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PROGNOSE FUR 1997 UND 1998

Vom Warenexport sollten 1997 entscheidende Impulse kommen
und dem Wirtschaftswachstum mehr Schwung verleihen. Die
Inlandsnachfrage bleibt verhalten, die restriktive Wirkung der
Budgetkonsolidierung kénnte sich aber als schwdcher erweisen
als zundchst vielfach befurchtet. Die leistungsbilanz ist
weiterhin deutlich passiv, was auf strukturelle Wettbewerbs-
schwéchen hindeutet. Vor allem im Inland erscheint die Markt-
position heimischer Anbieter labil,

Nachfrage und Produktion ziehen in Usterreich seit nunmehr einem Jahr méBig
an, eine Belebung der Konjunkiur driickt sich darin aber dllentalls seit vergan-
genem Herbst aus. Impulse gaben zunéchst im Frihjahr 1996 Industrieproduk-
tion und Bautdtigkeit, die Riicksténde aus dem langen und ungewdhnlich kalten
Winter aufzuarbeiten hatten Gegen Jahresmitte 1&sten die in Aussicht genom-
menen MaPnahmen zur Budgetsanierung — darunter die Erhdhung der Norm-
verbrauchsabgabe fir Pkw — eine Welle von Vorziehkaufen dauerhafter Kon-
sumgiter aus Entgegen manchen Erwartungen erlitt der private Verbrauch je-
doch auch nach Inkraftireten der ersten Steuererhdhungen und Kurzungen von
Sozialleistungen keinen massiven Rickschlag: Eher waren die Haushalte bereit,
ihre Spartétigkeit einzuschrarken als die Verbrauchsausgaben, Schlieblich be-
schleunigte sich ab Oktober, wie erhofit, das Exportwachstum dank der ginsti-
geren Wechselkursentwickiung und der allm&hlichen Uberwindung der Sta-
gnation in Westeuropa. Das Brutto-Iniandsprodukt stieg mit + 1% im Jahres-
durchschnitt 1996 etwas rascher als bisher erwartet.

Bleibt die Lage auf den Devisenmérkten einigermaben stabil — was freilich im
Hinblick auf die politischen Entscheidungen zur Schaffung der Europdischen
Wahrungsunion als keineswegs gesicheri gelten kann —, sollte der Warenex-
port geniigend Zugkraft entfalten, um das Wachstum des BIP allmdhlich zu fe-
stigen und bis 1998 wieder an den mittelfristigen Trend heranzufthren. Uster-
reichs internaticnale Wetbewerbsposition verbessert sich voraussichtlich nicht
nur aufgrund des effektiven Wechselkurses, sondern auch aufgrund der Ent-
wicklung der Arbeitskosten; die rege Nachfrage nach Vorprodukten im allge-
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Hauptergebnisse der Prognose

1694 1995 1658 1997 1698
Veranderung gegen das Vorichr in %

Brutto-Inlandsprodukt

Real + 30 + 18 + 10 + 14 + 22

Nominell + 485 + 40 + 27 + 29 + 38
Woertschdpfung Industrie’ real  + 41 + 37 + 10 + 30 + 40
Privater Konsum. real + 25 + 1% 4+ 15 4+ 05 + 13
Brutto-Arlageinvestitionen reat  + 68 + 23 + 14 + 20 + 37

Agsrizstungen + B8 + 61 + 40 + 45 + 65

Bauten + 56 — 02 — 05 + 00 + 15
Warenexporte

Rec] + 87 + 83 + 54 + &5 + 70

Nominell + 97 + 94 4+ 53 + 70 + 75
Warenimporte

Reql + 103 + 71 + 51 + 45 + &0

Nominell + 13 + 76 + 52 + 49 + 64
Handelsbilanzsaldo Md & —1t64 —I1161 —1220 —1155 —1159
Leistungsbilanzsaldo Mrd. 5 — 208 — 470 — 424 — 3%0 — 368

In%desBIP — 09 — 20 — 18 — 16 — 14

Sekundarmarktrenchiie? in% 70 71 63 56 56
Verbroucherpreise + 30 + 22 + 19 + 1% + 14
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonend 37 3B 41 41 40

In % der unselbstandigen

Erwerbspersonen’ 6,5 66 70 78 59
Unselbstindig Beschaftigte® + 05 + Q00 — 06 + 02 + 04

') EinschlieBlich Bergbau - % Bundesanteihen mit einer laufzeit von zehn fahren ibench-
markl. — % laut Eurostat, — I Laut Arbeitsmark!statisiik - 3 Ohne Présenzdiener und Be-
zicher von Karenzurloubsgeld

meinen Aufbau der Vorratslager beginstigt heimische
Anbieter und sollte es ihnen ermaglichen, Exportmarki-
anteile hinzuzugewinnen.

Giinstigere Wechselkursrelationen kénnten auch der
dsterreichischen  Tourismuswirischafi  zumindest  eine
Atempause verschaffer Nach jchrelangem Rickgang
wird die Nachifrage aus dem Ausland kaum mehr sin-
ken. Eine Trendumkehr und damit ein positiver Nettobei-
trag des Reiseverkehrs zum Wachsium des BIP sind
dennoch nicht in Sicht

Von entscheidender Bedeutung fir den weiteren Kon-
junkturverlauf in ganz Westeuropa wird sein, ob und
wie rasch die Impulse vom Export auf die Investitionstd-
tigkeit Ubergreifen In Osterreich scheinen die Aussich-
ten hiefur vergleichsweise giinstig, da die Investitionsbe-
reitschaft schon 1996 unter schwierigen Bedingungen
durchaus hoch war und die entsprechenden WIFO-Um-
fragen zumindest fur hever keine markante Verhaltens-
anderung signalisieren. Viele Unternehmen stehen unter
erhdhtem Konkurrenz- und Modernisierungsdruck, Er-
tragslage und Finanzierungskosten scheinen zufrieden-
stellend bis ginstig, wenngleich die Effekte einzelner
MabBrahmen des ,Sparpakets” das Bild triben.

