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Schleppende Erholung im Jahr 2003
Prognose fur 2003 und 2004

Die osterreichische Wirtschaft wuchs 2002 um etwas weniger als 1%. Im Jahr 2003 ist wegen der weltweit
gedriickten Stimmung lediglich mit einer z6gernden Konjunkturbelebung zu rechnen. Das Wirtschafts-
wachstum wird in Osterreich ebenso wie im Euro-Raum voraussichtlich 1%:% betragen und damit unter
dem mittelfristigen Trend bleiben. Die Erwartungen der Unternehmen und Verbraucher hellen sich nur
langsam auf. Zu hoch sind noch die Risken auf den internationalen Finanz-, Immobilien- und Energie-
madrkten. Aufgrund der gedampften Expansion werden 2003 weder Arbeitslosigkeit noch Budgetdefizit

zurickgehen.

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter des WIFO. ¢« Abgeschlossen am 18. Dezember 2002. ¢ E-Mail-Adresse:

Ewald.Walterskirchen@wifo.ac.at

Seit dem Sommer haben sich die Konjunkturaussichten fUr Europa verschlechtert. Die
Wirtschaft erholte sich bisher nicht aus dem Konjunkturtief — im Gegensatz zu jener in
den USA. Besonders ungUnstig ist die Stimmung der Konsumenten und Unternehmen
in Deutschland. Das hat nicht nur Folgen fir die Export- und Tourismusaussichten Os-
terreichs, sondern auch fUr die Investitionsbereitschaft der Unternehmen. Die Prog-
nose fur 2003 wurde deshalb fur Osterreich — ebenso wie fir den Euro-Raum — um
2 Prozentpunkt nach unten revidiert.

In den ersten drei Quartalen 2002 wuchs die Osterreichische Wirtschaft gegenuber
dem Vorjahr um 0,8%. Die Konjunktur entwickelte sich im 1. Halbjahr noch zufrieden-
stellend, das reale Bruttoinlandsprodukt nahm von Quartal zu Quartal saisonberei-
nigt um etwa %% zu. Im Sommer trGbte sich jedoch die Stimmung der Unternehmen
ein. Hier schlugen sich die Bérsenkrise und die Zweifel an der Robustheit der interna-
tionalen Konjunktur nieder. Auch die Produktionsausfdlle infolge der Hochwasser-
schaden wirkten kurzfristig dédmpfend.

Die Investitionsbereitschaft der Unternehmen sank 2002 auf einen Tiefpunkt. In Aus-
ristungsguter wurde um gut ein Zehntel weniger investiert als im Vorjahr; dieser
Ruckgang fiel wesentlich starker aus als im EU-Durchschnitt. Der private Konsum hielt
dagegen auch 2002 besser der Konjunkturschwdéche stand als etwa in Deutschland.
Die Verbraucher gaben real um knapp 1% mehr aus als im Vorjahr. Die Ausgaben
mit Investitionscharakter (Pkw-K&ufe, Wohnbau) wurden allerdings betréchtlich ge-
kUrzt. Auch Export und Tourismus entwickelten sich angesichts des internatfionalen
Konjunktureinbruchs relativ gunstig. Die Exporteure konnten Marktanteile auf den
auBereuropdischen Markten gewinnen.

Das Wirtschaftswachstum lag 2002 mit fast 1% nahe an jenem Wert, den das WIFO
schon im Dezember 2001 prognostiziert hatte (+1,2%). Im 2. Halbjahr 2002 waren je-
doch keine Anzeichen einer raschen Belebung zu erkennen, das BIP-Wachstum
dUrfte deshalb 2003 nur 1,7% betragen. Die Wachstumsprognose des WIFO ist damit
nahezu identisch mit jener der OeNB, der OECD und der EU-Kommission. Dieses Sze-
nario setzt voraus, dass die Konjunkturflaute spatestens ab dem kommenden Som-
mer von einer merklichen Belebung abgeldst wird. Fir eine solche Entwicklung
spricht, dass sich das Vertrauen in die bérsenotierten Unternehmen im V. Quartal
wieder gefestigt zu haben scheint und dass aufgeschobene Investitionen und Kéufe
dauerhafter Konsumguter nachgeholt werden, um den Ersatzbedarf zu befriedigen.
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Die Zinssenkung durch die EZB sollte weiters dazu beitragen, die Stimmung zu verbes-
sern und die Schuldner zu entlasten. Ein ddmpfender Einfluss wird 2003 jedoch von
der zu erwartenden Budgetkonsolidierung in einigen groBen EU-Landern ausgehen.
Das ist in einer labilen Konjunkturphase ein wichtiger Risikofaktor. Die Prognoseunsi-
cherheit zeigt sich jedoch daran, dass alle positiven Faktoren (Nachholen von Inves-
titionen, niedrige Zinssatze usw.) auch schon fUr einen Aufschwung im Jahr 2002 ge-
sprochen hatten. Zeitpunkt und Stdrke eines Aufschwungs hdngen erheblich vom
Vertrauen in die kUnffige Wirtschaftsentwicklung ab. Der nun schon zwei Jahre an-
dauernde Verfall der Aktienkurse hat dieses Vertrauen erschittert!).

Hauptergebnisse der Prognose

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt
Real +27 + 35 +0,7 + 09 +1,7 +23
Nominell + 3.4 + 50 +2.3 + 1.9 + 3.0 + 3,7
Sachgutererzeugung'), real +3,0 + 6,5 +13 + 05 +25 +3.5
Private Konsumausgaben, real + 23 SNONG) + 1,5 + 09 + 1,7 + 272
Bruttoanlageinvestitionen, real + 2,1 + 59 -22 - 46 +29 +3.5
AusrUstungen?) +49 +11.8 -29 -10,0 +50 + 6,0
Bauten +0,0 + 1.2 -15 + 00 +1,2 +1,5
Warenexporte?)
Real +77 + 13,1 +75 + 2,5 + 58 +85
Nominell +70 + 15,6 +6,5 + 2,5 +6,6 +9.6
Warenimporte?)

