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Prognose fur 2003 und 2004
Konjunkturaufschwung nicht in Sicht

Die Wirtschaft wird im Jahr 2003 um nur 0,7% wachsen. Unter den gegenwdartigen
Rahmenbedingungen eines akzentuierten Mangels an gesamtwirtschaftlicher
Nachfrage im Euro-Raum und einer markanten Abwertung des Dollars gegeniUber
dem Euro ist ein Konjunkturaufschwung auch im Jahr 2004 wenig wahrscheinlich. Das
BIP-Wachstum kénnte dann in Osterreich bei 1,2% liegen. Damit wirde die
Wirtschaftskrise in ihr viertes Jahr treten.

Die &sterreichische Wirtschaft wuchs im I. Quartal 2003 gegenuber dem Vorjahr um nur 0,5%.
Die Steigerung der Inlandsnachfrage blieb verhalten, der Warenexport stagnierte, und die
AusrUstungsinvestitionen lagen unter dem Wert des Vorjahres. Derzeit gibt es keine Anzeichen
fUr eine Konjunkturerholung. Das Wirtschaftswachstum wird im Jahr 2003 deshalb nur 0,7%
betragen.

Die Aussichten fur 2004 sind weiterhin sehr vage. Ein Konjunkturaufschwung musste vom Ex-
port und den Investitionen ausgehen. Dafur sind die Rahmenbedingungen ungUnstig: Im Eu-
ro-Raum herrscht verbreitet Mangel an gesamtwirtschaftlicher Nachfrage. Die Konsumenten
halten Ausgaben fur dauverhafte KonsumguUter zurGck, die Unternehmen schieben Investiti-
onsprojekte wegen unzureichender Absatzerwartungen auf. Wirtschaftspolitische Impulse wa-
ren fUr eine Belebung der Nachfrage notwendig, sind aber nicht in Sicht. Dazu kommt die
markante Abwertung des Dollars gegenUber dem Euro, die Verluste an Weltmarktanteilen for
die europdischen Exporteure, eine Abschwdchung von Nachfrageimpulsen aus den USA und
einen Verlust an Aftraktivitat als Investitionsstandort nach sich zieht. Grundlage der WIFO-
Prognose bildet die Annahme eines Wechselkurses von 1,13 $ je € fUr das Jahr 2003 und 1,16 $
je € fir 2004.

Die Nachfrage nach 0&sterreichischen ExportgUtern ist sowohl im EU-Binnenmarkt als auch -
wegen zahlreicher RUckschldge im Aufholprozess — in Ost-Mitteleuropa schwach. Hingegen
erzielen die &sterreichischen Unternehmen bemerkenswerte Erfolge in SUdosteuropa. Der An-
stieg des real-effektiven Wechselkurses (2003 +3%) démpft die Wettbewerbsfdhigkeit und
kann durch den Ruckgang der Lohnstickkosten in der SachguUtererzeugung kurzfristig nicht
kompensiert werden, Marktanteilsverluste drohen. Das Wachstum der Warenexporte
schwdécht sich markant ab, es betrdgt heuer real nur noch 2,5%. 2004 wird es kaum hdher
ausfallen (+3'4%). Auch der Reiseverkehr leidet unter der Verunsicherung der europdischen
Konsumenten: Nach zwei guten Jahren muss heuer mit realen ExporteinbuBen gerechnet
werden (-1%).



Der Investitionsattentismus der heimischen Unternehmen hdalt an. Die Investitionsquote sinkt
markant (von 24% des BIP im Jahr 2000 auf 212% 2003). Dies ist vor allem auf den Einbruch der
AusrUstungsinvestitionen zurUckzufUhren — sie sind 2001 und 2002 kumuliert nominell um 13%
gesunken. Angesichts unterausgelasteter KapazitGten und zuriGckhaltender Absatzerwartun-
gen kann auch fur 2003 und 2004 kein Investitionsaufschwung erwartet werden. Dieser bildet
aber die Voraussetzung fur eine Beschleunigung des Wirtschaftswachstums und eine Trend-
wende auf dem Arbeitsmarkt.

Die Sachguterproduktion durffe wegen fehlender Nachfrage auch heuer nicht zunehmen.
Der kraftige Abbau von Industriearbeitsplétzen setzt sich fort. Hingegen zeichnet sich in der
Bauwirtschaft eine vorsichtige Erholung ab: Das Produktionswachstum liegt mit +1%% (2003)
und +1%% (2004) erstmals seit 1996 Uber jenem der Gesamtwirtschaft. Seit dem Sommer des
Vorjahres hat sich der Tiefbau dank verstarkter Investitionen in die StraBen- und Schieneninfra-
struktur belebt. Der WIFO-Konjunkturtest IGsst nun auch auf eine bevorstehende Aufwdartsent-
wicklung im Hochbau, vor allem im Wohnungsneubau schlieBen.

Das Wachstum der verfGgbaren Realeinkommen festigt sich etwas gegenUber 2001 und 2002.
Neben geringerem Preisauftrieb tragt dazu heuer auch eine Ausweitung der Transfers (Kin-
derbetreuungsgeld, Pensionen) bei. FUr eine merkliche Erhéhung der Konsumausgaben bleibt
die Einkommensteigerung aber zu schwach. Die Ausgaben der privaten Haushalte fUr daver-
hafte Konsumguter und Reisen k&dnnten auch durch einen Anstieg der Sparquote geddmpft
werden. Dieser bildet ein erhebliches Risiko fur die Konjunktur. Die WIFO-Prognose unterstellt
eine leichte Zunahme des Sparanteils am verfGgbaren Einkommen von 7,5% (2002) auf 8%
(2004) und rechnet mit einer Ausweitung der realen Konsumausgaben um 1,3% (2003) bzw.
1.6% (2004). Damit bleibt das Konsumwachstum deutlich hinter dem langjéhrigen Durch-
schnitt (+2'4%) zurGck.

Der hohe AuBenwert des Euro ddmpft den Preisauftrieb. Die Inflationsrate wird heuer und im
n&chsten Jahr jeweils nur 1,3% betragen. Die Preise von Energie, Industriewaren und Nah-
rungsmitteln tfragen dazu bei, hingegen erhdhen sich die Wohnungsmieten befrdchtlich
(+5%).

Das anhaltend schwache Wirtschaftswachstum und eine weiterhin starke Ausweitung des Ar-
beitskr&fteangebotes haben eine Fortsetzung des Anstiegs der Zahl der Arbeitslosen auf heu-
er 239.000 und 244.000 im Jahr 2004 zur Folge. Das entspricht einer Arbeitslosenquote von 7,1%
der unselbstandigen Erwerbspersonen laut traditioneller &sterreichischer Berechnungsmetho-
de bzw. 4,4% der Erwerbspersonen laut Eurostat. Die steigende Zahl der Teilnehmer an Schu-
lungen und am Altersteilzeit-Programm hebt die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschaftigten
heuer leicht Gber das Vorjahresniveau (+2.000). Auch im kommenden Jahr ist der Anstieg der
als beschaftigt gezdhlten Personen (+10.000) nicht auf eine Konjunkturerholung, sondern auf
institutionelle Veranderungen zurickzufUhren. Die Beschdaftigungsquote liegt in Osterreich laut
Labour-Force-Konzept von Eurostat bei 68% der Bevolkerung im erwerbsfdhigen Alter und
damit nur wenig unter dem fUr das Jahr 2010 angestrebten EU-Ziel. Laut traditioneller &sterrei-

WIFO



chischer Berechnungsmethode (Lebensunterhaltskonzept) betragt sie allerdings lediglich 62%,
weil nur jene Erwerbstatigen erfasst werden, die Einkommen Uber der GeringfUgigkeitsgrenze
beziehen.

