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Prognose 1976 und Ausblick auf 1977:
Anhalten des Aufschwunges bei maBigen Wachstumsraten

Die wirtschafiliche Entwicklung in Osterreich bis
September 1976 hat die im Juni vorgenommene Re-
vision der Wifo-Konjunkturprognose weitgehend be-
statigi. Das reale Wachsium der Wintschaft wird
dieses Jahr rund 4% beiragen Die Belebung der
Nachfrage aus dem Ausland und der Investitionen
fiel sogar etwas kréftiger aus, als die damals vielfach
als zu optimistisch angesehenen Prognosewerte Der
private Konsum entwickelie sich anndhernd wie vor-
ausgeschaizt, wiahrend der AuBenbeitrag infolge der
weiterhin hohen Importneigung und einer enttiu-
schenden Saison im Fremdenverkehr dampfend auf
das Wachstum der Inlandsproduktion wirkte.

Obwohi sich im Sommer das Wachstumstempo des
Konjunkturaufschwunges in einigen wichtigen Lan-
dern deutlich verlangsamte, ist eine grundséatzliche
Anderung der konjunkiurellen Situation der Industrie-
lander in den kommenden Monaten nicht sehr wahr-
scheinlich Eine stelige, wenngleich keineswegs
boomartige Expansion der Nachfrage scheint fiir
1977 gesichert. Die internationale Verbesserung des
Investitionsklimas und der Realeinkommen werden
dem &sterreichischen Export und der inlandischen
Investitionstétigkeit Impulse geben Insgesamt ist
derzeit fiur 1977 eine Steigerung des realen National-
produktes um 5% zu erwarten

Die hier vorgelegten Prognosewerte sind das Ergeb-
nis dreier voneinander unabhingiger Prognose-
methoden: neben Einzelschétzungen fiir die Aggre-
gate der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung unter
Hinzuziehung aller verfigbaren [nformationen wurden
auch das Skonometrische Wifo-Konjunkturmodeil so-
wie, erstmals in Osterreich, Extrapolationen mit Hilfe
von Box-Jenkins-Modellen!) fir die Prognose ein-
gesetzt

Die internationale Konjunktursituation

Die wirtschaftliche Entwicklung der letzten Monate
war von einer deutlichen Verlangsamung der Pro-
dukiionszuwéchse in einigen greBen Industrielandern
gepragt. Die hohen Wachstumsraten, die unmittelbar
nach dem unteren Wendepunkt der Konjunktur in den
USA, der Bundesrepublik Deutschland, Frankreich
und anderen Liandern verzeichnet wurden, konnten
nicht gehalien werden Vorauseilende Indikatoren
lassen auch in den kommenden Monaten keine

1y Erlauterungen dazu siehe S 403
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wesentliche Beschleunigung der Nachirage erwarten,
Die Auftragsbestande sind zwar gegendber 1975
kréftig erhdht, doch siagnieren manchegrorts die
Auftragseingange . Die Unternehmer, insbesondere in
der EQG, haben auf die Abschwachung des Wachs-
tums sehr sensibel reagiert und schétzen ihre Pro-
duktionstatigkeit in den kommenden Monaten nicht
mehr 50 optimistisch ein wie im Frihjahr

Bie Wachstumsveriangsamung ist auf mehrere Ur-
sachen zurtckzufuhren: die Auftriebskréfte, die von
den zur Rezessionsbekdmpfung eingesetzten dffent-
lichen (Bau-)AuftrAgen ausgegangen sind, haben
einer eher resiriktiven Tendenz der &ffentlichen
Haushalte, die nun wieder saniert werden missen,
Platz gemacht Die Wiederaufflllung der Lager hat
bereits wieder zu annihernd normalen Lager-Umsatz-
Relationen gefilhrt, so daB davon kaum mehr ein
expansiver Effekt ausgeht. SchlieBlich ist die Welle
des Nachholbedarfes besonders an Personenkraft-
wagen, deren Beschaffung wahrend der Rezession
aufgeschoben worden war, verebbt Die Auftrags-
eingédnge in der Fahrzeugindusirie stagnieren seit
einiger Zeit. Dazu kommi, daB der private Verbrauch
wegen weit geringerer Realeinkommenssteigerungen
in den westeuropédischen L&ndern 1976 langsamer
wachst als im Durchschnitt der letzten Jahre, obwohi
dies durch eine Aufldsung veon Sparguthaben teil-
weise kompensiert wird

Die Wachstumsverlangsamung kommt also nicht
Uberraschend. Sie wird in einigen Landern von der
Wintschaftspolitik sogar als bewuBt herbeigefiuhrt
reklamiert. So sehr sie vom Standpunkt der Inflations-
bekampfung zu begriiBen ist, so wenig tragt sie zur
weiteren Verbesserung der durch immer noch hohe
Arbeitslosenzahlen  gekennzeichneten  Beschatfti-
gungssituation bei, die auf die Dauer neuen Wiri-
schaftspessimismus ndhren kdénnte.

