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Die Prognose eines
Konjunkturaufschwungs wurde durch

die Realitat bestatigt. Die
osterreichische Wirtschaft wachst
heuer um 2%:% und 1995 um 3%.
Arbeitslosigkeit und Inflation gehen
langsam zuriick. Eine besondere
Herausforderung an die
Wirtschaftspolitik bedeutet das
zunehmende Leistungsbilanzdefizit,
das zum Teil mit der Verschlechterung
der Reiseverkehrsbilanz
zusammenhangt.

ie  Osterreichische  Wirt-
schaft ist im 1 Halbjahr
1994 mit +2,7% kraftig ge-
wachsen Die ausgeprdgte Bele-
bung stiitzt sich vor allem auf den
Export, die Investitionstédtigkeit und
den Wohnbau Nach der ginstigen
Entwicklung im bisherigen Jahres-
verfauf wird die Wachstumsprogno-
se fur 1994 geringflgig von 2,5% auf
2,8% angehoben.

Die BiP-Prognose fir 1995 bleibt mit + 3% unverdndert

Ein rascheres Wachstum, das aufgrund kumulativer Kon- -
junktureffekte moéglich schiene, ist aus mehreren Grunden_'

wenig wahrscheinlich:

- 1995 wird es um 3 Arbejtstage (-—1%%) wehiger geben
als heuer ErfahrungsgeméB dampft das die Waohs—
tumsrate um etwa ' Prozentpunkt

— Ausgabenkirzungen im Zuge der Budgetkonsolidie-

rung konnten das Wachstum kurzfristig etwas brem-
sen T e

— 1995 werden restriktive steuerliche Mafinahmen in
Deutschland wirksam, welche die Exportchancen
Osterreichs beeintrichtigen. -

Heuer 186t die Konjunkturarholung in Europa die dsterrei-

chischen Warenexporte kraftig anziehen. Im Jahresdurch- -
schnitt wird mit einer realen Ausfuhrsteigerung um 67% _

gerechnet

Im Gefolge der guten Exportkenjunktur und der Verbesse-
rung der Ertragslage ist die Investitionstatigkeit diesmal
bereits frih im Konjunkturaufschwung angesprungen: Im
1. Halbjahr wurde um 12% mehr in AusrUstungsguter inve-
stiert als im Vorjahr Die Steigerung ist allerdings durch
Vorzieheffekie (wegen der Halbierung des investitionsfrei-
betrags ab April) tiberzeichnet Mit anhaltend hoher Inve-
stitionsneigung ist dank verbesserter Eriragslage und Ka-
pazitdtsauslastung auch im nachsten Jahr zu rechnen, zu-
mal der bevorstehende EU-Beitritt das Vertrauen der inve-
storen festigen wird.

Die aufierordentlich lebhafte Wohnbautétigkeit rundet das
freundliche Kanjunkturbild ab. Die Zahl der fertiggesteliten
Wohnungen Ubersteigt jene der achiziger Jahre weit. Der
Wohnbauboom — der in Deutschland gleichfalls zu beob-
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abrelﬁen

Die Belebung der Wirtschaﬂ stlmu-
liert die Nachfrage nach Beschéftig-
ten  Ahnlich wie die Investitionen
reagierte: auch der - Arbeitsmarkt
diesmal rasch auf die Konjunk’(ur-.

steigt heuer um 18.000 und 1995
voraussuchtllch um 27 OOO Unter der

- Annahme  ‘einer zuriickhaltenden
Entwmklung des Angebotes an.in- und auslandischen Ar-
beitskraften wird die Arbe;tslosenquote {in Prozent der un-
selbstéandig :Beschéftigten) ‘heuer und im: nachsten Jahr.

Trotz der.zul_etzt gestiegen'e_n' _Inﬂ'at'io'nsrate gibt der Pr'eis—
auftrieb nicht mehr AnlaB zur Sorge 1994 ist die Teuerung
mit 2,9% um gut % Prozentpunkt niedriger als 1993, und fur
1995 ist mit einem weiteren: Riickgang auf 2,5% zu rech-

‘nen. Im Gefoige des EU- Beltrltts _We‘rden_we_le_Nah_rungs_—.-_ :

Hauptergebnisse der Prognose

1991 1982 1993 1994 1895
verdnderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt

Reat + 27 + 18 — 03 + 28 4+ 30

Mominell + B7 + 58 + 36 + 56 + 58
Wertschdpfung Industrie'} real + 24 — D1 — 30 + 37 + 42

© Privater Konsum real + 29 + 18 + 08 + 22 + 23

Brutta-Anlageinvestitionen real + 51+ 27 — 20 + 80 + 57

Ausrustungen + 47 — 08 — 81 + 80 + 80

Bauten + 51 + 55 + 438 + 45 + 40
Warenexpore

Reai + 30 + 21 — 38 + B7 + B85

Mominetf + 28 + 18 — 42 + 78 + 48
Warenimporta

Real + 69 + 13 — 39 + 30 + B0

Nominedf + 64 + 03 — 49 + 85 + 78
Handelsbilanz brd $§ —1128  —1064 — 977 1107 —1139
Leistungsbilanz Mrd 8 + 08 — 168 — 1068 — 202 — 301
Sekundarmarktrendite

{Bund) i % 48 83 68 87 74
Verbraucharpreise + 33+ 41 + 36 + 28 + 25
Arbeitslosenquote

In % der Unselbstindigen’) 5.8 5@ 68 55 64

In % der Erwerbsparsonen’) 35 36 43 43 42
Unselbstandig Beschaftigta® + 20 + 08 — 03 + 08 4+ 08§
) EinschiieBlich Bergbau. — % Laut Arbeitsamtsstatistik. — °j Laut Mikrozensus —
‘) Ohne Priasenzdiener und Bezieher von Karenzurlaubsgeld
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achten lSt — wnrd auch 1995 nlcht

" wende: Die. Zahi .der Arbeitnehmer -

~ - *-von ihrem relatrv hohen vaeau auf. 64% 1995 zuruckge--f aa
" hen. RS AR




Pioduktion und Nachiiage
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mlttel in Osterrelch spurbar bll[tger werden Der. Verstarkte-'

Konkurrenzdruck konnte auch den Auftrleb der Preise an-
derer Waren und Dlenstfelstungen dricken (z B, d_urch Di-
rekitieferungen ohne eigenen Vertrieb in Ostarreich). Um

den: Prelssenkungssp:elraum voll zu nutzen Werden je-_-.'
doch politische MaBnahmen zZur Verscharfung des Wett-

bewerbs notwend:g sein.