Die Steuereinnahmen entwickelten sich in der ersten Jahreshdlfte ginstig. Auf der Ausgaben-
seite wird der Staatshaushalt allerdings u. a. durch den starken Anstieg der Mittel fUr Familien-
férderung belastet. Der Finanzierungssaldo des Staates laut Maastricht-Kriterien durfte heuer
bei —1,1% des BIP liegen. Die Revision der Konjunkfurprognose wirkt sich kaum aus, weil sie vor
allem von der Abschwdchung im Export ausgeht. Im kommenden Jahr duUrften die Konjunk-
tureffekte in den &ffentlichen Haushalten spUrbarer werden; deshalb erwartet das WIFO einen
Finanzierungssaldo von —-1,2% des BIP.

Anhaltender Nachfragemangel im Euro-Raum

Im Euro-Raum pré&gen schwache Unternehmensinvestitionen und zurickhaltende
Konsumausgaben die Konjunktur. Die Abwertung des Dollars gegenUber dem Euro
dampft die Expansion der Exporte. Das BIP wird heuer um nur %% wachsen. Derzeit
gibt es keine Anzeichen fur einen Konjunkturaufschwung. Das Wachstum kénnte mit
174% auch im kommenden Jahr sehr gering ausfallen. Aktive Impulse der
Wirtschaftspolitik fehlen.

Europas Wirtschaft 16st sich nicht aus der Stagnation, jeglicher Impuls fUr einen Konjunkturauf-
schwung fehlt. Die Produktion wuchs im I. Quartal 2003 im Vorjahresvergleich um 0,8% und
war somit saisonbereinigt nicht hdher als im IV. Quartal 2002. Die Quartalsprognosen der Eu-
ropdischen Kommission und der Eurogrowth-Indikator lassen fUr das Il. und lll. Quartal nur eine
Rate zwischen +%% und +3%4% gegenUber dem Vorjahr erwarten. Das Wachstum wird im Euro-
Raum auch im Durchschnitt des Jahres 2003 bei nur %% liegen. Die seit mehr als zwei Jahren
anhaltende Wirtschaftskrise hat einen merklichen Anstieg von Arbeitslosigkeit und Budgetdefi-
ziten zur Folge: Die Arbeitslosenquote erreichte im April saisonbereinigt bereits 8,8% und war
damit um % Prozentpunkte héher als 2001. Die konjunkturbedingt schwache Entwicklung des
Stever- und Beitragsaufkommens und die steigenden Aufwendungen fur Arbeitslosigkeit
schlagen sich in wachsenden Haushaltsdefiziten nieder.

Die Wirtschaftskrise im Euro-Raum ist primdr eine Folge des Fehlens von Binnennachfrage: Hat-
te diese im Durchschnitt der achtziger und neunziger Jahre um 2% pro Jahr expandiert, so
wuchs sie im Jahr 2001 um nur 1% und 2002 um 0,3%. Die Unternehmen schrénkten ihre Investi-
tionen in den letzten zwei Jahren markant ein. Die niedrige KapazitGtsauslastung (80,8% im
Il. Quartal 2003) und die ungunstigen Absatzerwartungen geben keinen Anlass fur eine Aus-
weitung des Kapitalstocks. Die privaten Haushalte sind in inren Konsumausgaben sehr zurick-
haltend. Darin mag die Sorge um den Arbeitsplatz und die weitere Entwicklung der sozialen
Sicherungssysteme ebenso zum Ausdruck kommen wie das seit vielen Jahren merkliche 7u-
rickbleiben der Lohnsteigerungen gegenUber dem ProduktivitGtswachstum. Von Seiten der
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offentlichen Nachfrage gibt es keine zusatzlichen Impulse. Zwar steigen die Budgetdefizite
der offentlichen Haushalte (Euro-Raum 2003 etwa 2V2% des BIP), dies ist aber nur das (passive)
Ergebnis der schlechten Konjunktur. Eine aktive Konjunkturstimulierung ist im Euro-Raum nicht
zu beobachten. In manchen Landern (Deutschland, Porfugal) agiert die Budgetpolitik sogar
deutlich prozyklisch: Sie kurzt die Staatsausgaben fUr Investitionen und Transfers oder erhdht
Steuern. Dies verscharft den Nachfragemangel. AuBerhalb der Wdahrungsunion haben
Schweden und GroBbritannien ihre 6ffentlichen Investitionen merklich gesteigert.

Die Investitions- und Konsumschwdche wird nun durch eine Ddmpfung des Exports infolge der
Abwertung des Dollars gegenUber dem Euro verstarkt. Der Wechselkurs hatte im Janner 2003
noch 1,06 $ je € betragen, im Mai erreichte er 1,16 $. Diese rasche und markante Abwertung
des Dollars beeintrachtigt die Konjunktur in Europa deshalb so entscheidend, weil bislang die
einzig nennenswerten Impulse aus dem Ausland kamen. Die Aufwertung des Euro bremst das
Wirtschaftswachstum in Europa in mehrfacher Hinsicht:

o Sie verringert die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der europdischen Exporteure auf den
Weltmarkten, Europa verliert Marktanteile.

o Impulse des etwas starkeren Nachfragewachstums in den USA werden nur eingeschrénkt
auf Europa Ubertragen.

¢ Die Unternehmensgewinne geraten unter Druck; damit werden die Investitionen ge-
démpft.

e  Europa kédnnte als Standort fUr internationale Investitionen an Aftraktivitat verlieren.

Die unguUnstige Wechselkursentwicklung wird mit einer Verzégerung von zwei bis drei Quarta-
len in der Produktion spurbar. Der Eurogrowth-Indikator gibt die Wachstumsddmpfung im
1. Halbjahr 2003 um "4 Prozentpunkt und im lll. Quartal bereits um 2 Prozentpunkt wieder.

Deutschlands Wirtschaft befindet sich zum zweiten Mal seit 2001 in einer Rezession.
Dies ist das Ergebnis des Ausfalls an Inlandsnachfrage.

Von der Héherbewertung des Euro ist die Exportwirtschaft Deutschlands besonders betroffen.
Deutschland gehért zu den erfolgreichsten Exportnationen und profitiert von hohem techno-
logischen Niveau. Nur die Erfolge im Export bewahrten die Wirtschaft in den letzten zwei Jah-
ren vor einem RUckgang des BIP. Das Wachstum der Ausfuhr verlangsamte sich allerdings in
den letzten Monaten merklich. Damit kommen die Probleme in drei wichtigen Bereichen der
Binnennachfrage besonders zum Tragen: Die Bauinvestitionen schrumpfen weiter deutlich;
die Ausgaben der privaten Haushalte gingen im Vorjahr real zurick, wobei der Anstieg der
Sparqguote in der Wirtschaftskrise besonders beunruhigend erscheint; die 6ffentlichen Investiti-
onen wurden gedrosselt, vor allem auf Ebene der mit erheblichen Finanzproblemen belaste-
ten Gemeinden. Aufgrund der Schwdéche der Binnennachfrage, die durch die Exportd&mp-
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fung verstarkt wird, befindet sich die deutsche Wirtschaft derzeit in einer Rezession. Im Jahres-
durchschnitt dUrfte das BIP auf dem Niveau des Vorjahres verharren.

Impulse von der Weltwirtschaft bleiben schwach

Die europdische Wirtschaftspolitik vertraute in den letzten zwei Jahren darauf, dass sich ein
Konjunkturaufschwung aufgrund von Impulsen aus dem Ausland von selbst einstellen wirde.
Diese Strategie erwies sich als nicht erfolgreich, die europdische Wirtschaft befindet sich im
dritten Jahr einer Stagnation. Starke Konjunktfurimpulse aus dem Ausland sind derzeit wenig
wahrscheinlich: Zum einen schottet die Hoherbewertung des Euro den Binnenmarkt von Im-
pulsen der Weltwirtschaft ab, zum anderen erweisen sich aber auch die Expansionskrafte der
Weltwirtschaft als fragil.