Das bisher robuste Konsumverhalten wird heuer einer
womdgiich noch sidrkeren Belastungsprobe unterzo-
gen Eine Reihe von fiskalischen RestriktionsmaBnahmen
trat erst Anfang 1997 in Kraft, die verfiigbaren Realein-
kommen der Haushalte werden spirbar knapper, die
Arbeitsmarkiaussichten kaum besser. Es ist nicht auszu-
schlieBen — wenn auch konkrete Hinweise hiefir bislang
fehlen —, dab diese negativen Umstdnde erst mit ent-
sprechender Verzdgerung in vollem Umfang wahrge-

Produktion und Nachfrage
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nommen werden und einen deutlichen Rickschlag in der
Konsumneigung zur Folge haben. Die 1996 vorgezoge-
nen groBeren Anschaffungen fallen heuer aus, das Ver-
brauchsvolumen wird deshalb im 1. Halbjehr unter das
Vorjahresniveau sinken; im Jjahresdurchschnitt ist mit
einer geringfiigigen Steigerung um %% zu rechnen
Wenn 1998 die Konjunkturbelebung Konturen gewinnt,
wird dies auch das Konsumklima bessern; der erfolgrei-
che Abschlub der ersten Phase der Budgefsanierung
sollte ebenialls dazu beitragen.

Die Projektion der Nachfrageaggregate &bt eine all-
mahliche Beschieunigung des BIP-Wachstums aut 1,4%
im Durchschnitt 1997 und auf 2,2% 1998 erwarten.
Kommen zundchst die enischeidenden Impulse vom
Warenexport, so tragen in weiterer Folge auch die pri-
vaten Ausgaben im Inland, vor allem fir Konsumguter,
wieder starker zum Wachstum bei Aus heuliger Sicht
belebt sich die Konjunktur dennoch — gemessen ar frii-
heren Aufschwungphasen — nur schrittweise, Uster-
reichs Wirtschaft wéchst im internationalen Vergleich
weiterhin schleppend, wenngleich sie den Ruckstend
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Entwicklung der Nachfrage
996 1997 1998 1996 1957 1998

Mrd Veranderung gegen das
Verjahr in %
Real izu Preisen von 1983}
Privater Konsum P332 98 900 +15  +05  +13
UHentlicher Konsum W39 F3% 2752 +03 +00 +05
Brutto-Anlageinvestilionen 4333 4418 4583 +14 +20 +37
Ausriistungen Inettal 1780 1860 1981 +40 +45 +4.5
Bauten [nettol!) 2304 2304 2338 —05 +00 +15
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 394 0.6 446
Verfigbares Giter- und
Leisfungsvolumen 16798 146942 17281 +12 +09 +20
Plus Exporie i w 57 8i50  B&OO 9127 +53 455 41
Reiseverkehr 286 976 Foe —14 — 10 00
Minus importe T w S 8823 9192 9497 +54 +42 +5.5
Reiseverkehr Q40 231 31 +30 —10 +00
Brutto-Inlendsprodukt 16125 16350 16712 +10  +14 422
Nominell 24160 24868 25808 +27 +29  +38

'} Ohne Mehnwveristever — 3 Chne Transitverkehr leinschlieBlich Transitsaldol ~ 3 Ohne
Transitverkshr

verringern kann. Um den froheren Vorsprung wieder
herzustellen, bedarl es nsben der Zugkraft der Kon-
junktur einer Erweiterung des Wachstumspotentials
durch institutionelle und Strukturreformen in einer Reihe
ven Wirischaftsbereichen.

Auf dem Arbeitsmarkt hat sich die Lage seit Herbst 1996
kaum mehr verschlechtert. industrie und Bougewerbe
hatten uniiblich rasch auf die Konjunkturschwéche rea-
giert und unverziiglich den Personalstand gekirzt Die
erste Rationalisierungswelle der heute starker dem
Wettbewerb ausgesetzten Dienstleistungssparten dirf-
te verebbt sein. Daher ist fur 1997 — bei geringflgig
besseren Wachstumsaussichten als bisher — per Saldo
kein weiterer Rickgang der Beschaftigung, sondern
vielmehr eine geringfigige Steigerung anzunehmen Die
Arbeitslosigkeif halt vorerst das im internationalen Ver-
gleich niedrige Niveau

Der Preisauttrieb bleibt schwach, die Inflationsrate ver-
harrt Uber den gesamten Prognosezeitraum unter 2%
Die gedampfte Endnachfrage und zunehmende Wett-
bewerbsintensitat  erschweren  Preiserhdhungen  und
driicken die Gewinnmargen, die labile Arbeitsmarktlage
und forcierte Rationalisierung bringen ihrerseits den Auf-
trieb der Lohnstiickkosten zum Stillstand.

Das zunehmende Wachstumsgefélle zwischen Export
und Inlandsnachfrage und die giinstige Wechselkurs-
entwicklung konnfen bisher das Ungleichgewicht in der
Leistungsbilanz kaum verringern Idie Abnahme des Defi-
zits gegenGber dem Vorjahr war ausschlieBlich gerin-
geren Nettozahlungen zum EU-Haushalt zuzuschrei-
ben). Die rege Investitionstatigkeit sowie die lebhafte
Nachfrage nach dauerhaffen Konsumgitern und Ur-
laubsreisen erhéhten den Importgehall der Inlands-
nachfrage deutlich. Ob der gegenwdrtige Investitions-
und Modernisierungsschub ~ wie gelegentlich vermutet
— die strukturelle Wettbewerbstahigkeit und Exportkraft
Osterreichs tatséichlich steigern und die aubenwiri-

Wichtige Konjunkturindikatoren
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schaftliche Bilanz vor allem im Warenverkehr, aber
auch im Austausch wirtschaftsnaher Dienstleistungen
nachhaltig verbessern kann, mub sich erst erweisen.

EUROPAISCHE KONJUNKTUR
UBERWINDET STAGNATION

Ob und wie rasch die Impulse vom Export
auf die Investitionstatigkeit Ubergreifen, ist
entscheidend fir den weiteren Konjunktur-
verlauf in Europa.

Die Wirtschaftslage vermittelt in den Industriestaaten
weiterhin ein sehr divergierendes Bild. In den USA halt
das ziigige und spannungstreie Wachstum an. Mit den
{geringenl Schwankungen der kurzfristigen Indikatoren
wechseln unter den Beobachtern haufig Befurchtungen
eines zu raschen Abschwungs und die Sorge vor inflatio-
narer Uberhitzung Nach einem kraftigen Wachstum des
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Annahmen Uber die internationale Konjunkior

1994 1995 1996 1997 1998
Verdnderung gegen das Yorjahr in %

Brutto-Inlundspradukt. real

DECD insgesamt + 27 + 21 + 23 + 23 + 25
UsA + 35 + 20 + 25 + 25 + 20
Japan + 05 +09 +35 + 15 + 30
EU +29  +£25 + 18 +20 + 125

Deuischland +29 4+ 19 + 14 + 18 4+ 25
Qsteuropa + 40 + 55 + 45 + 45 + 50
Welthandel real +100 + 95 + 60 + 68 + 73
Marktwachstum') Usterreichs + 70 + 61 + 43  + 53  + 42
Weltmarki-Rohstoffpreis?
Insgesamt + 24 4707 + 65 — 10 + 15
Ohre Rohél +16,5 +133 — 78 — 10 + 20
Erdélpreis?) $ e Bamrel 156 172 210 205 200
Wechsalkurs Sie $ i142 1008 10 59 1150 1120

