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59. Jahrgang

Prognose fiir 1986 und 1987:
Export fallt als Wachstumsmotor aus

Seit Anfang dieses Jahres ist der Konjunkturauf-
schwung in Osterreich unterbrochen. Die Schub-
kraft des Exports, der in den letzten beiden Jahren
das Wirtschaftswachstum in Gang hielt, ist durch
den Rlckgang des Dollarkurses und den Kauf-
kraftausfall der erddlexportierenden Lénder verlo-
rengegangen. Dagegen haben die héheren Real-
einkommen der Haushalte und Unternehmungen
in den Industrieldndern nach der Rohdélverbilligung
noch nicht jene Belebung der Nachfrage bewirkt,
die man sich daven erhofft hatte

Nach vortaufiger Rechnung lag das reate Brutto-
Inlandsprodukt in der ersten Jahreshilfte 1986 um
rund 2% Uber dem Vorjahresniveau In der um Sal-
son- und Kalenderschwankungen bereinigten Ent-
wicklung zeigt sich keine sindeutige Belebung des
Wachstums im Jahresverlauf. Vielmehr deuten die
jingsten Daten der Industriepreduktion und der
Auslandsnachfrage darauf hin, daB diese Schwi-
chephase der Konjunktur noch nicht (berwunden
ist Die &sterreichische Wirtschaft dirfte daher
auch im Jahresdurchschnitt um nur 2% wachsen
statt, wie bisher angenommen, um 3%.

Die Prognose der &sterreichischen Warenexporte
muB fGr heuer deutlich revidiert werden (real
+ 1%). Starke EinbuBen im Osten und im Dollar-
raum spiegeln die reduzierte Kaufkraft der Abneh-
mer, die geringere preisliche Wettbewerbsfahig-
keit und Folgewirkungen der Krise in der Verstaat-
lichten Industrie Auch fir 1987 sind die Wachs-
tumsaussichten vorsichtiger einzuschéatzen
{-+3%)

In dem MaBe, als die Haushalte die Verbesserung
ihrer Realeinkommen realisieren und in hdhere
Nachfrage umsetzen, wird der private Konsum zur
wichtigsten Stltze der Konjunktur. Der GroBteil
des Terms-of-Trade-bedingten Einkommenszu-
wachses dUrfte erst 1987 ausgegeben werden.
Trotz einer Konsumsteigerung von voraussichtlich
2,8% wird die Sparquote einen Héchststand er-
reichen

Die Investitionstatigkeit hat sich, soweit bisher er-
kennbar, nicht abgeschwécht Die in vielen Spar-
ten zufriedenstellenden Unternehmensertrdge und
die Notwendigkeit von MaBnahmen zur Rationali-

sierung und Strukturverbesserung werden die In-
vestitionstatigkeit auch in Gang halten, selbst
wenn die Absatz- und Preiserwartungen unsiche-
rer geworden sind.

Aus der Einschatzung der Nachfragekomponenten
errechnet sich fiir 1987 ein Wirtschaftswachstum
von 2%, Es liegt um % Prozentpunkt unter der
Prognose von Anfang Juni und bedeutet gegen-
tber dem laufenden Jahr keine Beschleunigung

Die d&sterreichische Leistungsbilanz verbessert
sich heuer nur vorlbergehend Mit schatzungs-
weise 4.3 Mrd. S ist der Aktivsaldo zudem wesent-
lich geringer als noch im Juni angenommen. Die
fehlende Exportdynamik erklart diese Entwicklung.
Auch die Marktanteilsverluste im internationalen
Reiseverkehr haben sich in der Sommersaison
des laufenden Jahres bestétigt Im nachsten Jahr
wird die Leistungsbilanz voraussichtlich wieder mit
einem geringflgigen Passivsaldo abschlieBen.

Die Preisentwicklung bleibt gedampft. Die niedri-
geren Importpreise sind inzwischen teilweise in
den heimischen Fertigwarenpreisen weitergege-
ben worden. Im néchsten Jahr wird sich die nied-
rige Inflation auch in einer geringeren Steigerung
der Arbeitskosten ausdriicken. Die prognostizierte
Inflationsrate wird flr heuer auf 1,7% wund fir
néchstes Jahr auf 2,0% herabgesetzt. Gegenuber
der Bundesrepublik Deutschland besteht freilich
ein iInflationsabstand von etwa + 1,5 Prozentpunk-
ten Ein deutlicher Unterschied ergibt sich bereits
bei den Importwaren, die sich heuer in der Bun-
desrepublik Deutschland viel starker verbilligt
haben.

Das Angebot an Arbeitskraften wéchst unvermin-
dert. Trotz noch steigender Nachfrage konnen
nicht alle Bewerber einen Arbeitsplatz finden. In
den nachsten Monaten wird sich das Ungleichge-
wicht noch verstérken, wenn sich infolge des lang-
sameren Wirtschaftswachstums die Zunahme der
Beschéftigung verringert Die Prognose der Ar-
beitsiosenrate muB fir heuer auf 5,1% und fir
niachstes Jahr auf 5,5% hinaufgesetzt werden Nur
der Dienstleistungssektor bletet zusétzliche Be-
schéftigungschancen, wahrend die Industrie in
beiden Jahren ihren Personalstand verringert
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Auch wenn diese Wachstumsschwiche, die die Indu-
strieldnder insgesamt erfaBt hat, zum Teil auf Sonder-
faktoren zurlckzufiihren ist und voribergehend sein
mag, so ist doch fur die nachsten Monate mit einer
anhaltend schleppenden internationalen Konjunktur
zu rechnen. Bei allgemein hohen Realzinsen und labi-
ien Absatzerwartungen sind die Unternehmer in ihren
investitionsentscheidungen vorsichtiger, und auch
ein Teil der realen Einkommensgewinne der Haus-