Eine besondere Herausforderung an dle ertschaftspohtlk o
istdie Leistungsbilanz. Nach mehreren Jahren problemloser -
Entwuck}ung zeichnet sich &ine Passivierungstendenz. ab: - -
Die Lelstungsbelanz wird 1994 ein Defizit von rund 20 Mrd. S

aufweisen, das im ndchsten Jahrinfoige der Nettozahlungen
an dle EU auf etwa 30 Mrd. S steigen dLIrﬁe S

Der Hauptgrund fur dle Verschlechterung hegt 1994 in der :

unhginstigeren : Tourismusbilanz (—9Mrd. S gegenuber

dem Vorjahr). Die Osterreicher geben betréchtiich mehr.

flir Auslandsuriaube aus, andererseits besuchen weniger .
ausldndische Giste Osterreich. Diese Entwicklung hat so-
wohl konjunkturelle Ursachen (schwache Entwickiung der- °
verfigbaren Einkommen in Deutschiand) als auch struktu- - -

relle Griinde (Entwicklung der relativen Preise) . 3__ _
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technoiogie- und
konnten diesem importsog entgegenwwken

:_E_iné wichtige mitteifristige Determinante der Leistungsbi-
lanzprobleme ist deshaib die Verschlechterung der preis-

bestimmten. Wettbewerbsfdhigkeit seit der Abwertungs-
welle in europiischen Konkurrenzldndern. Die dsterreichi-

-sche Industrie kann dies durch hdhere Produktivitdtsstei-

gerungen teilweise wettmachen, der Tourismus wird da-

von jedoch in stdrkerem AusmaB getroffen. Die Weitbe-

werbsnachteile in der Gesamiwirtschaft gegentiber den

'Abwertungslandem soilten mittelfristig durch -maBvolle -
‘Preis- und. Lohnsteigerungen kompensiert werden

Ein zusétzliches Proplem fur. die Leistungsbilanz liegt in
der hohen Importneigung der Investitionsglternachfrage,
die "bei .jedem Investitionsboom - zutagetritt. “Verstérkte
innovationspolitische Ans?rengungen

~Die: Passwlerung der Lexstungsb:]anz ist auch eine Folge '.
-'der — relativ zum Ausland — raschen Steigerung der Bin-
-nennachfrage. Die starke Ilniandsnachfrage spielte 1993

eine wichtige konjunkturstabilisierende Rolle.:in der jetzt

-guten Wirtschaftslage kdnnen enefgische MaBnahmen der .
-‘Budgetkonsolidierung in den Mmelpunkt der ertschafts— =
polmk rucken

bpuzb are Kon;unkturbelcbunu
Jin Europa -

.-Die Rez_eés_ic_)"n_der_We'Itwirtsc'h_éft ist 'nuh_'_ubetv_\iun'dén_ In=
-ternationaler. Konjunkiurmotor sind weiterhin die USA: In-
-+ vestitionen, - privater Konsum und zunehmend auch der

: Im Jahr 1995 werden die Wachstumsraten der OECD-Lander

eine bemerkenswerte Konvergenz aufweisen. Mit der
leichten Ahschwachung in den USA, der deutlichen
Verstarkung des Aufschwungs in Europa und der
allméahlichen Belebung in Japan ergibt sich eine zwischen
den grofen Wirtschaftsrdumen sehr ausgeglichene
Wachstumsrate des BIP von etwa 3%.

: AuBenhandeI tragen das ertsohaﬂswachstum {1 Halb-
“Ljahr 3,5%).
":.1_.'Halbjahr'semen thepunkt erreicht haben, denn _d_ie

Allerdings - dirfte . der Konjunkturzyklus im:

i Annahmen iiber die internationale Konjunkiur

1991 1992 1993 1684 1955
Verdanderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real

OECD insgesamt + 08 + 16 + 14 + 28 + 30
usa — 06 + 23 + 21 + 38 + 28
Japan +42  + 11+ 01 +13 4+ 28
QECD-Europa + 13 + 10 + Q1 + 23 + 30

Westdeutschland + 50 + 18 - 17 + 23 + 25
BRD + 12 + 22 — 11 + 28 + 30
Welthandel real. . + 36 + 50 + 33 + 70 + 80
Marktwachstum') Osterreichs + 59 + 38 — 25 + 60 + 60
Waltmarkt-Rohstoffpreis®)
Insgesamt . . —129 — 10 — 98 — 30 +100
Ohne Energierohstaffe | . — 84 — 32 — 92 +130 + 80
Erddlpreis®) S je Barrel 183 185 16 4 140 150
Wechselkurs Sjes 1168 1099 1163 1140 10.80

') Reales Importwachstum gder Partneriander gewichtet mil osterreichischen Exportan-
teilen — 3 HWWA-Index Dollarbasis — ) Durchschnittlicher importpreis der QECD
{cif)
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Wirtschaftspolitik ist deutlich restriktiv geworden Die Fis-
kaipolitik nutzt die gute Wirtschafisentwickiung zu einem
Abbau des Defizits. Die kurzfristigen Zinssitze wurden
Mitte August neuerlich um % Prozentpunki angehcben
Insgesamt stieg die Federal Funds Rate damit seit Februar
um 1% Prozentpunkte auf 4%%

Die vorauseilenden Konjunkturindikatoren zeigen in den
USA bereits seit April eine leichte Abflachung des Wachs-
tumspfades an. Betroffen sind von der restriktiven Zinspo-
litik vor allem der kreditfinanzierte Konsum von dauerhaf-
ten Gutern. die Bauwirtschaft und die Immobilienmérkte
Die Investitionen bleiben dagegen wie die von der Dol-
larschwidche profitierenden Exporte sehr rege. Das Lei-
stungsbilanzdefizit der USA weitet sich zwar aus ist mit
etwa 2% des BIP im ldngerfristigen Vergleich alterdings
nicht dramatisch hoch Eine wirklich markante Abschwa-
chung der Konjunktur ist demnach nicht absehbar. Den-
nach muB die Wachstumsprognose fir 1894 {auf +3,8%)
und 1995 (+ 2,8%) leicht zurickgenommen werden