') Reales importwachstum der Partnerander gewichtet mit dsterrsichischen Expartanteilen
- AHWMWA-Index. Dollarbasis - Al Durchschnittlicher Importprels der QECD Gf

BIP von fast 4% (saisonbereinigte Rate aut Jahresbasis
hochgerechnet) im IV. Quartal 1996 und Hinweisen auf
ahnliche Ergebnisse zu lahresanfang 1997 gewannen
zuletzt die Bedenken um mégliche Kapazitdtsengpasse
wieder die Oberhand. Gendhrt wird die Unsicherheit
iber erforderliche Steuverungsmabnahmen vor allem der
Geldpolitik durch die wenig verlaBliche empirische Erfas-
sung des Produktionspotentials und seiner Auslastung

In Jopan kam, nach hartnéckiger Stagnation, 1996 die
Konjunkturbelebung in Gang; heuer ist aber neverlich
mit langsamerem Wachstum von Nachfrage und Pro-
duktion zu rechnen. Zahlreiche Fiskalprogramme zur Sti-
mulierung des Wachstums in den letzten Jahren haben
die Finanzen der dffentlichen Haushalte stark belastet
und erfordern nun einen Kursweachsel in Richtung Konso-
lidierung. Im Banken- und Immobifiensektor sind Nach-
wirkungen der Bilanzkrise nach wie vor splrbar, und
auch die langfristige Umorigntierung der Wirtschatt zu-
gunsten der Inlandsnachfrage gelingt nur schritiweise
Letztlich {1998) durfre sich einmal mehr der Export als
Schrittmacher der Konjunktur erweisen, unterstutzt
durch die markante Abwertung des Yen und die Bele-
bung in Europa.

Etwa bis Mitte 1996 verharrte die eurcpdische Wirt-
schaft in Stagnation Seither weist die Tendenz wieder
autwarts, allerdings nur alimahlich und mit gelegentli-
chen Ruckschlagen. Wie erwartet gehen die entschei-
denden Impulse vom Warenexpert aus - vor allem in
den Hartwahrungslandern, die von den Nachwirkun-
gen der Wechselkursturbulenzen im Fruhjahr 1995 be-
sonders betroffen waren Nicht nur in die wachstums-
starken Mdarkte in Nordamerika, Ostasien und Osteu-
repa wird mehr geliefert, sondern auch im nunmehr voll
integrierten Europdischen Binnenmarkt isi die Handels-
intensitat erheblich gestiegen Dies ist etwa auch daran
zu sehen, dab froiz allgemein gedd@mpiter Inlandsnach-
frage die Importneigung in vielen europdischen Landern
hoch biieb oder weiter stieg und in kaum einem Land
sich die Leistungsbilanz entscheidend verbesserte

Bis zum Frihiahr 1997 stand die Konjunkturerholung in
Europa auf schmaler Basis. Sie hat bislang noch kaum
vem Export auf die Investitionstatigkeit Ubergegritfen.
Dies sollte jedoch im weiteren Jahresverlauf und nech
stirker 1998 der Fall sein, wofur mehrere Umsténde
sprechen: Der Anstieg des Dollarkurses in den letzien
Monaten wird dem europdischen Export weiter Auftrieb
geben; die bis daio recht niedrigen Vorraisbestande
an Rohwaren und Vorprodukten werden damit wieder
aufgefullt werden Héhere Kapazitdtsauslastung und
bessere Absatzerwartungen werden das Geschéalis-
kiima rascher als im 2 Halbjahr 1996 authellen Die
gUnstigen Rohmenbedingungen fur Investitionen — zu-
friedenstellende Unternehmensertrage und niedrige
Nominalzinsen — werden damit starker zum Tragen
kommen Schon jelzt weisen EU-Umfragen auf die po-
tentiell hohe Investitionsbereitschaft der Industrie in
giner Reihe von Mitgliedslandern hin. Zudem werden
mit der Belebung der Konjunktur die Erfolge der Konso-
lidierung der dflentlichen Haushaoite deutlicher sichtbar
werden.

Die Unsicherheiten, die derzeit noch autf dem Projekt der
Verwirklichung der Europdischen Wéahrungsunion la-
sten, werden teilweise noch heuer, vor allem aber im
Frihjahr 1998 beseitigt werden Solange allerdings nicht
gesichert ist, dab 1997 eine hinlénglich groBe Zahl von
Landern die fiskalpolitischen Kriterien fur die Teiinahme
an der WWU erreichi, und sclange nach der politi-
schen Entscheidung iiber den Teilnehmerkreis cie Wech-
selkurse nicht endgiiltig fixiert sind, ist mit einer kritischen
Phass in der Wirtschaftspolitix und auf den Finanzméirk-
fen zu rechnen, in der mégliche Spekulationswellen
Wechselkursrisken erheblich verscharfen kénnten.

Die hier skizzierten Aussichten und Risken treffen in be-
sonderem MabBe auf Deutschland zu. Die allmahliche
Konjunkturbelebung schien gegen Jahresende 1996 un-
terbrochen. Im Jénner 1997 wiesen jedoch Produktion
und Auftragseingéinge im verarbeitenden Gewerbe so-
wie der fo-Geschéftskiimaindex weiter deuilich auf-
warts Mit dem Abebben sozialer Konilikte und auf-
grund von politischen Entscheidungen iber wichlige Re-
formvorhaben [Steuern, Renten) sollte sich die Stimmung
weiter bessern Die Senkung des Solidaritéiszuschlags
zur Lohn- und Einkcmmenstever zu jahresbeginn 1598
wird auch die Kautkraft der privaten Einkommen stérken.