Hauptergebnisse der Prognose

1984 1985 1986 1987
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real . . +20 + 30 + 20 + 20
nomineil + 88 + 63 + 57 + 45

Wertschépiung Industrie®} real + 52 + 48 + 15 + 15
Privater Kensum real - 05 +24 4+ 20 + 2B
Aysrustungsinvestitionen resl + 486 +101 + 55 + 40
Bauinvestitionen raal + 05 + 26 -+ 35 + 290
Warenexporte reai . +100 + 89 + 10 + 30
nominell +135 +128 — 20 + 30

Warenimporte real . + 83 + 865 + 30 + 35
nomineli +126 + 99 — 40 + 35

Randelsbianz Mrd. S —~768 -—-653 -—-597 637
Leistungsbilanz Mrd 8 — 39 —20 + 43 - 12
Verbraucherpreise .. + 686 432 +17 + 20
Arbeitsicsenrate in% 45 43 51 55

1) EinschlieBlich Bergbau
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halte wird wohl auf langere Zeit auf den Sparkonten
bleiben In den USA wird ein Abbau der Defizite im
Bundeshaushalt und in der Zahlungsbilanz immer
dringender, und auch in Westeuropa ist die Wirt-
schaftspolitik wenig geneigt, der Konjunktur Impuise
zu geben.

Trotzdem rechnet das Institut — ebenso wie die mei-
sten Becbachter — nicht mit einem Rickfall in die
Rezaession. Nach friheren Erfahrungen kénnte ange-
nommen werden, daB nach mehr als drei Jahren Kon-
junkturbelebung zyklische Abschwungstendenzen
wirksam werden koénnten. Tatsdchlich scheinen aber
in jingerer Zeit die klassischen Konjunkturmechanis-
men an EinfluB verloren zu haben: Die Investitionsta-
tigkeit wird weit weniger durch Kapazitdtsiiberlegun-
gen als durch technologische Notwendigkeiten be-
stimmt, und wenn von der Wirtschaftspolitik derzeit
auch keine belebenden Impulse ausgeilibt werden, so
bietet die erreichte Preisstabilitdt auch keinen AnlaB
zu restriktiven Eingriffen. Die Terms-of-Trade-Ge-
winne lassen dem privaten Konsum andererseits aus-
reichend Spielraum, um ein méBiges Wirtschafts-
wachstum zu erméglichen. Je langer freilich die Zeit-
spanne zwischen dem Exporteinbruch und dem Auf-
schwung der Binnennachfrage dauert, umsc labiler
wird die européische Konjunktur,
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Die Verbesserung mancher wirtschaftlicher Rahmen-
bedingungen wie Preisstabilitdt und Leistungsbilanz-
tberschuB stelit jedoch auch ~ dies hat die jlingste
Entwicklung gezeigt — keine hinreichende Bedin-
gung flr ein tragféhiges Wirtschaftswachstum dar,
Nur wenn die Haushalte und Unternehmungen in den
Industrigidndern ihre Realeinkommensgewinne in hé-
here Nachfrage umsetzen, wird sich der Aufschwung
fortsetzen, auch wenn — oder gerade weil — der
Verfall der Rohdlpreise vorerst zum Stillstand gekom-
men ist

Belebung der internationalen Konjunktur ungewi

Der Nachfrageausfall seitens der erdélexportierenden
Lander hat die Konjunktur in den Industriestaaten
stérker als erwartet beeintréchtigt. Vor allem der ex-
ponierte Sektor bekam die Flaute zu spiren, von dort
strahlt sie auch auf andere Wirtschaftsbereiche aus,
Der starke Preisriickgang bei importierten Rohwaren
démpfte ziemlich rasch auch die Preisentwicklung
von Fertigwaren; beide Faktoren beeinfluBten die
Nachfrage und das Konjunkturklima zunichst eher
negativ Die Konsumenten realisieren ihren Kaufkraft-

gewinn nur allméhlich, die Sparquote ist seit Jahres-
beginn in fast allen Léndern gestiegen

In den USA ist das reale Brutto-Inlandsprodukt im
H Quartal 1986 auf Jahresbasis nur um 0,6% gewach-
sen Die Guternachfrage schldgt sich nur unzurei-
chend in inlédndischer Produktion nieder, und die Ex-
porte leiden nach wie vor unter den hohen Dollarkur-
sen der vergangenen Jahre; das daraus resultierende
Handelsbilanzdefizit ist mit einem Budgetdefizit ge-
paart, das eine expansive Fiskalpolitik ausschlieBt
Dadurch ist der wirtschaftspolitische Spielraum eng
geworden Auf Expansionskurs befindet sich derzeit

Annahmen iiber die internationale Konjur;ktur

1884 1885 1986 1987
Verinderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real

USA + 68 + 22 + 25 + 35

Japan + &1 + 45 + 28 + 28

BRD. . + 30 + 24 + 25 + 25

OECD-Europa + 28 + 24 + 25 + 25

QECD insgesamt + 48 + 28 + 25 + 28
Weithandsl, rea! + 88 + 30 + 30 + 35
Weltrohstotfpreise

HWWA-Index, Dollarbasis gesamt — 20 - 38 —300 + 10

Gesamt ohne Energierohstoffe + 19 =101 + 70 + 10
Erdalpreis

Durchschnittlicher import-

preis OECD $jeBarrel 280 264 170 150

Wechselkurs . Sies 2001 2069 1550 1450
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nur die amerikanische Geldpolitik: Das Wachstum der
Geldmenge M1 (berschieBt nun bereiis seit Mérz
1986 den vorgegebenen Zielkorridor, das Zinsniveau
wird sukzessive zuriickgenommen. Uber den Som-
mer wurde der Diskontsatz vom Federal Reserve Sy-
stem zweimal um je ' Prozentpunkt auf zuletzt 5%%
gesenkt, die Prime Rate liegt nun bei 7%% (vor einem
Jahr betrug sie noch 9%%). Weitere Zinssenkungen
kénnten in den nachsten Wochen folgen, doch wird
dies teilweise von der Haltung der anderen grofien In-
dustriestaaten (insbesondere der Bundesrepublik
Deutschland und Japans) abhingen.