Unter den Industrielandern steht zur Zeit Japan der
schwierigsten Wirtschaftssituation gegenlber Die Rezes-
sion des Jahres 1993 setzte sich auch im 1 Halbjahr 1994
fort Nun sind Anzeichen einer Stablilisierung festzustellen
Die fiskalpolitischen MaBnahmen - Steuersenkungen
und hche &ffentliche Infrastrukturinvestitionen — errei-
chen ein Ausman von etwa 2% des BIP und sind somit die
zentrale Stltze der Konjunktur. Die Industrieproduktion
hat sich in den letzten Monaten stabilisiert und der private
Konsum belebt sich leicht. Die privaten Investitionen im In-
land sind weiterhin sehr schwach, weil die japanischen
Unternehmen ihren Investilionsschwerpunkt im Ausland
setzen Erst flr 1995 kann mit einer stdarkeren Dynamik der
japanischen Konjunktur {+ 2,8%) gerechnet werden

Splrbare Fortschritte macht die Konjunkturbelebung in
Europa Die impulse erhilt der Aufschwung vor allem von
der Auslandsnachfrage Der Importsog ist in den USA
trotz Dollarschwache ausgesprochen groB, der Handel
zwischen den europdischen OECD-Léndern wichst kraf-
tig In den Konjunkiurumfragen der EU zeigen sich des-
halb die Exporteure besonders optimistisch. Langsam ver-
bessert sich nun auch das Investitions- und Konsumklima

Uberraschend gut entwickelte sich im 1 Halpjahr 1994 die
westdeutsche Wirtschaft (+2,2%) Nachdem der Erfolg
des | Quartals vor allem auf Sonderfaktoren (glnstige
Witterung, Ostertermin Zah! der Arbeitstage usw ) zurlick-
gefuhrt worden war, verlief das Il Quartal deutlich besser
als erwartet Das Wachstum wird vor allem vom Export
und der Bauwirtschaft getragen, doch hat sich in den letz-
ten Monaten auch die Industrieproduktion erheblich ver-
bessert Merkliche Zuwdchse weist neben dem Grund-
stoff- und Produktionsgitergewerbe nun auch das Investi-
tionsgltergewerbe auf. Die schon bisher starken Auf-
tfragseingédnge aus dem Ausland werden jetzt durch zu-
nehmende Inlandsauftrdge erganzt Das Ifo rechnet mit
einer Zunahme der Industrieproduktion um 2 5% flir 1994
und 3,5% fur 1995 Die Ausrlsiungsinvestitionen sind sai-
sonbereinigt nicht mehr rUckldufig

Schwach bieibt in Westdeutschland weiterhin der private
Kensum Lohn- und Fiskalpolitik bewirken einen Rick-
gang des verfUgbaren Einkommens, sodaB trotz sinkender
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Wichtige Konjunkturindikatoren

Unselbstandig Beschafigte

% &0 (ohne Bezieher von Karenzuriaubsgeld und Prasenzdiener)

S w0

d 40

a

g 26 /
o

5 o .

f=1

[=J ]

< .mi

Arbeitslosenquote

in % der Unselbstandigen
{Arbeitsamtsstatistii}

in %

" "In % dler Erwerbspersonan
(Mikrozensus)

B2 43 84 as as 87 88 8g L) a1 92 93 a4 a5

Verbraucherpreise

In % gegen das Voriahr
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Leistungsbilanz

. Budgetsaido des Bundes netto .. --"" 77T

In % des BIP
bbb hD o
R

82 B3 B4 BS 86 AT 48 8% 80 91 92 93 G4 05
Sparqu'ot_e der. K_o'ns_um der HaUshaIte 1994 n'u_r-ieicht stei-.
gen wird. Weitere Steuer- und Abgabenerhhungen halten
1995 diese wachstumsdémpfende Konsteliation aufrechi

Die friher als erwartet einsetzende Binnenn'ach_frage:ve_r-_ :

anlaBt das WIFO dazu, die Wachstumsprognose fir West-~

deutschland flr 1994 auf 2,3% anzuheben. 1995 beschleu-
nigt sich allerdings das Wachstum aufgrund der starken
Restriktionseffekte - der Fiskalpolitik ~-nicht merklich.

(+2,5%) In Ostdeutschland hilt die Dynamik des Aufhol- -

prozesses mit Wachstumsraten zwischen 8% und 10% an,
sodaB fur Gesamtdeutschtand mit einer Zunahme des rea-
len BIP-um 2,8% (1994) bzw. 3,0% (1995) gerechnet werden
kann - - R R TR o Lo oo

Unsicherheilsfaktor Finanzmirkte -

Die internationalen Finanzmirkie sind im laufenden Jahr
durch hohe Volatilitdten und unerwartete Entwicklungen
gekennzeichnet. Dies gilt sowohl fur die Devisen- als auch
fur die Kapitaimérkte Der DM-Dollar-Wechselkurs ist in -
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den letzten Monaten auf 1.54 gefallen (J&nner 1,74). Ange-
sichts des steigenden Zinsniveaus und der sidrkeren Kon-
junkturdynamik in den USA ist diese Entwicklung dberra-
schend. Nach wie vor pragen die Unsicherheiten auf den
Finanzmé&rkten — ungeltste Probleme in den Handelsbe-
ziehungen zwischen den USA und Japan und das Anlage-
verhaiten grofier Finanzinvestoren insbesondere aus Ja-
pan — die Wechselkursentwicklung. Flir den weiteren Jah-
rasveriauf wird mit einer Stabilisierung des Dollarkurses
auf niedrigem Niveau gerechnet Aufgrund der hohen Wer-
te zu Jahresanfang ergibt sich ein durchschnittlicher
Schilling-Dallar-Kurs von 11,40 (1994) und 1080 (1995}
Dies tragt erheblich zur DAmpfung der importpreise bei.

