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Schwache der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage

allmahlich uberwunden
Prognose fur 2003 und 2004

Die heimische Wirtschaft wird im Jahr 2003 um nur 0,7% wachsen. Einzelhandel und Investitionen entwi-
ckeln sich relativ ginstig. Hingegen haben sich Export und Sachguterproduktion bislang nicht verbessert.
In Europa zeigen Unternehmens- und Verbraucherbefragungen eine leichte Aufhellung der Erwartungen.
Sollte sich die etwas optimistischere Stimmung in einer Erholung der Produktion bestdatigen, dann konnte

Osterreichs BIP im kommenden Jahr real um 1,4% zunehmen.

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeit des WIFO. « Abgeschlossen am 24. September 2003. E-Mail-Adresse:

Markus.Marterbaver@wifo.ac.at

Die 0Osterreichische Wirtschaft expandierte im 1. Halbjahr gegentber dem Vorjahr
um nur 0,6%. Anders als in den Jahren 2001 und 2002 stabilisiert nun die Inlandsnach-
frage die Konjunktur — dank einer verhalten, aber stetig steigenden Konsumnachfra-
ge sowie leichter Zuwdchse der Bau- und AusrUstungsinvestitionen. Die Zunahme des
Exports schwécht sich hingegen merklich ab. Das Wirtschaftswachstum wird im Jahr
2003 zum dritten Mal in Folge deutlich unter dem langjahrigen Durchschnitt bleiben.

Die Aussichten fur 2004 sind noch immer sehr vage. Im Euro-Raum fehlen eindeutige
Hinweise auf einen Konjunkturaufschwung, das BIP stagniert saisonbereinigt gegen-
Uber dem Vorquartal seit Ende 2002 (1. Halbjahr 2003 +0,5% gegenuber dem Vor-
jahr). Hingegen haben sich die Erwartungen einer weltweiten Erholung in den letzten
Monaten gefestigt. Asien bildet den Wachstumspol der Weltwirtschaft, jungst hat die
Nachfragedynamik sogar die lahmende japanische Wirtschaft erfasst. Die Wirtschaft
der USA wuchs im 1. Halbjahr um 2%, allerdings zum Uberwiegenden Teil aufgrund
einer bedeutenden Ausweitung der MilitGrausgaben.

Eine Erholung der Nachfrage im Welthandel kénnte Impulse fUr die Wirtschaft im Eu-
ro-Raum mit sich bringen. Im Sommer hat sich die Stimmung unter den Unternehmen
leicht verbessert, selbst in Deutschland wird die Lage nun etwas zuversichtlicher ein-
geschatzt. Allerdings bleibt eine Reihe von wachstumsbremsenden Kraften wirksam:
Das nach wie vor hohe Niveau des Dollar-Euro-Wechselkurses belastet Export und
Investitionen. Die Investitionen in Maschinen und Fahrzeuge — die SchlUsselgréBe der
Konjunktur — beleben sich wegen der niedrigen Kapazitdtsauslastung noch nicht.
Expansive Signale der EU-Wirtschaftspolitik fehlen. Solange die Binnennachfrage
nicht merklich anzieht, wird sich die Konjunktur nur zégernd aus der seit drei Jahren
anhaltenden Stagnation erholen. Ein markanter Aufschwung ist nicht in Sicht. Das
Wirtschaftswachstum durfte im Jahr 2004 im Euro-Raum bei etwa 1%% und in
Deutschland bei 1% liegen.

Die Nachfrage nach &sterreichischen ExportgUtern entwickelt sich aufgrund der
Schwdche der Binnennachfrage in der EU und in den Beitrittsidndern sehr verhalten.
Dazu kommen geringe Marktanteilsverluste fUr die heimischen Exporteure. Der An-
stieg des real-effektiven Wechselkurses (2003 +2%) kann kurzfristig durch das rege
ProduktivitGtswachstum in der Sachgutererzeugung, das durch einen markanten Be-
schaftigungsabbau zustande kommt, nicht ausgeglichen werden. Die relativen
LohnstUckkosten steigen gegenUber den Handelspartnern etwas, langerfristig da-
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gegen haben sie sich markant verringert (1995/2002 -15%). Das Wachstum der Wa-
renexporte verlangsamt sich merklich, es betr&gt heuer real nur noch 2%. Im kom-
menden Jahr sollfe eine langsame Erholung der Nachfrage bei den Handelspart-
nern fUr eine leichte Verbesserung sorgen (+3%%). Auch der Reiseverkehr leidet un-
ter der schlechten Wirtschaftsentwicklung in Europa. FUr heuer zeichnet sich eine
Stagnation der realen Deviseneinnahmen ab.

Die Rahmenbedingungen fir einen endogenen Investitionsaufschwung bleiben
vorerst ungunstig. Die Kapazitdtsauslastung liegt deutlich unter dem langjahrigen
Durchschnitt, die Absatzerwartungen der Unternehmen weisen noch nicht eindeutig
aufwdarts. Dennoch durften die AusrUstungsinvestitionen das Vorjahresniveau heuer
um mindestens 2% Ubersteigen. Die bis Jahresende befristete Investitionszuwachs-
prémie veranlasst die Unternehmen zwar kaum zu dauerhaft erhbhten Investitionen,
|Gsst sie aber fUr 2004 geplante Projekte vorziehen.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Bruttoinlandsprodukt
Real + 27 + 39 + 0.7 + 1,1 + 0.7 + 1.4
Nominell + 3.4 + 50 T 258 + 23 + 2,6 + 27
Sachgutererzeugung'), real + 3.0 + 6,5 + 1.3 + 1,0 + 00 + 20
Private Konsumausgaben, real + 23 + 33 + 1.5 + 09 + 1.3 + 1,6
Bruttoanlageinvestitionen, real + 2,1 + 59 - 22 - 4,6 + 1,7 + 1.8
AusrUstungen?) + 49 +11.8 - 29 - 93 + 20 + 20
Bauten + 0,0 + 1.2 - 15 - 05 + 1.4 + 1.7
Warenexporte?)
Real S F1E,1 * 79 + 4,2 + 20 + 3.8
Nominell + 70 +15,6 + 6,5 + 42 + 20 SIS
Warenimporte3)
Real + 6.9 +10,9 + &7 - 1.2 T 258 + 3.8
Nominell + 6.7 +14,7 # 80 - 20 + 20 + 33
Leistungsbilanzsaldo Mrd. € 633 - 536 - 4,11 + 095 -003 - 039
in%desBIP - 32 - 26 - 1.9 + 0.4 - 00 - 02
Sekunddrmarktrendite?) in% 4,7 5,6 5.1 5.0 4,1 4,3
Verbraucherpreise + 0,6 + 2,3 + 2,7 + 1.8 + 1.3 + 1.2
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 4,0 &7/ 3.6 4,3 4,3 4,4
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonens) 6.7 58 6,1 6,9 7.0 7.1
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte?) + 1,2 + 1,0 + 04 - 05 + 0,2 + 0,5
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in% desBIP - 23 - 15 + 03 - 02 - 1.0 - 12

') Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) EinschlieBlich sonstiger Anlagen. — 3) Laut Statistik
Austria. — 4) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark). — %) Laut Eurostat. — ¢) Laut
Arbeitsmarktservice. — 7) Unselbsténdig Beschaftigte ohne Bezieher und Bezieherinnen von Karenz- bzw.
Kinderbetreuungsgeld, ohne Prdsenzdiener.