Der Alleingang der USA driickt den Doflarkurs auf
den Devisenmérkten und kommt damit den Win-
schen der inneramerikanischen Protektionismus-
lobby entgegen Auf die amerikanische Gesamtwirt-
schaft sind weniger starke Wirkungen zu erwarten,
als dem Wertverlust des Dollars gegen die wichtigen
Weltwahrungen entspriche: In der Periode zwischen
Marz 1985 und Juli 1986 verlor der Dollar gegen die
DM um 35% und gegen den Yen um 39% an Wert, die
efiektive Abwertung betrug im gleichen Zegitraum hin-
gegen nominell nur 22% (real 13%)

Die Geldpolitik der BRD richtet sich in erster Linie
nach infandischen wirtschaftspolitischen Vorstellun-
gen Entgegen amerikanischen Winschen blieb der
Diskontsatz nach der letzten Sitzung des deutschen
Zentralbankrates unverandert bei 34%. Die Bundes-
bank argumentiert gegen eine Zinssenkung, weil die
Konjunktur im II. Quartal wieder Tritt gefaBt hat und
das Wachstum der Zentralbankgeldmenge schon
jetzt Gber die Zielvorgaben hinausgeht. Andererseits
ist im September oder Oktober mit einem Nachzie-
hen der Bundesrepublik Deutschland (und auch Ja-
pans) nach den amerikanischen Zinssenkungen zu
rechnen, um das hohe deutsche Realzinsniveau und
die DM-Aufwertung gegen den Dollar zu démpfen.
Die meisten Beobachter schlieBen eine weltweite Re-
zession in diesem und im nachsten Jahr weiterhin
aus. Die Wachstumsschwiche der vergangenen Mo-
nate wird als voribergehend angeschen; nunmehr
solliten die positiven Nachfragewirkungen der interna-
tionalen Kaufkraftverschiebung stirker zum Tragen
kommen. Revisionen der Wachstumsprognosen flr
1986 nach unten tragen daher zumeist nur der Flaute
zU Jahresbeginn Rechnung.

Ungiinstigere Bedingungen fir die Wirtschaftsbolitik

Der Handiungsspielraum der &sterreichischen Wirt-
schaftspolitik zur Konjunktursteuerung hat sich in
letzter Zeit verengt Teils ergibt sich dies aus den An-
forderungen der Hartwahrungspolitik, teils aus den
Schwierigkeiten der Verstaatlichten Industrie sowie
der angespannten Lage des Bundeshaushalts

Zuletzt haben sich mehrere von den &sterreichischen
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Wihrungsbehérden als “fundamental® betrachtete In-
dikatoren der Wahrungspolitik rélativ ungunstig ent-
wickelt. Dies gilt insbesondere fir die Budgetsitu-
ation, die Inflationsrate und die Leistungsbilanz. Zwar
ist die Inflationsrate gesunken, und die Leistungsbi-
lanz weist Uberschiisse auf, doch sind die “Erfolge®
in diesen beiden GrdBen deutlich hinter jenen im
“Leitwahrungsland” Bundesrepublik Deutschland zu-
riickgeblieben

Um die Hartwahrungspolitik abzusichern, ging die
Oesterreichische Nationalbank deshalb im Méarz 1986
von der friiheren Praxis ab, Leitzinsanderungen paral-
el zur Bundesrepublik Deutschiand vorzunehmen.
Dadurch wird der Zinsabbau in Qsterreich gegeniiber
der internationalen Zinsentwicklung verzdgert Im
I. Quartal 1986 lag die Prime Rate in Osterreich um
2,1 Prozentpunkte Uber der deutschen, im Il Quartal
betrug der Unterschied +2,5 Prozentpunkte.
Uberdies wirft die Neuregelung des Kreditwesen-
rechts mit Beginn des ndchsten Jahres ihre Schatten
voraus Die Kreditunternehmungen versuchen, ihre
Ertragsspanne (ber alle Geschéftsbereiche zu erhé-
hen, indem sie Uber Absprachen die Habenzinssitze
rascher sinken lassen als die Solizinssétze (oder letz-
tere sogar erhdhen). Die Realzinsen bleiben daher in
Osterreich relativ hoch, héher jedenfalls, als es im In-
teresse einer neuerlichen Konjunkturbelebung wiin-
schenswert wire.

Die Herbstlohnrunde wird traditionell mit den Ver-
handlungen der Metallarbeiter und der Beamten er-
offnet. Sie werden im Zeichen des Beschéftigungsab-
baus im groBten Konzern der Verstaatlichten Indu-
strie und der forcierten Bemihungen zur Budgetsa-
nierung stehen. Unter dem Eindruck der niedrigen in-
flation und der in Kraft tretenden Arbeitszeitverklr-
zungen flr wichtige Arbeitnehmergruppen ist mit
deutlich niedrigeren Abschilssen zu rechnen als

Lohne, Wettbewerbsfahigkeit

1982 1983 1984 1985 1986 1987
Veridnderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoverdiensta je Arbeitnehmer +80 +48 +43 +53 +50 +35
Realeinkommaen je Arbeitnehmer

brutto +00 +18 —14 +19 +33 +15

netto +00 +14 -—-25 +05 +23 +20
Netto-Masseneinkommen nominell +64 +48 +43 452 450 +47
Lohnstiickkosten

