ::: “] ") Tatséchliche Bevélkerungszahl, multipliziert mit dem Trend der Erwerbsquoten — 2} Inldndische Erwerbspersonsn
prognose der Warenstrome ergtbt fUri' minus inlindisches Erwerbspotential

1892 ein Handelsbllanzdeflzﬁ “von

rund 100 Mrd S. Bestéatigen srch die -

Annahmen - uber den F{etse\ferkehr
konnte dessen UberschuB
1endenzneii wachsenden Te;!

81,5%; Prognose 1992 70 6%)

Flr die Leistungsbilanz errechnet

sich aus der Prognose 1991 und 1992
jeweils ein.: UberschuB von - 7 bIS
8 Mrd S bzw 04% des BIP

A'r'i_)_é_i;él___é senqu ote St.:eig._t._;ﬁ_l‘)etlf 6%

Mit dér Jahreswende - 1990/91
durfte das-Wachstum der Beschafti-
gung séinen Héhepunkt uberschrl’[ten,

haben- Ende Februar war der: Vor;ah—;,

resabstand mlt 64,500 Personen um
fast 14.000 germger ‘als im: Dezember.

In derIndustrie nimmt der Personal—ﬁ-:‘"

stand, “bereinigt um Saisoneffekte,
schon seit 'dem Herbst tendenziell
wieder ab, und das Stellenangebot

unterschreltet seit. November zuneh—

mend das Vor}ahresnlveau

Dennoch reaglert die Nachfrage-"_.’
nach- Arbeitskraften nur zdgernd auf .
die Veriangsamung des Produktions~

wachstums. ‘Nach drei Jahren des
Aufschwungs. sind zyklisch bedingte
Produktivitdtsreserven weitgehend

ausgeschopﬁ und ‘das reichliche ‘An--:
gebot -an zusatzllohen billigen : Ar--

beltskraften deckt jeglichen Personal-;

bedarf in den Dienstle_lstungssparte_n_.f

Selbst wenn der Beschaftigungszu-
wachs (gegeniber dem Vorjahr) im
Jahresverlauf 1991 auf weniger als die
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‘einen”
des: - F
Handelsbnanzdeﬂzsts ‘decken,” (1989_';_-

Halfte des Janner Wertes schrumpfi
ergibt . s&c’h im Jahresdur hschmtt

der Auslanderbeschafﬂgung von der-
zeit rund -80-2Q00 (gegenuber dem Vor-
_1ahr)-- bis au etwa 15.000 gegen Jah-._

Der starke Zustrom von Arbeitskraften
aus dem Ausland |&fit sich schwerer
eindammen als erwartet. Selbst wenn
die administrativen Mafinahmen zur
Begrenzung der
Auslinderbeschaftigung Erfolg haben,
scheint ein Anstieg der
Arbeitslosenquote auf tber 6%
unvermeidbar.

von etwa 50 000 Arbeltskraften Zi er—.

Produkuwtatsfortschrltt (B!P je Er-
werbstatlgen

; schaftswachstum wird: 1992 dte Nach
B frage nach zusatzhchen Arbeltskraf

Jahresdurchschnm voraugsrchthch
36.000 bzw. 1%% betragen.

Der. siarke Zustrom von: Arbelts—-
kraften aus dem’ ‘Ausland ist: offenbar_
i schwerer emzudammen als. erwartet
--Schon Zu Jahresbegmn wurden die:
von Soﬂa[parmern und Arbeltsmarkt—"'-.-_'
verwaitung far:-heuer vereinbarten

Hochstgrenzen tir die Auslanderbe-
schaftigung in einigen Bundeslandern
iiberschritten. Der geringere. Beschéf-

die: '__Ai'bertSIOSngeit umso

gegeniiber dem Vorjahr).

den Erfolg ‘der administrativen MaB-
nahmen___.schel_pt, daB der Z_L_:wa_ch_s

)‘- sinkt unter die 2% Mar-_

ten zunachst noch abnehmen und:im-

_tlgungszuwachs im. Februar IleB daher.:.
: rascher:.__ '
--'.__stelgen {um:35.700: bzw knapp 18%.