Die Beurteilung der weiteren Konhjunkturaussichten
durch kompetente Siellen in den einzelnen Lindern
verrdt erhebliche Unsicherheiten und Meinungs-
gegensitze, die zum Teil durch wahltaktische Uber-
legungen (USA, BRD) beeinfluBt sein kénnten. Trotz-
dem scheint es dem Institut derzeit am wshrschein-
lichsten, von einer weiteren, wenngleich nicht stlirmi-
schen Verbesserung der internationalen Kenjunktur
auszugehen. Daflr spricht vor allem, dall die Real-
einkommen der privaten Haushalte allmahlich wieder
rascher steigen und den privaten Kensum beleben
werden und vor allem, daB sich die Ertragssituation
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der Upternehmungen bersits 1276 erheblich erholt
hat und die Investitionstétigkeit stérker als bisher in
Gang bringen wird. Obwohl in den meisten Industrie-
l&ndern noch Kapazitatsreserven vorhanden sind, hat
die schwache Investitionsneigung seit 1974 umfang-
reichen Nachholbedarf entsiehen lassen Ein eigent-
licher Investitionsboom, wie er nach der Rezession
1867 in Westeutopa ausbrach, wird nicht angenom-
men, weil zum Teil auch 1977 noch freie Kapazititen
vorhanden sein werden, und weiters, weil als Folge
des Rezessionsschocks die Unternehmer vorsichtiger
disponieren dirften. AuBerdem kdnnien diesmal die
Grenzen fiir die Fremdfinanzierung rascher erreicht
werden. Die Finanzierung der auBerordentlich hohen
offentlichen Budgetdefizite gemeinsam mit der
sinkenden Sparneigung der Bevdlkerung und den in
einigen Landern neuerlich ansteigenden Leistungs-
bilanzdefiziten wird relativ rasch die Kapitalmarkte
verengen.

Ebenso scheint eine Zunahme der retardierenden
Krafte weniger wahtscheinlich, wenn sie auch nicht
ganz ausgeschlossen werden kann. Fir ein Aus-
bleiben der investitionen und einen Wiederanstieg
der privaten Sparneigung fehlen bei sich verbessern-
den Kosten-Erlds-Relationen und einem alimah-
lichen Abbau der Arbeitslosigkeit allerdings wesent-
liche Skonomische Ursachen.

Die im Friihsommer entstandenen internationalen
Prognosen scheinen im Lichte der jingsten Entwick-
lung etwas zu optimistisch. Fiir die Gruppe der
westeuropdischen Industrieldnder nimmt das Institut
ein reales Wachstum des Nationalprodukies wvon
41/2% bis 5% im Jahre 1977 an. Bei etwa 5% dirfte
auch die zu erwartende Wachstumsrate der Bundes-
republik Deutschland liegen. Fir das Wachstum des
Welthandelsvolumens wird ein Zuwachs von 8% er-
wartet, Der Handel zwischen den Industrieldndern
dirfte um etwa 10% (nach 11% 1976) expandieren.

Die Entwicklung in Osterreich

Nach den gegenwiértig erkennbaren Tendenzen be-
steht wenig AnlaB, wesentliche Revisionen an den
Prognosewerten fir 1976 vorzunehmen. Einige Kom-
ponenten der Endnachfrage haben sich allerdings
im ersten Halbjahr etwas rascher entwickeit als vor-
hergesehen Dies trifft vor allem fir die Warenaus-
und -einfuhren zu Flr das zweite Halbjahr werden
alierdings im Gefolge der internationalen Konjunktur-
verlangsamung etwas niedrigere Zuwachsraten bei
den Ausfuhren und infolge des Nachlassens von tem-
poraren Nachfrageeffekten eine &hnliche Verlangsa-
mung bei den Einfuhren erwartet Die Prognose der
Reiseverkehrseinnahmen muBte wegen der unbefrie-
digenden N&chtigungsentwicklung im Sommer nach

unten korrigiert werden. Andererseits wird die Lager-
bildung im Jahresdurchschniit elwas hdber sein als
erwartet. Insbesondere haben sich aber die Aus-
rdstungsinvestitionen noch ginstiger entwickelt, ais
im Frithsommer vorausgeschéatzt worden war. Sie be-
schrankten sich nicht nur auf eine verstéarkte Nach-
frage nach Transportmittein, sondern in den letzten
Monaten immer starker auch nach Maschinen und
anderen Ausriistungen Der private Konsum und der
sffentliche Kansum entwickelten sich weitgehend so,
wie dies die Juni-Prognose impflizierte.

Die weitere Konjunkturentwicklung in Usterreich
hidngt weniger von inldndischen Fakitoren als vor-
wiegend vom Verlauf der internationalen Wirtschafis-
entwickiung ab. In Jsterreich sind wichtige Voraus-
setzungen flr eine weitere Expansion der Wirtschaft
gegeben: das Beschaftigtenangebot wird reichlich
sein, die Sachkapazitaten sind noch unterdurch-
schnittlich ausgelastet. Die Entwicklung der Produk-
tivitat, der Arbeitskosten und der Importpreise verlief
bisher glinstig, so daf sich die Gewinntage der Unter-
nehmungen langsam besserte. Obgleich bisher im
Export nur unbefriedigende Preise erzielt werden
konnten, darf doch erwartet werden, daB hier in Zu-
kunft ein wenn auch nicht Uppiger Spiefraum fir
Ertragsverbesserungen vorhanden sein wird Der
konjunkturelle Preisauftrieb hat sich beruhigt
GroBere Stabilitat des inldndischen Preisniveaus wird
jedoch noch immer von Tariferhéhungen und den
Preisen fiir Saisonwaren verhindert.