FUr die SachgUtererzeugung liegen seit Jahresbeginn keine Daten von Statistik
Austria vor; der WIFO-Konjunkturtest deutet auf einen Rickgang im 1. Halbjahr hin.
Die Produktion durfte im 1. Halbjahr um 2% unter dem Niveau des Vorjahres gelegen
sein. Angesichts der ungunstigen Entwicklung im Export ist fUr den Jahresdurchschnitt
bestenfalls eine Stagnation zu erwarten. Die Unternehmen geben an, ihre Lager
nicht weiter abzubauen. Dies k&nnte ein erster Hinweis auf eine bevorstehende Erho-
lung der Produktion sein. Fir das kommende Jahr wird mit einem Produkfionszu-
wachs von 2% gerechnet. Da die Produktion Uberwiegend nachfrageseitig be-
schrankt ist, durfte die Tatsache, dass 2004 um 3 Arbeitstage mehr zur Verflgung
stehen als 2003, keine merklichen Auswirkungen haben. Leicht positive Effekte in der
Sachgutererzeugung durften gesamtwirtschaftlich durch eine Abnahme der Wert-
schoépfung im Tourismussektor kompensiert werden.
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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) Ohne Bezug von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Prdsenzdienst. — 2) In der SachgUtererzeugung, gegeniber den Handelspartnern, in
einheitlicher Wahrung. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

Deutlich kraftiger als im vergangenen Jahr zeigen sich heuer die Bauinvestitionen.
Die Ausweitung des Finanzierungsrahnmens fur SCHIG und Asfinag schlégt sich in ei-
ner Zunahme der Investitionen im Tiefbau um 15% nieder. Auch die im Wohnungs-
bau tatigen Unternehmen zeigen sich nach einer langen Flaute wieder optimisti-
scher. Der Bedarf an Wohnungen hat zugenommen, und die Bewiligungen im ge-
férderten Wohnbau beginnen zu steigen. Dank der Expansion im Tiefbau geht die
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Asien bildet
Wachstumspol der
Weltwirtschaft

In Asien expandiert die Wirt-
schaft weiterhin kraftig. Zu-
letzt wurde sogar Japan von
einer Nachfragebelebung
erfasst.
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Bauproduktion heuer nicht mehr zurGck, sie dirfte im Jahresdurchschnitt real um
1.4% hdher sein als im Vorjahr. FOr das kommende Jahr wird ein Wachstum von 1,7%
erwartet. Der antizyklische Einsatz von langfristig sinnvollen MaBnahmen zur Verbes-
serung der Infrastruktur stUtzt die Konjunktur. Die Wirtschaftspolitik sollte angesichts
des hohen Anteils des Bausektors am BIP allerdings darauf achten, dass die &ffentli-
chen Anreize in der ndchsten Hochkonjunkturphase wieder restriktiver gehandhabt
werden.

Nachdem die Binnennachfrage in den Jahren 2001 und 2002 das Wirtschaftswachs-
tfum merklich geddmpft hat, werden fUr heuer positive Impulse erwartet. Neben der
guUnstigeren Entwicklung der Investitionen trédgt dazu auch der private Konsum bei: Er
expandiert mit real +1,3% zwar deutlich langsamer als im langfristigen Durchschnitt
(+2'4%), aber merklich rascher als die Gesamtwirtschaft. Die Nettorealeinkommen je
Arbeitnehmer durften heuer erstmals seit zwei Jahren nicht sinken, und das Wachs-
tum der verfugbaren Einkommen festigt sich etwas. Neben der niedrigen Inflafion
(2003 und 2004 jeweils 1V4%) tradgt dazu auch die Ausweitung von Transfers (vor allem
Kinderbetreuungsgeld) bei. Der Handel kann in beiden Jahren mit guten Umsatz-
steigerungen rechnen (reale Wertschépfung 2003 +2%, 2004 +2'4%). GekUrzt werden
vor adllem Reiseausgaben im Ausland (2003 -3%), nicht hingegen die Anschaffung
von Pkw. Der Sparanteil am verfGgbaren Einkommen erhdht sich leicht.

Auf dem Arbeitsmarkt zeichnet sich keine Trendwende ab. Die Zahl der Arbeitslosen
steigt heuer auf 239.000 und im Jahr 2004 auf 244.000. Das entspricht einer Arbeitslo-
senquote von 7,1% der unselbstndigen Erwerbspersonen laut traditioneller dsterrei-
chischer Berechnung und 4,4% der Erwerbspersonen laut Eurostat.

Die Zunahme der Zahl der unselbstdndig aktiv Beschdaftigten um 6.000 heuer und
15.000 im Jahr 2004 hat zu einem guten Teil institutionelle Grinde: Zu den Beschdaftig-
ten werden auch jene Personen in Altersteilzeit gerechnet, die ihre Freizeitphase be-
reits geblockt in Anspruch nehmen, aber noch im Personalstand der Unternehmen
sind. Dies erhoht statistisch die Zahl der Beschdaftigten 2003 um 2.500 und 2004 um
5.000. An Schulungen nehmen heuer um etwa 8.000 Arbeitslose mehr teil als im Vor-
jahr, ein Teil von ihnen wird als beschaftigt erfasst. Zu Jahresbeginn wurde die 1angst
fallige Erleichterung des Zugangs von ausldndischen Arbeitskraften mit lGngerer Auf-
enthaltsdauer zum Arbeitsmarkt gewdhrt. Das ermdglicht vor allem Frauen und Ju-
gendlichen die Beschdaftigungsaufnahme. Die Zahl der beschaftigten Ausldnder er-
hoht sich 2003 und 2004 um jeweils etwa 15.000.

Das Wachstum der Steuereinnahmen bleibt trotz einer gunstigen Entwicklung des
Aufkommens an Umsatzsteuer heuer merklich unter jenem des nominellen BIP, hin-
gegen steigen die Staatsausgaben rascher. Der Finanzierungssaldo des Staates laut
Maastricht-Definition dUrfte somit heuer bei —1% und im kommenden Jahr bei -1,2%
des BIP liegen.

Die Weltwirtschaft und der Welthandel expandieren heuer mit jeweils etwa +3%
kaum rascher als 2002. Die Dynamik bleibt somit merklich unter dem langfristigen
Durchschnitt. Allerdings zeigen sich zwischen den groBen Regionen der Weltwirt-
schaft erhebliche Untferschiede. Asien bildet den wichtigsten Wachstumsmotor der
Weltwirtschaft. Die chinesische Wirtschaft erreicht eine Rate von +7% bis +8% pro
Jahr. Hier zahlt die strenge Kapitalverkehrsregulierung zu den erfolgreichen Rah-
menbedingungen, die entscheidend halfen, sich gegentber den Krisenphdnome-
nen der Weltwirtschaft abzuschotten.