Real + 6.9 +109 + 57 = 85 +58 +80
Nominell + 6,7 + 14,7 +50 - 35 + 6,9 + 9.1
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € -633 - 536 — 4,65 - 025 -0,64 =098

in % des BIP -32 - 26 -22 - 01 -03 -04

Sekunddrmarktrendite?) in% 4,7 5.6 5.1 5.0 4,5 4,7
Verbraucherpreise +0,6 + 23 + 2,7 + 1.8 +1,5 + 1,4
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen?) 3.9 3.7 3.6 4,1 4,2 4,0

In % der unselbstdndigen

Erwerbspersonent) 6.7 5.8 6,1 6.8 7.0 8,7
Unselbsténdig Beschaftigte?) +1.2 + 10 + 0.4 - 05 + 0,1 +0,5
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in % des BIP -23 - 1.5 +0.2 - 1.5 -1.5 -1.2

1) Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) EinschlieBlich sonstiger Anlagen. — 3) Laut Stafistik
Austria. — 4) Bundesanleinen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark). — %) Laut Eurostat. — ¢) Laut
Arbeitsmarktservice. — 7) Ohne Présenzdiener und Bezieherinnen von Karenz- bzw. Kindergeld.

Die Konjunkturschwéche und die ins Jahr 2001 vorgezogenen Steuerzahlungen ver-
ursachten 2002 einen Steuerausfall von rund 2 Mrd. €. Vor allem deshalb wies der
Staatshaushalt nach WIFO-Schatzung ein Defizit von etwa 1%% des BIP auf. Auch im
Jahr 2003 ist mit einem Budgetabgang von rund 1%% des BIP zu rechnen. Die leichte
Belebung der Konjunktur wird nicht ausreichen, um das Defizit 2003 zu verringern, da
aus dem Konjunkturpaket und den MaBnahmen zur Behebung der Hochwasser-
schdden zusatzliche Belastungen resultieren.

Die Verlangsamung des Wirtschaffswachstums hatte 2001 und 2002 einen unge-
wohnlich starken Anstieg der Arbeitslosigkeit zur Folge. Die Nachfrage nach Beschdéf-
tigten ging der Konjunkfurlage entsprechend zurGck, das Arbeitskréfteangebot
nahm jedoch betréchtlich zu. Im 2. Halbjahr 2002 verflachte der Anstieg des Arbeits-
krafteangebotes und der Arbeitslosigkeit. 2003 wird die allmdhliche Erholung der
Konjunktur eine Stagnation der Beschaffigung bewirken, die Arbeitslosigkeit dUrfte
nur noch leicht zunehmen.

Der Preisauftrieb wird sich 2003 bei leicht anziehender Konjunktur insgesamt noch
etwas verlangsamen. Eine wichtige Rolle spielt dabei die Festigung des Euro. Sein
Kurs wird fUr 2003 mit 1 $ angenommen, um rund 10% Uber dem Wert von 2001. Das
ddmpft nicht nur die Preise der Importe aus dem Dollarraum, sondern auch aus den
Euro-L&ndern, weil deren Inflation ebenfalls durch den Anstieg des Euro-Kurses ver-
langsamt wird. Rund 60% der Osterreichischen Warenimporte kommen aus dem

1) Kramer, H., "Osterreichs Wirtschaft — Betrachtungen zur Jahreswende 2002/03", WIFO-Vortrége, 2002, (89),
http://titan.wsr.ac.at/wifosite/wifosite.get_abstract_type2p_language=1&pubid=23200
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Euro-Raum. Dabei wird unterstellt, dass es nicht zu einem Irak-Krieg mit entsprechen-
den Konsequenzen fUr die Rohdlpreise kommt.

Das Szenario fur 2004 ist angesichts der labilen Konjunkturlage noch sehr vage. Am
ehesten ist fUr Osterreich ebenso wie fir den Euro-Raum ein Wirtschaftswachstum
von 2% bis 24% zu erwarten. Die Erfahrung?) hat jedoch gezeigt, dass Prognosen for
das Uberndchste Jahr nur wenig besser sind als Trendfortschreibungen. Die Dezem-
ber-Prognose fUr das kommende Jahr hat dagegen eine relativ hohe Treffsicherheit
— wie auch die WIFO-Prognose vom letzten Jahr belegt.

Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik

Wirtschaftswachstum Beschdiftigung und Arbeitslosigkeit
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) In der SachgUtererzeugung, gegenUber den Handelspartnern, in einheitlicher Wahrung. - 2) Bundes-
anleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). — 3) Ohne Bezieher und Bezieherinnen von Karenz-
bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Prasenzdiener.

Die Wirtschaft der USA zeigt seit etwa einem Jahr eine Aufwdrtstendenz. Es fehlt aber
das Vertrauen in die Robustheit und Stérke des Aufschwungs. Die Fortsetzung des
Aktienkursverfalls im Sommer und Herbst kann als Ausdruck enttduschter Konjunktur-
erwartungen interpretiert werden. In den lefzten Monaten hat sich zwar die Situation
an den Bérsen stabilisiert, aktuelle Daten lassen aber Zweifel an der Tragfdhigkeit des
Aufschwungs aufkommen: Der Einkaufsmanagerindex und die Arbeitsmarktdaten
vom November blieben unter den Erwartungen. Auch das Konsumentenvertrauen
ist ziemlich labil.

Immerhin wuchs die Wirtschaft der USA 2002 um 2% — doppelt so rasch wie die der
EU. Im lll. Quartal betrug der Vorjahresabstand mehr als +3%. Insbesondere ziehen
die AusrUstungsinvestitionen allmdhlich an. Das kénnte die Basis fur einen selbsttra-
genden Konjunkturaufschwung bilden. FUr das Jahr 2003 rechnen die meisten For-
schungsinstitute mit einem Wirtschaftswachstum von 2%2% bis 3%. Einen Risikofaktor
fUr einen anhaltenden Konjunkturaufschwung bilden nicht nur die labilen Borsen-
kurse, sondern auch die rasch steigenden Immobilienpreise, die wesentlich zum Kon-