Einkommen und privater Konsum

Die Vorausschatzung flr den privaten Konsum und die
Ersparnisbildung der privaten Haushalie stitzt sich
auf eine Reihe von Annahmen und Informationen:
den AuBerungen fiihrender Vertreter der Sozial- und
Wirtschaftspariner kann entnommen werden, daB die
Tariflohnsteigerungen im Winter nur wenig mehr als
die Abgeltung der Inflation bringen dirften. Zu be-
denken ist weiters, dal die Bruttoeinkommen der
unselbstindig Beschaftigten 1977 stirker von der
Steuarprogression und von Steigerungen der Sozial-
versicherungsbeitrdge erfaBt werden. Die Netto-
Realldhne pro Kopf kdénnen daher nur sehr gering-
figig steigen

Hinzu kommt, dal auch die Transfereinkommen der
privaten Haushalte nur etwa um die Inflationsrate
ausgeweitet werden diirften, so daB auch hier keine
nennenswerte Realeinkommensteigerung eintreten
wird Andererseits werden die Einkommen aus selb-
standiger Erwerbstatigkeit 1977 Uberdurchschnittlich
steigen, weil die Arbeitskosten nur méafig zunehmen
werden und weil die Zahlungen aus der Einkommen-
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Entwickliung volkswirtschaftlicher GlobalgréBen

1975 1976 1977

Reale Verinderung gegen das Yorjahr
in %

Nachfrage

Privater Konsum +2'5 +3% +4
Gffantlicher Konsum +30 +2% +2
Brutto-Investitionen ... . ..., —-59 +4 +8%;
Lagerbildung Mrd S5 Preise 1964.  (+1'3) (+9 2} (+7'7)
inlandnachfrage . —27 +5% +414
Exportei.w.S. . S —-72 +10 +-8
Importei. w. 5 —90 +15 + 6%
Praoduktion
industrie . . —78 +4§ +7
Gewerbe . —40 +4 +5
Bauwirtschaft o . —4 4 +2 +6
Elektrizitdts-, Gas- Wasser-
wirischaff . . +a7 . -1 49
Verkehr . —33 +5 +5
Handel . . ... . +17 +5% +5
Offentlicher Dienst +30 +2% +2
Sonstige Dienstleistungen . . ... +34 +3 +3Y;
Brytto-Nationalprodukt
ghne Land- end Farstwirtschaft —25 +41 +5%
{.and- und Forstwirtschaft ... +62 —1 0
8rutto-Nationalprodukt . —2'0 +4 +3

steuerveranlagung fiir 1975 und 1976 fallig werden,
die erheblich unter den Trendwerten liegen Das
Institut rechnet mit einer Steigerung der Netto-
Masseneinkommen pro Kopf um rund 7% und der
verfiigbaren Einkammen pro Kopf um 8%. Bei siner
geschatzten Inflationsrate von 6% im Jahre 1977
ergibt sich daraus ein Netto-Realeinkommenszuwachs
pro Kopf um rund 2%. Die Zah! der Erwerbstétigen
wird 1977 voraussichtlich kraftig um Ober 1%, die
der Unselbstidndigen zwischen 1v:% und 2% an-
steigen.

AuBerdem ist 1977 mit einer signifikanten Senkung
der Sparquote zu rechnen: schon wahrend des
Jahres 1976 hat sich die Sparneigung leicht abge-
schwiécht. Anfang 1977 werden jedoch Einlagen auf
Pramiensparbiichern im Betrag von rund 10 Mrd. S
und wahrend des Jahres weitere rund 5 Mrd S frei
verfigbar. Auch wenn angenommen werden Kann,
daB davon héchstens die Halfte aus dem Passiv-
geschaft der Kreditinstitute ausscheiden wird, und
die abgehobenen Betrage nicht nur fir den laufenden
Konsum, sondern vor allem auch fir die Kredit-
tilgung sowie fir die Wohnraumbeschaffung und
-verbesserung herangezogen werden, bleibt doch das
Faktum, daB aus den laufenden Einkommen weniger
gespart werden dirfte, weil die nicht abgehobenen
Betrage ja die Sparziele der Bevélkerung zum Teil
abdecken werden.

Vorsichtig geschatzt kann demnach angenommen
werden, daB die Verringerung der privaten Sparquote
um rund 2% zusammen mit der Realeinkommen-
steigerung den privaten Konsum um rund 4% wach-
sen lassen dirfte

400

Otfentliche Ausgaben

Trotz des voraussichtlich hohen nominellen Budget-
defizites des Bundes im Jahre 1977 wird von den
offentlichen Ausgaben nur ein unterdurchschnitt-
licher Beitrag zur Steigerung der Endnachfrage kom-
men, Bie Einnahmen des Bundes dirften schneller
steigen als die Ausgaben. Dies berihrt die Héhe des
Defizites nur wenig, weil die Einnahmen von einem
niedrigeren Wert ausgehen. AuBerdem wird im
Bundeshaushalt eine Verlagerung von direkt ein-
kommenwirksamen Ausgaben 2zu Finanzierungs-
stromen eintreten Bei den ibrigen Gebietskorper-
schaften werden die Sanierungsbestrebungen wohi
noch drastischer ausfalien, weil dort der Anteil der
Schuldentilgungen noch hther ist An direkten Ef-
fekten auf die Nachfragestrome bleibt, daB3 der &ffent-
liche Konsum wegen verringerter Personalaufnahmen
und einer sehr méBigen Lohnrunde nur um etwa 2%
wachsen dirfte. Auch die Transfereinkommen aus
dffentlichen Haushalten und die 6ffentlichen Investi-
tionen {real /2% bis 1%) werden 1977 nur sehr lang-
sam zunehmen