Auch Sudkorea, Taiwan und die anderen "Tigerstaaten" haben zu den vor der Wirt-
schafts- und Finanzkrise 1997/98 gewohnten Wachstumsraten zurUckgefunden. Im
1. Halbjahr 2003 zeigte selbst die lahmende japanische Konjunktur zum ersten Mal
seit drei Jahren Anzeichen einer nennenswerten Erholung der gesamtwirtschaftli-
chen Nachfrage. Neben einer Verbesserung von Investitionen und Konsum trug da-
zu auch der rege Export nach China und SUdostasien bei. Das BIP durfte heuer um
knapp 2% expandieren. Allerdings bleibt abzuwarten, ob in Japan ein anhaltender
Konjunkturaufschwung in Gang kommt — die Deflation ist noch nicht Uberwunden,
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und eine starkere Aufwertung des Yen gegenUber dem Dollar kdnnte die Auftriebs-
krafte rasch wieder bremsen.

In den USA wuchs die Wirtschaft im 1. Halbjahr mit einer Rate von 2%4% gegenuber
dem Vorjahr. Die Frihindikatoren haben sich in den letzten Monaten verbessert. Da-
zu trégt die expansive Fiskal- und Geldpolitik entscheidend bei. Das Staatsdefizit liegt
heuer bei etwa 6% des BIP, der Uberwiegende Teil geht auf die drastische Anhe-
bung der MilitGrausgaben zurdck. Diese war im Il. Quartal fr zwei Drittel des gesam-
ten Wachstums des BIP gegentber dem Vorquartal maBgebend. Die Ausweitung
der RUstungsausgaben ist in Bezug auf Wachstums- und Wohlfahriseffekte zwar
merklich ineffizienter als andere Verwendungen, dennoch werden die private Pro-
duktfion und die Nachfrage angeregt. Allerdings bleibt — auch angesichts der un-
gunstigen Situation der éffentlichen Haushalte — offen, wie lange das hohe Ausga-
benniveau aufrechterhalten wird. Die markanten Steuersenkungen fragen zur Aus-
weitung des Budgetdefizits bei. Die Nachfrageeffekte durften aufgrund der starken
Konzentration der MaBnahmen auf die oberen Einkommenschichten verhalten sein.
Die Federal Reserve halt die kurzfristigen Zinsen auf einem historischen Tiefstand, die
kurzfristigen Realzinsen sind deshalb negativ. Sie sieht nach wie vor Deflationsgefah-
ren. In den letzten Monaten sind die langfristigen Zinsen aber deutlich gestiegen. Die
positiven Auswirkungen der expansiven Wirtschaftspolitik zeigen sich in einer gunsti-
geren Stimmung der Konsumenten, anhaltend starker Konsumnachfrage und stei-
gender Industrieproduktion.

Ubersicht 2: Annahmen Uber die internationale Konjunktur

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real

OECD insgesamt + 2 + 8B + 08 + 1.8 + 14 + 20
USA + 4,1 + 38 + 03 + 24 + 23 + 30
Japan + 0,1 + 28 + 04 + 0.1 + 1.8 + 1.3
EU + 28 + 85 + 1,6 + 1.0 + 05 + 1.5

Euro-Raum + 28 &9 + 1.5 + 038 + 04 + 1.5
Deutschland + 20 + 29 + 08 + 02 + 00 + 1,0
Ost-Mitteleuropa’) + 3.3 + 40 + 2,1 + 22 + 2,5 + 28
Asien (ohne Japan) + 67 + 68 + 49 + 6,0 + 45 + 50
Welthandel, real + 6,0 +127 + 00 + 25 + 33 + 50
OECD-Exporte + 57 +12,0 - 05 + 27 + 3,0 + 45
Intra-OECD-Handel + 78 +11.4 - 09 + 00 + 23 + 35
Marktwachstum?) Osterreichs + 7.4 +13,1 + 29 + 20 + 25 + 40
Weltmarkt-Rohstoffpreise3)
Insgesamt + 9,0 +31,0 -10,0 + 1,0 + 14,0 - 90
Ohne Rohdl -10,0 + 80 - 60 - 10 + 30 + 00
Erddlpreis?) $ je Barrel 17.3 28,0 23,6 24,1 29,0 25,0
Wechselkurs $ je Euro 1,067 0,924 0.896 0,945 1,10 1,10

') Polen, Slowakei, Slowenien, Tschechien, Ungarn. — 2) Verdnderungsrate der realen Importe der Partner-
|I&nder gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. — 3) HWWA-Index, Dollarbasis, 2000 = 100. — 4) Durch-
schnittlicher Importpreis der OECD (cif).

Bislang ist jedoch noch kein selbsttragender Investitionsaufschwung in Gang ge-
kommen. Kapazitédtsauslastung und Gewinne liegen unter dem langfristigen Durch-
schnitt. Ein besonderes Risiko fUr die Konjunktur bildet die Uberbewertung auf den
Immobilienmdarkten: Hauser- und Wohnungspreise sind drastisch gestiegen, ein Preis-
rickgang zeichnet sich bislang nicht ab. Ein Platzen der spekulativen Blase wirde
erhebliche Finanzierungsprobleme auslésen. Der Arbeitsmarkt reagiert vorerst nicht
auf die gunstigere Produktionsentwicklung: Die Zahl der Beschaftigten sinkt seit mehr
als zwei Jahren, die Arbeitslosenquote ist auf 6,2% der Erwerbstatigen gestiegen.

Die Wirtschaft wuchs im Euro-Raum im 1. Halbjahr gegenUiber dem Vorjahr um nur
%% (EU +%%). Saisonbereinigt stagniert das BIP gegenUber dem Vorquartal seit dem
IV. Quartal 2002. Dazu tragt die anhaltende Flaute der Investitionen wesentlich bei.
Kapazitatsauslastung, Gewinne und Absatzerwartungen sind zu schwach, um die
Unternehmen trofz des relativ niedrigen nominellen Zinsniveaus zu einer Ausweitung
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Konjunkturerholung
mit Risken in den USA

In den USA hat sich die ge-
samtwirtschaftliche Nach-
frage vor allem aufgrund
stark steigender MilitGraus-
gaben verbessert. Das Wirt-
schaftswachstum wird heuer
2Y4% und im Jahr 2004 3%
erreichen. Allerdings sind die
Risken eines RUckschlags er-
heblich.

Hartnackiger
Wachstumsrickstand
in Europa
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Im Euro-Raum wdéchst die
Wirtschaft 2003 —im dritten
Jahr der Wirtschaftskrise —um
nur 2% gegenliber dem Vor-
jahr. Etwas ginstigere Stim-
mungsindikatoren kénnten
eine Erholung im kommen-
den Jahr andeuten. Aller-
dings bleiben mehrere
wachstumsd&dmpfende Krdf-
te wirksam.

EU-Wirtschaftspolitik
gefordert
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der Investfitionen zu veranlassen. Angesichts rocklaufiger Erzeugerpreise erscheint
das Realzinsniveau fir viele Branchen nicht ginstig. Uberdies schldgt sich die Auf-
wertung des Euro zunehmend in einer Ddmpfung des Wirtschaftswachstums nieder.
Der Wechselkurs war zuletzt mit etwa 1,10 $ je Euro um etwa 15% hdher als im Jah-
resdurchschnitt 2002. Dies bremst den europdischen Export und die Investitionen.
Laut Eurogrowth-Indikator wird das BIP im Euro-Raum im 2. Halbjahr durch den ho-
hen Wechselkurs um 0,6 Prozentpunkte gedé&mpft. Eine Fortschreibung des Wechsel-
kurses vom August I&sst fir den Durchschnitt 2003/04 eine Relation von 1,1 $ je Euro
annehmen. Dies ist um etwa 4% niedriger, als das WIFO in seiner Juni-Prognose unter-
stellte. Wegen der leichten Verbesserung werden Export, Investitionen und BIP im Eu-
ro-Raum fUr das kommende Jahr etwas gUnstiger beurteilt als in der Sommer-
Prognose.