2) Baumgartner, J., "Die Wirtschaftsprognosen von WIFO und IHS. Eine Analyse fUr die achtfziger und
neunziger Jahre", WIFO-Monatsberichte, 2002, 75(11), S. 701-716.
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Sehr zogernde
Belebung der

europdischen

Wirtschaft

sumwachstum beifragen. Die Anleger haben ihre Portefeuilles von Aktien zu Immobi-
lien umgeschichtet. Ein Platzen der Immobilienblase kédnnte das Vertrauen und den
privaten Konsum stark beeinfréchtigen. Vermdégensgewinne und -verluste erhalten
mit wachsendem Reichtum einer Volkswirtschaft immer mehr Bedeutung fUr die Re-
alwirtschaft. Hoheres Vermdgen eréffnet auch ein groBeres Verschuldungspotential.
Die Schwankungen der Aktienkurse, die Tag fir Tag von den Medien kolportiert wer-
den, beeinflussen die Stimmung und die Realwirtschaft heute stérker als in vergan-
genen Konjunkturzyklen. Sie kénnen einen Aufschwung ebenso wie einen Ab-
schwung spurbar verldngern. Die Baisse oder Hausse auf den Finanzmdarkten und
das Vertrauen von Konsumenten und Unternehmen verstdrken einander gegensei-
tig. Deshalb ist es nicht verfehlt, die Akfienkurse als Indikator fUr die Wirtschaftsent-
wicklung in der nahen Zukunft zu sehen.

Annahmen Uber die internationale Konjunktur

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

OECD insgesamt + 3.2 + 3.8 + 0.8 + 1.3 + 2,0 + 2,5
USA + 4,1 + 3.8 + 03 + 23 + 2,6 + 3.0
Japan + 0,7 + 28 + 03 - 10 + 1,0 + 1,5
EU + 28 + 3,5 + 1,6 + 1,0 + 1.8 + 25

Euro-Raum + 2.8 + 3.5 + 1.5 + 0.7 + 1.8 + 2,5
Deutschland + 20 + 29 + 06 + 03 + 1.3 + 23
Ost-Mitteleuropa’) + 3.2 + 3.9 + 2.3 + 1.5 + 2.8 + 3.5
Welthandel, real + 6,0 +12,7 + 0.0 + 2,5 + 7.0 + 85
OECD-Exporte + 57 +12,0 - 04 + 1,0 + 6,5 + 8,0
Infra-OECD-Handel + 78 +11.4 - 09 + 0,0 + 50 + 7.0
Marktwachstum?) Osterreichs + 7.4 +12,8 + 2.2 + 1.0 + 55 + 7.5
Weltmarkt-Rohstoffpreise?)
Insgesamt +12,0 +32,0 -11,0 + 20 + 3.0 + 2,0
Ohne Rohdl - 80 + 1,0 - 70 - 30 + 4,0 - 20
Erddlpreis?) $ je Barrel 17.3 28,0 23,5 24,5 25,0 25,0
Wechselkurs $ je Euro 1,067 0,924 0.896 0,94 1,00 1,00

1) Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn. — 2) Verdnderungsrate der realen Importe der Partner-
|&nder gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. — 3) HWWA-Index, Dollarbasis. — 4) Durchschnittlicher
Importpreis der OECD (cif).

Die Wirtschaft Asiens zeigt zunehmend Auftriebstendenzen. Das gilt vor allem fur
China und die sUdostasiatischen "Tigerstaaten”. In Japan kann nur eine leichte Erho-
lung konstatiert werden, die bisher auf den Export beschrénkt bleibt. SGdamerika
steht noch unter dem Eindruck der Folgen der Argentinienkrise, hier hat sich die
Lage bisher kaum entspannt.

In der Euro-Zone blieb die Wirtschaftsentwicklung deutlich hinter den Erwartungen
zurUck. Das reale BIP wuchs 2002 um nur etwa %:%. Dieses mdaBige Wachstum, das
nur halb so hoch ausfiel wie 2001, ging fast ausschlieBlich auf den steigenden Au-
Benbeitrag zurlck: Die Exporte in den auBereuropdischen Raum nahmen zu, und die
schwache Investitions- und Konsumnachfrage lieB die Importe betrdchtlich sinken.

Die Wirtschaft entwickelte sich in der EU 2002 viel schwdcher als in den USA. Sie profi-
tierte relativ wenig von der Konjunkturerholung in den USA und in Asien, insbeson-
dere Ubertrug sich die Exportsteigerung nicht auf die Inlandsnachfrage. Dabei ist zu
bedenken, dass die USA — wegen der groBeren Verbreitung von privatem Akfienbe-
sitz — wesentlich starker als Europa vom Verfall der Bdrsenkurse und den Bilanzfal-
schungen in Mitleidenschaft gezogen worden waren. Ein wichtiger Unterschied zwi-
schen den USA und der EU liegt in der Wirtschaftspolitik: Die Fiskal- und Geldpolitik
reagierte in den USA sehr entschieden auf die Rezession. Der Budgetfsaldo drehte
sich von einem Uberschuss im Jahr 2000 in ein Defizit von rund 3% des BIP. Die Leit-
zinssGtze wurden so stark gesenkt, dass sie real sogar negativ wurden. Man mag
daran kritisieren, dass die Wirtschaftspolitik jetzt kaum mehr Handlungsspielraum hat.
In der EU reagierte die Wirtschaftspolitik nur halbherzig auf die Rezession. Sie hielt
strikt an ihren langfristigen Budget- und Inflationszielen fest, konkrete Wachstumsziele
sehen die Stabilittsrichtlinien nicht vor. Die EU hat zwar mehr Handlungsspielraum
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als die USA, aber sie nUtzt ihn nicht zur Rezessionsbekdmpfung. Der Vorschlag, das
strukturelle Budgetdefizit jahrlich um 2% des BIP zu verringern, ist zwar als mittelfristige
Strategie zu begriBen. In einer Phase der ausgepragten Konjunkturschwdche kon-
terkariert diese Politik jedoch die automatischen Stabilisatoren.

Der vorauseilende Konjunkfurindikator der EU-Kommission deutet fUr das I. Quartal
2003 auf eine Abschwdchung der ohnehin sehr geringen Auftriebstendenzen hin.
Nach den Prognosen der meisten Forschungsinstitute durfte die Wirtschaft des Euro-
Raums 2003 um nur 1%% bis 2% wachsen. Risken fur die Konjunkfur gehen von der
restriktiven Budgetpolitik in einigen groBen EU-L&dndern aus.