Gesamtwirtschaft +36 +20 +32 +29 +38 +18B

Industrie +24 —-03 -17 +08 +10 +05%
Relative Arbeitskosten')

gegeniiber dem Durchschnitt

der Handelspartner -03 -—-¢3 -—-32 -—-08 +35 -0S§
gegenuber der BRD —-02 -00 -12 +11 —-03 =00
Effektiver Wechsalkurs
reat . +06 +08 +04 =02 +80 +05
Industriewaren +13 +710 +11 =07 +35 +00
nominef +37 +42 +08 +25 +85 +35
Industriewaren +40 +39 +71 +21 +55 +20

"} in einheitliicher Wahrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfihig-
keit
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noch im Vorjahr. Die Pro-Kopf-Verdienste werden im
néachsten Jahr voraussichtlich um 3,5% steigen Dies
bedeutet, daB die Lohnpolitik den um den Terms-of-
Trade-Effekt bereinigien Reallohnspielraum heuer
nicht voll ausschdpfen wird,

Das Bundesbudget 1887 wird hdhere Aufwendungen
fur die Verstaatlichte Industrie und die Sondergesell-
schaften erfordern; im Personalaufwand wird — auch
bei maBiger Lohnrunde — die strukturelie Dynamik
fortwirken Die Tarifkorrektur der Lohn- und Einkom-
mensteuer bedeutet einan Einnahmenausfall fOr den
Bund von rund 8 Mrd. S (insgesamt 12 Mrd S) Um
den Anstieg des Defizits mdglichst gering zu halten,
wird die Budgetpolitik das Wachstum der Ermessens-
ausgaben démpfen. Insgesamt dlrften daher vom
Bundeshaushalt keine expansiven Impulse auf die
Kaonjunktur ausgehen

Schwaches industriewachstum

Das &sterreichische Brutto-Inlandsprodukt war im
1. Halbjahr real um rund 2% héher als im Vorjahr Eine
Beurteilung der saiscnbereinigten Wachstumsdyna-
mik von Quartal zu Quartal wird durch den Effekt von
Kalenderverschiebungen erschwert; sie hat sich aber
mit einiger Sicherheit im bisherigen Verlauf dieses
Jahres nicht verstarkt,

Laut dem um Saison- und Arbeitstageffekte bereinig-
ten Konjunkturindikator erzeugte die Indusirie im
I Quartal 1986 um 1,8% weniger als in der Vorpe-
riode. Damals hatte sich das Produktionsniveau vom
Herbst 1985 gerade halten kdnnen. Der Ruckgang er-
streckte sich auf die Uberwiegende Zahl der Giter-
gruppen. Die jlngsten Daten der Auftragsstatistik
und des WIFO-Konjunkturtests lassen keine durch-
greifende Besserung fur die nichsten Monate erhof-
fen Die prognostizierte Jahresrate der Industriepro-
duktion von + 1%% tragt den nunmehr unglnstigeren
Aussichten Rechnung.

Uberdurchschnittiich stieg die Wertschdpfung der
Bauwirtschaft (+4%% im 1. Halbjahr 1986 gegenuber
dem Vorjahr — wegen des relativ milden Wetters zu

Produltivitat

1982 1983 1984 1985 1986 1987

Veranderung gegen das Vorjahr in %
Brutto-Inlandsprodukt real  +11 +21 +20 +30 +z20 +20
Erwerbstatige') —14 ~Dg —00 +02 +05 +01

Produktivital
BIP je Erwarbstatigen +28 +30 +20 +27 +15 +19

industrigpraduktion —-03 +09 +52 +43 +15 +15
industriabeschaftigte —d41 ~490 -07 +02 —03 ~04d
Stundenproduictivitat

in der Industrie +38 +52 +53 +48 +38 +39
Geleistete Arbeitszeit je

Arbeitstag und Industrie-

arbeiter . -04 04 +17 =07 —20 20

Y Unselbstindige und Seltstandige laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung

Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum

1985 1986 1987
In Prozentpunktan

Privater Konsum +13 +11 +15
Offentlicher Konsum +04 403  +03
Brutto-Anfageinvestitionen +13 +10 +07
Ausristungen +10 +086 +04
Bauten - +03 +04 +02
Lagerveranderung und Statistische Differenz —01 +07 +00
Exponiei w S +29 +01 +09
Waren . +24 +03 +08
Minus importe i w S +28 +12 +14
Waren . +21 +10 +12
Brutto-Intandsprodukt +30 +29 +20

Jahresanfang) sowie jene der Energiewirtschaft
(+5%% — dank glnstigen Erzeugungsbedingun-
gen). Im Handel ( + 1%.%) war der Geschéftsgang mé-
Big, teils wegen der hohen Sparneigung der Haus-
halte, teils wegen der schwachen Entwicklung des
Reiseverkehrs. Um die prognostizierte Jahresrate
von +2% zu erreichen, muB sich die Nachfrage im
2 Halbjahr beleben, wie dies in der Prognose des pri-
vaten Konsums angenommen wird

Empfindliche ExporteinbuBen im Osten und in Ubersee

Die Entwicklung der letzten Monate erfordert eine
deutliche Revision der Exportprognose. Im Mai und
Juni 19886 blieb der Ausfuhrwert (bereinigt um die un-
terschiedliche Zahl der Arbeitstage und den illegalen
Transfer von Golddukaten) jeweils um etwa 9% unter
dem Vorjahresniveau, im 1. Halbjahr um etwa 4%. Das
Ausgangsniveau des Vorjahres war freilich beson-
ders hoch; um Saison- und Kalenderschwankungen
bereinigt ist der Export seit Jahresbeginn real nicht
mehr gesunken

Entwickiung der realen Wertschépfung

1985 1986 1987 1985 1986 1987
Zu Preisen von 1878 Verénderung gegen
inMra 8 das Vorjahr in %
2748 2788 2830 446 +15 +15
2005 2126 2156 +46 +15 415