Die Konjunkturimpulse aus den USA bleiben schwach. Die Wirtschaft expandiert in
den USA 2003 und 2004 um 2% bis 3%. Nachfrageimpulse fUr Europa werden durch
die Abwertung des Dollars gegenUber dem Euro ged&dmpft.

In den USA ist trotz stark expansiver Impulse der Geld- und Fiskalpolitik noch immer kein selbst-
tfragender Aufschwung in Gang gekommen. Die Wirtschaft wdchst heuer um 2'4%, eine deut-
liche Wachstumsbeschleunigung ist nicht festzustellen. Die Stimmung der Konsumenten hat
sich seit dem Ende des Irak-Krieges etwas gefestigt, die Konsumnachfrage verstarkt sich aber
nicht merklich. Die ungUnstige Entwicklung des Arbeitsmarkies — die Arbeitslosenquote er-
reichte im Mai saisonbereinigt 6% — und der Pro-Kopf-Einkommen spielt dafir eine wesentliche
Rolle. Die Nachfrage nach dauerhaften KonsumguUtern zeigt Schwéchen. Angesichts gunsti-
ger Finanzierungskonditionen wurden 2001 und 2002 viele Pkw angeschafft, dieser Boom I&uft
nun aus. Die Investitionen der Unternehmen in AusrUstungsguter und Software hatten sich im
2. Halbjahr 2002 noch markant erholt, zu Jahresbeginn 2003 folgte allerdings ein unerwarteter
RUckschlag — die schwache Kapazitdtsauslastung und die niedrigen Gewinne veranlassen
die Unternehmen zu ZurOckhaltung. Ein besonderes Risiko fUr die Konjunktur bildet die Uber-
bewertung der Immobilienmdarkte: Die H&user- und Wohnungspreise stiegen in den lefzten
Jahren drastisch. Ein Abflachen der Preisentwicklung schrénkt die weitere Verschuldungs-
moglichkeit privater Haushalte ein. Ein Platzen dieser spekulativen Blase k&nnte sogar erhebli-
che Finanzierungsprobleme auslésen.

Allerdings gibt es auch einige positive Signale: Die Aktienmdarkte haben ihren Tiefstand Uber-
wunden und zeigen seit April eine starke Auftriebstendenz. Halt diese an, so kann davon eine
Belebung von Konsum und Investitionen ausgehen. Allerdings scheinen die Kurs-Gewinn-
Verhdltnisse bereits wieder sehr hoch, und RUckschlége sind nicht auszuschlieBen. Vor allem
aufgrund des Kursanstiegs auf den Akfienmdarkten verbesserten sich die gesamtwirtschaftli-
chen FrOhindikatoren im Mai deutlich. Auftragseingédnge und Industrieproduktion haben sich
stabilisiert.
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Mit Ausnahme Japans bleibt Asien ein Wachstumspol der Weltwirtschaft. Das BIP der Region
expandiert mit fast +5% pro Jahr deutlich rascher als das der groBen Industrienationen. Vor al-
lem die chinesische Wirtschaft zeigt sich seit Jahren gegenuber den Krisenph&nomenen der
Weltwirtschaft resistent. Die strenge Kapitalverkehrsregulierung frug dazu positiv bei. Aber
auch Sudkorea, Taiwan und die anderen "Tigerstaaten” erholen sich aus der Finanz- und Wirt-
schaftskrise von 1998/99. Das Auftreten der Lungenkrankheit SARS hat allerdings kurzfristig ei-
nen Einbruch der Tourismusdienstleistungen zur Folge, die in den lefzten Jahren an Bedeutung
gewonnen haben.

EU-Wirtschaftspolitik gefordert

Die Aufwertung des Euro macht es unméglich, einen Konjunkfuraufschwung in der EU allein
von Impulsen der Weltwirtschaft zu erhoffen. Die europdische Wirtschaftspolitik ist gefordert,
das Wirtschaftswachstum anzuregen und die Nachfrage zu stimulieren. Die geldpolitischen
Rahmenbedingungen sind relativ gunstig: Die EZB hat ihren Hauptrefinanzierungssatz jingst
um Y Prozentpunkt reduziert. Die Neudefinition des Inflationsziels ("nahe 2%") eréffnet in Kom-
bination mit dem merklichen, groBteils wechselkursbedingten RUckgang des Preisauftriebs for
die ndchsten Monate weitere Spielrdume. Allerdings sind die Méglichkeiten der Geldpoalitik,
die Ausgaben der Unternehmen und Haushalte zu stimulieren, in einer Konjunktursituation, die
von deutlich destabilisierten Erwartungen gepragt ist, begrenzt. FUr die Unternehmen bilden
pessimistische Absatzerwartungen das wesentliche Investitionshemmnis. Die privaten Haushal-
te verschieben angesichts unginstiger Beschdaftigungs- und Einkommenserwartungen Ausga-
ben fUr dauerhafte Konsumguter.

In dieser Situation bedarf es fiskalischer Impulse, die unmittelbar die Nachfrage beeinflussen.
Offentlichen Investitionen ist der Vorzug gegenUber Steuersenkungen zu geben, die direkt nur
verfGgbare Einkommen und Gewinne, nicht aber die Ausgaben fir Konsum und Investitionen
erhdhen. Die Absicht der Europdischen Kommission, in Zusammenarbeit mit der Europdischen
Investitionsbank eine Initiative zur Erhéhung der &ffentlichen Investitionen in die Wege zu lei-
ten, ist zu begruBen. Eine Ausweitung der &ffentlichen Investitionen, die in den letzten Jahren
auf ein langfristig zu niedriges Niveau gesunken sind, kdnnte unmittelbar die gesamtwirt-
schaftliche Nachfrage anregen und darUber hinaus die Erwarfungen von Unternehmen und
Haushalten positiv beeinflussen. Eine Verbesserung der europdischen Verkehrsinfrastruktur ist —
vor allem in Zusammenhang mit der bevorstehenden Erweiterung der EU — ohne Zweifel ein
richtiger Ansatzpunkt dafir.

Daruber hinaus sollten die Ziele, die die EU in Lissabon formuliert hat, eine Leitlinie fur ein zu-
kunftsweisendes Investitionsprogramm bilden: Im Bereich der Informations- und Kommunikati-
onstechnologien besteht in Europa erheblicher Aufholbedarf. Die Bildungs- und Quadlifizie-
rungssysteme mussen verbessert werden, Forschung und Entwicklung sollten besondere
Schwerpunkte bilden. Sowohl die ungunstigen Konjunkturaussichten als auch die Lissabon-

WIFO



Ziele verlangen nach einer aktiven Wirtschaftspolitik, die rasche Nachfrageimpulse mit Wei-
chenstellungen fUr langfristiges Wirtschaftswachstum verbindet.

Kein Konjunkturaufschwung absehbar

Heuer wird Osterreichs Wirtschaft um nur 0,7% expandieren. Auch fir 2004 zeichnet
sich kein Konjunkturaufschwung ab. Das Wachstum kénnte dann bei 1,2% liegen. Es
wdirde somit im vierten Jahr in Folge bei nur etwa 1% verharren.

In Osterreich halt die Wachstumsschwdche der Jahre 2001 und 2002 (BIP +0,7% bzw. +1%)
auch heuer an. Beziglich der Entwicklung im kommenden Jahr sind die Unsicherheiten sehr
groB, derzeit deutet wenig auf eine Konjunkturbelebung hin. In den vergangenen zwei Jahren
kam vom AuBenhandel ein deutlich positiver Wachstumsbeitrag, ohne diesen ware die heimi-
sche Wirtschaft geschrumpft. Die Konjunkturimpulse aus dem Ausland verringern sich nun.
Dies ist vor allem ein Ergebnis der Nachfrageschwdche bei den wichtigsten Handelspartnern,
aber auch der direkten und indirekten Auswirkungen der Abwertung des Dollars gegenUber
dem Euro.