Die weitere Abwertung des Dollars und die Schwichs von
italienischer und tlrkischer Lira bewirken eine nomineil-
effektive Hoherbewertung des Schillings um 1,1% 1994
undg 2.0% 1995 Da die Inflationsrate in Osterreich kaum ra-
scher zuriickgeht als im Ausland, steigt der real-effektive
Wechselkurs des Schillings in beiden Prognoseiahren
{+09% bzw +1,8%)

Im Bereich der Zinspolitik besteht noch wefterer Differan-
zierungsspielraum zwischen der Entwicklung in den USA
und Europa Qbwoht die Inflation in den USA nach wie vor
niedrig ist (Verbraucherpreise im August gegeniber dem
Vorjahr +29%), muf mit einer weiteren Anhebung des
Zinsniveaus gerechnet werden Vor allem sieigende Roh-
stoffpreise Iésten im August stdrkere ErhGhungen der
GroBhandelspreise aus Die nach wie vor guie Konjunktur-
situation mit rUckldufiger Arbeitslosenquote und steigen-
der Kapazitdtsauslastung in den Unternehmen kénnte
trotz der weiterhin starken Investitionsdynamik zu einer
stérkeren KostenUberwélzung auf die Verbraucherebene
genutzt werden Deshalb wird mit einer weiteren Erhdhung
der Federal Funds Rate (auf etwa 5%%) gegen Jahresende
gerechnet

Hingegen ist flir Deutschland ein neuerliches Absinken
des Kurzfristigen Zinsniveaus zu erwarten Ein tendenziel-
ler Rlckgang der Preissteigerungsraten und die aktuelle
Konjunktursituation lassen einen Spielraum flr weitere
Zinssenkungen offen. Allerdings kbnnte die Bundesbank
angesichts der nach wie vor Uber dem Zielkorridor liegen-
den Entwicklung der Geldmenge — die ihr noch immer als
zentraler Indikator dient — und des in den letzten Monaten
nur verlangsamten Rickgangs der Inflationsrate mit Zins-
senkungen bis Ende des Jahres zuwarten. Die Oesterrei-
chische Nationalbank wird sich im Rahmen der Hartwih-
rungspolitik der deutschen Zinspolitik anschiieBen

Die langfristigen Zinssatze entwickeln sich in beiden Lan-
dern unbeeindruckt von den Fundamentaldaten der Wirt-
schaftsentwicklung Die mit der Kehrtwendung der Geld-
politik in den USA im vergangenen Jahr ausgeldste Phase
eines starken Anstiegs des langfristigen Zinsniveaus wird
sowoh! in Nordamerika als auch in Europa anhaiten Fr
Osterreich 4Bt dies eine Sekunddrmarktrendite des Bun-
des von durchschnittlich 8,7% 1994 und 7,4% 1995 erwar-
ten Das Realzinsniveau bleibt in Deutschland und Oster-
reich im Vergleich zum langfristigen Durchschnitt, ange-
sichts der aktuellen Konjunkturlage und vor aliem in Rela-
tion zu den Erwartungen uber die Inflationsentwicklung
auflerordentlich hoch
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Wirtschafispolitische Bestimmungsfaktoren

1991 1892 1993 1994 1955
Mrd &
Budgetpohiik
Budgetsaldo des Bundes netto | —B27 —B64 —882 —9B20 —1370
In % des BIP

Budgetsaldo des Bundes, netto') — 33 —33 —a7v — 41 — 58
Finanzierungssaldo laut WGER)

Bund . — 35 — 28 —42 — 49 - 54

Alle offentlichen Hausha\le - 25 — 20 —34 — 41 — 44

n%

Gefdpolitik
Dreimonatszinssatz (VIBOR) g5 a5 70 51 50
Sekundarmarktrendile (Bund) 26 83 23] 67 74
'} 1992 und 1993 voridufiger Erfoly, 1994 Schatzung, 1895 aut mittelfristiger Budget-
vorschau des Finanzministeriums — %) 1993 1694 und 1895 Schitzung

Die Fiskalpolitik spielte in der Rezession 1993 eine stabili-

sierende und-im Aufschwung 1994 eine wichtige konjunk- U

turstimulierende Roile Die Steuerreform hatte eine Erho-
hung der verfugbaren Einkommen: 'zu__r Folge. und stutzte -

RLS[[lkthGl‘L Orlentwr ung der.

Budgetpoht[k

darmt den privaten Konsum. Die befristete ErhShung des
Investitionsfreibetrags durfte dazu beigetragen haben, daB -
die Investitionsdynamik in diesem KonJunkturzyk!us unge- L
wohnllch frih einsetzte S . .

Der . konjunkturstapilisierende Einsatz der Flskatpohtlk.':'-
brachte allerdings ‘hohe Defizxte im Bundeshaushalt mit-

sich. Fur 1994 wird ein’ Nettodefizit des ‘Bundes von
92'Mrd S (4,1% des BIP).erwartet. . Der Finanzierungssal-

do aller Sffentlichen Haushalte laut Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnung wird ebenfalls 4,1% des BIP betragen -
Die --mittelfristige ‘Budgetvorschau des Bundesministe-.

riums fur -Finanzen ergibt zusammen mit den: geschétz-
ten finanziellen Auswirkungen des EU-Beitritts auf den .
Bundeshaushalt {die endgliltige politische -Entscheidung -
zwischen .den Finanzausgleichspartnern steht noch .aus)
flr-1995 ein Nettodefizit ven 137 Mrd. S Diese Grofe un- -
terstellt keine Eingriffe der Budgetpolitik. Die gegenwdérti-
ge -Konjunktursituation ermogllcht jedoch eine. deutlich
restriktivere Gestaliung der Fiskalpolitik Vermigensver-
guBerungen erlauben {(allerdings nur.einmalig) eine deut-

liche Redukiion des Defizits ohne konjunkturddmpfende -

Effekte. Dariiber - hinaus kdnnten - Ausgabenkirzungen
zur Verringerung- des Defizits eingesetzt werden. Diese

wirden die gesamiwirtschaftliche Nachfrage ddmpfen —.

angesichts der derzeit hohen Wachstumsrate kein be-
sonderes Problem. : :