Sachgiiterproduktion ung Bergbau
industrie und Bergbau

Gewerbe . 853 £62 672 +44 +15 +i5
Energie- und Wasserversorgung 258 298 305 +64 +35 +25
Bauwesen 545 664 $75 +17 +35 +20
Handel') . .. 1460 1488 1525 +28 420 +25
Verkehr und Nachrichten(ibermitttung 570 584 599 +38 +25 +25
Vermégensverwaltung?} . 1105 1132 1160 +33 +25 +25
Sonstige private Dienste) 328 335 342 +17 +20 +20
Offentiicher Dienst ... 1152 1170 1187 +18 +15 +15
Wertschdpfung ohne Land- ung

Forstwirtschaft . 8197 8359 8523 +34 +20 +20
Land- und Forstwirtschaft ... .. 413 421 431 —38 +20 +25

Wenschapiung der Wirlschafis-

bereiche’] 8610 8780 8954 +30 +20 +20

Brutte-inlandsprodukt 8873 9064 $235 +30 +20 +20

) Einschlieflich Beherbergungs- und Gaststattenwesen — ?) Banken und Versi-
charungen, Reslititenwesen sowle Rechts- und Wirtschaftsdienste. — ) Sonstige
Dienste, private Dienste chne Erwerbscharakter und hadusliche Dienste -- *) Vor
Abzug der imputierten Bankdisnstleistungen und vor Zurechnung der Importabga-
ben und der Mehrweristeuer
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Wahrend in Westeuropa mehr Waren abgesetzt wer-
den konnten als im Vorjahr — obwohl sich die Kon-
junktur nicht wie erwartet belebte —, muBten auf den
tbrigen Markten empfindliche EinbuBien hingenom-
men werden. So sanken die Lieferungen in die USA
(auch wechselkursbedingt) nominell um 23%, in die
Oststaaten um 14% und in die OPEC um 32% gegen-
Uber dem 1 Halbjahr 1985 Auf diesen Mirkten
schnitt die Bundesrepublik Deutschland heuer deut-
lich besser ab. Im USA-Handel (BRD + 3%) zeigt sich
darin die hohe Preiselastizitdt der Nachfrage nach
Osterreichischen Gitern, im Osthandel dirfte sich
auch die Krise der Verstaatiichten Industrie negativ
ausgewirkt haben, da der Rickschlag flr die Exporte
der BRD in die Oststaaten (—5%) geringer ausfiel,
Statt, wie bisher angenommen, um 4,5% wird der
reale Warenexport heuer voraussichtlich nur um 1%
gesteigert werden kdnnen Dies bedeutet eine Zu-
nahme von 1% bis 1%% pro Quartal {saisonbereinigt,
gegeniber der Vorperiode), dhnlich der Entwicklung
im 1. Halbjahr. Auch die Exportpreise (—3%) darften
niedriger sein als erwartet.

Far 1987 wird die Exportprognose auf +3% redu-
ziert. Die flaue US-Konjunktur und die Nachwirkun-
gen der internationalen Kaufkraftverschiebung raten
Zu einer vorsichtigeren Beurteilung der Weithandels-
dynamik.

Hohe Sparneigung verzégert Konsumbelebung

Die realen Ausgaben der privaten Haushalte waren
sowohl im Il Quartal als auch im Durchschnitt des
1. Halbjahres 1986 um etwa 1,5% hoher als vor einem
Jahr. Saisonbereinigt stiegen sie im 1l. Quartal um
rund 0,5% gegenlber den ersten drei Monaten. Diese
Zuwachse nehmen sich bescheiden aus, bedenkt
man, dafl die realen Masseneinkommen im 1. Halbjahr
um 4,2% Uber dem Niveau des Vorjahres lagen Die
Konsumenten haben bisher nur einen Teil des Kauf-
kraftgewinns, der jhnen aus der geringen Inflation er-
wichst, in héhere Nachfrage umgesetzt - wohl auch
deshalb, weil die Kostenersparnis {z B. bei Heizung}
erst allméhlich wahrgenommen wird Stellt man die
Entwicklung von Masseneinkommen und Konsum ge-
genuber, so errechnet sich ein Anstieg der Spar-
guote von rund 2% Prozentpunkten in der ersten Jah-
reshilfte.

Flr das 2. Halbjahr ist damit zu rechnen, daB mehr
Geld in den Konsum flieBen wird, weil sich die Konsu-
menten der verbesserten Realeinkommen bewuBt
werden. Die Befebung wird jedoch nicht ausreichen,
um den bisherigen Prognosewert (+2,8%) zu errsi-
chen. Auch die Vorziehkdufe von Pkw im Zusammen-
hang mit der Katalysator-Regelung dirften wesent-
lich geringer ausfallen als urspriinglich erwartet. Das
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Entwicklung der Nachfrage

1485 1988 1987 1985 1986 1987

Mrd S Veranderung
gegen das Vorjahr
in %

Real [zu Preisen von 1976}

Privater Konsum 493 8 5035 5176 + 24 +20 +28
Otfentlicher Konsum 159 8 162 2 1647 + 21 +15 +15
Brutto-Anlageinvestitionen 199 ¢ 2089 2152 + 80 +45 +30
Bauten (netto)'} . 259 8913 Wi o+ 26 +35 +20
Ausrtistungen (netto)') 938 987 02 + 101 55 +40
Lagerbewegung und
Sialistische Differenz 220 284 289
Verfiigbares Gater- und
Leistungsvolumen B753 2030 9264 + 29 +32 +286
Plug Exportei w. S 9) 3832 3838 3817 -+ 71 +02 +29
Warenverkehr®) 258 2 2608 2686 + 89 +10 +30
Reiseverkshr . 832 B20 820 - 08 =20 +00
Minus Importei w S %) a1z 3815 3946 + 71 +28 +34
Warenverkahr?) 2877 3066 3173 4+ 65 +30 +35
Reiseverkehr . 385 414 437 4+ 786 +75 +&5
Brutto-Infandsprodukt 887 3 906 4 9235 + 840 +20 +29Q
Brutto-lnlandsprodukt
norinaf| 13666 14446 15082 + 63 +57 +45