In Deutschland expandierte das BIP 2002 real um nur '4%. Dies war die geringste
Rate unter allen EU-Staaten. Die Hauptursachen liegen in den hohen Belastungen
durch die Wiedervereinigung, in der ausgepragten Baukrise und im wirtschaftspoliti-
schen Reformstau. Derzeit Uberlegt die deutsche Bundesregierung, eine Endbesteu-
erung der Zinsen einzufUhren — wie dies in Osterreich vor einem Jahrzehnt geschah.
Ein besonderes Problem bedeutet die Krise des Bankensektfors in Deutschland: Die
Banken mussten viele Kredite als uneinbringlich abschreiben, und das froher lukrative
Geschdaft mit Investmentfonds und Akfien ist zusammengebrochen. Hohe Wertbe-
richtigungen und schrumpfende Provisionsertradge im Wertpapierhandel hatten 2002
- ebenso wie in Osterreich — einen starken RUckgang der Wertschdpfung des Ban-
kensektors zur Folge. Auch die Versicherungen sind von hohen Schadenszahlungen
(Hochwasser) und sinkenden Bérsenkursen betroffen.

In den La&ndern Ost-Mitteleuropas entwickelt sich die Wirtschaft unterschiedlich. In
Polen und Tschechien wird die Konjunktur durch die reale Aufwertung gebremst, in
Ungarn ist sie aufwdarts gerichtet. Das Wirtschaftswachstum durfte in Ost-Mitteleuropa
2003 22% bis 3% erreichen. Die im Dezember beschlossene EU-Erweiterung verringert
die Investitionsrisken in den Beitrittsidndern.

Die Europdische Zentralbank hat die Leitzinsen im Dezember um 2 Prozentpunkt ge-
senkt und damit auf die Verringerung der Inflationsrisken im Gefolge der enttdu-
schenden Konjunkturentwicklung in Europa reagiert. Die Zinssenkung ist ein wichtiges
Signal, das dazu beitréagt, die Stimmung zu verbessern und die Finanzmarktentwick-
lung zu stabilisieren. Die Erwartung eines "automatischen" Konjunkfuraufschwungs
sollte jedoch auch aus wiederholten Zinssenkungen nicht abgeleitet werden. Der
Lag der Nachfragereaktion auf Zinssenkungen ist im Konjunkturzyklus keineswegs
stabil. Wann die Unternehmen und Verbraucher mit ihnren Ausgaben auf Zinssignale
reagieren, hdngt enfscheidend von psychologischen Faktoren — vom Vertrauen in
die kinftige Wirtschaftsentwicklung — ab. Diese unterliegen jedoch auch vielen an-
deren EinflUssen (z. B. Aktienkurse, Immobilienpreise, Arbeitslosigkeit). Der Euroframe-
Indikator etwa lieferte zwei Jahre lang hervorragende Ergebnisse, brach aber im
letzten Jahr als Prognoseinstrument fUr das BIP-Wachstum in den kommenden Quar-
talen zusammen. Er Uberschétzte das Wachstum um fast 1 Prozentpunkt. Der RUck-
gang der Zinssatze — als wichtige Komponente des Euroframe-Indikators — lie einen
positiven Wachstumsbeitrag von mehr als 1 Prozentpunkt erwarten. Tatsdchlich ver-
besserte sich jedoch die Inlandsnachfrage nicht, das Vertrauen der Konsumenten in
die Wirtschaftsentwicklung trGbte sich sogar deutlich ein.

Im kommenden Jahr wird sich der Preisauftrieb im Euro-Raum weiter beruhigen. Die
Inflationsrate dUrfte nach den jUngsten Prognosen der EU-Kommission auf 2% und
2004 unter diese Marke sinken. Da die Konjunktur im 1. Halbjahr 2003 noch sehr
schwach bleiben wird, kénnte die EZB die Zinssatze neuerlich senken. Auch die
langfristigen Zinss&tze werden im Jahresdurchschnitt 2003 weiter zurickgehen; dazu
trégt die Umschichtung der Portefeuilles von Aktien zu Anleihen wesentlich bei.
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BIP-Wachstum
beschleunigt sich
in Osterreich nur
langsam

Leistungsbilanz nahezu
ausgeglichen

Das reale BIP wuchs in Osterreich 2002 um etwas weniger als 1%. Die Dynamik blieb
jedoch vor allem im 2. Halbjahr schwach, der Konjunkturaufschwung kam nicht wie
erwartet in Gang. Ohne positiven AuBenbeitrag hatte die Wirtschaft 2002 stagniert.
Die AusrUstungsinvestitionen waren viel schwécher als erwartet. Die gUnstigere Bau-
tatigkeit und der starke RUckgang der Importe glichen jedoch den Effekt des massi-
ven Investitionseinbruchs auf das Wirtschaftswachstum weitgehend aus.

Im Durchschnitt der ersten drei Quartale stieg das reale BIP um 0,8% (lll. Quartal
+0,9%). Saisonbereinigt trat nach einem spurbaren Anstieg im 1. Halbjahr eine
Wachstumspause im lll. Quartal ein. Diese kann vorwiegend auf die Auswirkungen
des Kurssturzes an den Borsen zurickgefihrt werden, verstérkt wurde sie durch die
Produktionsausfdlle im Gefolge der Hochwasserkatastrophe.

Produktivitéat
1999 2000 2001 2002 2003 2004
Verénderung gegen das Vorjahrin %
Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real +2,7 +3,5 +0,7 +0,9 +1,7 +23
Erwerbstatige’) +1,4 +0.8 +0,7 -0,1 +0.3 +0,7
VollzeitGquivalent +1,3 +0,9 +0,5 -0.4 +0,1 +0.4
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) +1.3 +28 +0,0 +1.1 +1.4 +1.7
VollzeitGquivalent +1,5 +2,6 +0,2 +1.3 +1.6 +1.9
Sachgultererzeugung
Produktion?) +3,1 +6,5 +1,2 +0,5 +2,5 Sers
Beschdaftigte?) -07 +0,0 +0,2 -25 -1.3 -05
Stundenproduktivitat4) +4,5 +6,6 +1,4 +4,1 +3.7 Sers
Geleistete Arbeitszeit je
Beschdaftigten?) -0 -0,1 -04 -1.0 +0,1 +0,5

1) Unselbsténdige (Beschdaftigungsverhdltnisse) und Selbstdndige laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrech-
nung. — 2) Nettoproduktionswert, real. — 3) Laut Hauptverband der 8sterreichischen Sozialversicherungs-
fréger. — 4) Produktion je geleistete Beschdaftigtenstunde. — 5) Laut Konjunkturerhebung von Statistik Austria.