Im Gegensatz zu Export und Investitionen war die Nachfrage im Einzelhandel im
1. Halbjahr 2003 lebhaft. Das von der Europdischen Kommission erhobene Konsu-
mentenvertrauen hat sich in den letzten Monaten erholf, vor allem in den groBen
Mitgliedsldndern. Das Wachstum des Konsums bleibt zwar merklich unter dem lang-
fristigen Durchschnitt, bildet aber dennoch ein wichtiges Element der Stabilisierung in
einer insgesamt stagnierenden Wirtschaft.

JUngst haben sich auch die Hinweise auf eine Aufhellung der Stimmung in den Un-
ternehmen verstérkt. Der ifo-Geschdaftsklimaindex zeigt seit zwei Monaten auch in
Bezug auf die aktuelle Produktionsentwicklung in Deutschland eine leichte Verbesse-
rung. Der von Reuters erhobene Einkaufsmanagerindex |asst fir den Euro-Raum et-
was gunstigere Werte als zuletzt erkennen. Allerdings bleibt abzuwarten, ob sich der
Stimmungsumschwung tatséchlich in einer Ausweitung der Auftragseingénge, der
Produktion und der Investitionen niederschlagt. Bislang fehlen dafir noch deutliche
Anzeichen. Dies gilt vor allem fUr Deutschland: Die deutschen Konjunkturinstitute zei-
gen sich fUr das kommende Jahr optimistisch und erwarten eine Steigerung des BIP
zwischen 1% und 2%. Begrindet werden die Prognosen mit positiven Nachfrageef-
fekten von bis zu 4% des BIP durch das Vorziehen der Senkung der Einkommensteuer
auf das Jahr 2004, mit héheren Investitionen aufgrund der Reformen im Rahmen der
Agenda 2010 und einem positiven Produktionseffekt von gut 2% durch die hdéhere
Zahl der Arbeitstage. Alle diese Argumente sind aber mit Fragezeichen zu versehen:
Die zu erwartende weitgehende Gegenfinanzierung der Steuersenkung durch Aus-
gabenkUrzungen und die Konzentration auf die oberen Einkommenschichten durf-
ten bewirken, dass insgesamt keine zusatzlichen Nachfrageeffekte entstehen, die
Reformen im Sozialbereich wirken unmittelbar eher nachfragedédmpfend, und eine
Ausweitung der Zahl der Arbeitstage sollte in einer kurzfristig nachfrageseitig be-
schrankten Wirtschaft keine nennenswerten BIP-Effekte ausldsen.

Die Stagnation des BIP belastet Arbeitsmarkt und &ffentliche Haushalte. Die Arbeits-
losenquote steigt im Euro-Raum kontinuierlich, sie erreichte im Juli saisonbereinigt
8.9%. Diese Aufwdrtstendenz wird anhalten, solange das Wirtschaftswachstum unter
2% bleibt. Die Budgetdefizite nehmen kraftig zu. Vor allem aufgrund der deutlichen
Verschlechterung der Finanzlage in Frankreich, Deutschland und Italien wird der Eu-
ro-Raum heuer einen Saldo der &ffentlichen Haushalte von mehr als -3% des BIP
aufweisen. Dies ist weniger die Folge aktiver MaBnahmen zur defizitfinanzierten Kon-
junkturstimulierung, sondern das passive Ergebnis schwacher Steuereinnahmen und
hoéherer Ausgaben fur Arbeitslosigkeit.

Die Wirtschaftspolitik der Eurozone war bislang nicht in der Lage, eine wirkungsvoll
koordinierte Strategie zur Bek&mpfung der seit Ende 2000 anhaltenden Nachfrage-
schwdche zu entwickeln. Die wirtschaftspolitischen BemUhungen konzentrierten sich
auf Ausgabensenkungen im 6ffentlichen Dienst, im Infrastruktur- und Sozialbereich.
Daneben sind Flexibilisierung und Liberalisierung erkennbare Elemente einer europd-
ischen Strategie. Das Phdnomen des Nachfragemangels und die Anhebung des
Wachstumspfades werden von der Wirtschaftspolitik hingegen nicht als Herausforde-
rung angesehen. Der Konjunkturpolitik der Teiinehmerldnder der Wahrungsunion sind
durch Verpflichtungen des StabilitGtspaktes und durch die Offenheit der nationalen
Wirtschaftsrdume zum Teil die H&dnde gebunden. Die EU-L&nder auBerhalb der Wah-
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rungsunion haben wirkungsvolle expansive Signale gesetzt: In GroBbritannien wurde
der offentliche Konsum merklich ausgeweitet, um das Erziehungs- und Gesundheifs-
wesen zu modernisieren. Die schwedische Regierung hat die 6ffentlichen Investitio-
nen markant erhéht. Beide Schritte wirken dem Nachfrageeinbruch entgegen. Das
BIP wdchst in beiden Landern heuer wie schon in den letzten Jahren rascher als im
Durchschnitt des Euro-Raumes.

Ein deutlich groBerer Spielraum als auf nationalstaatlicher Ebene besteht fUr eine
expansive Politik aber auf EU-Ebene. Die Absicht der Europ&ischen Kommission, auf
Basis der Vorschlége der "Van-Miert-Gruppe" und in Zusammenarbeit mit der Euro-
pdischen Investitionsbank eine Erhdhung der 6ffentlichen Investitionen in die Wege
zu leiten, ist insbesondere auf eine langfristige Verbesserung der wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen ausgerichtet. Hier gilt es sicherzustellen, dass die im Rahmen
der "Lissabon-Strategie" besonders betonten Humaninvestitionen in Bildung, For-
schung und soziale Kohdasion nicht gegenUber materiellen Investitionen in den Hin-
tergrund treten. Kurzfristig kbnnen Investitionen in die Verkehrs- und Kommunikations-
infrastruktur sinnvolle Impulse geben. Eine EU-Wachstumsinitiative wirde zum einen
ein wichtiges Signal dafir geben, dass die Wirtschaftspolitik der Krise nicht mehr pas-
siv gegenubersteht — eine aktive Wirtschaftspolitik kann dazu beitragen, die Erwar-
fungen von investierenden Unternehmen und konsumierenden Haushalten zu stabili-
sieren. Zum zweiten sind Planung und Bauvorbereitung fUr viele Investitionsprojekte
abgeschlossen, eine rasche Behebung der Finanzierungsbeschrdnkungen kdnnte
deshalb nachfragewirksame Vorzieheffekte ausldsen.

Die Erweiterung der EU um 10 neue Mitgliedslander tritt am 1. Mai 2004 in Kraft. Kurz-
fristig kdnnen davon keine nennenswerten Wachstumseffekte erwartet werden. Mit-
telfristig bringt dieser Schritt aber ein erhebliches Potential. Es liegt sowohl in der
Notwendigkeit der Modernisierung des Kapitalstocks als auch in den unbefriedigten
KonsumbedUrfnissen in den neuen Mitgliedsl&ndern. Ein rascher Aufholprozess wirde
auch fur die "alten" EU-Lander erhebliche Nachfrageeffekte mit sich bringen. In den
letzten Jahren wuchs die Wirtschaft der Beitrittsldnder allerdings sehr verhalten, das
BIP erhdhte sich um nur gut 1 Prozentpunkt pro Jahr rascher als im EU-Durchschnitt.
Derzeit liegt das Wirtschaftswachstum vor allem in Tschechien merklich unter jenem
der anderen ostmitteleuropdischen Lander.