Die vorliegende WIFO-Prognose bedeutet, dass im Jahr 2004 das Wirtschaftswachstum zum
vierten Mal in Folge bei nur etwa 1% liegt. Dies weicht markant vom Muster eines "normalen”
Konjunkturzyklus ab und impliziert Wohlfahrtsverluste, die jenen der drei Rezessionen der letz-
ten Jahrzehnte entsprechen. Eine Rezession dauerte in Osterreich in der Vergangenheit zwi-
schen einem halben und einem Jahr und ging dann in einen meist kraftfigen Aufschwung U-
ber. Der Konjunkturaufschwung beginnt in Osterreich typischerweise im Exportsektor, weitet
sich dann auf die AusrUstungsinvestitionen aus und erfasst erst mit einiger Verzégerung die
anderen Komponenten der Binnennachfrage.

Ein solches positives Szenario ist 2004 nicht ganz ausgeschlossen: Ausgehend von einer weite-
ren Erholung der Aktienkurse kdnnte sich das Wirtschaftswachstum in den USA merklich be-
schleunigen. Dies kbnnte den Dollar auf den Devisenmdrkten stérken und so Europa zu einem
aftraktiveren Investitionsstandort machen. Eine Belebung der europdischen Exporte und In-
vestitionen kdnnte zusammen mit einer expansiven Wirtschaftspolitik der schleppenden Bin-
nennachfrage die dringend bendtigten Impulse verleihen. Dieses Szenario erscheint aus heu-
tiger Sicht allerdings wenig wahrscheinlich.

Realistischer ist ein Szenario, in dem eine verhaltene Erholung der Nachfrage in den USA nicht
ausreichend auf Export und Investitionen in Europa Ubertragen wird. Der dabei unterstellte
durchschnittliche Dollar-Euro-Kurs von 1,13 (2003) bzw. 1,16 (2004) erweist sich als entschei-
dende Konjunkturbremse. Das wichtigste Konjunkturproblem Europas bleibt aber die anhal-
tende Schwdche der Binnennachfrage.

Auch in Osterreich ist die Inlandsnachfrage nicht imstande, selbsténdig eine Konjunkturerno-
lung einzuleiten. Das Wachstum des privaten Konsums verharrt bei etwa 1%.% pro Jahr. Zwar
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zeigt sich eine leichte Erholung der Bauinvestitionen, die Entwicklung der Binnennachfrage
bleibt aber insgesamt merklich unter dem langjdhrigen Durchschnitt. In der vorliegenden Kon-
junkturprognose durften deshalb fUr das Jahr 2004 die Risken nach unten Uberwiegen.

Exportwirtschaft vor schwierigen Herausforderungen

Die ZurUckhaltung der Nachfrage in West- und Ostfeuropa sowie die effektive
Aufwertung belasten die Warenausfuhr, Marktanteilsverluste drohen. Die Schwdche
importintensiver Nachfrageaggregate und der RUckgang der Importpreise haben
einen geringen Uberschuss in der Handels- und der Leistungsbilanz zur Folge.

Vom Export kamen im vergangenen Jahr die wichtigsten Impulse fUr das Wirtschaftswachs-
tum: Die Warenausfuhr war real um 4% hoher als 2001. Die &sterreichischen Unternehmen
steigerten die Ausfuhr nach SUdost- und Osteuropa sowie Asien betrdchtlich und gewannen
teils kraftig Marktanteile. Die Nachfrage aus Kroatien, Serbien, Rumdnien und Bulgarien blieb
auch zu Jahresbeginn rege. Osterreichs Exporteure erlangen in diesen Nischen eine starke
Marktstellung.

Hingegen zeigten sich die Lieferungen in die ostmitteleuropdischen Lander schwdacher. Der
wirtschaftliche Aufholprozess entfaltet in den EU-Beitrittsidndern nur verhaltene Dynamik und
erfahrt immer wieder RUckschldge. In Polen, der Slowakei, Slowenien, Tschechien und Ungarn
wuchs die Wirtschaft in den letzten funf Jahren im Durchschnitt um nur % Prozentpunkte ra-
scher als im Euro-Raum. Die effektive Aufwertung gegentber dem Euro bremste in einigen
Beitrittslndern die Expansion. Leistungsbilanzdefizite weisen darauf hin, dass der Aufholpro-
zess erheblich vom Kapitalzufluss aus Westeuropa abhdngt.

Die &sterreichischen Exporteure stehen vor schwierigen Zeiten. Die Ausfuhr in den Binnenmarkt
der EU blieb zu Jahresbeginn unter dem Vorjahresniveau — ein Ergebnis der schlechten Ent-
wicklung der Nachfrage wichtiger Handelspartner. Die Aufwertung des Euro ftrifft wohl insbe-
sondere die deutsche Exportindustrie, zu der &sterreichische Betriebe enge Zulieferbeziehun-
gen unterhalten. Sie belastet damit die heimischen Betriebe vor allem indirekt: Osterreichs Ex-
port wird zu 83% in Euro abgewickelt und nur zu 14% in Dollar. Der real-effektive Wechselkurs
durfte heuer um 3% Uber dem Niveau des Vorjahres liegen. Diese Aufwertung entspricht jener
des Jahres 1995, als die italienische Lira und einige andere Wahrungen gegenuber der DM
deutlich an Wert verloren.

Aufgrund der effektiven Aufwertung steigen heuer die relativen Lohnstickkosten erstmals seit
1995 gegeniber den Handelspartnern (+1%4%). In der Folge werden die heimischen Exporteu-
re heuer ihre Marktanteile nur halten kdnnen und im kommenden Jahr leichte EinbuBen er-
leiden. Das in Relation zu den Handelspartnern starke Produktivitdtswachstum in der Exportin-
dustrie (Stundenproduktivitdt 2003 +3%) kann den Wechselkurseffekt nur I&ngerfristig kompen-
sieren.
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Die Nachfrageschwdéche bei den Handelspartnern und die effektive Aufwertung dricken die
Exportsteigerung: Die Warenausfuhr durfte heuer real um nur noch 2/4% hdher ausfallen als im
Vorjahr. FOr das kommende Jahr wird eine Rate von +3V4% erwartet. Aufgrund des verhalte-
nen Anstiegs der Produzentenpreise und des scharfen Wettbewerbs durften die Exportpreise
in beiden Jahren leicht zurGckgehen (jeweils —2%).

Die Warenimporte sanken im vergangenen Jahr real um 1,6%. Dies spiegelt die Schwdche
der Binnennachfrage wider, insbesondere den Einbruch der AusrUstungsinvestitionen. Heuer
durfte die Einfuhr um nur 1%% steigen, weil die importintensiven Nachfrageaggregate — die
Warenexporte, die AusrUstungsinvestitionen und die Ausgaben fUr dauerhafte KonsumgUter —
kaum wachsen. Gleichzeitig sinken die Importpreise aufgrund der Aufwertung des Euro merk-
lich. Die Terms-of-Trade verbessern sich etwas.

Der Saldo der Handelsbilanz war im Vorjahr zum ersten Mal seit Jahrzehnten ausgeglichen —
eine Folge des Mangels an Inlandsnachfrage. Heuer und 2004 dUrfte die Handelsbilanz einen
geringfUgigen Uberschuss aufweisen. Die Importnachfrage bleibt schwach, und der RUck-
gang der Importpreise verbessert die Bilanz. Auch die Leistungsbilanz durfte ihren leicht positi-
ven Saldo beibehalten. Der Uberschuss in der Reiseverkehrsbilanz stabilisiert sich bei etwa
2 Mrd. €. Die Osterreicher disponieren ihre Ausgaben im Ausland zurickhaltend. Die Sommer-
saison 2002 und die vergangene Wintersaison verliefen im Osterreichischen Tourismus sehr
gUnstig. Nun verschlechtern sich die Aussichten: Zwar profitieren die &sterreichischen Anbieter
von der Zuruckhaltung vor allem deutscher Urlauber im Bereich der Fernreisen, allerdings durf-
ten die Ausgaben der deutschen Gdaste aufgrund der EinkommenseinbuBen generell ge-
dampft ausfallen. Im kommenden Jahr zeichnet sich keine Erholung im Tourismus ab.