DOLLARKURSAUFTRIEB HAT
HOHEPUNKT ERREICHT

Die letzten Monate waren von einer markanter Auf-
waristendenz des Dollars gekennzeichret Der Devisen-
mittelkurs stieg von 10,43 S je Dollar im Monatsdurch-
schnitt August 1996 aut 11,95S im Méarz 1997. Seit
dem Tiefstand von April 1995 — ausgelést durch die
Krise des mexikanischen Peso ~ hat der Dollarkurs um
mehr als 2 § zugelegt
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Wirtschaftspolitische Besfimmungsfokioren

1994 1995 1996 1957 1998
Mrd S
Budgetpalitik
Budgetsaldo des Bundes, nette  —1048 —1179% —894 —&5810
In % des BIP
Budgetsaldo des Bundes, nette  — 446 -~ 50 — 37 — 27
Finanzierungssaldo laut VGR
Bund — 45 — 53 — 41
Alls sffentlichen Haushalte - 45 — 59 —46 -~ 30 — 29
In %
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz VIBOR 51 44 34 30 32
Sekundarmarktrendite'} 70 71 53 54 54
Sekundarmarkirendite. gesamt &7 45 53 43 50

Veranderung gegen das Vorjahe in %
Effektiver Wechselkurs
Naominell + 12 + 39 — 15 — 13 + 10
Real + 09 + 33 —21 20 + 00

't Bundesanleihen mit eingr Laufzeit von zehn labren tbenchmark

Als wichtigste Ursache fir die starke Dollarnachfrage
wird — neben dem auch auf langere Sicht nun héher
eingeschatzten Wachstumspotential der Wirtschaft der
USA — das erhebliche Konjunkiurgefalle zwischen den
USA einerseits, Japan und der EU andererseits angese-
hen Es bietet nichi nur relativ bessere Méglichkeiten zu
ertragreicher Veranlagung in den USA, sondern weckt
auch Erwartungen tber — zumindest kurzfristig — weiter
auseinanderdriftende leitzinsen FUr einen UberschuB
an Liquiditat sorgen auberdem in Japan die Spétfolgen
der Vermdgenskrise im Finanzsektor, in Europa die ge-
ringere lnanspruchnahme der Kapitalmarkie durch die
sifentliche Hand im Zuge der Konsolidierungspolitik

Uber den Prognosezeitraum wird sich dieses Konjunk-
jurgefélle voraussichtlich von beiden Seiten verringern
Wéhrend sich in den USA das Wachstumstempo ver-
langsamt {auch als Folge der Dollarstarke und ihrer
dampfenden Wirkung auf den Exportl, erwarten Japan
und Westeuropa eine Beschleunigung.

Am 25 Mérz 1997 erhdhte die Notenbank der USA
den Taggeldsaiz (Federal Funds Ratel, und zwar um
/4 Prozentpunkt auf 5,5%. Mit diesem Schritt soll einer
Uberhitzung auf dem Aktienmarkt sowie einer Beschleu-
nigung der Inflation vorgebeugt werden

ZINSEN ZIEHEN IN EUROPA IM
VORFELD DER WWU LEICHT AN

Ein Risikcfaktor {ir die Zins- und Wechselkursentwick-
lung in Europa liegt in der Unsicherheit Uber den Teil-
nehmerkreis und den Terminplan der Wéhrungsunion
Zuletzt ldsten schon geringe Zweitel an der zeitgerech-
ten Verwirklichung einen Anstieg der Kapitalmarktzinsen
und ein wachsendes Zinsgefélle gegentber der DM
aus. Fur 1998 ist daher nicht nur aufgrund der besseren
Konjunktur, sondern auch zur Abwehr von Wahrungs-
turbulenzen im Vorfeld des Ulkergangs zum Euro mit

einer strikteren Geldpolitik und tendenziell steigenden
Zinsen — zumindest bei einigen WWU-Kandidaten — zu
rechnen. Das Zinsdifferential zwischen Deutschland und
den USA kénnte sich im kurzfristigen wie im langfristigen
Bereich gegen Ende des Prognosezeitraums verringern.

Der Devisenmittelkurs des Dollars wird fur 1997 mit
durchschnittlich 11,50S, for 1998 mit 11,20 S veran-
schiagt. Der nominell-effektive Wechselkurs des Schil-
lings sinkt heuer voraussichtlich um 1%4% Der Zinszyklus
erreicht 1997 seinen unteren Wendepunkt; ein markan-
ter Auftrieb ist in der Folge aber weder fiir die kurz-
noch f0r die langlristigen Séize in Sichi.

WARENEXPORT ALS KONJUNKTUR-
MOTOR

Im Gefoige der Wechselkursturbulenzen vom Frikjahr
1995 und des Konjunkturrickgangs in Westeuropa lieh
das Wachstum von Osterreichs Warenausfuhr deutlich
nach. Von lanner bis September 1996 erreichte es, ge-
messen an den Zahlungseingangen, nur 3)%% gegen-
Uber dem Vorjahr, verglichen mit 4+ 12/4% im 1. Halbjahr
1995. Unter den erschwerten Bedingungen erwies sich
der Export dennoch als robust; offenbar prcfitierte er
noch von den positiven Wirkungen des Beitritts zum EU-
Binnenmarkt und der EU-Mitgliedschaft selbst. Auber-
halb der wichtigen Mérkte in Westeuropa entwickelten
sich nur die Lieferungen in die Transtormationslander
Ost-Mitteleuropas enttGuschend

Seit dem Herbst beschleunigt sich die Zunahme der Aus-
landsnachfrage markant im IV Quartal war sie mit
knapp 12% etwa dreimal so hoch wie im bisherigen Jah-
rasverlauf. Mit regem Wachstum ist auch in ndherer Zu-
kunft zu rechnen Dalir sprechen die Stérke des Dollars
und die Wéhrungsstabilitét in Europa (so sie nicht durch
neverliche Turbulenzen gestért werden), die sich festi-
gende Konjunktur in Westeuropa und der damit verbun-
dene Lageraufbau an Vorprodukten, von dem OUster-
reich wegen der Grundstofflastigkeit von gewerblicher
Produktion und Export erfahrungsgeméh im frihen Kon-
junkturaufschwung profitiert, Nichi nur die Entwicklung
der Wechselkurse, auch jene der Lohnstuckkosten im In-
land sollie Osterreichs Konkurrenzpesition stérken: Der
eftfektive Schillingkurs (bezogen aut Indusiriewaren) wird
laut Annahme bis in das Jahr 1998 — wenn auch dann in
geringerem Mabe - nachgeben. Dadurch sollte es mog-
lich sein, Marktanteilz im Export hinzuzugewinnen

RUCKGANG DES AUSLANDERTOURIS-
MUS KOMMT ZUM STILLSTAND

Nach markanten EinbuBen in den letzten Jahren hat
sich die Auslandsnachfrage im Tourismus zu Beginn der
Wintersaison gefestigh Sonderfaktoren wie die gute
Schneelage oder die giinstige Lage der Weihnachtsfei-
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Privater Konsum

1994 1995 1996 1997 1998
Verainderung gegen das Vorjahr in %. real

Privater Konsum + 25 + 18 + 15 + 05 + 12
Daverhafte Kensumgiter + 0% + i5 + 7.1 — 30 + 34
Nichtdauerhafte Konsumgiiter
ung Dienstlelstungen + 28 + 20 + 07 + 1.l + 10