In den Beitrittsi&indern erreicht das BIP pro Kopf im Durchschnitt nicht einmal die HAlf-
te des Niveaus der EU-L&nder. MaBnahmen zur Beschleunigung des Aufholprozesses
kénnten ein wesentliches Element einer wachstumsorientierten Wirtschaftspolitik der
EU bilden. Dazu bedarf es einer Ausweitung &ffentlicher und privater Investitionen
aus der EU in den neuen Mitgliedsldndern.

Nach dem markanten RUckstand im Jahr 2001 durfte Osterreichs Wirtschaft im ver-
gangenen Jahr etwas rascher gewachsen sein als der EU-Durchschnitt. Dazu frug
ausschlieBlich der positive AuBenbeitrag bei. Wahrend die Inlandsnachfrage und die
Importe zurGckgingen, entwickelte sich der Export nach vorliegenden Daten relafiv
gUnstig. Laut Statistik Austria verbesserte sich die Handelsbilanz von 2001 auf 2002
um fast 5 Mrd. € und erreichte erstmals einen Uberschuss. Auch die Leistungsbilanz
drehte ins Aktivum. Allerdings ist die rege Exporthachfrage in Osterreich sowohl in
Relation zur schwachen Sachgutererzeugung als auch zur Entwicklung der Ausfuhr in
anderen Landern sehr Uberraschend. Auf Ungereimtheiten in der Leistungsbilanz
weist auch die hohe Stafistische Differenz hin. Die schwierigere Erfassung von au-
Benwirtschaftlichen Daten innerhalb des EU-Binnenmarktes und die Beschleunigung
des Prozesses der Datenerhebung kénnte die Qualitat der Statistiken beeintrachti-
gen. Damit ist die Basis fUr die Prognose der Jahre 2003 und 2004 recht unsicher. Die
Beurteilung der aktuellen Konjunkturlage wird zusatzlich dadurch erschwert, dass
noch immer keine Produktionswerte fUr die konjunktursensitive SachgUtererzeugung
und die Bauwirtschaft im laufenden Jahr vorliegen.
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Die europdische Wirtschafts-
politik hat auf den Konjunk-
tureinbruch seit Ende 2000
nicht ausreichend reagiert.
Notwendig wdren vor allem
MaBnahmen zur Belebung
der materiellen und immate-
riellen Investitionen, die kurz-
und langfristige positive
Wachstumseffekte auslésen
kénnten.

Wirtschaftliche
Potentiale der EU-
Erweiterung nicht
ausreichend genutzt

Wachstumsschwdche
halt an

Das BIP wéchst heuer real
um nur 0,7%. Erstmals seit
zwei Jahren stabilisiert die
Inlandsnachfrage die Ent-
wicklung. Ausgehend von
einem Ende der Flaute in
Westeuropa kénnte im
kommenden Jahr eine all-
mdhliche Verbesserung der
Wirtschaftslage einsetzen.
Uber deren AusmaB besteht
erhebliche Unsicherheit.
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Ubersicht 3: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004

Mrd. € Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Real (zu Preisen von 1995)
Land- und Forstwirtschaft 4,62 4,55 4,55 4,55 -07 - 1,5 + 0,0 + 0,0
SachgUtererzeugung und
Bergbau') 40,61 41,00 41,00 4182 +13 + 1,0 + 0,0 + 20
Energie- und Wasserversorgung 5,41 5,92 5,95 600 + 1,7 + 9.3 + 0.9 + 1,0
Bauwesen 13,36 13,42 13,60 13,84 - 48 + 0.4 + 1.4 + 1,7
Handel?) 24,41 24,79 25,29 2587 -0.3 + 1.6 + 20 + 23
Beherbergungs- und
Gaststéttenwesen 7,42 7,58 7,50 758 +59 + 2,1 - 1,0 +1,0
Verkehr und
NachrichtenUbermittiung 13,98 14,15 14,22 1429 -079 + 1.2 + 0,5 + 0,5
Kreditinstitute und
Versicherungen 13,53 12,91 12,91 1304 -05 - 4,6 + 0,0 + 1,0
Grundsticks- und
Wohnungswesend) 28,87 29,45 29,89 30,48 + 43 + 20 + 1,5 + 20
Offentliche Verwaltung4) 11,70 11,66 11,61 11,55 -02 - 03 - 05 - 0,5
Sonstige Dienstleistungen 24,79 25,03 25,15 2535 +02 + 0,9 + 0,5 + 0.8
Wertschépfung der
Wirtschaftsbereiche?) 188,69 190,45 191,66 19437 +0,7 + 09 + 0,6 + 1.4
Bruttoinlandsprodukt 198,67 200,94 20226 20513 +0,7 # 1,1 +0,7 + 1.4

1) EinschlieBlich Gewinnung von Steinen und Erden. — 2) EinschlieBlich Reparatur von Kfz und Gebrauchs-
gUtern. — 3) EinschlieBlich Vermietung beweglicher Sachen und Erbringung von unternehmensbezogenen
Dienstleistungen. — 4) EinschlieBlich Landesverteidigung und Sozialversicherung. — 5) Vor Abzug der unter-
stellten BankgebUhr und der GUtersubventionen und vor Zurechnung der Gitersteuern.

Das WIFO erwartet fUr heuer weiterhin ein Wachstum des BIP von real 0,7%. Darin
spiegelt sich vor allem die Abschwdchung der Konjunktur in Europa. Die sehr zurUck-
haltende Expansion der Nachfrage der Handelspartner drickt den heimischen Wa-
renexport und die Sachguterproduktion. Die Inlandsnachfrage stabilisiert die Kon-
junktur heuer wieder. Dazu trégt die gunstigere Entwicklung von Konsum und Einzel-
handel ebenso bei wie die Verbesserung im Bereich der Bauinvestitionen — hier wer-
den ebenso wie im Bereich der AusrUstungsinvestitionen Effekte der Konjunkturpake-
te der vergangenen Jahre wirksam. Die Férderung der Investitionen lasst Osterreichs
Wirtschaft heuer um etwa Y4 Prozentpunkt rascher wachsen als jene des Euro-
Raumes. Zum Teil sind dies allerdings Vorzieheffekte, im Jahr 2004 wird die Nachfrage
geddampft.