Die jingsten WIFO-Konjunkturumfragen fUr die &sterreichische Sachgiterproduktion
zeigen fUr die aktuelle Situation eine leichte Aufwdrtstendenz. Die Uberzogenen Zu-
kunftserwartungen wurden an die Realitédt angepasst.

Das Wirtschaftswachstum durfte in Osterreich 2003 mit 1,7% &hnlich ausfallen wie im
Euro-Raum - geringfUgig niedriger, weil die Schwdche der deutschen Wirtschaft
auch Osterreich trifft. Eine deutliche Verbesserung der Exporte ist die Voraussetzung
fUr das Anspringen der Investitionstatigkeit. Die BIP-Steigerung bleibt damit hinter
dem mittelfristigen Trend zurUck und weicht vom Muster eines "normalen” Konjunk-
turaufschwungs ab. Der Prognose fUr 2003 liegt die Annahme zugrunde, dass nach
der Wachstumspause spdtestens ab dem Sommer 2003 eine deutliche Erholung ein-
setzt. Eine solche Prognose ist noch mit vielen Risken behaftet, die vor allem von der
internationalen Konjunktur, den Finanz- und Immobilienmdarkten sowie der Kriegsge-
fahrim Irak ausgehen.

Im Jahr 2002 entwickelte sich der &sterreichische Export vor dem Hintergrund der in-
ternationalen Konjunkturschwdéche relativ gut. Die realen Warenexporte wurden um
2'%% ausgeweitet. Diese Rate lag um mehr als 1 Prozentpunkt Gber dem Markt-
wachstum. Den heimischen Exporteuren gelang es also, Marktanteile auf dem
Weltmarkt zu gewinnen. Sie konnten die Ausfuhrin die USA, nach Asien und Ost-Mit-
teleuropa deutlich erhdhen; dies glich die Stagnation der Exporte in den Euro-Raum
aus. Die Bearbeitung dieser Markte ist aber in der Regel mit hdheren Risken verbun-
den.

Der AuBenbeitrag war 2002 die wichtigste Komponente des Wirtschaftswachstumes.
Die realen Warenimporte gingen merklich zurick, da die Nachfrage nach Investiti-
onsgutern und Pkw einbrach. Handels- und Leistungsbilanz verbesserten sich da-
durch massiv. Die Leistungsbilanz war erstmals seit 1991 nahezu ausgeglichen.

Mit der erwarteten Belebung der internationalen Konjunktur wird sich 2003 auch die
Ausweitung der Exporte in die EU beschleunigen. Die realen Warenexporte kénnten
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unter dieser Annahme real um 5% bis 6% zunehmen. Die Leistungsbilanz durfte sich
dennoch verschlechtern, weil die Importe mit der Belebung der Investitionstatigkeit
noch etwas starker steigen durften.

Der Tourismus hielt dem internationalen Konjunktureinbruch im Jahr 2002 gut stand.
Die reale Wertschépfung des Beherbergungs- und Gaststattenwesens war um mehr
als 2% hdher als im Vorjahr. 2003 ist mit etwas schwdcheren Zuwdchsen zu rechnen,
da der Tourismus zunehmend vom Konjunkturpessimismus in Deutschland betroffen
sein wird.

Die privaten Konsumausgaben wirkten in den vergangenen zwei Jahren konjunktur-
stabilisierend. 2002 wurden sie real um knapp 1% ausgeweitet. Anschaffungen dau-
erhafter KonsumguUter und Wohnbauentscheidungen schoben die privaten Haus-
halte aber aufgrund unsicherer Erwartungen haufig auf. Im kommenden Jahr dUrfte
sich die Stimmung der Verbraucher so weit festigen, dass diese Kaufe nachgeholt
werden. Unter dieser Voraussetzung wird der private Konsum 2003 um 1%% bis 2%
steigen.

Konsum, Einkommen und Preise

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real
Private Konsumausgaben') +2.3 +3.3 +1.5 +0,9 +1,7 +2,2
Dauerhafte Konsumguter +7.3 +3.8 +2,0 -20 +2.8 +4,2
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen +1.6 +3.2 +1.4 +1.3 +1,5 +1.9
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte +2,1 +1.9 -02 +1.2 +1.6 +2,1
Sparquote der privaten Haushalte?)
In % des verfigbaren Einkommens 7.9 6,2 4,6 5,0 5.4 57

Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Direktkredite an inl&ndischen

Nichtbanken (Jahresendstdnde) +5.2 +6,7 +3.5 +2.8 +3.8 +4,0
In%
Inflationsrate
National 0.6 2.3 2.7 1.8 1,5 1.4
Harmonisiert 0.5 2,0 2.3 1.8 1.6 1.5
Kerninflation3) 0.6 0.9 2.2 2.1 1.9 1.6

1) Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich Zunahme
betrieblicher Versorgungsanspriche. — 3) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch,
Obst, GemUse).

Das reale verfUgbare Einkommen der privaten Haushalte wird 2003 etwa im glei-
chen AusmaB wie das reale Bruttoinlandsprodukt zunehmen. Die Sparquote kdnnte
sich dann nach ihrem historischen Tief im Jahr 2001 (4,6%) weiter erhdhen.

Die AusrUstungsinvestitionen (Maschinen und Fahrzeuge) werden seit 2001 einge-
schrénkt; 2002 verstérkte sich diese Tendenz massiv. Sinkende Kapazitdtsauslastung
und unsichere Zukunftserwartungen lieBen die AusrUstungsinvestitionen 2002 um rund
ein Zehntel hinter dem Vorjahresniveau zurickbleiben. Der empfindliche Rickgang
der Fahrzeuginvestitionen spiegelt sich in den Neuzulassungen von Lkw. Da Investiti-
onsgUter Uberwiegend importiert werden, schlug sich dies in einem kréftigen Im-
portrGckgang nieder.