Netto-Masseneinkommen + 17 + 02 - 1.1 — 18 + 02

Verfigbares persénliches

Einkommen + 41 + 17 +02 —-06 4+ 13

Sparquote, in % des verfigbaren

Einkommens 134 i34 123 11,3 11,3

ertage im Kalender mégen hier eine Rolle gespielt ha-
ben. Mit der Stabilisierung der Wechselkurse ist jedoch
ein wichtiger belastender Faktor vorerst weggefallen.
Auch sollten die sich bessernden Konjunkturaussichten
in Westeuropa die Nachfrage nach Urlaubsreisen stiit-
zen Strukturbedingte Wettbewerbsnachteile des Reise-
ziels Usterreich — hohes Prsisniveau im Inland, Billigta-
rife fur Fernreisen, gednderie Kundenwiinsche — bleiben
dernoch bestehen Mehr als eine Stagnation der rea-
len Einnahmen ist daher auch fir 1998 nicht zu erhoffen,
womit Osterreichs Anteil am internationalen Reisemarkt
neverlich sinken wiirde.

PRIVATER KONSUM WACHST 1997 NUR
GERINGFUGIG

Selbst ein geringes Konsumwachstum ist
hever nur zu erreichen, wenn die Haushalte
bereit sind, ihr Sparen neuerlich zu verrin-
gern.

Im vergangenen Jahr stitzte der private Konsum die
Gesamtnachfrage starker als zunachst erwartet. Im
2 Halbjahr, nachdem die ersten MaPnahmen zur Bud-
getkonsolidierung in Kraft getreten waren und die ver-
fugbaren persdnlichen Einkommen einzuschrénken be-
gannen, gaben die realen Ausgaben der Haushalte ge-
gentber dem durch Vorziehkaufe Uberhéhten Niveau
der ersten lahreshdllte saisonbereinigt um nur 1% nach
Rege blieb die Nachfrage sowohl nach dauerhaften
Konsumgiitern — im Jahresdurchschnitt stieg sie um Ober
7% — als auch nach Urlaubsreisen ins Ausland. Daf) bei
stagnierenden Einkommen die Finanzierung der zusdizli-
chen Konsumwinsche vor allem zu Lasten des Sparens
ging, pabt in das Bild eines selbst durch ,Sparpaket”
und steigende Arbeitslosigkeit kaum getribten Konsum-
kiimas

Der Uberwiegende Teil der Mabnahmen zur Budget-
konsolidierung wurde erst mit Jahresbeginn 1997 wirk-
sam und diirfte stérkere Spuren als bisher sowohl in
den Nettoeinkommen als auch im Konsumwachstum hin-
terlassen. Nach dem Boom im Vorjahr ist heuer mit gré-
Berer Zurlickhaltung zumindest bei gréberen Anschat-
fungen langlebiger Konsumguter, aber auch bei Ur-

Produktivitét

964 1965 1994 1997 1998

Veranderung gegen das Varjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt. real +30 +18 +10 +14 +22
Enwerbstétige') +0.1 —0.3 —06 +01 +03
Pradukiivitdt
{BIP je Erwerbstatigen) +29 +21 +1é +13 +19
Indusirieproduktion? +55 +42 +10 +30 +40
Industriebeschaftigte —36 —~10 —35 —15 —10
Stundenproduktivitdt in der
Inclustrie] +81 +59 +4.5 +50 +50
Geleistete Arbeitszeit je
Industricarbeiter +12 —04 +00 —0,5 + 00
'} Unselbst@ndige und Selbstandige laut Volkswirtschaftiicher Gesamtrechnung — % Laut
Produktionsindex [ohre Energieversorgung. kalendarmonatlichl — ¥ Praduktion je gelei-

stete Arbeiterstunde

laubsreisen zu rechnen Selbst wenn die Sparneigung
wie angenommen weiter sinki, durften die Konsumaus-
gaben preisbereinigt um allenfalls %% steigen. Etwas
gréBeren Spielraum dirfte aus heutiger Sicht die Ein-
kommensentwicklung im Jahr 1998 bieten.

INVESTITIONSTATIGKEIT IN DER
INDUSTRIE WEITER REGE

1996 stiegen die Industrieinvestitionen lberaus kraftig
Inach Schatzungen real +23%). Die Haufung einiger
Grobprojekte trug hiezu ebenso bei wie vermehrte Di-
rekfinvestitionen ausldndischer Unternehmen in Uster-
reich. Die Industrie — auf sie entfallt knapp ein Viertel al-
ler Anschatfungen von Maschinen und Ausrijstungen —
hatte damit maBgeblichen Anteil an der Fortsetzung der
guten Inves’riﬁéonskon]unkfur auch bei eingeschrénkten
Absatzperspektiven In anderen Wirtschaftsbereichen
wurde der Kapitalstock in deutlich geringerem Umfang
ernevert oder erweitert.

laut WIFO-Investitionstest planen die Industrieunter-
nehmen, ihre Ausgaben fur neue Sachanlagen 1997
real um 8%% zu steigern. Mit fortschreitender Erholung
der Konjunktur wird die labile Endnachfrage als bela-
stender Faktor im Investitionskalkil schwdcher, sodab
allméhlich auch das Gewerbe und die Dienstleistungs-
branchen ihre Zuriickhaltung aufgeben sollten

BAUTATIGKEIT ZIEHT ERST 1998
WIEDER AN

Nach dem starken, teilweise wetterbedingten Ruck-
gang zu Jahresbeginn 1996 erholte sich die Bautatig-
keit im weiteren Jahresverlauf. Im Jahresdurchschnitt
sank dennoch die Bauleistung real um %4%.

Der auch 1997 anhaltenden Abwartstendenz sucht die
dffentliche Hand, vor allem der Bund gegenzusteuern.
Mit sinem im Februar beschlossenen MaBnahmenpaket
sollen hever 38 Mrd. S bauwirksam ausgegeben wer-
den {1996 waren 33 Mrd S veranschlagtl Allerdings
sind die Bauausgaben der lander und Gemeinden wei-
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Entwicklung der realen Wertschépfung