Das Wiedereinschwenken auf den angestrebten Konsoll- -
disrungspfad ist eine der. wesentlichen Herausforderun- -

gen an die Wirtschaftspolitik in den kommenden Jahren.
Behindert wird die Konsolidierungspolitik in diesem Auf-
schwung durch das auBergewdhnlich hohe Niveau der
langfristigen sten das dle stausgaben deuthch sie;— y
gen |46t : - -
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Die vom WIFO prognostizierte markante Belebung der
Wirtschaft kommt schon 1894 in kraftigen Wachstumsra-
ten zum Ausdruck. Nach einem durch einige Sonderfakto-

Starke Aufschwungsdvnamik

schon 1994

ren begtnstigten | Quartal (-+3%) hielt die Dynamik auch
im Il Quartal mit einem Wachstum von 2,5% gegeniber
dem Vorjahr an

Die frih einsetzende Konjunkturbelebung in Europa 148t
die Auslandsnachfrage zu einem wesentlichen Wachs-
tumsmotor werden Hier sind auch im 2 Halbjahr kraftige
Impulse zu erwarten Fruher als in anderen Auf-
schwungphasen kamen heuer die Investitionen in Gang.
Begunstigt durch steuerliche Faktoren im | Quartal, die
Entscheidung Osterreichs fiir den EU-Beitritt und ein star-
kes Wachstum der Ertrdge in der Industrie dUrften sie im
weiteren Jahresverlauf anhaltend rege sein

1994 ermdglichen die hohe Dynamik von Export und In-
vestitionen und die konjunkturstitzends Rolle des privat-
en Konsums ein reales Wirtschaftswachsium von 2%%.
Fur 1995 wird angesichts der eher ddmpfenden Effekte,
die ven der Budgetkonsolidierung in Osterreich und der
fiskalpolitischen Restriktion in Deutschland ausgehen,
und der im Vergleich zu 1994 geringeren Zahi der Ar-
beitstage an der Wachstumsprognose von 3% festgehal-
ten

Konjunkturaufschwung in Europa
stirkt Exporiwachstum

Die Exporte hatten zentraie Bedeutung fur die Konjunktur-
dynamik im 1. Halbjahr Die hiochsten Zuwachsraten konn-
ten im Export nach Nordamerika, in die asiatischen
Schwellenléinder und in die Oststaaten grzielt werden Die
einsetzende Konjunkturerholung in Europa und insbeson-
dere in Westdeutschland verleiht der Exporttétigkeit nun
weitere Dynamik

In dieser frilhen Phase des Aufschwungs in Europa zieht
vor allem die Ausfuhr von Rohstoffen und Halbfertigwaren
kraftig an Zunehmend profitieren aber auch die Zulieferer
der deutschen Automobilindustrie. Sehr schwach ist wei-
terhin der Export konsumnaher Fertigwaren. hm setzt die
schiechte Einkommensentwickiung in Deutschland nach
wie vor enge Grenzen.

Die nunmehr optimistischere Einschitzung der deut-
schen Konjunktur 188t ein Marktwachstum von 8% erwar-
ten Die Warenausfuhr wird 1994 real um 6,7% zuneh-
men FUr 1895 kann an der Prognose von +6,5% festge-
halten werden.

Der &sterreichische Wachstumsvorsprung gegeniber den
wichtigsten Handelspartnern 148t die Warenimporte im lau-
fenden Jahr deutlich rascher als die Exporte wachsen
(1994 Warenirmporte real + 8%, 1995 + 6%)
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Entwicklung der 1ealen Wertschispiung

1983 1994 1995 1893 1994 1985
Zu Preisen von 1883 Verinderung gegen

in Mrd & das Vorjahr in %

Sachgiiterproduktion und

Bergbau 4090 4237 4407 =27 +36 +40

Industrie und Bergbau 3112 3227 3382 30 +37 +42

Gewerbe 878 1010 1045 17 +32 +35
Energie- und

Wasservarsorgung 518 S21 5313 +29 +05 +20
Bauwesen 1081 135 1174 +04 +40 +35
Handel") 2872 2601 2689  —2D +11 +28
Verkehr und

Machrichtenibearmittlung 1062 1096 1140 +32 +32 +40
Vermbgansverwaltung?) 2259 2327 2297 +28 +30 +30a
Sonstige private Dienste® 693 710 732 +16 +25 +30
Difentlicher Dignst .. 1911 19583 1998 +2,2 +2,5 +20
Wertschopfung ohne Land-

und Forstwirtachaft 14197 14585 15048 —Q0 +27 +32
Land- und Forstwirtachaft . ... 4338 458 456 +15 +40 +00
Wertschdpfung der

Wirtschaftsbereiche') 146356 15041 15504 +00  +28 +31
Brutto-Infandsprodukt 16049 154686 15936 —03 +28 +30
"I Einschlieflich Beherbergungs- und Gaststiltenwesen — ?) Banken und Versiche-
rungen, Realitdtenwesen sowie Recnts- und Wirtscnaftsdienste. — 7} Sonslige Dien-
ste private Dienste ohne Erwerbscharakter und hiusliche Dienste. — ) Vor Abzug

der imputierlen Bankdienstleistungen und vor Zurechnung der Importabgaben und
der Mehiwertsteuer

Der Rilckgang im.Tourism.us wird 1994 deutlich sta'rker..

ausfallen als zum letzten Prognosetermm erwartet Nach-
dem die Auslandsnachfrage bereits in-der Wintersaison '

real um 2%% gesunken ist, muB auch fur die So_mrnerseu-' s

Tourlbmus b}elbt /entrafe[ PR

Pr ol)l(,mbetelch

son ‘mit einem Enarkanf_eijﬂijckg'ahg um 5% gerechnet

werden . In der Herbst- und Wintersaison dirfte sich die: -
Nachfrage stabilisieren, sodaB sich gm Jahresdurchschnlﬁ---_ :
ein-Minus von 3, 5% ergeben wird. ' : St

Die Hauptursachen der schwachen EntWIc:klung im oster-'-
reichischen Tourismus sind Konjunktlr- und Struktur-" "

schwichen Der Rickgang der verfugbaren Einkommen in ..