Der Einbruch der Investitionstatigkeit bot neben der steigenden Arbeitslosigkeit einen
wichtigen Anlass fUr das Konjunktur- und Beschdaftigungspaket der Bundesregierung.
Die bis Ende 2003 befristete Investitionsprémie von 10% liefert einen Anreiz, geplante
Investitionen in das Jahr 2002 zu verschieben. Im Jahr 2003 dUrften die AusrGstungs-
investitionen — unter BerUcksichtigung dieser Effekte — um etwa 5% ausgeweitet
werden. Der WIFO-Investitionstest vom Herbst ergibt fir die SachgUterproduktion ei-
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nen nominellen Investitionsrtickgang um 9%% 2002 und einen Anstieg um 5%% im
Jahr 2003. Moglicherweise verschieben die Unternehmen auch Projekte von 2002
auf Anfang 2003, um damit eine héhere Investitionsprdmie zu lukrierend). Ein Um-
schwung in der Investitionstatigkeit setzt zweifellos die erwartete Verbesserung der
Stimmung auf internafionaler und nationaler Ebene voraus. Zinssenkungen und
Steuererleichterungen fur Investitionen sind zwar hilfreich und notwendig. Sie genu-
gen aber mitunter nicht, um negative Einflusse von den Finanz- und Immobilienmdark-
ten auszugleichen.

Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004

Mrd. € Verd&nderung gegen das Vorjahr
in%

Real (zu Preisen von 1995)
Land- und Forstwirtschaft 4,62 4,59 4,59 4,59 -07 - 05 +0,0 +0,0
Sachgutererzeugung und
Bergbau') 40,61 40,81 41,83 4329 +1.3 + @05 +2,5 + 35
Energie- und Wasserversorgung 5.41 5,96 6,10 623 +1,7 +10,0 +25 +2,0
Bauwesen 13,36 13,42 13,58 1379 -48 + @05 +1.2 # 1,8
Handel?) 24,41 24,70 25,19 2582 -0.3 + 1,2 +2,0 +25
Beherbergungs- und
Gaststattenwesen 7,42 7,58 7,72 795 +59 W D2 +1.8 + 30
Verkehr und
NachrichtenUbermittlung 13,98 14,05 14,26 14,57 -09 + 0,5 +1,5 +272
Kreditinstitute und
Versicherungen 13,53 12,78 12,78 1297 -05 - 55 +0,0 +1,5
GrundstUcks- und
Wohnungswesend) 28,87 29,31 29,89 30,64 +43 + 1,5 +2,0 +25
Offentliche Verwaltung) 11,70 11,64 11,58 11,58 -0.2 - 05 -0.5 +0,0
Sonstige Dienstleistungen 24,79 24,99 25,37 2587 +0,2 + 08 +1,5 +2,0
Wertschoépfung der
Wirtschaftsbereiche?) 188,69 189,84 19291 19732 +0.7 + 0,6 +1,6 +23
Bruttoinlandsprodukt 198,67 200,50 203,89 208,67 +0,7 + 09 +1.7 +23

1) EinschlieBlich Gewinnung von Steinen und Erden. - 2) EinschlieBlich Reparatur von Kfz und Gebrauchs-
gutern. — 38) EinschlieBlich Vermietung beweglicher Sachen und Erbringung von unternehmensbezogenen
Dienstleistungen. — 4) EinschlieBlich Landesverteidigung und Sozialversicherung. — 5) Vor Abzug der unter-
stellten BankgebUhr und der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

Léhne, Wettbewerbsfahigkeit

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Verénderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoverdienste!) +1.8 +2,5 +1.4 +22 +22 +24
VollzeitGquivalent +22 +27 +1.7 +25 +24 +27
Realeinkommen’)
Brutto +1,0 +0,9 -0.6 +0,4 +0,7 +1,0
Netto +09 +# 1,8 -1,0 -03 +0,2 +0,5
Nettomasseneinkommen, nominell +3,7 +4,5 +1.9 +23 +22 +25
LohnstUckkosten
Gesamtwirtschaft +0,4 -0,5 +1.4 +1,1 +0.8 +0,7
Sachgutererzeugung -12 -4,5 +1.8 -07 -0.5 -00

Relative LohnstUckkosten?)
GegenUber dem Durchschnitt der

Handelspartner -2,1 -54 -02 -1.7 -0,6 -0.8

GegenUber Deutschland -08 -18 +0,3 -1.7 -0,6 -0,7
Effekfiver Wechselkursindex Industriewaren

Nominell +0,6 -27 +0,9 +0,6 +0,7 +0,1

Real -1.3 -35 +0,3 +03 +0,2 -0,1

1) Je Beschdaftigungsverhdlinis (laut VGR). - 2) In der SachgUtererzeugung, in einheitlicher Wahrung; Minus
bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfdhigkeit.

Die Bauwirtschaft war vom Konjunktureinbruch zundchst stérker betroffen als die
Sachguterproduktion. Im Laufe des Jahres 2002 stabilisierte sich die Situation jedoch
vor allem im Tiefbau. Die Bauprognose des WIFO kann deshalb nach oben korrigiert

3) Die Investitionsprédmie wird fir jene Investitionen gewdhrt, die den Durchschnitt der Jahre 2000 bis 2002
Uberstiegen.
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werden. Die gesamten Bauinvestitionen stagnierten 2002 auf dem Vorjahresniveau.
Der Tiefbau (StraBe, Bahn) verzeichnete Zuwdéchse, der Wohnungsneubau war do-
gegen weiterhin rickldufig. Die Stabilisierung der Immobilienpreise deutet jedoch
auf eine Wende in den ndchsten Jahren hin. 2002 wurden in der Bauwirtschaft wei-
terhin Beschd&ftigte abgebaut, da der schlechter beschdéftigte Wohnbau eine ho-
here Arbeitsintensitat als der Tiefoau aufweist. Im kommenden Jahr ist mit einem
leichten Zuwachs der Bauproduktion zu rechnen. Die Impulse des Konjunkturpake-
tes, die 2002 zu wirken begannen, werden sich fortsetzen. Wegen der bis Ende 2003
maoglichen vorzeitigen Abschreibung (7%) werden auch Bauinvestitionen vorgezo-
gen werden. Der Anstieg der realen Bautatigkeit durfte aber wegen der Schwdéche
des Wohnungsneubaus wieder hinter der BIP-Wachstumsrate zurickbleiben.