Ubersicht 4: Entwicklung der Nachfrage

2001 2002 2003 2004 2001 2002 2003 2004

Mrd. € Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

Real (zu Preisen von 1995)

Konsumausgaben insgesamt 148,90 150,02 151,30 15294 + 1,0 + 0.7 + 09 + 1,1
Private Haushalte!) 111,88 11283 11430 116,13 + 1,5 + 09 # 1,8 + 1.6
Staat 37,02 37,18 37,00 3681 - 05 + 04 = 05 - 05

Bruttoinvestitionen 46,02 43,44 43,84 44,61 - 40 - 56 + 09 + 1.8
Bruttoanlageinvestitionen 45,97 43,87 44,60 45,41 - 22 - 4,6 + 1,7 + 1.8

AusrUstungen?) 21,21 19,24 19,62 2001 - 29 - 9.3 + 20 + 20
Bauten 24,76 24,63 24,98 2540 - 1,5 - 05 + 1.4 + 1.7
Vorratsverdnderung?) 005 -043 -075 -0.80

Statistische Differenz 048 -027 0,00 0,00

Inl&dndische Verwendung 19540 193,18 195,14 197,55 - 0.1 - 1,1 + 1.0 + 1.2

Exporte 107,04 110,38 110,30 113,62 + 7.4 + 3,1 - 0.1 + 3,0
Reiseverkehr 10,40 10,58 10,58 10,69 + 54 + 1.8 + 0,0 + 1.0

Minus Importe 103,76 102,62 103,18 106,04 + 59 - 1.1 + 05 + 28
Reiseverkehr 8,35 8,03 7.79 779 + 51 - 3.8 - 30 + 0,0

Bruttoinlandsprodukt 198,67 200,94 20226 205,13 + 0.7 + 1,1 + 07 + 1.4
Nominell 211,86 216,76 222,34 22833 + 23 + 23 + 2,6 + 27

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

Im kommenden Jahr sollten die wichtigsten Impulse von der Auslandsnachfrage
ausgehen. Das AusmaB der Konjunkturbelebung bei den europdischen Handels-
partnern ist derzeit schwierig einzuschatzen. Das WIFO geht von einer verhaltenen
Erholung aus. In jungster Zeit zeichnete sich eine Aufhellung der Stimmung bei wich-
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tigen Handelspartnern ab. Auch von den Bérsen kommen optimistischere Signale.
Allerdings bleibt das Niveau des Wechselkurses des Euro gegentber dem Dollar un-
gUnstig, und der Druck zur Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte Iasst negative
Nachfrageimpulse vom &ffentlichen Sektor erwarten. Deshalb ist auf eine nur z6-
gernde Erholung des &sterreichischen Exports zu schlieBen. Investitionen und Sach-
guterproduktion beleben sich zaghaft. Auch die Expansion der Nachfrage der priva-
ten Haushalte dUrfte unter dem langjdhrigen Durchschnitt liegen. Das WIFO erwartet
unter diesen Rahmenbedingungen fUr das Jahr 2004 ein Wirtschaftswachstum von
etwa 14%. Dies ist zu wenig, um den Arbeitsmarkt und die 6ffentlichen Haushalte zu
entlasten.

Ein optimistischeres Szenario kdnnte von einer kraffigeren Beschleunigung des Wirt-
schaftswachstums in den USA ausgehen. Dies kdnnte den Dollar auf den Devisen-
mdrkten starken, somit Europas Wettbewerbsfahigkeit auf den Weltmdérkien erhbhen
und die EU zu einem aftraktiveren Investitionsstandort machen. Eine aktivere Wachs-
tumspolitik der Europdischen Union hdtfte erhebliche Spielrume, der Binnennach-
frage die dringend bendtigten zusatzlichen Impulse zu verleihen. Dieses Szenario ist
nicht auszuschlieBen, erscheint aber derzeit weniger wahrscheinlich.

Osterreichs Warenexporte Uberstiegen das Vorjahresniveau im |. Quartal nhominell
noch um 5%. Im Il. Quartal weist Statistik Austria vorldufig einen Rickgang um 4%
aus. Selbst wenn die jungsten Monatswerte noch nach oben revidiert werden,
kommt darin die deutliche Abschwé&chung im Export zum Ausdruck. Die Ausfuhr in
den EU-Binnenmarkt stagniert. Dies ist vor allem eine Folge der Schwéche der Bin-
nennachfrage bei den wichtigsten Handelspartnern (Deutschland und Italien). Die
Aufwertung des Euro gegenuber dem Dollar belastet die heimischen Exportunter-
nehmen vor allem indirekt — sie trifft die deutsche Exportwirtschaft, zu der die &ster-
reichischen Betriebe enge Zulieferbeziehungen unterhalten.

Ubersicht 5: L6hne, Wettbewerbsféhigkeit

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoverdienste pro Kopf') + 1.8 + 25 + 1,4 + 22 + 22 + 2,0
Vollzeitdquivalent + 22 + 27 + 1,7 + 2,6 +23 + 22
Realeinkommen pro Kopf!)
Brutto +1,0 +09 - 06 +03 +0,.9 + 038
Netto +05 + 1,5 -10 -05 + 0,2 + 0,6
Nettomasseneinkommen, nominell + 3.7 + 4,5 + 1.9 + 2,4 + 2,5 + 2.3
Gesamtwirtschaft
LohnstUckkosten + 0.4 -05 + 1.4 + 0.6 +1.8 +1.0
Sachgutererzeugung
LohnstUckkosten -12 - 4,5 +138 -09 -03 - 08
Relative LohnstUckkosten?)
GegenUber dem Durchschnitt
der Handelspartner - 22 -55 - 0,1 -1,0 + 1,0 -1.2
Gegenuiber Deutschland -08 -18 + 0,1 -07 -1.2 - 1.4
Effektiver Wechselkursindex Industriewaren
Nominell + 0,6 - 27 + 09 + 1.3 + 2,6 + 0,5
Real - 1.3 - 3.3 + 0,5 + 08 + 22 + 0.4
1) Je Beschdaftigungsverhdltnis (laut VGR). — 2) In der SachgUtererzeugung, in einheitlicher Wahrung; Minus

bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfahigkeit.

Seit Jahresbeginn zeigt sich auch die Ausfuhr nach Ost-Mitteleuropa schwdécher. In
einigen Transformationsi@ndern bremst die real-effektive Aufwertung gegenUtber
dem Euro die Expansion der Wirtschaft und damit die Nachfrage nach ImportgU-
tern. Osterreichs Betriebe dirften in Ost-Mitteleuropa aber auch Marktanteile verlie-
ren. Dies kdnnte damit zusammenhdngen, dass nach den groBen Anfangserfolgen
der heimischen Exporteure in den neunziger Jahren nun zunehmend Unternehmen
aus anderen Landern die Mdarkte der Beitrittsidnder beliefern. Kurzfristig kénnte auch
eine Substitution von Warenexporten durch Direktinvestitionen eine Rolle spielen.
Hingegen kdnnen die heimischen Exporteure ihre Lieferungen nach Sudosteuropa
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Kaum Impulse vom
Export

Die Expansion der Warenaus-
fuhr hat sich in den letzten
Monaten merklich verlang-
samt. Zur anhaltenden
Nachfrageschwdche wichfi-
ger Handelspartner kommen
die zunehmenden Auswir-
kungen des unglnstigen
Wechselkursniveaus.
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Ausristungs-
investitionen starker
als erwartet

Die bis Jahresende begrenz-
te Steuerprémie veranlasst
die Unternehmen, Investitio-
nen vorzuziehen. Ein endo-
gener Investitionsauf-
schwung ist angesichts der
geringen Kapazitdtsauslas-
tung nicht zu erwarten. Al-
lerdings kénnten Ersatzinves-
titionen an Bedeutung ge-
winnen.