Private Investitionen

Zwei steuerliche Faktoren werden Ende 1976 und im
Jahre 1977 Volumen und zeitliche Verteilung der
privaten Investitionen beeinflussen. Anfang 1977 wird
die heuer sistierte Investitionssteuer in Héhe von 2%
wieder féllig. AuBerdem I|duft Ende 1976 die
Mdglichkeit von Sonderabschreibungen auf Aus-
ristungsinvestitionen aus. Die auf bauliche Investi-
tionen ist noch wahrend des Jahres 1977 an-
wendbar. Es ist 2u erwarten, daB es vor Jahresende
1976 zu einem Vorziehen von Investitionen kommen
wird, die sonst in den ersten Monaten 1977 getatigt
worden wéren, und daB andererseits im kommenden
Jahr die Bautatigkeit stimuliert wird.

Fiir ein weiteres Anziehen der Investitionskonjunktur
spricht vor allem, daB die kraftigen Steigerungen
der Produktion vor allem in der industrie schon
wahrend des Jahres 1976 in einigen Bereichen an
die normale Auslastung heranfuhren und dafl diese
in vielen Fallen im kommenden Jahr erreicht werden
diirfte. Zudem diirfte aus den invesiitionsschwachen
Jahren 1974 bis 1876 noch ein Nachholbedarf an auf-
geschobenen Vorhaben {berhdngen AuBlerdem ist
1976 die Ertragslage der Unternehmungen bei nur
wenig verdnderten Arbeitsstiickkosten, stabilen Im-
portpreisen und alimahlich besseren Erzeugerpreisen
etwas freundlicher geworden. Dazu kommt, daB nun
und in der ersten Halfte 1977 die durch die Rezession
besonders geddmpfte veranlagte Einkommensteuer
flr 1975/76 zu zahlen ist. 1977 konnte daher den
Unternehmungen ein nennenswert besserer Cash-
Flow flr Investitionszwecke zur Verfilgung stehen
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Eine stiirmischere Belebung der Investitionsnachfrage
wirde vermutlich einen ebensolchen Aufschwung der
internationalen Konjunktur voraussetzen. Wie bereits
geschildert, ist ein solcher gegenwdrtig nicht erkenn-
bar. Die Erfahrungen der schweren Rezession 1975
und verbreitete Unsicherheiten Gber die mittelfristig
richtigen Produktionsstrukturen diirften die Unter-
nehmer zu vorsichtigeren Dispaositionen als in frihe-
ren Aufschwungphasen veranlassen. Die auf +12%
geschétzte reale Zuwachsrate der Ausriistungsinve-
stitionen reicht nicht aus, um den langerifristigen
Trendwert wieder zu erreichen. Bei den baulichen
Investitionen wurde parallel zu den Ausrdstungsinve-
stitionen eine Belebung der industriell-gewerblichen
Bauten sowie eine lebhaftere Nachfrage nach Woh-
nungen und Wohnungsverbesserung angenommen

Angesichts des eigentimlichen Charakters des Aui-
schwunges, der zégernder als nach friheren Rezes-
sionen verlaufen diirfte, wird auch eine gewisse Vor-
sicht der Unternehmungen bei den Lagerdispositio-
nen angenommen. Der Wert von 15 Mrd. S wire sonst
fir das zweite Jahr des Konjunkturaufschwunges zu
niedrig.

Auflenhandel

Der Hsterreichische AuBenhandel entwickelte sich
bis in den Sommer hinein sehr kraftig. Die Ein-
fuhren nahmen im ersten Halbjahr nominell um
fast 20% zu. Die hohe Imporineigung der oOster-
reichischen Wirtschaft in diesem Jahr ist einerseits
mit Sondereinfliissen (hohe Energieimporie zum Teil
infolge ungiinstiger klimatischer Produktionsbedingun-
gen} sowie mit Nachholeffekten bei Personenkraftwa-
gen-Kaufen zu erkléren, die sich seit der Energiekrise
mengenmaBig und nach der Hubraumstruktur nur
unterdurchschnittlich entwickelt hatten. Im U(brigen
iaBt sich nachweisen, daB die Importelastizitat der
Nachfrage nach fertigen Investitionsgitern und nach
Konsumfertigwaren in der Friilhphase eines Konjunk-
turaufschwunges immer besonders hoch ist, so daB
sie einen eigentlichen vorauseilenden Indikator dar-
stellt, Unter Beriicksichtigung dieser Einflisse war
die gesamte Importelastizitat im ersten Halbjahr 1976
keineswegs aufergewdhnlich hoch Gleichzeitig er-
geben diese Ubsrlegungen und Bereinigungen den
Hinweis, daB flir 1977 mit wesentlich geringeren
Importzuwachsraten zu rechnen ist, auch wenn sich
die Nachfrage konjunkturell noch belebt Es wird
auch angenommen, daB die Importpreise (unit-values)
schon gegen Ende 1976 leicht und 1977 kréftiger
anziehen werden