) Ohne Mehrwertsteuer — 2) Chne Transitverkehr (einschlieflich Transitsalda) —
*) Laut AuBennandelssiatistic ~— *) Ohne Transitverkehr

Wachstum des privaten Konsums wird nunmehr auf
real 2% im Jahresdurchschnitt 1986 geschatzt Um
diesen Wert zu erreichen, miissen die realen Ausga-
ben im lll. und IV. Quartal saisonbereinigt um jeweils
1,5% steigen (jene flr dauerhafte Konsumgiter um
3,5% nach +3,1% im 11 Quartal). Die Prognose be-
deutet einen Anstieg der Sparquote um fast 2 Pro-
zentpunkte im Jahresdurchschnitt,

Flr 1987 wird die Prognose auf +2%% (bisher +3%)
revidiert, da die Einkommensteigerungen etwas nied-
riger veranschlagt werden als bisher Da die Verzdge-
rung, mit der die Konsumenten die Einkommensver-
besserung realisieren, grofer ist als urspriinglich an-
genommen, werden die positiven Effekte der Ener-
gieverbilligung zum Teil auch noch 1987 wirksam Fir
dauerhafte Konsumg(ter wird auch im kommenden
Jahr Uberdurchschnittiich viel ausgegeben werden
(+3,5%), wobei auch die hdheren Nettoeinkommen
aufgrund der Steueranpassung die Nachfrage anre-
gen Die Sparquote wird 1987 auf einen historischen
Hochstwert von 11,8%, bezogen auf das verfugbare
Einkommen, sieigen.

Privater Konsum

1982 1983 1984 1985 986 1887

Verénderung gegen das Vorjahr in % real
Privater Konsum . +13 + 54 — 05 +24 +20 +28
Davernafte Konsumgiter +27 +154 —108 +64 +41 +35

Nichtdauernafte
Konsumgiter und

Dienstleistungen +11 + 40 + 10 +18 +17 +27
Masseneinkommen +05 + 17 — 14 +18 +32 +27
Verfigbares personliches

Einkommen +37 + 87 + 03 +24 +41 +32

Sparquote, in % des verfig-
baren Einkommens 103 88 88 a6 s 118
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Kein Einbruch der Investitionstatigkeit

Das Investitionsverhalten ist von unterschiedlichen
Tendenzen geprégt: Schwichere Absatzerwartungen
und nachgebende Verkaufspreise raten eher zu vor-
sichtiger Disposition in der Anschaffung neuer Ausru-
stungsgUter; die Ertragslage und der Zwang zu Ratio-
nalisierung und Strukturverbesserung stitzen dage-
gen die lnvestitionskonjunktur

Bisher haben die Unternehmer auf die Wachstums-
schwiche kaum reagiert. tm 1. Halbjahr 1986 schaff-
ten sie um 4%% mehr Anlageguter an als im Vorjahr,
und der jingste WIFO-Investitionstest vom Frihjahr
signalisiert noch keine Revision der Investitionsplane
nach unten Trotzdem ist infoige des niedriger einge-
schétzten Wirtschaftswachstums auch die Investi-
tionsdynamik vorsichtiger zu beurteilen {1986 + 5,5%,
1987 +4,0%) Ungunstigere Exportaussichten und
die Folgewirkungen der Krise in der Verstaatlichten
Industrie dOrften manche Unternehmen zu einer Kur-
zung ihrer Investitionsvorhaben veranlassen.

Dank glnstigeren Wetterbedingungen ais im Vorjahr
erzielte die Bauwirtschaft im 1. Halbjahr 1986 eine um
4%% hodhere reale Wertschopfung Doch auch die
Nachfrage nach Bauleistungen entwickelt sich posi-
tiv Billigere Finanzierungsmdgtichkeiten und stei-
gende Haushaitseinkommen regen den privaten
Wohnbau an — insbesondere Arbeiten zur Erhaltung
bestehender Bausubstanz —, hothere Gewinne den
Wirtschaftsbau

Das Baunebengewerbe ist mit Adaptierungsarbeiten
gut ausgelastet. Die reale Bauleistung wird heuer vor-
aussichtlich um 3,5% und nachstes Jahr um 2% ex-
pandieren.

Bisher geringe Vorziehkéufe von Pkw

Entgegen der friheren Annahme hat die Katalysator-
Regelung') bisher nur relativ wenige Kdnsumenten
veranlaBt, Pkw-Kaufe in das laufende Jahr vorzuzie-
hen Bis Juli wurden heuer 164 000 Pkw neu zugelas-
sen, um 2% mebhr als im Vorjahr Aus diesem Grund,
und wegen der revidierten Einschétzung von Waren-
exporten und Ausrlstungsinvestitionen, wird die Pro-
gnose der realen Warenimporte um 1 Prozentpunki
nach unten revidiert {4+ 3%). Dies bedeutet eine Sta-
gnation auf dem Niveau des Il. Quarials 1986 bis Jah-
resende.