Stagnation in der
Sachgitererzeugung
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erfolgreich steigern. In Kroatien, Serbien, Rumdnien und Bulgarien gewinnen sie
Marktanteile.

Die preisliche Wettbewerbsfahigkeit der &sterreichischen Exportwirtschaft ist weiter-
hin gUnstig. Kurzfristig beeintréchtigt aber die Aufwertung des Euro die Konkurrenzsi-
tuation. Der real-effektive Wechselkurs der Industriewaren liegt heuer um gut 2%
Uber dem Niveau des Vorjahres. Dies kann durch starkes ProduktivitGtswachstum
(+3%) nicht rasch ausgeglichen werden. Die relativen Lohnstickkosten erhbhen sich
heuer gegentber den Handelspartnern um 1%. Sie sind damit aber immer noch um
etwa 15% geringer als Mitte der neunziger Jahre.

Die Warenausfuhr durfte im Jahresdurchschnitt 2003 real um 2% hdher ausfallen als
im Vorjahr. Fir das kommende Jahr wird eine Rate von +3%% erwartet. Aufgrund der
niedrigen Produzentenpreise und des scharfen Wettbewerbs kdnnen die Unterneh-
men ihre Exportpreise nicht erhdhen.

Laut vorl@ufigen Ergebnissen der Volkswirtschaftichen Gesamtrechnung stiegen die
AusrUstungsinvestitionen einschlieBlich sonstiger Anlagen im 1. Halbjahr real um 1,5%
gegenUber dem Vorjahr; dazu frugen vor allem die Anschaffungen von Kraftfahr-
zeugen bei. Dies ist mehr, als nach dem WIFO-Investitionstest vom Juni zu erwarten
war. Zwar meldete die Fahrzeugindustrie eine merkliche Ausweitung der Kapazita-
ten, die anderen Branchen zeigten sich angesichts der unginstigen Kapazitdtsaus-
lastung aber unsicher und tendierten dazu, Investitionsprojekte weiter aufzuschie-
ben. Die EinfGhrung einer bis Jahresende 2003 befristeten Investitionszuwachsprémie
von 10% duUrfte heuer die Entwicklung der AusrUstungsinvestitionen jedoch merklich
stUtzen. Die Wirkungen werden im 2. Halbjahr noch deutlicher spUrbar sein. Aller-
dings durften damit zu einem guten Teil nicht zusdtzliche Investitionen, sondern pri-
mdr Mitnahmeeffekte fir notwendige Ersatzinvestitionen ausgeldst werden. Heuer
erhoht das Vorziehen von Investitionsprojekten das BIP um etwa 4%. Die Investitio-
nen in Maschinen und Fahrzeuge dUrften real um mindestens 2% ausgeweitet wer-
den. Im kommenden Jahr fehlen diese Investitionen. FUr 2004 kann nur bei einer
markanten Verbesserung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage mit einem dynami-
schen Investitionsaufschwung gerechnet werden. Diese zeichnet sich derzeit nicht
ab. Deshalb wird das Wachstum der AusrUstungsinvestitionen kaum hdher sein als
heuer.

Das Niveau der gesamtwirtschaftlichen Investitionen ist in den letzten Jahren bemer-
kenswert gesunken: Betrugen die Bruttoanlageinvestitionen im Jahr 2000 noch 24%
des BIP, so machen sie heuer nur knapp 22% aus. Ohne eine deutliche Belebung der
Investitionen, die die SchlUsselgréBe der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung bilden,
kann weder eine RUckkehr zu angemessenen Raten des Wirtschaffswachstums noch
eine Trendwende auf dem Arbeitsmarkt erwartet werden.

Aufgrund der merklichen Vorzieheffekte im Bereich der AusrUstungsinvestitionen
durften heuer auch die Warenimporte etwas stérker steigen als zuletzt angenom-
men. Die Einfuhr k&nnte real um gut 2% wachsen, etwas stdrker als der Export. Trotz
der Aufwertung des Euro gehen die Importpreise nicht drastisch zurGck. Dazu fragen
vor allem die anhaltend hohen Erddlpreise auf den Weltmdarkten bei. Die Terms-of-
Trade verbessern sich kaum. Der Saldo der Handelsbilanz durfte sich gegentber
dem Vorjahr wenig verdndern, allerdings erscheint das Niveau des Jahres 2002 un-
erklarlich gunstig.

Die Beurteilung der Entwicklung in der SachguUtererzeugung ist heuer besonders
schwierig, weil Statistik Austria seit Jahresbeginn keine Produktionswerte vorgelegt
hat. Der WIFO-Konjunkturtest hat sich in der Vergangenheit aber als guter Indikator
fUr die Produktionsentwicklung erwiesen. Seine Ergebnisse weisen darauf hin, dass
sich die Produktion seit Jahresbeginn nochmals abgeschwdcht hat, nachdem sie
schon in den zwei Jahren zuvor kaum gewachsen war (nur etwas mehr als +1% pro
Jahr).
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Ubersicht 6: Produktivitét

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 2,7 + 35 + 0,7 + 1,1 + 07 + 1,4
Erwerbstatige!) + 14 + 08 + 0,7 - 04 + 03 + 04
Vollzeitdquivalent + 1,3 + 0,9 + 0,5 - 06 + 0,1 + 03
Produktivitét (BIP je Erwerbstatigen) + 1,3 + 28 + 00 + 1,5 + 04 + 1,0
Vollzeitdquivalent + 1,5 + 2,6 + 0,2 + 18 + 0,6 + 1,1
Sachgutererzeugung
Produktion?) + 31 + 6,5 + 1,2 + 1,0 + 00 + 20
Beschaftigte?) - 07 + 00 + 0,2 - 25 - 22 - 10
Stundenproduktivitét4) + 4,5 + 6,6 + 14 + 42 + 28 i+ &3
Geleistete Arbeitszeit je
Beschdaftigtens) - 06 - 0.1 - 04 - 07 - 05 - 03

1) Unselbsténdige (Beschdftigungsverhdltnisse) und Selbsténdige laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrech-
nung. — 2) Nettoproduktionswert, real. — 3) Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungs-
fr&ger. — 4) Produktion je geleistete Beschdaftigtenstunde. — 5) Laut Konjunkfurerhebung von Statistik Austria.

FUr das 1. Halbjahr berechnet das WIFO in der vorldufigen Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung einen Ruckgang der Sachgutererzeugung um real 2% gegenUtber
dem Vorjahr. Die Unternehmen leiden unter anhaltfendem Nachfragemangel. Die im
WIFO-Konjunkturtest befragten Betriebe geben an, bis in den Sommer die Lager auf
ein niedriges Niveau abgebaut zu haben, in den letzten Monaten wurden die Lager
konstant gehalten. Dies weist darauf hin, dass die Produktion nicht mehr weiter sin-
ken durfte. Im Jahresdurchschnitt kdnnte sich eine Stagnation ergeben. Angesichts
fehlender Produktionssteigerungen werden Beschdaftigung und durchschnittlich ge-
leistete Arbeitszeit weiter verringert. Die Zahl der Beschdaftigten durfte in der Sachgu-
tererzeugung heuer nochmals um rund 15.000 niedriger sein als im Vorjahr. FOr das
Jahr 2004 zeichnet sich ein weiterer RUckgang ab.