Eine ‘realistische Annahme:: aber

warten, sodaB die Zahl der Arbeitsio-

sen voraussachthch um 15000, auf . -

eine.Quote von 6,3% der abhanglgen.___

:___._Erwerbspersonen ste;gen ‘Wll’d S

P:relsauftueb heschleumgt smh .5 ;
: ‘kaum : ENES

In den: |etzten Monaten wiirde die
Teuerung vor allem von den Energie-

bruar) 3 8%: Die nach Ende des Golf-
kriegs auf: absehbare Zeit nledrigeren
und stabllen Rehalnotierungen -erfor-
dern eine. grundlegend neue - Em-
schatzung der Inﬂatlonsauss:chten

vorauss;chﬂlch erst spater erhoht als
bisher erwartet‘ Ein &hnlicher Auf-
schub zeichnet sich bei einigen 6f-

I_j53

‘ prelsen bestlmmt ‘Mit dem Ruckgang'ff
der: Roholpreme fiel die [nfiationsrate: « .« -
'von'3, 8% im Oktober auf zuletzt (Fe—__f--~

Dis Preise von Strom und Gas, dIB o
3'-zum|ndest kurzfristig von der. offenth—-__-.'_.f
" chen:Hand . festgelegt smd ‘werden



fentlichen Tarifen und bei Tabakwaren
ab Auf den Jahresdurchschnitt der
Inflationsrate werden sich diese Preis-
anhebungen daher schwicher auswir-
ken. Die revidierte Erddlpreisentwick-
fung berlthrt auch deren indirekte Ef-
fekte und 188t nun einen geringeren
Auftrieb der Industriewsrenpreise er-
warten Der starke Angebotszuwachs
auf dem Arbeitsmarkt dampft seiner-
seits den Lohnkostendruck und legt
eine — wenn auch nur marginale —
Korrektur der Dienstleistungspreise
nach unten nahe

Die Prognose der Inflationsrate
wird far 1291 auf 3,7% und flr 1992
auf 3,5% herabgesetzt

Die Einkommen der Unselbsténdi-
gen entwickelten sich 1990 recht un-

2100 Kornetburg,
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Telefon 022 62/56 15,
Telefax 56 18

1150 Wien,
JohnstraBe 83-85
Telefon

022 2/982 38 56-58,
Telefax 982 38 56/20

ST

bc o b

KORNEUBURG
GESMBH

terschiedlich — sowohl in den einzel-
nen Branchen als auch im Jahresver-
fauf Von den groBen Arbeitnehmer-
gruppen stiegen die Industrieverdien-
ste mit +74% am stirksten, die Ein-
kommen in der Bauwirtschaft, im 6f-

ArbeitskrifteiiberschulB dimpftt
Lohnsteigerungen

fentlichen Dienst und in den ibrigen
Dienstleistungssparien blieben deut-
tich zurdck In der Industrie verloren
allerdings die Lohnsteigerungen, par-
allel zur Verschlechterung der Auf-
tragslage und dem starken Zustrom
an ausléndischen Arbeitskraften, an
Dynamik. In der Bauwirtschaft ergab

:::g Bei 8atz und

Repro sind wir

vielen einen
kieinen Schritt =~
VOraus, .

sich wie in den Vorjahren eine negati-
ve Lohndrift im Jahresdurchschnitt
stiegen die Pro-Kopf-Verdienste in
der Gesamtwirtschaft mit +5 8% im
gleichen AusmaB wie die Tarifldhne
und etwas schwacher als zum letzten
Prognosetermin angenommen

Die Lohnentwicklung 1991 st
durch die Kollektivwertragsvereinba-
rungen bereits weitgehend festgelegt
Wegen der labileren Konjunkturaus-
sichten und des [berangebotes an
Arbeitskraften werden aber die Effek-
tivwverdienste heuer (+64%) und
moglicherweise auch 1992 (+5%%)
den Tariflohnsteigerungen nachhin-
ken

Abgeschlossen am 3 April 1991
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