Deutschland, dem chhtlgsten Herkunftsland derFeriengé-

ste, trifft die Osterreichische Fremdenverkehrswirtschaft -
hart Zudem verschieben sich die relativen Preise im Touris-
mus rasch. Wahrend die Abwertung der Wahrungen wichti- - -
ger Lander des Sommertourismus und der drastische Ver-' "

fall der Preise von Flugpauschalreisen das Angebot der "
Konkurrenzdestinationen deutlich verbilligen, steigen die

osterreichischen ‘Preise . auch: wechselkursbedingt relatlv_. :

stark. Zur Schwichung der Reiseverkehrsbilanz tragen ins-.
besondere die hohen Ausgaben der Osterreicher im Aus-
land bei. Die gute Entwick'.u'ng_der Einkommen in Osterreich -
und die reiative Verbilligung der Auslandsreisen lieBen die . .
Reiseverkehrsimporle stark steigen. Diese Entw:cklung .

wird auch in den ndchsien .Jahren anhalten :

Die zentralen Probleme der osterreichischen Tounsmus- o

wirtschaft — wie die groBe Abhangigkeit vom deutschen
Markt oder die Qualitit des Angebotes — sind strukturbe- -

dingt und werden deshalb auch mittelfristig bestehen blei-: -
ben. Die Konjunkturbelebung in Westeuropa wird daher .

1995 zwar eine Erholung filr den Tourismus mit sich brin- . -




Privater Konsum

1931 1992 1993 1994 1995
Veranderung gegen das Vorjahrin % rzal

+ 22 + 23
+ 0% + 40

Privater Xonsum + 29 + 18 + 08
Dauernafte Konsumgliter + 26 + 50 — 34
Michtdauerhafte Konsum-

gliter und Dienstieistungen  + 30 + 13 + 15 + 25 + 20

Nefto-Masseneinkommen + 39 + 23 + 18 + 20 + 18
Verfughares persorfliches

Einkommen . . + 25 + 02 + 03 + 28 + 24
Sparquote in % des

verfigbaren Einkommens 134 20 ERE 120 2z

gen {+3,5%), das P.rc.)b[em tendenziell géringerer Uber-.

schisse in der Re;severkehrsbllanz ‘aber nlcht beheben
kdnnen.

Luslunusbl[anaentwmklunff w11 d
zum Problem R

Die starke Konjunkfu_rdynarhik_ist durch regen_’internaﬁo—._ _
nalen ‘Handel gekennzeichnet Das kriftige Wachstum der -

Inlandsnachfrage stérkt vor :allem die Warenimporie Dag
Defizit der Handelsbilanz weitet sich daher trotz guter Ex-

Die ungiinstigen Ergebnisse im Tourismus und die starke
Zunahme der Auslandsausgaben der Osterreicher bitden
die direkten Ursachen einer Verschlechterung der
Leistungshilanz, Das Defizit von 20 Mrd. S 1994 bzw.

30 Mrd. S 1995 ist nicht unmittelbar Anlaf} fiir Besorgnis,
aber ein erstes Warnsignal fiir die Wirtschafispolitik. In
Zukunft wird das Niveau des Handelshilanzdefizits merkiich
niedriger sein miissen, um die Strukturprobleme im
Reiseverkehr auszugleichen.

portentwickiuhg au_f:--‘iﬁ MrdS aus, Die "Hahde'lsbi'la_nz"

stellt aber die Wirtschaftspoiitik insofern nicht unmittelbar

vor Probleme, als hohe Uberschiisse im Bereich der nicht
aufteilbaren Leistungen (NAL) einen teilweisen Ausgleich -

bewirken Schwierigkeiten in der Erfassung durften hier

das Defizitin.der Handelsb;lanz uberzeichneﬂ Mlt etwa 5% _

des BIP llegt es. unter dem’ Iangjahngen Durchschmtt

Die Problematik der Lelstungsbalanzentwncklung resultlert

vielmehr aus einem kréftigen Rickgang der. Uberschiisse
der Reiseverkehrsbilanz Wegen des erhebllchen Zuwach- .

ses der Auslandsangaben der Osterreicher und der kon-
junktur- wie strukturbedingten Schwichen der dsterreichi-

schen Fremdenverkehrswirtschaft k&nnen: auch mittelfri- .
stig die Aktiva der-Reiseverkehrsbilanz- die.:Passiva der'-

Handelshilanz in germgerem AusmaB ais fruher ausgler-
chen. BRI

1994 kumulleren die beschnebenen Probieme zu einem -

starken Anstieg des Leistungsbilanzdefizits auf 20 Mrd. S

{0,9% des BIP)} 1995 wird das Defizit auf 30 Mrd S {1,3%
des BIP} wachsen ‘Die Zunahme resultiert aus der Ver-.

schlechterung der Transferbilanz, in der die Beitragszah-

lungen an den Haushalt der-EU erfaBt werden. Wie in den

zwei Jahren zuvor ist auch 1994 und 1995 infolge der Ab-

wertung der Wahrungen - wichtiger Handelspartner mit

einer Hoherbewertung des Osterreichischen Schillings zu
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Produktivitit

1991 1992 1983 1994 1985
Yeranderung gegen das Vorfahr in %

Brufto-Inlandsprodukt reat +27 +16 —-03 +28 +30
Erwerbstitiga”. . +17 405 —05 +03 +08
Produldivitat (BIP je

Erwerbstitigen) +10 +11t +02 +25 +24
lndustriepmduktionz) +22 —07 —26 +37 +42
Industriebeschiftigte —11 —35 —65 —~23 —08
Stundenproduktivitdt in der

Industrie’) +44 +28 +44 +50 +50
Geleistete Arbeilszeit je

Industriearbeiter —10 +01 —02 +10 —03

)Unse\bstanmge und Selbstandige laut Volkswirtschattlicher Gesamtrechnung —
2y Laut Produktionsindex {ohre Energieversorgung kalendermonatlich} — %) Produk-
tion je geleisiete Arbeiterstunde

" yechnen ' Die Zunahme des Leistungsbilanzdefizits -ist - . .
nicht alarmierend, sollte aber als mittelfristiges Prob]em o

der Wil‘TSChaftSpOhtlk erkannt werden

. W’ohnbau boom hilt an

Die BéUkDriju'nktur wird vor éllefn vom Wohnbauboom ge;_ B
tragen. Die nominelle Wohnbauproduktion erreicht einen
neuen Hochstwert, und eine Verflachung der zweistelligen

Zuwachsraten ist nicht zu erwarten. Auch Deutschland er- -

lebt derzeit eenen ahnfrchen Boom

Diese- Entw;cklung im- Wohnbau ist als NachhoiprozeB“;
nach der schwachen Bautatigkeit der. achtziger Jahre zu -
interpretieren, die vor allem durch die massive Verteue-
rung der iangfnstngen Flnanznerung (hohe Realzmsen) be- -
dmgt war - . .