Fir die Veranderung der Lager (einschlieBlich der
Statistischen Differenz in der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung) ergibt sich fur 1986 ein Betrag von
rund +28% Mrd S. Die Steigerung gegeniber dem
Vorjahr von Gber 6 Mrd. S ist (berwiggend auf einen

') Ab Jahresbegirn 1987 mlssen neuzugelassene benzinbetrie-
bene Pkw mit einem Hubraum Gber 1 500 cm® mit Katalysator
ausgestattet sein

statistischen Effekt zuriickzuf(hren?) Aus der Beur-
teilung der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung (la-
bile Absatzerwartungen, fallende Rohwarenpreise,
hohe Realzinsen) gibt es kaum Griinde, einen ver-
stdrkten Lageraufbau anzunehmen

Weitere Marktanteilsverluste im Reiseverkehr

Die unglnstige Entwickiung im Reiseverkehr setzte
sich in der abgelaufenen Sommersaison fort: Von Mai
bis Juli 1988 sank die Zahl der N&chtigungen um 3,6%
gegeniiber dem Vorjahr, jene der Auslander um 5%%
Gravierend wirkte sich das Fernbleiben der Giste
aus den USA aus {—5774%), die wegen Terrorangst,
Dollarabwertung und der Furcht vor den Auswirkun-
gen des Reaktorunfalls in Tschernobyl ihre Europarei-
sen stark einschrinkten Auch aus dem fur Oster-
reich wichtigsten Herkunftstand, der Bundesrepublik
Deutschland, kamen weniger Besucher (-—5,4%),
ebenso aus GroBbritannien und den Niederlanden
Gestiegen sind hingegen die Ubernachtungen von
Franzosen und Halienern,

Die héheren Realeinkommen in den Herkunftslandern
und die Steuersenkung in der Bundesrepublik
Deutschland werden erst alimahlich auf die Nachfra-
geentwicklung durchschlagen, doch kénnen sie wei-
tere Marktanteilsverluste fur die heimische Fremden-
verkehrswirtschaft kaum verhindern Auch die relative
Verteuerung des heimischen Angebotes tragt hiezu
bei.

Trotz der anhaltenden Expansion im Welttourismus
werden daher die Einnghmen aus dem internationalen
Reiseverkehr im Durchschnitt des laufenden Jahres
reai um 2% zurlckgehen, nach dem Ruckgang im
1. Halbjahr um rund 3% bedeutet dies fur die zweite
Jahreshalfte eine leichte Erholung der Nachfrage,
was durch den heuer verspateten Ferienbeginn in der
Bundesrepublik Deutschiand unterstiltzt werden
kénnte

1987 werden die realen Einnahmen nicht mehr sin-
ken, da zu erwarten ist, dal sich die preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit nicht mehr verschlechtert, die ne-
gativen Sondereffekte (Terrorangst, Tschernobyl) ab-
flauen und die Realeinkommensteigerung in den Her-
kunftslandern die Nachfrage beleben wird

Die Ausgaben der Osterreicher fiir Auslandsreisen
sind im 1.Halbjahr 1986 kraftig gewachsen (real
+7.7%), die Verschiebung zugunsten ausléndi-

2 £in ungewdhnlich hoher Positivsaldo i Transithandel be-
wirkte 1985 eine Verringerung der Pasition “Lagerverdnderung
und Statistische Differenz in der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung.

%) Bereinigt um den - Golddukateneffekt . Von der Bereinigung
waren nur die Warendirektimporte betroffen, die spezifisch tou-
ristischen Ausgaben blieben unveréndert; vgl. Mooslechner, P,
Stankovsky, J., *Auswirkungen der illegalern Golddukatenex-
porte auf die dsterreichische Ausfuhr und Leistungsbilanz® in
diesem Heft
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scher Reiseziele hielt an. Im Jahresdurchschnitt 1986
werden die realen Importausgaben um 7%% zuneh-
men, da die hoheren Realeinkommen in zunehmen-
dem MafBe flr Auslandsreisen ausgegeben werden
und die relative Verteuerung von Infandsurlauben
diese Entwicklung férdert. Im nachsten Jahr ist mit
einem etwas geringeren Anstieg der Reiseausgaben
der Osterreicher zu rechnen {+5%%)

UberschuB in der Leistungsbilanz nur voriibergehend

Osterreich erzielte im 1. Halbjahr 1986 einen Lei-
stungsbilanziberschuB von 62 Mrd. S, das sind um
5 Mrd. S mehr als vor einem Jahr Dies ist der Ver-
doppelung des Uberschusses in den nicht in Waren
oder Dienste unterteilbaren Leistungen  auf
10,3 Mrd. S zuzuschreiben, wogegen das Defizit in
der Handelsbilanz nur marginat auf 27,0 Mrd S sank
und der Uberschu8 in der Dienstleistungsbilanz um
1.2 Mrd. S auf 224 Mrd S zurtickging.

Die im Juni prognostizierten Leistungsbitanzsalden
werden nach unten korrigiert: 1986 +43Mrd S
(statt +91Mrd S) und 1987 —12Mrd S (statt
-+ 8.4 Mrd. 8). Die Revision kommt Uberwiegend aus
Verschiechterungen im AuBenhandels-, im Beisever-
kehrs- und im Kapitalertragssaldo. Hingegen werden
die Uberschusse im Transithandel, in der Transferbi-
lanz und in der Position "Nicht in Waren oder Dienste
unterteilbare Leistungen" hinaufgesetzt. Damit wird
von der bisherigen Praxis abgegangen, den Saido
dieser Position auf dem Vorjahresniveau fortzuschrei-
ben. Die geschitzten Werte berlicksichtigen flr 1988
die bisherige Entwicklung und k&énnen durch eine
tkonometrische Trendextrapolation gestiitzt werden

Anhaltend starker Zustrom auf den Arbeitsmarkt

Die Beschéftigungsprognose kann fur heuer unverin-
dert bleiben. Im Monatsdurchschnitt ubertraf die Zahl

der unselbstindig Beschéftigten das Vorjahresniveau
um 24 200 bzw. 0,9% Auch die einzelnen Komponen-
ten industrieii-gewerblicher Bereich, Dienstlei-
stungssektor, Zahl der Gastarbeiter - erfordern
keine Korrektur. Dagegen steigt das Angebot an Ar-
beitskraften zusehends starker; zuletzt (im Juli) war
es um 36.200 {4+ 1,2%) hoher als im Vorjahr Vor aliem
Frauen und Jugendiiche bewerben sich um neue Ar-
beitsplatze In dem MaBe, als die Erwerbsbeteiligung
dieser Gruppen in der Rezession 1981/82 unter dem
langfristigen Trend war, liegt sie jetzt darlber Da
nicht alle Bewerber tatsachlich Arbeit finden, mu8 die
Prognose der Arbeitslosigkeit neuerlich nach oben
revidiert werden: Im Jahresdurchschnitt 1986 durften
150 000 Arbeitskrafte bzw. 5,1% des Angebotes ohne
Beschéftigung sein.