Entwicklung der Nachfrage

2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004
Mrd. € Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Real (zu Preisen von 1995)
Konsumausgaben insgesamt 148,90 150,28 152,19 154,88 +1,0 + 0,9 +1,3 +1,8

Private Haushalte!) 111,88 112,89 11480 117,30 +1.5 + 0,9 +1,7 +2,2
Staat 37.02 37.39 37.39 37.58 -0,5 + 1,0 +0,0 +0,5
Bruttoinvestitionen 46,02 44,46 46,03 48,14 -4,0 - 34 +3,5 +4,6
Brutfoanlageinvestitionen 45,97 43,85 45,10 46,68 -2,2 - 46 2N 39
AusrUstungen?) 21,21 19,09 20,05 21,25 -29 -10,0 +5,0 +6,0
Bauten 24,76 24,76 25,06 25,43 -1.5 + 0,0 +1,2 1,9
Vorratsverdnderung?) 0,05 0,61 0,93 1,46
Stafistische Differenz 0.48 0,00 0,00 0,00
Inldndische Verwendung 195,40 194,74 198,22 203,02 -0,1 - 03 +1,8 +2,4
Exporte 107,04 108,42 113,57 121,53 +7.4 +13 +4,7 +7,0
Reiseverkehr 10,40 10,77 10,97 11,35 +5,4 + 3.6 +1,9 +3.4
Minus Importe 103,76 102,66 107,90 115,89 +5,9 -1, +5,1 +7.4
Reiseverkehr 8,35 8,10 8,06 8,22 +5,1 - 30 -0.5 +2,0
Bruttoinlandsprodukt 198,67 200,50 203,89 208,67 +0,7 + 09 +1,7 +2,3
Nominell 211,86 21597 22239 230,53 +2,3 + 1.9 +3,0 +3.7

1) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) EinschlieBlich immaterieller Anlagen,
sonstiger AusrUstungen, Nutztiere und Nutzpflanzungen. — 3) EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

Seit etwa zwei Jahren hat die Inflationsrate sinkende Tendenz. Die Verbraucher-
preise stiegen 2002 um 1,8%, dank der Beruhigung der Energiepreise um fast
1 Prozentpunkt langsamer als 2001. 2003 durfte die Teuerungsrate auf 1,5% zurick-
gehen. Der erstarkte Euro-Kurs wird die Importpreise dédmpfen, und die Saisonwa-
renpreise durften sich nach dem kraftigen Anstieg 2002 im Jahr darauf normalisieren.
Die Lohnrunde fiel im privaten Sektor wegen der nachlassenden Inflation niedriger
aus als im Vorjahr. Von den Lohnkosten her ist also kein Anstieg der Inflationsrate zu
befurchten. Die Léhne je Beschdaftigten durften 2003 dhnlich wie im abgelaufenen
Jahr um rund 2'4% angehoben werden. Im privaten Sektor werden die Einkommen
langsamer wachsen, im &ffentlichen Sektor wesentlich rascher als 2002. Einen wich-
tigen Unsicherheitsfaktor bilden die Rohdlpreise: Im Fall eines Irak-Krieges wdare ein
sprunghafter Anstieg der Erddlpreise zu erwarten, dessen Dauer wahrscheinlich mit
jener des Krieges zusammenhinge.

Die Konjunkturschwéche verschlechterte die Arbeitsmarktlage 2001 und 2002 deut-
lich. Die Zahl der Arbeitsplédtze war im Jahresdurchschnitt 2002 um rund 14.000
(-0,5%) niedriger als im Vorjahr4). Von den Arbeitsplatzverlusten besonders betroffen
waren die SachguUterproduktion, die Bauwirtschaft und zuletzt auch der Handel. Der
Abbau von Stellen im &ffentlichen Dienst und im Verkehrsbereich (Post, Telekom,
OBB) erfolgte Uberwiegend durch Pensionierungen. Die Zahl der geringfigig Be-
schdaftigten, die in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung mit erfasst sind, nahm
2002 weiterhin kraftig zu.

4) Die Bezieher und Bezieherinnen von Kinderbetreuungsgeld sowie die geringfigig Beschdaftigten sind in
dieser Zahl nicht enthalten.
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e — Die Zahl der Arbeitsplatze wurde etwa in jenem AusmaRB verringert, wie es aufgrund

hatte 2002 einen ungewdhn- der Konjunkturabschwdchung zu erwarten war. Der Anstieg der Arbeitslosigkeit ging
lich starken Anstieg der Ar- jedoch Uber den konjunkturbedingten Effekt hinaus. Die Arbeitslosenquote (laut Eu-
beitslosigkeit zur Folge, weil rostat) stieg 2002 von 3,6% auf 4,1%. Budgetpolitisch relevanter ist die Zahl der Ar-
gleichzeitig das Arbeifskraif- beitslosen laut AMS, weil fir diese Arbeitslosengeld bzw. Notstandshilfe gezahlt wer-

teangebot zunahm. 2003
wird die mé&Bige Erholung
der Konjunktur eine Stagna-

o el eI gng) [o2- Der Uberdurchschnittlich starke Anstieg der Arbeitslosigkeit ging auf den deutlichen
wirken, die Arbeitslosen-

quote diirfte nur noch leicht Zuwachs des Arbeitskraffeangebotes zurGck (+15.000). Dieser steht im Gegensatz zu

steigen. der in der Vergangenheit beobachteten hohen prozyklischen Flexibilitdt des Arbeits-
kraffeangebotes. Die Hauptursachen fir die Angebotsausweitung lagen im steigen-
den Angebot an ausldndischen Arbeitskréften sowie in der Anhebung des FrGhpen-
sionierungsalters und der Erhdhung des inldndischen Angebotes durch EinbUrgerun-
gen. Im 2. Halbjahr verringerte sich der Anstieg des Arbeitskr&fteangebotes und
damit auch der Arbeitslosigkeit deutlich. Das deutet auf eine bevorstehende Stabili-
sierung der Arbeitslosigkeit im Jahr 2003 hin. Die merkliche Zunahme der Arbeitslosig-
keit hangt auch damit zusammen, dass die Beschaftigung besonders in jenen Bran-
chen (Sachgutererzeugung, Bauwirtschaft) zurGckging, in denen der Arbeifsplatz-
verlust typischerweise zu Arbeitslosigkeit fuhrt.

den muss. Sie erhdhte sich 2002 um 28.000. Wegen des Aufnahmestopps in vielen
Betrieben waren zunehmend auch Jingere von Arbeitslosigkeit betroffen.