Ausgepragte Investitionszurickhaltung der Unternehmen

Der Einbruch der AusrUstungsinvestitionen trug 2001 und 2002 wesentlich zur
Konjunkturflaute bei. Angesichts unterausgelasteter Kapazitdten und zurickhaltender
Absatzerwartungen kann auch fur 2003 und 2004 kein Investitionsaufschwung
prognostiziert werden. Dieser bildet aber die Voraussetzung fur eine Belebung des
Wirtschaftswachstums und eine Trendwende auf dem Arbeitsmarkt.

Der Einbruch der Investitionen in Maschinen, Fahrzeuge und Elekirogerate beeinflusste die
Konjunktur in den vergangenen zwei Jahren wesentlich. Die AusrUstungsinvestitionen gingen
zwischen 2000 und 2002 kumuliert nominell um 13% zurGck. Im 1. Halbjahr 2003 hielt der Investi-
tionsattentismus der heimischen Unternehmen an, die AusrUstungsinvestitionen waren im
I. Quartal laut vorldufigen Ergebnissen der WIFO-Quartalsrechnung real um etwa 1% niedriger
als im Vorjahr. Laut WIFO-Investitionstest vom Juni planen die Unternehmen der Sachguterer-
zeugung im Jahresdurchschnitt neuerlich eine KUrzung ihrer Investitionsausgaben (nominell
—-1,1%). Angesichts der schlechten Auslastung der KapazitGten und der groBen Unsicherheiten
Uber den weiteren Konjunkturverlauf wird die Umsetzung von Investitionsprojekten weiter auf-
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geschoben. Einzig in der Kfz-Industrie werden in gréBerem Umfang neue Kapazitéten ge-
schaffen. Im IV. Quartal sind aufgrund des Auslaufens der Investitionszuwachsprédmie von 10%
mit Anfang 2004 Vorzieheffekte zu erwarten. Trotzdem duUrften die AusrUstungsinvestitionen
heuer den niedrigen Wert des Vorjahres nicht Gbersteigen.

FOr 2004 wird kein dynamischer Investitionsaufschwung erwartet. Ersatzinvestitionen kénnten
an Bedeutung gewinnen, fUr Erweiterungsinvestitionen besteht angesichts der unginstigen
Wirtschaftslage und der freien KapazitGten allerdings kaum Notwendigkeit. Das niedrige Zins-
niveau setfzt zwar — sofern die LeitzinsGnderungen an die Kreditkunden weitergegeben wer-
den — positive Signale, mit einer Belebung der Investitionstatigkeit kann aber nur bei einer
markanten Verbesserung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und einem Stimmungsum-
schwung in den Unternehmen gerechnet werden.

Auffallend ist der betrdchtliche RUckgang der Investitionsquote in den letzten Jahren: Die ge-
samten Bruttoanlageinvestitionen betrugen im Jahr 2000 noch 24% des BIP, heuer machen sie
nur noch 21%% aus. Darin kommt der erhebliche Vertrauensverlust der Unternehmen in die
weitere Wirtschaftsentwicklung zum Ausdruck. Investitionen sind die SchlUsselgroBe der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung. Ohne eine Belebung der Investitionstatigkeit kann weder
eine RUckkehr zu angemessenen Raten des Wirtschaftswachstums noch eine Trendwende
auf dem Arbeitsmarkt erwartet werden.

Industrieproduktion stagniert

Im WIFO-Konjunkturtest fUr die Osterreichische Sachgutererzeugung hat sich die Beurteilung
der Produktionsentwicklung und der Geschdaftslage durch die Unternehmen seit Ende 2002
verschlechtert. Die Abschwdchung der Nachfrage aus dem Ausland trifft vor allem die Her-
steller von Vorprodukten. Aktuelle Produktionswerte liegen seit Jahresende 2002 nicht mehr
vor, weil die entsprechende Erhebung von Statistik Austria erst mit sehr groBer Verzégerung
durchgefUhrt werden kann. Dies erschwert die Einschdtzung der Konjunktur erheblich. Nach
den Ergebnissen des WIFO-Konjunkturtests durfte die Wertschdpfung im I. Quartal auf dem Ni-
veau des Vorjahres gelegen sein.

FOr 2003 kann keine Erholung der Konjunktur in der SachgUtererzeugung angenommen wer-
den. Die Unternehmen leiden unter Nachfragemangel und reagieren mit einem erheblichen
Abbau von Beschdftigten. Die Produktion durfte wie 2002 auch heuer nicht zunehmen. Erst
sobald sich die Auftragslage aus dem Ausland bessert, kann mit Produktionszuwdchsen ge-
rechnet werden.

Erholung in der Bauwirtschaft gewinnt an Breite

Nach einer Verbesserung im Tiefbau dirfte nun auch eine leichte Erholung im
Hochbau bevorstehen.
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Der RUckgang der Bauinvestitionen trug in den vergangenen zwei Jahren zur Wirtschaftskrise
bei. Nun mehren sich die Anzeichen fUr eine vorsichtige Belebung der Branche. Seit Mitte
2002 werden die TiefoauaktivitGdten verstarkt, der dringend notwendige Infrastrukturausbau
kommt besser in Gang. Sowohl im Strassen- als auch im Schienenbau erméglichte die Auswei-
tung des 6ffentlichen Finanzierungsrahmens zusatzliche Investitionsimpulse. Allerdings ist die
Verschuldung der Finanzierungsgesellschaften Asfinag und SCHIG schon sehr hoch, mittelfris-
tig zeichnen sich Probleme ab. Die EinfGhrung der Lkw-Maut ab 2004 kann hier nur zum Teil
Abhilfe schaffen.

Im WIFO-Konjunkturtest zeigen sich nun auch die im Hochbau tatigen Unternehmen optimisti-
scher. Zwar bleibt der Industrie- und Gewerbebau verhalten, im BUro- und Wohnungsbau
werden aber steigende Auftragseingdinge verzeichnet. Im BUrobau durfte dies kaum nach-
haltig sein, weil bereits jetzt erhebliche Uberkapazitdten bestehen. Hingegen besteht im
Wohnungsneubau wachsender Bedarf. Die Belebung der Nachfrage nach Mietwohnungen
zeigt sich in steigenden Mieten und einer Zunahme der Baubewiligungen.

Die Bauwirtschaft diUrfte mit Raten von +1%% (2003) und +1%4% (2004) erstmals seit 1996 ra-
scher wachsen als die Gesamtwirtschaft. Dennoch verliert die Branche weiter an Beschdfti-

gung.

Zurickhaltende Konsumausgaben, Gefahr eines Anstiegs der Sparquote

Die Pro-Kopf-Realeinkommen entwickeln sich heuer dank des RUckgangs der Inflationsrate
gUnstiger als bislang angenommen. Nach Abzug von Steuern und Beitrdigen zeichnet sich
erstmals seit 2000 ein leichter Zuwachs je Arbeithehmer ab (+'2%). Die starke Ausweitung von
Transfers (Kinderbetreuungsgeld, Pensionsernéhung) I&sst auch die realen Nettomassenein-
kommen gegenuber dem Vorjahr etwas wachsen (+1%). Im Jahr 2004 ist fOr beide GréBen mit
einer geringfugig schwdcheren Ausweitung zu rechnen: Zum einen durften die Gehaltsab-
schlUsse angesichts niedriger Inflafion und schlechter Konjunktur etwas zurickbleiben, zum
anderen gehen von der Budgetpolitik kaum Impulse auf das verfigbare Einkommen mehr
aus.