DaB rund zwei Drittel der neu registrierten Arbeitsic-
sen Anspruch auf Unterstltzungsleistungen haben,
deutet darauf hin, daB neue, zum Teil qualifiziertere
oder flexiblere Arbeitskrafte bisher Beschéftigte mit-
unter von ihren Arbeitspidtzen verdringen. In der In-
dustrie gehen weiter Arbeitspldtze verloren, heuer
schatzungsweise 1700 {—0,3%)

Auch im nachsten Jahr wird das Angebot an Arbeits-
kriften rascher wachsen als die Nachfrage Das ge-
ringer veranschiagte Wirtschaftswachstum, der Per-
sonalabbau in der Verstaatlichten Industrie und der
geplante Aufnahmestopp im &ffentlichen Dienst las-
sen die Beschéftigung weniger steigen als bisher er-
wartet (+8.000 Personen bzw. +0,3%), die Arbeits-
losenrate erhéht sich auf 5,5%.

Stabilere Preise, aber inflationsabstand zur
Bundesrepublik Deutschland

Der Sturz der Rohélpreise und die Abwertung des
Dollars haben seit Jahresbeginn den Preisauftrieb
deutlich gedampft: Die Brennstoff- und Energieim-
porte waren im Il. Quartal 1986 um 45,3% billiger als

Arbeitsmarkt

1982

Nachfrage nach Arbeitskrifien

1984 1985 1986 1987

Absolute Verinderung gegen das Vorjahr

1983

Unselbsténdig Beschéftigte N — 32000 — 22100 + 9800 + 15200 + 22000 + 8000
Verdnderung gegen das Vorjahr in % - 12 - 08 + 04 + 08 + 08 + 03
Auslandische Arbeitskrifte — 15800 — 10600 — 8600 + 1500 + 6000 + 3000
Erwerbstétige (Unselbstindige und Selbstédndige) — 39.200 — 27800 + 2200 + 6000 + 15000 + 2000
Angebot an Arbeitskriften
Demagraphisch bedingtes iniandisches Erwerbspotential + 18 100 + 18100 + 18500 + 17 400 + 12400 -+ 10000
Inlindische Erwerbspersonen + 5800 + 2300 + 12100 + 14000 + 21000 + 10000
Erwerbsperscnen (einschlieBlich Austénder
ohne Abwanderung)") — 3100 -- 5800 + 5300 + 15000 + 26000 -+ 144000
tberschul an Arbeitskrdfion
Vorgemerkte Arbeitsiose absalut 105300 127 400 130500 139 400 150 400 162 400
Veranderung gegen das Vorjahr . + 36100 + 22000 + 3100 + 8000 + 11000 + 12000
Arbeitslosenrate . . in% 37 43 435 48 51 55
Abweichung der Erwerbsbeteiligung vom Trend®) — 12300 — 18800 — B400 — 3400 -+ 8800 + 00400
) Entspricht den Erwerbstitigen + vorgemerkte Arbeitslose — ?] Inlindische Erwerbspersanen — demographisch bedingtes inléindisches Erwerbspotential
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vor einem Jahr Fir die Konsumenten sanken die
Energiepreise um (ber 12% (Juli —14,5%); dazu ka-
men niedrige Preise fur Saisonwaren (—8,7% im
I Quartal), sodaB die Inflationsrate von 2.4% im
I. Quartal auf 1,5% zurlckging; sie durfte sich auch,
abgesehen von saisonbedingten Preisschwankun-
gen, bis zum Jahresende kaum erhéhen Im Jahres-
durchschnitt 1986 ist mit einer Inflationsrate von 1,7%
zu rechnen

Trotz der zligigen Stabilisierung des Preisniveaus hat
sich das Inflationsdifferential zur Bundesrepublik
Deutschiand, wo im Juli die Verbraucherpreise um
0,5% unter dem Vorjahresniveau lagen, vergrdBert
Die Ursache dafur liegt aber nur zu einem geringen
Teil in der Energiekomponente: Der heimische Preis-
auftrieb ohne Energie war vielmehr zur Jahresmitte
mit + 3% doppelt so hoch wie in der Bundesrepublik
Deutschitand. Die héhere Inflationsrate in Osterreich
geht in erster Linie auf die um 1% Prozentpunkte stér-
kere Preissteigerung bei Dienstleistungen und indu-

striellen Erzeugnissen zuriick. Wahrend sich in der
rascheren Verteuerung der Dienstleistungen die ho-
heren heimischen Lohnzuwédchse niederschlagen,
darften die Unterschiede bei den industriellen Fertig-
waren vor allem auf eine gréBere importseitige Auf-
wertung der DM zurilckzufithren sein: Die heimi-
schen Importe verbilligten sich im 1. Halbjahr mit
—7,1% nur halb so stark wie die deutsche Einfuhr
{—15,3%).

Fir 1987 ist nach den internationalen Prognosen auf
den Rohwarenmdrkien mit stabiien Preisen zu rech-
nen Trotz der Arbeitszeitverkirzung in einigen Bran-
chen diirfte auch von der Lohnseite kein besonderer
Kostendruck ausgehen. Da jedoch der preisdamp-
fende Effekt des Erddipreisverfalls wegfailt, dlrfte
sich die Jahresinflationsrate wieder leicht erhéhen
{(+2%).

Abgeschlossen am 4. September 1986,
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