Auch der Tlefbau entwnckett such heuer in Osterrelch recht
gunstlg Die MaBnahmen zur Budgetkonsolidierung kdnn-

ten jedoch 1995 auch die Infrastrukturinvestitionen treffen .

und damit die Aussichten fiir den Tiefbau dampfen Der
Wirtschaftsbau blieb heuer schwach, und auch 1995 ist — -

“-angesichts des reichlichen Angebotes an Blroffachen —

noch nlcht ‘mit-ginem:. deutllchen Zuwachs zu rechnen

Entwicklung derv Nachfrage

1993 1994 1995 1993 1994 199§

Mrd S Verinderung gegen
das Vorjahr in %
Real {zu Preisen von 1983)
Privater Konsum 8752 881 5 9151 +0.8 +22 +23
Offentlicher Konsum 2607 2673 27285 +20 +28 420
Brutte-Anlageinvestitionen 3894 4128 4362 —20 +60 +57
Ausriistungen {netio)") 153 4 1667 1780 61 +80 +80
Bauten [refto)’} . 2127 2223 2312 408 +45 +40
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 98 183 213
Verfughares Guter- und
Leistungsvolumen 15351 15927 186452 +08 +37 +33
Plus Exporte i w $7) 7039 727 2 B30 —1i7 +33 +43
Warenverkehr®} 4523 4826 5140 38 +87 +65
Relseverkehr 125 4 1210 1253 =30 —35 +35
Minus Importe i w $°) 7341 7733 8146 +02 +53 +53
Warenverkehr’) 5676 8130 8437 —39 +80 +80
Reiseverkehr 779 349 acp 02 +90 +60
Brutto-Inlandsprodukt 15049 15468 15838 —03 +28 +30
Nominell 21097 22271 23570 +36 +56 +58

Y Ohne Meghrwertsteuer — 2) Ohne Transitverkehr (zinschlieflich Transitsaldo) —
% Laut AuBennandelsstatistik — '} Chne Transitverkehr
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Die Investitionsneigung der Unternehmen reagiert stark
auf Schwankungen des Wirtschaftskiimas Gewdhniich
folgt sie der Exportkonjunktur mit einer gewissen Verzége-
rung In diesem Konjunkturaufschwung ist die Investitions-

i'rithe Belebung der Investitionen

tatigkeit rasch angesprungen, wozu sicher eine glnstige
Entwicklung der Eriragsiage beitrug Im 1 Halbjahr Uber-
trafen die Ausrustungsinvestitionen das Vorjahresniveau
real um 12%. Dies ist zum Teil das Ergebnis steuerlicher
MaBnahmen (Halbierung des Investitionsfreibetrags ab
April}. Im Jahresdurchschnitt 1994 ist eine Ausweitung der
investitionen um etwa 8% zu erwarten, die sich néchstes
Jahr in &hnlichem Tempo fortsetzen wird.

im 1 Halbjanr gewann der Standort Osterreich weiter an At-
traktivitdt: Die Investitionen auslandischer Unternghmen in
Osterreich waren mit knapp 10 Mrd. S bereits fast so hoch
wig im gesamten Jahr 1994, glsichzeitig gingen die Investitio-
nen &sterreichischer Unternehmen im Ausland zuriick.

Deutliche Produktionsausweitung in
der Industrie

Nachdem die Rezession in Osterreich kurz urd relativ mil-
de verlaufen ist, kehrt die Osterreichische Industrie 1994
und 1995 wieder auf ihren mittelfristigen Wachstumspfad
zurdck,

In den ersten sieben Monaten produzierte sie um fast 5%
mehr als ein Jahr zuvor Diese Zahlen belegen die Festi-
gung des Aufschwungs, wenngleich sie durch die hdhere
Zah! der Arbeitstage etwas Uberzeichnet sind

Die zuversichtliche Einschétzung der weiteren Entwicklung
griindet sich vor allem auf den Aufschwung der européi-
schen Wirtschaft. Die Prognosen, insbesondere fir
Deutschland, wurden in den letzten Monaten kraftig nach
oben revidiert

Absatz daverhalfter Konsumgiiter wird
1995 steigen

Mit der Belebung der Konjunktur ziehen die L&hne wieder
starker an Die Bruttoverdienste je Arbeitnehmer werden
1995 voraussichtliich um 4% — um 1 Prozentpunkt rascher
als heuer — steigen. Die Herbstlohnrunde fir den Metall-
bereich fiel hdher aus als im letzten Jahr: 4 3,5% plus eine
Einmalzahlung von 2000 S (nach +2,8% 19893} Die per-
stnlich verfigbaren Realeinkommen werden 1995 auch
durch die splrbare Ausweitung der Beschéftigung und
das Sinken der Inflationsrate beglinstigt

Der private Konsum nimmt 1884, durch die Einkommens-
effekie der Steuerreform begUnstigt, real um 2%% zu. Be-
sonders kraftig ist heuer die Nachfrage nach Dienstlei-
stungen, vor atlem im Erholungs-, Gesundheits- und Waoh-
nungsbereich
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1995 werden die privaien Haushalte um 2%% mehr ver-
brauchen als heuer, ihre Sparquote wird sich dabei kaum
verdndern Die markanteste Verdnderung betriffi die dau-
erhafien Konsumgilter: Nachdem der Absatz von dauer-
haften Konsumgitern, insbesonders von Fahrzeugen,
1993 und in der ersten Jahreshilite 1994 ausgesprochen
schieppend verlief, wird schon im 2 Halbjahr mit einer
kraftigen Umsatzsteigerung gerechnet Diese setzt sich
1995 fort {real +4%) Hier kormmmen die Auswirkungen der
Steuerreform sowie die deutliche Verbesserung der Kon-
sumentenstimmung zum Ausdruck