Die Zunahme der Einkommen bleibt zu schwach, um eine merkliche Ausweitung der Konsum-
ausgaben zuzulassen. Uberdies dirfte die Sparquote eine vorsichtige Aufwértstendenz ha-
ben. Die Fehlerkorrekturmodelle der Konsumfunktion lassen erwarten, dass die Konsumenten
im dritten Jahr schwacher Einkommensentwicklung nicht mehr mit einer Verringerung des
Sparanteils reagieren, sondern eher das Konsumwachstum ddmpfen. Vor dem Hintergrund
der Diskussion um die Pensionsreform kdnnten die Konsumenten Ausgaben fur dauerhafte
KonsumgUter und Ferienreisen aufschieben und einen groBeren Teil des Einkommens fur die
private Pensionsvorsorge aufwenden. Darin liegt in einer Phase mangelnder Nachfrage ein
erhebliches Risiko fUr die Konjunktur. Konkrete Daten Uber die Entwicklung der Sparquote am
verfigbaren Einkommen stehen fur das laufende Jahr noch nicht zur Verfugung. Die vorlie-
gende Prognose geht von einem leichten Anstieg von 7,5% (2002) auf 8,0% (2004) aus. Unter
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diesen Rahmenbedingungen ist eine Ausweitung der Konsumnachfrage um real 1,3% (2003)
bzw. 1,6% (2004) wahrscheinlich.

Stabile Preise

Der Preisauftrieb auf der Verbraucherebene hat sich im April und Mai deutlich verlangsamt.
War die Inflationsrate zu Jahresbeginn noch bei 1,7% gelegen, so betrug sie zuletzt nur noch
1.1%. Inre Abschwd&chung ist vor allem das Ergebnis einer starken Verbiligung von Energietra-
gern. Die Weltmarkt-Rohstoffpreise lagen auf Dollarbasis bereits leicht unter dem Niveau des
Vorjahres, die markante Aufwertung des Euro verstarkt inren RGckgang deutlich. Diese Preis-
rickgdnge werden erst mit Verzdgerung auf der Verbraucherebene wirksam.

Wdhrend die Preise von Energie sowie von industriell-gewerblichen Waren und Nahrungsmit-
feln den gesamtwirtschaftlichen Preisaufirieb ddmpfen, weisen einige Dienstleistungskatego-
rien weiterhin einen betrdchtlichen Preisauftrieb auf. Dazu gehoéren insbesondere die Woh-
nungsmieten (2003 +5% gegenUber dem Vorjahr). Heuer durften sowohl der Anstieg des
Verbraucherpreisindex als auch jener des Harmonisierten Verbraucherpreisindex 1,3% gegen-
Uber dem Vorjahr betragen.

Auch 2004 wird der Preisauftrieb sehr verhalten sein (+1,3%). Die Nachfrageschwé&che dampft
die Inflation ebenso wie der maBige Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Lohnstickkosten. Aus
den Annahmen Uber Roholpreise und Euro-Wechselkurs ergeben sich ebenfalls inflations-
dédmpfende Wirkungen. Einzig die Wohnungskosten steigen merklich.

Der deutliche Ruckgang der Inflation 16ste in den letzten Monaten auf internationaler Ebene
eine Diskussion Uber Deflationsgefahren aus. Eine Deflation im Sinn rocklaufigen gesamtwirt-
schaftlichen Preisniveaus zeichnet sich fir den Euro-Raum insgesamt derzeit nicht ab, kann
aber fUr einzelne L&nder nicht ausgeschlossen werden. Allerdings ist die europdische Wirt-
schaft durch einen markanten Mangel an Gesamtnachfrage ('deflatorische Licke") gepragt.

Arbeitslosigkeit steigt weiter

Die Konjunkturflaute hat erhebliche negative Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt. Dies spie-
gelt sich vor allem in den Beschdaftigtenzahlen. Die Stagnation der Produktion in der Sachgu-
tererzeugung bewirkt einen deutlichen RUckgang der Beschdaftigung. Von Janner bis Mai lag
die Zahl der Beschaftigungsverhdltnisse in der Industrie um 13.700 (-2'4%) unter dem Niveau
des Vorjahres. Trotz leichter Produktionszuwdchse verliert auch die Bauwirtschaft weiter Ar-
beitspl&tze (Janner bis Mai —3.500). Wahrend die Zahl der Vollzeitarbeitspl&tze markant sinkt,
wird jene der Teilzeitstellen ausgeweitet. Der Dienstleistungssektor erhdht seinen Beschdaftig-
fenstand insgesamt leicht, auch wenn in den Bereichen Handel, Verkehr und Nachrichten-
Ubermittlung weiter Personal abgebaut wird. In anderen Dienstleistungsbranchen wird die Be-
schaftigung ausgeweitet. Dazu zGhlen der Tourismus, unternehmensnahe Dienstleistungen
(einschlieBlich Leiharbeit) sowie das Unterrichts- und Gesundheitswesen. Auch die &ffentliche
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Verwaltung weist mehr Beschaftigte als im Vorjahr aus. Dies ist darauf zurGckzufUhren, dass ein
Teil der Arbeitslosen in SchulungsmaBnahmen in diesem Sektor als beschaftigt gezahlt wird.

Die Zunahme der Arbeitslosigkeit setzt sich aufgrund der anhaltenden Schwdche des
Wirtschaftswachstums und einer weiterhin starken Ausweitung des
Arbeitskrafteangebotes fort. Die Zahl der Arbeitslosen erhéht sich bis 2004 auf 244.000
(+50.000 gegenuber dem Tiefstand des Jahres 2000).

Die Zahl der unselbsté&ndig aktiv Beschaffigten (unselbstdndig Erwerbstatige ohne Bezug von
Kinderbetreuungsgeld und ohne Prdsenzdienst) umfasst auch jene Arbeitslose, die Ianger-
dauernde Schulungen absolvieren. Sie enthdlt darlber hinaus Bezieher von Altersteilzeitgeld,
die bereits geblockt inre Frihpension in Anspruch nehmen, aber noch im Beschdaftigtenstand
der Unternehmen aufscheinen. Diese beiden institutionellen Besonderheiten hoben die Zahl
der unselbstdndig aktiv Beschdaftigten in den ersten fUnf Monaten des Jahres leicht Uber den
Vorjahresstand (+1.100).

Die Zahl der unselbsténdig aktiv Beschdaftigten dirfte deshalb auch im Jahresdurchschnitt
2003 geringfugig Gber dem Vorjahresniveau liegen (+2.000). W&hrend die Beschdaftigung aus-
lGndischer Arbeitskrafte weiter steigt (+8.000), geht jene der Inlédnder neuerlich zurick
(-6.000). Die starke Zunahme der Ausldnderbeschaffigung ist eine Folge groBzigigerer Be-
schaftigungsbewiligungen, etwa der Ausweitung des Zugangs fUr Saisonniers. Sie ist ein we-
sentlicher Grund dafUr, dass sich das Arbeitskréfteangebot nicht mehr wie in der Vergangen-
heit prozyklisch entwickelt, sondern trotz schlechter Konjunktur steigt. Die Zahl der Arbeitslosen
erhéht sich heuer um 7.000 gegenUber dem Vorjahr und erreicht im Jahresdurchschnitt
239.000. Das entspricht einer Arbeitslosenquote von 7,0% laut traditioneller dsterreichischer Be-
rechnungsmethode bzw. 4,3% laut Eurostat. Nicht als arbeitslos gezdhlt werden weiterhin alle
Teilnehmer an SchulungsmaBnahmen. Deren Zahl ist heuer um 8.000 héher als im Vorjahr und
um 15.000 héher als im Jahr 2000.