1994 1997 1998 1996 1997 998
Zu Preisen van 1983 Ver@nderung gegen das

in drd $ Varjahr in %
Sachgiterproduktion und
Bergbou 4452 4575 4746 +11 +28 +38
Industie und Bergbaw 3354 3455 3593 +1i0 +30 +40
Gewerbe 109.8 120 1i53 +13 +20 +30
Energie und Wassar-
versargung 553 551 572 407 415 420
Bauwesen 1217 1217 1235 —-05 00 +15
Handal"} 262 2668 2695 —00 402 41D
Werkehr und Nachrichten-
obermitthung 1141 N85 1221 +20 +20 +31
Vermagensverwaltung™ 2444 2506 2568 +29 +25 +25
Sonslige private Diensted) 750 74 1 780 +14 +15 +25
Tiffentlicher Dienst 1974 1974 1984 104 +£00 +05
Wertschépfung ohne Land-
und Forstwirtschaft 15213 15446 15802 +10 +1.35 +23
lend- und Forstwirtschah 438 438 438 410 +00 +00
Wertschiplung dar Wirt-
schaftsbereiched 15651 15884 16240 +10 +1.5 +22
Brutto-Inlandsproduk 16125 14350 16712 +1Q0  +14 422

!l EinschiieBbich Beherbergungs- und Gaststitenwssen. — 9 Barken und Versicherungen
Realitétenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdienste. — % Sonstige Dienste, private Dien-
ste ohne Erwerbscharakter und héusliche Dienste. ~ % Vor Abzug der imputierten Bank-
dienstleistungen und vor Zurechnung der importabgaben und der Mehrwertsteuer

ter ricklaufig. Nachdem der Nachholbedart an Woh-
nungen in den letzten Jahren weitgehend gedeckt
wurde, werden sowohl im privaten als auch im sozialen
Wohnbau neue Yorhaben nur noch vereinzelt in Angriff
genommen. Die Nachfrage nach Bauspardarlehen ist
ricklaufig. Rege entwickelt sich dagegen weiterhin die
Rencvierungs- und Sanierungstatigkeit Aus der durch
steverrechiliche Anderungen induzierten Zunahme der
Aufidsung von Mietzinsreserven erhdlt diese Sparte zu-
stitzliche Impulse Im Wirtschaftsbau zeichnet sich eine
Trendwende ab: Zwar ist der Bedarf an groberer Ka-
pazitat eher gering, doch besteht Nachfrage nach erst-
klassig ausgestatteten Biro- und Verwaltungsgebéu-
den So sind etwa in Wien gegenwdartig vier grobe Bu-
rotUrme in Bau

HARTNACKIGES LEISTUNGSBILANZ-
DEFIZIT

Die rege InvestitionstGtigkeit verstérkt unmif-
telbar den Importsog, sollte aber auf
langere Sicht die Exportbasis festigen und
die leistungsbilanz entlasten.

Im gesamten Jahresveriauf 1996 klaffie das Defizit in
der Leistungsbilanz tendenziell weiter auf, ehe im De-
zember hohe Uberweisungen von der EU an die heimi-
sche Landwirtschaft die Transferbilanz erheblich entla-
steten und auch im Jahresergebnis das Leistungshilanz-
defizit um rund 4/ Mrd. S unter die Héchstmarke des
lahres 1995 von 47 Mrd S sinken lieben. Obwohl die
Inlandsnachfrage durch lediglich schwach steigende
Leistungseinkommen und Budgetkonsolidierung merklich
gedrosselt wurde, erhdhte sich das Handelshilanzdefi-

Arbeitsmarkt

1994 1995 1996 1997 998
Verdnderung gegen das Yorjchr in 1.0C0

Naehfrage nach ArbeitskrGften
Unselbstandig und selbstandig

Erwerbstatige + 58 —123 —-238 — 50 —20
Unselbstdindig Beschaftigie insge-
samt'] +158 — 25 —-0% — 20 + 4G
Ohne Prasenzdiener und Bezieher
von Karenzurloubsgeld +158 + 046 —185 + 50 +130
Veranderung gegen das
Voriahr in% + 05 + 00 —048 + 02 + 04

Praasenzdiener und Bezieher von
Korenzurlaubsgeld!

+ 00 —32 — 44 —70 -130

Auslander? +150 + 93 + 00 00 +£ Q0
Selbstandige? —~Ig0 — 98 -~ 29 —30 — 20
Angebot an Arbeitskrédfien
Erwerbsparsonen im Inland — 15 =116 —90 — 50 —85
Avslender +119 + 87 + 28 + 30 + 30
Wanderung von Inlandern + 53 + 56 +562 +30 +10
Inlander — 81 —25¢ —I170 —110 =105
Uberschul an Arbeiiskeéfen
Vorgemerkte Arbeitslose?) — 73 + 08 +148 £ 00 — 45
Stond in 1000 2149 2157 2305 2305 2260
Arbeitslosenguoie
In% der Erwerbspersonen? 37 38 41 41 40
In % der Erwarbspersonen’] 59 59 63 5.3 42
In % der unselbsténdigen Erwerbs-
personen’ 45 84 70 70 49

'l laut Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungsirager. — 2 Bereinigt um sta-
fistische Briche — % lavt WIFQ — % Laut Arbeitsmarkistafistik - %) Lout Eurostat.

zit, und der Reiseverkehrsiberschub sank {jeweils um
rund 6 Mrd. S), da sich einerseits die Terms of Trade
verschlechterten, andererseits der Importgehalt der
Nachfrage nach Waren und Dienstleistungen merklich
zunghm.

Wenngleich sich 1997 die Wachstumskrafte weiter zu-
gunsten der Auslandsnachfrage verschieben, ist nur
ecine geringe Verbesserung der leistungshilanz zu er-
warten, da nicht mit einem &hnlichen — im wesentlichen
durch Zahlungsterming bedingten — Entastungsetiekt
der grenziiberschreitenden Transterzahlungen gerech-
net werden kann. Das hartnéckige Ungleichgewicht in
der leistungsbilanz spiegelt in hohem Mahe strukiurbe-
dingte Wetthewerbsschwéchen der sterreichischen
Wirtschati, die unter den Bedingungen liberalisierter
Markte stérker als zuvor zutage treten.