Preisauftrieb klingt langsam ab

Trotz des Anstiegs der Teuerungsrate im August (auf
3.2%} hat die Inflationsddmpfung heute nicht mehr die
gleiche wirtschaftspolitische Prioritédt wie im Vorjahr Der
Preisauftrieb k&nnte im Jahresdurchschnitt 1994 noch
knapp unter der 3%-Marke bleiben (2,9%), wenn es am
Jahresende zu den erwarteten Vorzieheffekien des EU-
Beitritts kommt Die Teuerung ist damit 1994 um gut
% Prozentpunkt niedriger als 1993

Fir einen weiteren Rlckgang der Inflationsrate im néch-
sten Jahr werden die Nahrungsmittelpreise sorgen, die im
Verbraucherpreisindex relativ groBes Gewicht haben
(17,9%): Viele Nahrungsmittel werden in der Folge des EU-
Beitritis splrbar billiger werden Fur 1995 ist demnach mit
einer Inflationsrate ven 2,5% zu rechnen

Gewisse Inflationsrisken bedeuten allerdings die interna-
tionalen Rohwarenpreise sowie der (derzeit niedrige)
Dollarkurs Auch von den Lohnkosten geht bei anziehen-
der Konjunktur wieder stidrkerer Druck auf die Preise
aus Die Lohnstiickkosten in der Gesamiwirtschaft durf-
ten 1995 mit knapp +2% méiBig steigen, aber stdrker ais
1994

Die preisbestimmte Wettbewerbsfihigkeit Osterreichs —
gemessen an den Lohnstilickkosten der Industrie — dirfte
sich 1994 und 1995 gegeniliber Deutschland geringflgig
verschlechtern Im Vergleich zum Durchschnitt der Han-

Lahne. Wetthewerbstiahigkein

1891 1992 1983 1994 1995
Verdnderung gegen das Verjahr in %
Bruttoverdienste |e Arbeitnghmaer +65 +56 +47 F30 +40
Realginkommen je Arbeitnehmer
Brutto +29 +13 +12 +01 +15
Netto +21 +176 00 +03 +08
Netto-Masseneinkemmen nominell +7 8 +61 +58 +50 +43
Lohnstuckkosten
Gesamiwintschaft +357 +52 +49 +12 +13
industrie +17 +31 +02 —14 —o7
Relative Arbeitskosien )
Gegenliber dem Durchschnitt der
Handelsgartner —35 + 23 +04 —11 +08
Gegenliber dsr BRD —17 —0a —23 +05 +03
Effektiver Wechseikurs
Real o —15 +26 +30 +08 +18
Industriswargn . —13 +22 +28 +05 +15a
Nominell —02 425 +31 +11 +20
Industriewaren —02 =21 +29 +07 +16

'} la einheitlicher Wanrung: Minus bedeutet Varbesserung der Wettbewerbsfahigiel
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K 0 N J U N K 1 u R A K T E L L
delspariner ist heuer eine Verbesserung zu erwarten, mit- Arbeitsmar kt
lelfristig schlagen jedoch die Verluste durch, die Oster-  °
reich durch die Abwertung anderer Wahrungen erleidet 991 1992 1993 1994 1995

iveau

Arbeitslosigkeit sinkt von hohem !

Der Arbeitsmarkt hat diesmal relativ rasch auf die Konjunk-
turbelebungreagiert. SeitAnfang 1994 hatdie Beschaftigung
saisonbereinigt wieder steigende Tendenz Im Jahresdurch-
schnitt 1994 wird es 18 D00, 1995 27 000 zusitzliche Arbeits-
platze geben. Der Beschéftigungszuwachs konzeniriert sich
auf Dienstleistungen und Baugewerbe

Die Arbeitslosigkeit sinktvon hohem Niveau 1994 durftenim
Jahresdurchschnitt rund 214.000 Arbeitslose vorgemerkt
sein, um etwa 8 000 weniger als im Vorjahr 1995 wird die Ar-
beitslosenguote im Zuge des Konjunkturaufschwungs wei-
ter auf 6,4% der Unselbstindigen zurlickgehen Die Arbeits-
losenguotelautMikrozensus, dieven ErhebungzuErhebung
relativ stark schwankt, wird sich 1995 etwas Uber der 4%-
Marke bewegen Das AusmaB des Riickgangs der Arbeitslo-
sigkeitwirdwesenilich davon abhdngen, wie stark das Ange-
bot anin- und ausléndischen Arbeiiskraften zunimmt

Abgeschlossen am 28 September 1994

Nachfrage nach Arbeitskriften
Unselbstandig Beschiftigte .

Ohne Présenzdiensr und Bezigher von

Karenzurlaubsgeld

Verdnderung gegen das Vorfahr in %

Prasenzdiener und Bezieher von

Karenzurlaubsageld
Ausldndische Arbeitskrifte
Laut Sezialminsterium
Unselbstindig und selbstandig

Erwerbstitige

Angebot art Arbeitskralten
Erwerbspearzanen im Injand
Auslander
Wanderung von Inldndern
Inlander

UberschuB an Arbeitskriften

Vorgemerkte Arbeitslose’)
Stand

Arbeitslosenquote
In % der Unselbstindigen’)
In % der Erwerbspersonen®)

. +192

in 1000

Veranderung gegen das Vorjahr in 1 000

+887 +5835

+244
+ 08

+587
+ 20

+100
+458
+48 2

+34 1
+172
+ 74

+860 +531

+852
+47 7
— 30
+4040

+611
+187
+ 23
+401

+ 81
1850 1831
b8 58
35 36

') Laut Arbeitsamtastatistik — %) Laut Mikrozensus

- 0g

— 78
— 03

+ 70
+ 24
+ 3§

— 84

+208
+ 71
+ 25
+112

+292

2223

88
43

+180

+187
+ 08

— 07
+100

+ 90

]
0o
g

I+ +

— 80
2143

65
43

+270

+27 0
+ 09

+ 00
+120

+200

+160
+120
— 20
+ B0

— a0

2103

64
42

‘Monatsberichte 10/94