Die Steigerung der Ausfuhren konnte mit der
der Einfuhren nicht Schritt halten. Trotzdem erzielte
Osterreich 1976 auf dem Weltmarkt nominell und
real Marktanteilsgewinne, Dies dirfte wesentlich

auf das sehr stabile Exportpreisniveau der
gsterreichischen Waren zuriickzufihren sein. Ins-
besondere bei den Grundstoffen wurden Anfang 1276
Kontrakte ausgeliefert, die zu gedrickten Preisen
1975 abgeschlossen worden sind Die Situation der
Mengenkonjunktur im Export hat die Ertragslage der
Exportindustrie ungiinstig beeinfiuBt, doch dirfte in
dieser Hinsicht im Laufe des Jahres wegen der stark
steigenden Arbeitsproduktivitidt bei méBigen Arbeits-
kostensteigerungen und auch eines gréBer werden-
den Spielraumes fir Exportpreiserhéhungen eine
Besserung eintreten Fir 1977 wird erwartet,
daB Osterreich seine Marktanteile auf den inter-
nationalen Méarkten halten kann. Die in der Prognose
angenommene maBige Lohnpolitik fir 1977 sollte
selbst bei weiterhin festem Wechselkurs eine leichte
Verbesserung der Exportertrdge ohne Marktanteils-
verluste zulassen.

Die Prognose der Reiseverkehrseinnahmen
fur 1977 wurde wieder mit dem dkonomstrischen
Modell fiir den internationalen Reiseverkehr erstellt.
Dieses hat im September 1975 die tatséchliche Ent-
wicklung im laufenden Jahr ziemlich genau erfaft
(unter dem Eindruck des beschleunigten Konjunkiur-
aufschwunges wurde diese Progngse im MAarz und
Juni leider verlassen). Die Prognose der Einnahmen
ergibt eine Steigerung der Auslanderndchtigungen
um 5%2% bei konstantem realem Aufwand je N&ch-
tigung. Auch fiir die Ausgaben der Osterreicher im
Ausland wird ein héherer Zuwachs als 1976 erwartet.
Die =zusétzlichen Urlaubstage werden allerdings
stirker dem Reiseverkehr im Inland zugute kommen

Entwicklung des AuBenbeitrages

{Nominell)
1975 1976 1977
Verdnderung gegen das Yorjohr in %
Warenexporte') . .. N —- 19 +14 +1414
einschlieBlich Korrekfurposien®) - 57 +13%; +15
Reiseverkeht?) . + %6 + 7% +12
Sonstige Dienstlaislungen — 25 +18 +12
Exporte i.w. § -~ 20 +13 +14
regl - 72 +10 + 8
Warenimporte') ... A — 29 +19 +12%%
einschliefilich Korrekiurposten') . — 74 +18% +12;
Reiseverkehr?) . . . + 32 + 7 +12
Sonstige Dienstlaistungen . + 37 +21 +11%
Importei.w § . — &5 - +17% +12
real . — %0 +15 + &%

) Laut AuBenhandelsstatistik — 2) Lawt volkswirtschaftlicher Gesamirechnung.
~ 3 Schillingnotenan- und -verkdufe im Avsland sowie Gastarbeitertransfers
{Ein- und Ausgdnge) beriicksichtigt

Zahlungsbilanz

Vorausschétzungen der Salden der Zahlungsbilanz
zéhlen erfahrungsgema8 zu den schwierigsten Auf-
gaben der Konjunkturprognose. Es sollten daher der-
zeit keine zu weitreichenden SchiuBfolgerungen
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daran geknlpft werden Die Zusammenstellung der
gegenwirtigen Annahmen fiir 1977 ergibt bei nur
wenig veranderter Handelsbilanz und etwas ver-
besserter Dienstleistungsbilanz einen leichten Ruck-
gang des Defizites in der Bilanz der laufenden Trans-
aktionen. Die Liguiditdtslage dirfte Anfang 1977
(wenn die derzeit wegen der Aufwertungsspekulation
gebundenen Mittel wieder zuriickgeflossen sein soll-
ten) ausreichend sein, den Bedarf von &ffent-
fichen Stellen und Unternehmungen einige Zeit
zu alimentieren. Mit dem Konjunkfurbild der Pro-
gnose ist es konsistent, daB fir das kommende Jahr
mit einem maBigen Kapitalimport aus dem Ausland
gerechnet wird, wobei sich das Schwergewicht wie-
der etwas zum Staatssektor verlagern durfte.

Arbeitsmarkt

Auf dem &sterreichischen Arbeitsmarkt herrscht 1976
insgesamt Gleichgewicht zwischen dem kraftig
wachsenden heimischen Arbeitskrafteangebot und
der stark zunehmenden Nachfrage. Diese verlagerte
sich im Laufe des Frihjahres von den Dienstleistun-
gen auf die Industrie und die Bauwirtschaft. In eini-
gen Dienstleistungsberufen konnte die Arbeitslosig-
keit nicht weiter abgebaut werden Im Jahresdurch-
schnitt wird die Zahl der unselbstindig Beschaftigten
starker zunehmen, als noch im Juni erwartet wurde
{+30.000 = 11%) Die Arbeitslosenzahl wird im
Jahresdurchschnitt feicht Uber dem Vorjahrsstand
bleiben (Arbeitslosenrate 21%).