BESCHAFTIGUNGSKRISE HAT
HOHEPUNKT UBERSCHRITTEN,
DEUTLICHE BESSERUNG ERST 1998

Im Jahresdurchschnitt 1996 sank die Zahl der unselb-
sténdig Beschaftigten (ohne Préasenzdiener und Bezie-
her von Karenzurlaubsgeid) um rund 16.500 bzw. 0,6%
- etwa doppelt so stark wie im Rezessionsjahr 1993
Scharferer Wetibewerbs- und Kostendruck in nahezu
allen Wirtschaftsbersichen zwang zu wasenilich ra-
scherer Anpassung der Personalstande an die nachlas-
sende Dynamik der Produktion als in der Vergangen-
heit. Er erlaubt kaum noch ein Horten” von Arbeitskraf-
ten in der Konjunkturflaute, das Produktivitatswachstym
verstetigt sich Gber den Zyklus.
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Mit der zaghatten Belebung der Wachstumskréfte im
Verlauf des Jahres verebbte der Beschéftigungsrick-
gang lim Vorjahresvergleichl, seit dem Herbst ist die Ar-
beitsmarktlage weitgehend stabil Mit den nunmehr ge-
ringfigig besseren Aussichten fir das BIP-Wachstum
1997 {+1,4%) als vor drei Monaten ist eine neverliche
Verringerung der Zahi der Arbeitsplaize unwahrschein-
lich geworden Der Abbau vor Uberstunden durch das
neue Arbeitszeitmodell in der Bauwirtschatt und die ver-
mehrte Einstellung von Teiizeitarbeitskréfien im Einzel-
handel nach der liberalisierung der Ladenéffnungszei-
ten steigern dariber hinaus — zumindest voriibergehend
— die Beschditigungsintensitat des Wachstums. So ist
fiir heuer nunmehr mit einer geringfigigen Zunahme der
Zahl der Beschaftigten lohne Présenzdiener und Bezie-
her van Karenzurlaubsgeld) um durchschnittlich 5000
zu rechnen, fir 1998 — wenn BIP-Wachstum und Pro-
duktivitatstortschritt wieder auf ihren mitteffristigen Pfad
sinschwenken — mit einer deutlichen Steigerung um
13.000 bzw. 0,4%

Das Arbeitskrafteangebot ist seit 1994 ricklaufig und
wird es wohl bis 1998 bleiben Finerseits wurde die Zu-
wanderung aus dem Ausland auf administrativem
Wege erheblich eingeschrankt, andererseits — und vor
allem - sinkt die Zah! der inléndischen Erwerbspersonen
aufgrund des starken Andrangs zur Frihpension sowie
der schwachen Besetzung nachrickender Geburten-
jahrgdnge Die Arbeitslosigkeit solte heuer auf dem Ni-
veau des Vorjohres verharren {bei einer Quole von
4,1% gemal Eurostat], 1998 kdnnte sie erstmals seit vier
Jahren wieder leicht sinken.

INFLATIONSRATE BLEIBT UNTER 2%

Nachdem sich der Anstieg der Verbraucherpreise nach
der Jahresmitte 1996 voribergehend beschleunigt
hatte, verlangsamte er sich vom Dezember 1996 zum
Janner 1997 von 2,3% auf 1,8% llout dem cuf dem
neuen Warenkorb von 1996 basierenden Index). Uf-
fentliche Tarife und kommunale Gebihren wurden
hever zu Jahresbeginn nur vereinzelt angehoben; Ver-
billigungen von Treibstotfen und von Bekleidung lim Sai-
sonschlubverkaufl machten den Effekt der Verteuerung
anderer Guter wett,

Fur den Jahresdurchschnitt 1997 wird unverdndert mit
einer Inflationsrate von 1,9% gerechnet. Verteuerungen,
die sich durch die Autwertung des Dollars ergeben
leine Aufwertung von 10% kénnte die Preissteigerungs-
rate um gut / Prozentpunkt erhdhen), sollten durch den
langsameren Anstieg der Wohnungskosten und die Ent-
spannung auf dem Erdélmarkt ausgeglichen werden.
Zudem #allt im Juni der Basiseffekt der Ausweitung der
Energiestever auf Gas und Strom weg

Ishne, Wetthewerbsféhigkeit

1904 1995 1996 1997 1998
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Brutoverdienste je Arbeitnehmer +31 +38 +19 +13 +18
Realeinkommen je Arbeltnshmer
Brutto +0.1 +15 —01 —0é +02
Nefto +06 +08 —10 —20 —03

Netto-Masseneinkommen, nominell +48  +25 +09 401 +18

Lohinsitickkosten

Gesambwirischaft +05 +19 +04 +0.1 —00
Verarbeitende Industrie —36 =06 =10 =24 =22

Relative Lohnstickkasten')

Gegeniibar dem Durchschnitt der

Handelspartner +12  +22 =29 -39 —i8

Gegenilber der BRD +29 —02 06 21 —22
Effekiiver Wechselkurs Industriewaren

Neminell +06 +30 =12 =12 +07

Real +06 +27 —15 —té6 x00

) In der verarbeitenden Industrie i einheiticher Wahrung; Minus bedeutet Verbesserung
der Wettbawerbsfahigkeit

1998 kénnte trotz fortschreitender Erholung der Kon-
junktur die Inflationsrate auf 1,6% sinken.

NEGATIVE LOHNDRIFT, KNAPPERE
REALEINKOMMEN

Ende 1996 kam der Anstieg der Arbeitsverdienste der
Unselbsténdigen im Vorjahresvergleich zum Stillstand.
Nach knapp +2%im 1. Halbjahrund + 1% im Il Quar-
tal stagnierte die private Lohnsumme im V. Quartal. Im
&ffentlichen Dienst wirkten sich die Konsolidierungsbe-
mihungen noch spirbarer aut die Verdienste aus.

In der Gesambwirtschaft erhdhte sich damit 1996 die
Lohn- und Gehaitssumme um nur 14% (noch +3%%
1995, Da die Beschaftigung um 0,6% sank, errechnet
sich ein Anstieg der Pro-Kopi-Einkommen von nahezu
2% Bei einer Zunahme der Tariflshne um rund 2/4% be-
deutet dies eine negative Lohndrift von /% Prozentpunkt
— angesichts der schwachen Konjunktur ein durchaus
plausibler Wert.

Auch die Dynamik der Netto-Masseneinkommen
schwdchte sich paralle! zur Verdienstentwicklung merk-
lich ab; sie stiegen im Jahresdurchschnitt 1996 nominell
um knapp 1%. Bei einer Teuerung von 1,9% ist damit die
Kaufkraft real um rund 1% gesunken

Angesichts der deutlich niedrigeren Lohnabschiiisse und
der dampfenden Wirkung der Arbeitszeitilexibilisierung
ist fur 1997 nun mit einem Wachstum der Pro-Kopf-Ver-
dienste von 1%4% zu rechner Weitere Konsolidierungs-
schritte in den &ffentlichen Haushalien lassen die
Neito-Masseneinkommen nominell stagnieren, real also
um %% sinken.

Abgeschlossen am 2. April 1997
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@ EXPORT-LED RECOVERY

PROVIDES LITTLE RELIEF FOR
CURRENT ACCOUNT

ECONOMIC OUTLOOK FOR 1997 AND 1998

Merchandise exports should strengthen markedly in 1997 and
give greater momentum to GDP growth. Domestic demand is
set to remain subdued, even if restrictive demand effects from
fiscal consofidation may prove weaker than inifially expected
The current external account remains in considerable deficit
indicating structural deficiencies in a number of sectors. On the
domestic market in particular, the competitive position of
Austrian suppliers appears fragile.