2004 bleibt das Wirtschaftswachstum weiterhin viel zu schwach, um eine positive Beschdfti-
gungsdynamik auszuldsen. Die Zahl der Arbeitsplatze steigt jedoch geringfigig (+0,3%), vor
allem wegen des Altersteilzeiteffekts (etwa +5.000). Zudem wird die Ausldnderbeschdaftigung
aufgrund des erleichterten Familienzugangs zum Arbeitsmarkt weiter deutlich zunehmen. Die
Zahl der Arbeitslosen dUrfte sich im Jahr 2004 neuerlich erhdhen und im Jahresdurchschnitt
244.000 erreichen. Die Arbeitslosenquote wird dann 7,1% bzw. 4,4% laut Eurostat betragen. Sie
liegt damit deutlich Gber dem von der Bundesregierung im Rahmen des Nationalen Aktions-
plans fOr Beschéftigung gewdhlien Ziel von 3,5%.

Eurostat stellt die Lage auf dem Arbeitsmarkt gemdaB dem Labour-Force-Konzept dar: Als be-
schaftigh gelten alle selbstdndigen und unselbsténdigen Erwerbstatigen (einschlieBlich der
geringfugig Beschdaftigten und Mithelfenden in der Landwirtschaft). Die Beschéaftigungsquote
liegt laut diesem Konzept bei gut 68% der Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter, etwas unter
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dem im Rahmen der Lissabon-Agenda bis zum Jahr 2010 vorgesehenen Ziel von 70%. Laut
fraditioneller &sterreichischer Berechungsmethode (Lebensunterhaltskonzept) betragt die Be-
schaftigungsquote etwa 62%; sie berlcksichtigt nur jene Erwerbstatigen, die Einkommen Uber
der Geringfugigkeitsgrenze beziehen.

Staatshaushalt von schwacher Konjunktur gepragt

Die anhaltende Schwdache der Konjunktur belastet die 6ffentlichen Haushalte. Das
Defizit des Gesamtstaates durfte 2003 und 2004 bei jeweils etwa 1% des BIP liegen.

Zu Jahresbeginn entwickelten sich die Steuereinnahmen relativ ginstig. Vor allem das Auf-
kommen an Umsatzsteuer wies einen Zuwachs gegenUber dem Vorjahr auf, der deutlich Uber
das Wachstum der nominellen Konsumausgaben und der Handelsumsatze hinausging. Hier
kdénnte die intensivere Betrugsbek&mpfung erste Erfolge zeigen. Wahrend das Aufkommen an
Lohnsteuer wie erwartet zunahm, blieben die Unternehmenssteuern betréchtlich zurbck. Die
Einnahmen an direkten Steuern dirften heuer neuerlich unter dem Wert des Vorjahres liegen.
Auf der Ausgabenseite kommt insbesondere der starke Anstieg der Mittel fUr Familienférde-
rung zum Tragen. Der Finanzierungssaldo des Staates durfte heuer —1,1% des BIP ausmachen.
Er ist damit etwas niedriger als im Rahmen der Budgeterstellung vom Finanzministerium ange-
nommen. Die Revision der Konjunkturprognose wirkt sich heuer auf die &ffentlichen Haushalte
kaum aus, weil sie primdr von einer Abschwdchung im Export ausgeht.

Im Jahr 2004 durften die Konjunktureffekte im Budget stérker spUrbar werden. Die Wachstums-
schwdche zieht eine Ddmpfung der Einnahmen an direkten Steuern nach sich, die hohen
Kosten der Arbeitslosigkeit kommen noch deutlicher zum Tragen. 2004 tritt ein erster Teil einer
Abgabenreform in Kraft, der Entlastungen im Bereich der Lohnsteuer und der Besteuerung
nicht entnommener Gewinne sowie Belastungen im Bereich der Energiesteuern, Kranken- und
Unfallversicherungsbeitrdge vorsieht.

Die Erfahrungen der lefzten Jahre haben gezeigt, dass der Spielraum der Gestaltung von
EinmalmaBnahmen, Ausgliederungen und statistischen Zuordnungen relativ groB ist. Das WIFO
berUcksichtigt in seiner Budgetprognose primdr die Konjunkturzusammenhdénge. Auf dieser
Basis ergibt sich im Jahr 2004 ein Staatsdefizit von 1,2% des BIP (2% Mrd. €), um 2 Prozentpunkt
mehr als vom Finanzministerium angenommen.

Wien, am 26. Juni 2003.

RUckfragen bitte an Dr. Markus Marterbauer, Tel. (1) 798 26 01/303, E-Mail-Adresse
Markus.Marterbauver@wifo.ac.at.
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Konjunkturprognose Juni 2003

Hauptergebnisse

Veranderung gegen das Vorjahr in %

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Bruttoinlandsprodukt
Real +2,7 +35 +0,7 +1,0 +0,7 +1,2
Nominell + 3,4 +5,0 +2,3 +2,2 +2,3 +2,7
Sachgiitererzeugung?), real +3,0 +6,5 +1.3 +0,3 +0,3 +1,8
Private Konsumausgaben, real +2,3 +3,3 +15 +0,9 +1,3 +1,6
Bruttoanlageinvestitionen, real +21 +59 -2.2 -4,6 +0,8 +1,8
Ausrustungen?) +49  +118 -29 -94 +0,0 +2,0
Bauten +0,0 +1,2 -15 -05 +14 + 1,7
Warenexporte [t. Statistik Austria
Real +7,7 +13,1 +75 +4,3 +25 +3,3
Nominell +7,0 + 15,6 +6,5 +4,1 +2,0 +2,8
Warenimporte It. Statistik Austria
Real +6,9 +10,9 +5,7 -1,6 + 1,7 +3,5
Nominell + 6,7 + 147 +5,0 -22 +0,9 +2,7
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € -6,33 -5,36 -3,94 +1,57 + 0,80 + 0,45
in % des BIP -3,2 -2,6 -19 +0,7 +0,4 +0,2
Sekundarmarktrendite®) in % 4,7 5,6 5,1 5,0 3,9 4,0
Verbraucherpreise +0,6 +2,3 +2,7 +1,8 +1,3 +1,3
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen®) 4,0 3,7 3,6 4,3 4,3 4,4
In % der unselbst. ErwerbspersonenS) 6,7 5,8 6,1 6,9 7,0 7,1
Unselbstandig aktiv Beschéaftigte®) +1,2 +1,0 +0,4 -05 +0,1 +0,3
Finanzierungssaldo des Staates
It. Maastricht-Definition in % desBIP  -2,3 -15 +0,3 -0,6 -11 -1,2

1) Nettoproduktionswert, einschl. Bergbau. 2) EinschlieRlich sonstiger Anlagen.

3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark). 4) Laut Eurostat (Mikrozensus).

5) Laut Arbeitsmarktservice. 6) Unselbstandig Beschéaftigte ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld,

ohne Prasenzdienst.




WIFO

Konjunkturprognose Juni 2003

Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Budgetpolitik
In % des BIP
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition®) -23 -15 +0,3 -0,6 -11 -1,2
Laut VGR -24 -1,6 +0,1 -0,8 -1,3 -14
Primarsaldo des Staates laut VGR +13 +2,.2 +3,8 +29 +2,.2 +2,1
Geldpolitik
In %
3-Monatszinssatz 3,0 4,4 4,3 3,3 2,2 2,1
Sekundarmarktrendite?) 4,7 5,6 51 5,0 3,9 4,0
Veranderung gegen das Vorjahr in %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell +15 -25 +1,0 +14 + 3,6 + 0,7
Real -11 -34 +0,3 +0,6 + 3,0 +0,5

Y EinschlieRlich Zinsstrome aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschlieRt.