Im kemmenden Jahr ist mit einer weiteren kréftigen
Zunahme des heimischen Erwerbspotentiafs zu rech-
nen. Je nach den verwendeten Annahmen Uber die
Erwerbsquotenentwicklung wird das inlandische
Arbeitskrafieangebot um mindestens 20.000, mog-
ticherweise aber sogar um 30.000 steigen. Bei kon-
stanter Gastarbeiterzahl maBte die Zahl der unselb-
stidndig Beschaftigten um Uber 40.000 (1 6%) steigen,
wenn die Arbeitslosigkeit nicht wieder ansteigen
soll.

Ein gewisser zusétzlicher Bedarf an Arbeitskraften
wird durch die Verldngerung des Mindesturlaubes
entstehen, in deren GenuB etwa die HAlfte der un-
selbstdndig Beschdiftigten kommen wird. Allerdings
mufB angenommen werden, daB ein erheblicher Teit
des Ausfalls an Arbeitszeit durch Produktivitats-
steigerungen wettgemacht wird. Neben den sach-
giterproduzierenden Bereichen, deren Beschaftigung
konjunkturbedingt um rund 2% wachsen diirfte,
miBte auch der tertidre Sektor nach wie vor eine
nicht unbetrédchtliche Nachfrage auf dem Arbeits-
markt entfalten. Der starke Beschéttigtenauthau in
diesen Bereichen hat schon bisher den gesamtwirt-
schafilichen Produktivititszuwachs stark geddmpft.
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Die Erwerbstatigenprognose impliziert auch flr 1977
einen relativ niedrigen Zuwachs der gesamiwirt-
schaftlichen Arbeitsproduktivitat, der (iberwiegend
dieser Verschiebung der Beschéaftigtenstruktur zu-
zuschreiben ist,

Preise

Die Prognose des Verbraucherpreisindex fiir 1976
wurde geringflgig auf 7% zurickgenommen Aus-
schlaggebend daflr ist die Annahme, da8 sich die
Preise fir Saisonwaren ab August normalisieren
werden und die Beobachtung, dai der konjunkturelle
Preisauftrieb bei industriell-gewerblichen Waren der-
2eit sehr maBig ist.

Die Entwicklung des VYerbraucherpreisindex wird
1977 vielleicht starker als in den vorhergehenden
Jahren von preispolitischen Entscheidungen abhén-
gen. Es muB angenommen werden, daB 1977 die
Preise nahezu aller Waren und Dienstleistungen, dig
im weitesten Sinn der Preisregelung unterworfen
sind, angehoben werden. Bei einigen dieser Tarife
sind die Erhéhungssitze schon bekannt, bei anderen
sind AusmaB und Zeitpunki noch ungewiB. Die Pro-
gnose geht davon aus, daf der Inflationsbek&mpfung
auch angesichts der sinkenden Inflationsraten im
Ausland hohe Prioritdt eingerdumt wird, Daher wur-
den in die Prognose nicht die maximal denkbaren
Tarifsteigerungen singesetzt. AuBerdem wird ange-
nommen, daB Uber die AuBenhandelsraegulierung ein
dampfender EinfluB auf die Entwicklung der land-
wirtschaftlichen Preise ausgeiibt wird. Mit einer Be-
schleunigung des konjunkturellen Preisauftriebes, der
seit April 1976 nur mehr eine Jahreszuwachsrate von
25% ergibt, muf allerdings gerechnet werden. Die
genannten Uberlegungen filhren zu einer Prognose
des Verbraucherpreisanstieges im Jahre 1977 um
gut 6% Der Riickgang gegenlber 1976 hat unge-
fahr das AusmaB der Effekte der Mehrwertsteuer-
erhéhung auf das diesjéhrige Preisniveau.

Diskussion der Ergebnisse

ErfahrungsgemaB vermdgen Konjunkturprognosen,
die sich tber einen Zeitraum von 15 Monaten (wegen
der Verzdgerungen der Statistik sogar von 18 Mo-
naten) erstrecken, nur gewisse Hinweise auf die
Richtung der weiteren Wirtschaftsentwicklung zu
geben. Die Quantifizierung der Abldufe zu einem so
irihen Zeitpunkt dient eher der Konsistenzpriifung
und der nachtraglichen Kontrolle der Prognosen, als
daB aus iThr allzu weitgehende Schlilsse gezogen
werden soflten.