Die Bundesregierung reagierte auf die Verschlechterung der Arbeitsmarktlage und
beschloss im September ein Konjunkturpaket. Die bis Ende 2003 befristete Investiti-
onspramie, die Verldngerung der MaBnahmen im Rahmen des "Jugendauffangnet-
zes" sowie Prédmien fUr die Einstellung von Lehrlingen sollen dem Beschaftigungsein-
bruch entgegenwirken.

Arbeitsmarkt

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Veranderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften
Unselbstandig und selbstandig

Erwerbstatige!) + 38,2 + 30,8 + 15,1 - 13,1 + 59 + 18,0
Unselbstandig Beschdaftigte
insgesamt’)?) + 37,2 + 28,9 + 13,6 - 14,2 + 40 +16,0
Verdnderung gegen
das Vorjahr in % + 1,2 + 1,0 + 04 = 05 + 01 + 05
Ausléndische Arbeitskrafte + 7.8 + 13,4 + 9.5 + 50 + 6,0 + 12,0
Selbstandige?) + 1,0 + 19 + 15 + 1,1 + 1,9 + 20

Angebot an Arbeitskraften
Bevdlkerung im erwerbsféhigen Alter

15- bis 64-Jahrige +19.8 + 252 + 28,1 +229 +19.1 + 1,0
15- bis 59-Jahrige - 26 -17.5 - 142 - 55 + 31 + 3.0
Erwerbspersonen im Inland’) + 222 + 3.4 + 24,7 + 14,9 + 11,9 + 10,0
Uberschuss an Arbeitskréiften
Vorgemerkte Arbeitslose4) - 16,1 - 274 + 9.6 + 28,0 + 6,0 - 80
Stand in 1.000 221,7 194,3 203,9 231,9 237.9 2299

Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (laut

Eurostat) 3.9 3.7 3.6 4,1 4,2 4,0

In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 6,0 53 85 6,2 6.3 6,0

In % der unselbsténdigen

Erwerbspersonen (laut AMS) 6.7 58 6,1 6.8 7.0 6,7
Erwerbsquote!')d) 71,2 71,5 72,2 72,6 72,8 72,9
Beschdaftigungsquote’)é) 66,9 67.7 68,2 68,0 68,1 68,4

1) Bezieher und Bezieherinnen von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Prdsenzdiener. — 2) Laut
Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger. — 3) Laut WIFO. — 4) Laut Arbeitsmarktser-
vice. — %) Erwerbspersonen in % der Bevdlkerung im erwerbsfé&higen Alter (15- bis 59-J&hrige). — ¢) Erwerbs-
tatige in % der Bevolkerung im erwerbsféhigen Alter (15- bis 59-J&hrige).

Im Jahr 2003 wird die allmdhliche Belebung der Wirtschaft die Nachfrage nach Be-
schaffigten geringfugig anheben (+4.000). Die Zahl der Arbeitslosen durfte infolge
der Stabilisierung der Beschaftigung — unterstUtzt durch die beschlossenen arbeits-
marktpolitischen MaBnahmen — nur noch leicht zunehmen. Der Arbeitsmarkt reagiert
jedoch sehr sensibel auf mogliche Korrekturen der Wachstumsprognosen.
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Der Finanzierungssaldo des Gesamtstaates durfte im Jahr 2002 statt des angestreb-
ten "Nulldefizits" rund —1%.% des BIP betragen. Der Hauptgrund dafUr liegt in der aus-
gepragten Konjunkturflaute, die sich in geringeren Steuereinnahmen und Sozialver-
sicherungsbeifr&gen sowie steigenden Arbeitslosengeldzahlungen niederschlug. Al-
lein die Steuerausfdlle gegenUber dem Voranschlag machen rund 2 Mrd. € aus. Die
Beseitigung bzw. Linderung der Hochwasserschdden beansprucht den Staatshaus-
halt 2003 stérker als im Jahr 2002. Das Gleiche gilt fUr das im Herbst beschlossene
Konjunkturpaket; es sieht u. a. eine Prémie von 10% fUr Investitionen vor, die Uber
den Durchschnitt der letzten drei Jahre hinausgehen.

2003 ist ebenso wie im Jahr 2002 mit einem Budgetdefizit von rund 1%.% des BIP zu
rechnen. Die Prognose des nominellen Bruttoinlandsproduktes, die fUr die Steuer-
schatzung besonders wichtig ist, wurde gegenuber der letzten Prognose um gut
V2 Prozentpunkt nach unten korrigiert. Das war der Hauptgrund fUr die Revision des
Budgetdefizits von 1% auf 12% im Jahr 2003. Die Budgefprognose fur das n&chste
Jahr ist jedoch wenig gesichert, da wegen der Neuwahlen noch kein Budget fur
2003 beschlossen wurde.

Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

1999 2000 2001 2002 2003 2004
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition') -23 -1.5 +0.2 -15 -15 -1.2
Laut VGR -24 -1.6 +0,0 -1.7 -1.7 -1.4
Primdrsaldo des Staates laut VGR +1.4 +2,2 +3.8 +1.9 +1.8 +2,0
In %
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 3.0 4,4 4,3 33 2,7 2.7
Sekunddrmarktrendite?) 4,7 5,6 51 5,0 4,5 4,7
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Effektiver Wechselkurs
Nominell #1,8 -25 +1,0 +0,8 +0,9 +0,2
Real -1.1 -3.6 +0,1 +0,2 +0.3 -0.1

1) EinschlieBlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschlieBt. — 2) Bundesanleihen mit
einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark).
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Budgetdefizit von 1'%
des BIP auch 2003

Der Konjunktureinbruch
hatte erhebliche Steueraus-
falle zur Folge, sodass der
Staatshaushalt im Jahr 2002
nach WIFO-Schdtzung ein
Defizit von 12% des BIP auf-
wies. 2003 wird das maBige
BIP-Wachstum nicht ausrei-
chen, um das Defizit zu ver-
ringern, da aus dem Konjunk-
turpaket und den MaBnah-
men nach der Flutkatastro-
phe zusdtzliche Belastungen
resultieren.