2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).
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Konjunkturprognose Juni 2003

Annahmen Uber die internationale Konjunktur

Veranderung gegen das Vorjahr in %

1999 2000 2001 2002 2003 2004

BIP, real
OECD insgesamt +3,2 +3,8 +0,8 +1,8 +14 +1,8
USA +4,1 + 3,8 +0,3 +24 +2,3 + 3,0
Japan +0,1 +2,8 +04 +0,3 +0,8 +0,8
EU +28 + 3,5 +15 +0,9 +0,8 +1,2
Euro-Raum +2,8 + 3,5 +14 +0,8 +0,7 +1,2
Deutschland +2,0 +2,9 + 0,6 +0,2 +0,0 +0,8
Ost-Mitteleuropa) +33 +4,0 +21 +21 +25 +28
Asien (ohne Japan) +6,7 +6,8 +4,9 +6,0 +4,5 +4,5
Welthandel, real +6,0 +12,7 +0,0 +25 +3,3 +45
OECD-Exporte + 5,7 +12,0 -0,5 + 2,7 + 3,0 +4,0
Intra-OECD-Handel +7,8 +11,4 -0,9 +0,0 +2,3 +35
Marktwachstum Osterreichs?) +74 +13,1 +29 +2,0 +25 +3,8

Weltmarkt-Rohstoffpreise

HWWA-Index, Dollarbasis, 1990=100 +12,0 + 32,0 -11,0 +1,0 + 6,0 -11,0
Ohne Rohol -8,0 +1,0 -7,0 +0,0 + 3,0 -3,0
ErdO6lpreis

Durchschnittlicher Importpreis
der OECD (cif), $ je Barrel 17,3 28,0 23,6 24,1 26,0 22,0

Wechselkurs

Dollar je Euro 1,067 0,924 0,896 0,945 1,13 1,16

! Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn.

2) Importveranderungsrate der Partnerlander, real, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen.
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Konsum, Einkommen und Preise

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Veranderung gegen das Vorjahr in %, real

Private Konsumausgabenl) +2,3 +3,3 +1,5 +0,9 +1,3 +1,6
Dauerhafte Konsumgduter +7,3 + 3,8 +2,0 -0,2 +0,7 +2,0

Nichtdauerhafte Konsumguter
und Dienstleistungen +1,6 + 3,2 +1,4 +1,0 +14 +1,5

Verfugbares Einkommen
der privaten Haushalte +23 +3,1 +04 +0,9 +15 +15

In % des verfugbaren Einkommens

Sparquote der privaten Haushalte?) 8,5 8,3 7.4 7,5 7,8 8,0

Veranderung gegen das Vorjahr in %

Direktkredite an inl. Nichtbanken
(Jahresendstande) +5,2 +6,7 +3,5 +1,2 + 3,3 + 3,7

In %

Inflationsrate

National 0,6 2,3 2,7 1,8 1,3 1,3
Harmonisiert 0,5 2,0 2,3 1,7 1,3 1,3
Kerninflation®) 0,7 0,9 2,3 2,0 1,4 15

1) Private Haushalte einschliefilich private Organisationen ohne Erwerbszweck.
2) Einschl. Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche.

3) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, Gemuse).
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Produktivitat

Veranderung gegen das Vorjahr in %

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Gesamtwirtschaft

Bruttoinlandsprodukt, real + 2,7 +35 +0,7 +1,0 +0,7 +1,2
Erwerbstatige?) +14 +0,8 +0,7 -0/4 +0,2 +0,3
Vollzeitaquivalent +1,3 +0,9 +0,5 -0,6 -0,2 +0,2
Produktivitat (BIP je Erwerbstatigen) +1,3 +2.8 +0,0 +15 +0,6 +0,9
Vollzeitdquivalent +15 +2,6 +0,2 +1,7 +0,9 +1,0

Sachgutererzeugung
Produktion?) +3,1 +6,5 +1,2 +0,2 +0,3 +1,8
Beschaftigte®) -0,7 +0,0 +0,2 -25 -2,2 -1,0
Stundenproduktivitat®) +45 +6,6 +14 +3,5 +3,0 +3,1
Geleistete Arbeitszeit je Beschaftigten® -0,6 -01 -04 -07 -04 -03

1y Unselbstandige (Beschaftigungsverhaltnisse) und Selbstandige laut VGR.

%) Nettoproduktionswert, real.

3) Laut Hauptverband der Gsterreichischen Sozialversicherungstrager.

) Produktion je geleisteter Beschaftigtenstunde.

®) Laut Konjunkturerhebung der Statistik Austria.




WIFO

Konjunkturprognose Juni 2003

Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

Veranderung gegen das Vorjahr in %

1999 2000 2001 2002 2003 2004

Bruttoverdienste pro Kopf') +18 +25 +14 +22 +22 +2,0

Vollzeitaquivalent +2.2 +2,7 +1,7 +2,6 +2,6 +2.2

Realeinkommen pro Kopf")

Brutto +1,0 +0,9 -0,6 +0,3 +0,9 + 0,7

Netto +0,5 +1,5 -1,0 -0,5 +0,4 +0,3
Nettomasseneinkommen, nominell +3,7 +45 +1,9 +2,4 +2,3 +2,0
Gesamtwirtschaft

Lohnstliickkosten +0,4 -0,5 +1,4 +0,7 +1,6 +1,1
Sachgutererzeugung

Lohnstiickkosten -1,2 -45 +1,8 -0,2 -0,5 -0,6

Relative Lohnstiickkosten?) gegenuiber
den Handelspartnern -2,1 -54 -0,3 -0,2 +14 -0,7

Deutschland -0,8 -18 +0,1 +0,0 -14 -1.2

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell + 0,6 -2,7 +0,9 +1,3 + 3,2 + 0,6

Real -13 -3,3 +0,5 +0,8 +29 +0,5

1y Je Beschaftigungsverhaltnis (laut VGR).

2) In einheitlicher Wahrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit.
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Arbeitsmarkt

Veranderung gegen das Vorjahrin 1.000

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Nachfrage nach Arbeitskraften
Aktiv Erwerbstatige’) +382 +308 +151 -11.2 +4,8 +123
Unselbstandig aktiv Beschaftigte®)?) +372 +289  +136 - 14,6 +20 +10,5
Veranderung gegen das Vorjahrin % +1,2 +1,0 +0,4 -05 +0,1 +0,3
Inlander +29,4 +15,5 +4,2 -19,7 -6,4 +25
Auslandische Arbeitskrafte +78 + 13,4 +95 +51 +84 + 8,0
Selbstandige®) +1,0 +1,9 +15 +34 +28 +18
Angebot an Arbeitskraften
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter  (15-64) + 19,8 + 25,2 + 28,1 +22,9 +19,1 +1,0
(15-59) -2,6 -175 -14,2 -55 +3,1 + 3,0
Erwerbspersonen“) +22,2 +3,4 + 24,7 +17,3 +11,8 + 16,9
Uberschuss an Arbeitskraften
Vorgemerkte Arbeitsloses) -16,1 -274 + 9,6 + 28,5 +7,0 + 4,6
Stand in 1.000 2217 1943 203,9 232,4 239,4 2440
Arbeitslosenguote
In % der Erwerbspersonenﬁ) 4,0 3,7 3,6 4,3 4,3 4,4
In % der Erwerbspersonen®) 6,0 53 55 6,2 6,3 6,4
In % der unselbst. Erwerbspersonens) 6,7 5,8 6,1 6,9 7,0 7,1
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige®)”) 62,3 62,5 62,5 62,0 61,9 62,1
Erwerbstatige®)’) 68,5 68,4 68,4 68,3 68,3 68,4

!y Ohne Bezug von Karenz/Kinderbetreuungsgeld, ohne Prasenzdienst.

2) Lt. Hauptverband der 6sterr. Sozialversicherungstrager. 3) Lt. WIFO. 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeitslose.
%) Lt. AMS. 6) Lt. Eurostat (Mikrozensus). ') In % der Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter (15-64).
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