Das Institut hat diesmal versucht, der unvermeid-
lichen Unsicherheit zu begegnen, in dem es sich bei
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der Prognoseersteliung auf drei weitgehend von-
einander unabhangige Methoden stltzte. Die isolier-
ten Schétzungen von Einzelaggregaten, teils mit Hilfe
von d&konometrischen Funktionalbeziehungen, teils
auf Grund einfacher Erfahrungswerte aus der Ver-
gangenheit, unter Hinzuziehung aller greifbaren Zu-
satzinformationen und durch das System der Volks-
einkommensrechnung konsistent gemacht, wurden
durch die Ergebnisse des oOkonometrischen Wifo-
Konjunkturmodelfs und erstmals durch univariate
Extrapolationen nach Box-Jenkins kontrolliert und
erganzt. Insbesondere das letztere Verfahren arbeitet
von den anderen beiden methodisch véllig unab-
hangig. Modellprognose und iraditionelle Voraus-
schatzungen basieren zum Teil auf den gleichen un-
abhingigen Variablen. Die Ergebnisse aus dem
Modell und aus dem Box-Jenkins-Verfahren schei-
nen diesmal die auf dem traditionellen Weg gewon-
nenen Prognosewerte zu bekraftigen. Beim Vergleich
muB bedacht werden, da8 weder Modell noch Box-
Jenkins-Extrapolationen die Effekie von einmaligen
wirtschaftspolitischen  MaBnahmen  (Investiiions-
steuer, Sonderabschreibungen, PrAmiensparen usw.}
enthalten. Diese milissen getrennt berdcksichiigt
werden.

Vergleich der Prognosemethoden

1975 1976 1977
Verdnderung gegen das Yorjahr in %
i 1} m ; 1 Hi

Privater Konsum (reai} . 25 41 34 3’5 26 3¢ 40
Offentlicher Konsum(real) 3¢ . 29 25 32 20
Brutfo-Anlageinvestifionen

(real) . . ~59 42 41 40 80 56 875
Brutto-MNationalprodukt

(real) —20 3¢ 40 40 49 46 5@

Exporte Waren (nominell) —1'9 141 141 140 155 1427 145
Importe, Waren {nominell) —2 % 205 221 130 11% 153 125
Unselbstdndig Beschdftigte €0 12 A 11 18 16 16

Deflator des Brutte-
Nationalprodukies . 88 60 58 65 64 56 60

| Wife dkonometrisches Konjunkivrmodell
il Box-Jenkins-Extrapelation
11 Ergebnis der Wifo-Konjunkturprognose

Das Box-Jenkins-Verfahren erzielt fiir einen Pro-
gnosezeitraum von zwei bis drei Quartalen relativ
hohe Treffsicherheit, die allerdings danach rasch
abnimmi. Aus den Ergebnissen ist zu schlieBen, daB
zumindest in der nichsten Zukunft keine Anzeichen
einer raschen internationalen und iniandischen
Wende der konjunkiurellen Tendenzen zu erwarten
sind.

Die Prognose baut auf ein weiteres Anhalten der
konjunkiurellen Aufiriebskréafte Die saisonbereinigten
Zuwachsraten des Bruito-Mationalproduktes werden
sich im zweiten Halbjahr 1976 und Anfang 1977
ieicht abschwéchen, doch wird dann bis zum Jahres-
ende eine weitere Belebung der Nachfrage ange-

nommen. Gemessen an den meisten frilheren Auf-
schwungphasen nach Konjunktureinbriichen bedeu-
ten die Prognosewerte einen auBergewdhnlich z&-
gernden Verlauf. Die Situation 1976/77 4Bt sich am
ehesten mit dem schleppenden Auischwung 1983/64
vergleichen. Weder wird angenommen, daB die Nach-
frage aus dem Ausland dhnliche Intensitdt erreicht
wie etwa 1969, noch wird bereits mit einer Rickkehr
des Investitionsvolumens auf Normalwerte gerechnet.
Auch die Lagerdispositionen sind vergleichsweise
vorsichtig veranschlagt Die Licke zwischen der Ent-
wicklung des Potential Output und der tatsdchlichen
Produktion wird sich nur wenig verringern.

Fiir das Institut stellte sich daher vor allem die Frage,
warum nicht mit einer ,normaleren” Belebung der
aus- und iniandischen Nachfrage zu rechnen ist
Sowoh! international als auch in Usterreich dirften
dabei auch psychologische Fakioren eine gewisse
Rolle spielen. Wachstumsverunsicherung und be-
schleunigte Verschiebungen in den Wettbewerbs-
bedingungen der westeurppéischen Industrieldnder
(Dollar-Abwertung, Energieverieuerung, Erstarken
der Standardglterproduktion in den Entwicklungs-
landern) verzégern derzeit groBere Investitionsent-
schliisse. Speziell fir Usterreich kommt hinzu, daB
anders als 1969/70 nach der De-facto-Abwertung
des Schilling der Spietraum {fir exportinduzierte
industriegewinne klein ist. Daher wird auch nicht
mit weiteren Marktanteilszuwéchsen gerechnet.

Es ist zu betonen, daB die Prognose, die ein im
groBen und ganzen nicht unbefriedigendes Bild der
Wirtschaftsentwicklung entwirft, nicht nur durch das
Eintretfen der vermuteten Entwicklungstendenzen im
Ausland bedingt ist, sondern auch durch Annahmen
tber den Kurs der inlandischen Wirtschaftspolitik.
Eine der wichtigsten davon ist, daB Investitions-
tatigkeit und Exporte von der angenommenen maf-
vollen Entwicklung der Arbeitskosten abhingen. Auf
dem Arbeitsmarkt muB man davon ausgehen, dafB
bei der Heranziehung von ausldndischen Arbeits-
kriften auf das wachsende inlandische Potential
Rlcksicht genommen wird.