While demand and output in Austria have been heading upwards over the last
12 months, it is only since last fall that a business cycle recovery appears to be
under way. Industrial and construction activity rebounded strongly in spring
1996, largely reflecting the catching-up of outpur losses from the long ond se-
vere winter period. Towards mid-year, the measures of fiscal consolidation en-
visaged by the Federal govermnment — such as an increase in the car regis-
tration tax — led 1o a wave of pre-emptive buying of consumer durables. Unlike
widely expected, however, private consumption did not slump even after first
tax increases and cuts in social transfers had taken effect: rather, households
were ready to reduce their saving than to cut back on their consumption plans
Later in the year, as from Ociober, exports picked up strongly as a conse-
quence of both more favorable exchange rate developments and the begin-
ning recovery in western Europe. For the whole of 1996, real GDP rose by
1 percent, somewhat more than projected

If the situation on foreign exchange morkets remains broadly stable — which is
by no means certain in view of the polifical decisions to be taken in the context
of EMU - goods exports should provide sufficient momentum as to gradually
strengthen GDP growth, bringing it back to its trend rate by 1998. Austria’s in-
ternaiional competitive position is set fo improve not only due to a softening ef-
fective exchange rate, but also due to iabor cost developments . tively demand
for basic goods and semi-marufactures in a widespread build-up of inveniories
will benefit domestic suppliers and should allow them to gain export market
shares
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More favorable exchange rates may also stem the de-
cline of the domestic tourism industry The trend fall in
toreign demand over the iast years should bottom out,
although a turnaround towards a positive net contribu-
tion from tourism to GDP growth is not in sight.

Of crucial importance for further business cyele devel-
opments in Europe as a whole will be, fo what extent
and how quickly stimulus from exports is transmitted to
private investment. Prospects in this regard appear rel-
otively favorable for Austria, since the propensity to in-
vest proved quite strong in the fragile climate of 1996
and the regular WIFC survey does not signal a signif-
icant change for the current year A large number of
enterprises find themselves exposed to heightened
competitive and adjusiment pressure, while profits are
generally satisfactery and neminal interest rates low

The so far robust consumer behavior will be tested o a
still higher degree in 1997. A number of restrictive fiscal
measures have only taken effect at the beginning of the
year, real disposable income of households is being
squeezed, and the labor market outlock is not becom-
ing much brighter. A significant relapse in spending pro-
pensity cannot be ruled out, when households become
fully aware of these adverse conditions — although evi-
dence so far suggests otherwise In any case, last
vears” advance purchases will have an ,echo” effect,
implying a year-on-year consumption decline in the first
semester; on annual average, consumption is projected
to edge up by /% percent. With the cyclical recovery
gaining momentum in 1998, consumer confidence
should be boosted; the successful completion of the
present stage of fiscal consclidation may constitute a
further positive element in this respect.

Projections for the major components of demand imply
a gradual acceleration of GDP growth to an average
1 4 percent in 1997 and 2 2 percent in 1998, While ini-
tially goods exports are set to be the driving force, do-
mestic privaie demand, particularly for consumer dura-
bles, should rebound subsequently, eventually making a
substantial contribution to overall growth. Siill, from to-
day’s perspective, the recovery promises io be slow by
past standards and lag behind the international trend
In order for Austria to restore its traditional growth ad-
vantage, consistent and sustained efforts at institutional
and structural reforms are required to underpin the
short-term revival of demand by ensuring lasting expan-
sion of poiential ocutput.

The situation on the labor market has stopped deterio-
rating since last fall. Manufacturing industry and con-
struction firms had reacted quickly to the slackening of
activity by cutting their workforce. Moreover, the first
~wave” of rationalization in service branches that have

Main results

1994 1995 1996 1997 1998
Percentage changas from previous year

GDP

Volume + 30 + I8 + 10 + 14 + 22

Value + 65 + 40 + 27 + 29 + 38
Industrial output!l. valume + 41 4+ 37 4+ 10 + 30 4+ 40
Private consumption, volume + 25 4+ 19 + 15 + 05 + 13
Grass fixed investment, volume + 468 + 23 + 14 + 20 + 37

Machinery and equipment + 88 + &1 + 40 + 45 4+ 65

Construction + 56 — 02 — 05 x 00 + 15
Exports of goods

Volume + 87 4+ 83 + 54 + 65 + 7O

Valve + 97 + 94 + 53 + 70 + 75
Imports of goods

Yolume + 103 + 71 4+ 51 + 45 + 60

Value + 113 + 76 + 52 + 49 + 64
Trade balance billion ATS —1164 —1161 —1220 —1155 —115%
Current balance billion ATS) — 206 — 470 — 424 — 390 — 368

As a percentage of GDP % — 09 — 20 — 18 — 16 — 14
Yield of long-term government
bords? 1%} 70 71 &3 56 54
Consumer prices + 30 + 22 + 19 + 19 + 16
Unemployment rate

Percent of dependent labor

forced 37 38 41 41 40

Porcent of total labor forca® 9l 6.5 6.6 70 70 69
Dependent employment?) + 05 + 00 — 046 + 02 + 04
'} Including mining. — % 10-year central government bonds ibenchmarkl. — 3 According te
labor exchange statistics — 4 According to Eurosiat — % Excluding parental lecve and mili-
tary service

become exposed to greater competition has probably
run its course Thus, with somewhat brighter growth
prospects for 1997, employment is unlikely to recede
further but should rather head upwards. Unemployment
is expected to remain ot a ratio close to 4 percent of
the labor force (Eurostat definitiont.

Consumer price inflation is likely to remain below 2 per-
cent annual rate throughout the projection period.
Sluggish final demand and strengthening competition
keep a lid on price increases and profit margins, while
unit labor costs are set to remain flat under the impact
of excess labor supply bearing dewn on wages and of
rationalization efforts.

In spite of a widening growth differential between ex-
ports and domestic demand, and despite favorable ex-
change rate movements the imbalance in the current
account has hardly been reduced ithe lower dsficit in
1996 compared with 1995 originating mainly from
smaller net transfers to the EU budgetl. Strong invest-
ment activity and lively demand for consumer durables
and holiday travel have caused a marked upward shift
in the marginal import propensity Whether the ongoing
investment and modernization boom, as is occasionally
argued, will actually boost Austria’s structural compet-
itiveness and export capacity, eventually leading to a
lower trade deficit and a higher surplus in non-tourism
services, remains to be seen

Cut-off date: April 2nd, 1997

200 MONATSBERICHTE 4/1997 WIFO