Technischer Anhang

Prognosen mit Box-Jenkins-Verfahren

Bei der Erstellung der Institutsprognose filr das
zweiie Halbjahr 1976 und das Jahr 1877 wurden erst-
mals Zeitreihen-Verfahren nach Box-Jenkins verwen-
det. Diese Methoden erfauben es, auf Grund von
Analysen der in der Vergangenheit beobachteten
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Werte dkonomischer Zeitreihen Aussagen liber deren
kiinftige Entwicklung zu machen. Es sollte jedoch
festgestellt werden, daB fiir die Prognose nur Werte
der jeweiligen Reihe selbst wverwendet werden
{univariate Zeitreihen-Analyse). Eine Ausdehnung und
Anwendung dieser Methode auf Situationen, bei
denen auf die Zusammenhdnge zwischen verschie-
denen Reihen naher eingegangen werden solite
(multivariate Zeitreihen-Analyse), ist flir die Zukunft
geplant.

Das von uns verwendete Verfahren beruht auf dem
Grundgedanken, stochastische Modelle far die be-
obachteten Reihen zu erstellen Man versucht dabei,
die Zeitabhdngigkeit der Reihen durch Differenz-
gleichungen zu beschreiben Diese Methoden gehen
u. a. auf Arbeiten von Box und Jenkins') zurlick. Bei
der Erstellung dieser Modelle geht man stufenweise
vor, Zuerst wird auf Grund einer Analyse der be-
obachieten Reihe (mit Hiife von Autokorrelations-
und partieller Autokorrelationsfunktion) ein Modell
spezifizient. Da die Modelle autoregressive, moving-
average- und Differenzoperatoren enthalten, wird
diese Klasse von Diiferenzgleichungen auch ARIMA
(autoregressive integrierte moving average) Madelle
genannt. Die zweite Stufe des Modellbaues bestehi
in der effizienten siatistischen Schétzung der Para-
meter. Dazu werden nichtlineare Regressionspro-
gramme verwendet Nach der Schatzung der Para-
meter wird liberprift, ob in den Residuen (Differen-
zen von beobachteten und geschétzten Werten) noch
eine Restinformation steckt, die zur Verbesserung
des Modells verwendet werden kOnnte, Nach der
dentifikation des Modells und der Schétzung der
Parameter kénnen dann zukiinftige Werte voraus-
gesagt werden. Die Vorhersagen werden so gewahlt,
daB der mittlere guadratische Prognosefehler mini-
miert wird.

Diese Verfahren ermdglichen eine optimale Gewich-
tung vergangener Werte bei der Erstellung von Pro-

N G. E. P. Box — 3. M. Jenkins: Time Series, Forecasting
and Control Holden Day, San Francisce 1970,
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gnosen. Die Vorhersagen fir das zweite Halbjahr
1976 und das Jahr 1977 beispielsweise errechnen
sich aus einer linearen Gewichtung der Beobachiun-
gen der vorangegangenen Jahre, Weiter zuriick-
liegenden Beobachtungen wird dabei ein geringeres
Gewicht zugemessen. Auch das Rezessionsjahr 1975
geht in diese Gewichtung ein. Aus diesem Grund
ist es verstandlich, daB die Prognosen fir 1977 eher
konservativ ausfallen (vor allem fiir das Brutto-
Nationalprodukt und die Brutto-Anlageinvestitionen).
Die Information von 1975 wurde also nicht ,ver-
gessen“. Andererseits kénnte man auf dem Stand-
punkt stehen, daB die Rezession 1975 bereits der
Vergangenheit angehdrt und sich auf die zukinftige
Entwicklung nicht mehr auswirkt. In diesem Fall
missen unsere Verfahren etwas adaptiert werden,
Man vertraut zwar nach wie vor dem Modell, das flr
den ganzen Zeitraum erstellt wurde, verwendet aber
fur die Zwecke der Prognose nur die Beobachtungen
nach dem Konjunkiureinbruch. Die beiden Prognose-
varianten fur das Brutto-Nationalprodukt und die
Brutto-Anlageinvestitionen sind in der nachstehenden
Ubersicht wiedergegeben. Fiir diese beiden Reihen
kénnte man die urspringliche und die adaptierte
Vorhersage als Unter- bzw. Obergrenze der Prognose
interpretieren.

Quartalsweise Exirapolationen nach Box-Jenkins

Brutto-Anlage- Ausristungs- Arytte-National-

investitionen investitionen produkt
insgesamt insgesamt real
reak real
Variante Variante VYariante

| I i H | H
Verdnderung gegen das Yorjahrin %

1976, 11l. Quertal +29 +52 +86 +103 +4 % +47
Iv. +41 +51 +88 + 99 +37 +38
lahr . +32 +41 +70 + 74 +40 +40

1977 | Quartal +24 #7985 #1004 +31 44T
oo, +12 +55 435 4 88 480 448
mo, L H12 A9 446 4+ 93 434 44T
v, L. 12 4B 438 83 427 4t
lahr +15 56 449 4+ 92 131 446

! Basiszeitraum einschlieBlich 1975
1" Basiszeilraum ohne 1975