Im kommenden Jahr stehen um 3 Arbeitstage mehr zur Verflgung als heuer. Bei gu-
ter Konjunktur kann eine Ausweitung der Arbeitszeit eine Steigerung der Produktion
mit sich bringen. Aufgrund der schwachen Nachfrage dUrften die Auswirkungen
2004 aber nicht sehr hoch sein. Gesamtwirtschaftlich werden positive Effekte in der
Industrie zum Teil durch negative Effekte der geringeren Zahl der Feiertage im Tou-
rismus ausgeglichen.

Im Gegensatz zu den Vorjahren liefern die Bauinvestitionen im Jahr 2003 einen wich-
tigen positiven Wachstumsimpuls fur die Gesamtwirtschaft. Dies ist prim&r ein Ergeb-
nis der Beschleunigung des — im Zuge der Erweiterung der EU dringend notwendigen
— Ausbaus der hochrangigen Verkehrsinfrastruktur. Sowohl im StraBen- als auch im
Schienenbau ermdglichte die Ausweitung des offentlichen Finanzierungsrahmens
seit Mitte 2002 zusatzliche Investitionen. Die Bauleistungen stiegen im Bereich der
Verkehrsinfrastruktur im Jahr 2002 um 12% und nehmen heuer neuerlich um 15% zu.

Der WIFO-Konjunkturtest weist seit mehreren Quartalen auf eine Besserung der Stim-
mung auch im Hochbau hin. Im Wohnungsbau spiegelt sich darin eine Ausweitung
der Nachfrage nach Mietwohnungen, die bereits eine Zunahme der Baubewilligun-
gen zur Folge hat. Im BUrobau flachen die Zuw&chse nur langsam ab. Das ist ange-
sichts erheblicher Uberkapazitéten verwunderlich — hier kénnte ein Einbruch bevor-
stehen.

Ohne die zusatzlichen Investitionen im Tiefbau wirde die Bauwirtschaft auch heuer
schrumpfen. Nun wéchst sie mit Raten von 1%2% (2003) bzw. 1%% (2004) rascher als
die Gesamtwirtschaft. Aufgrund des im internationalen Vergleich hohen Anteils der
Bauwirtschaft am heimischen BIP sollfe die Wirtschaftspolitik darauf achten, dass
kUnftig bei einer starkeren Verbesserung der gesamtwirtschaftichen Lage die Anrei-
ze fUr Bauinvestitionen eher restriktiver gehandhabt werden. Ein antizyklischer Einsatz
der &ffentlichen Mittel fUr die Bauwirtschaft erweist sich als sinnvoll.
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Die Sachguterproduktion
wird heuer mangels Nach-

frage stagnieren —nach zwei
Jahren sehr geringen Wachs-

tums. Die Industriebeschdéfti-
gung sinkt merklich. FUr das
kommende Jahr wird keine
markante Erholung erwartet.
Die Auswirkungen der hhe-
ren Zahl an Arbeitstagen auf
die Wertschépfung ddrften
gering sein.

Wachstumsimpulse
von der Bauwirtschaft

Die Ausweitung der Infra-
strukturinvestitionen verhin-
dert ein Schrumpfen der
Bauwirtschaft und bringt ei-
nen nennenswerten Wachs-
tumsimpuls fOr das BIP mit
sich. Diese antizyklische Ori-
entierung der 6ffentlichen
Bavuinvestitionen sollte in der
ndchsten Hochkonjunktur-
phase mit restriktiverer
Handhabung von Férderun-
gen fortgesetzt werden.
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Konsum und Handel
stabilisieren die
Konjunktur

Die Konsumausgaben der
privaten Haushalte stiegen
im 1. Halbjahr um 1,3%, die
Wertschépfung im Handel
sogar um 2%2%. Fir das
kommende Jahr wird eine
ahnlich gunstige Entwicklung
erwartet. Die Raten bleiben
aber merklich unter dem
langfristigen Durchschnitt.

Stagnation im
Tourismus
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Die Realeinkommen je Arbeitnehmer sind nach Abzug von Steuern und Sozialversi-
cherungsbeitrdgen seit dem Jahr 2000 um 1%2% zurickgegangen. Heuer zeichnet
sich eine Stabilisierung ab (+14%). Die starke Ausweitung mancher Transfers (vor al-
lem Kinderbetreuungsgeld) Iasst auch die realen Nettomasseneinkommen gegen-
Uber dem Vorjahr wachsen (+14%).

Die Zunahme der Einkommen bleibt allerdings zu gering, um eine merkliche Auswei-
tung der Konsumnachfrage zuzulassen. Zudem hat der Sparanteil am verfigbaren
Einkommen eine leichte Aufwdartstendenz. Im dritten Jahr schwacher Einkommens-
entwicklung und vor dem Hintergrund der Diskussion um PensionskUrzungen durften
die Konsumenten gréBere Anschaffungen vorsichtig disponieren. Die Konsumnach-
frage durfte sowohl heuer (+1,3%) als auch im n&chsten Jahr (+1,6%) deutlich lang-
samer zunehmen als im langfristigen Durchschnitt (+2V4%).

Ubersicht 7: Konsum, Einkommen und Preise

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Verénderung gegen das Vorjahr in %, real
Private Konsumausgaben') + 23 + 3.3 + 1.5 + 09 + 1.3 + 1.6
Dauerhafte Konsumguter + 7.3 + 3.8 + 20 - 02 + 1.5 + 3.0
Nichtdauerhafte KonsumgUter und
Dienstleistungen + 1,6 + 3.2 + 1.4 + 1,0 + 13 + 1.4
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte + 2.3 F 3l + 0.4 + 09 + 1.6 F 1,7
In % des verfigbaren Einkommens
Sparquote der privaten Haushalte?) 8,5 8,3 7.4 7.4 7.8 8,2
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Direktkredite an inldndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) 52 6.7 35 1.2 1.5 2,5
In%
Inflationsrate
National 0.6 2.3 2,7 1.8 1.3
Harmonisiert 0.5 2.0 258 1.7 1.2 1.1
Kerninflation3) 0.7 0.9 2.3 2,0 1.2

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

Im Handel Uberstieg die Wertschépfung das Vorjahresniveau im 1. Halbjahr nach
vorlgufigen Berechnungen real um 22%. Die Umsatzzuw&chse im Einzelhandel in
diesem Zeitfraum entsprechen mit +1%% den Erwartungen. Die Hitze in den Som-
mermonaten durfte dédmpfend gewirkt haben. Im GroBhandel meldet Statistik
Austria fur das 1. Halbjahr Zuwdchse um 3%. Dies erscheint angesichts der Stagnati-
on von Exporten und Importen wenig realistisch. Fir den Jahresdurchschnitt scheint
eine Ausweitung der Wertschépfung im Handel um real 2% wahrscheinlich, im kom-
menden Jahr kdnnte die Steigerung héher ausfallen.

Der Uberschuss in der Reiseverkehrsbilanz steigt 2003 auf Uber 2 Mrd. €. Die Osterrei-
cher bemessen ihre Ausgaben im Ausland angesichts der ungunstigen Wirtschafts-
und Beschdaftigungslage heuer sehr zurUckhaltend. Die Aufwendungen durften 2003
neuerlich real um 3% zurGckgehen, nachdem sie schon im Vorjahr um fast 4% gesun-
ken sind. Die Ausgaben von ausléndischen Gasten in Osterreich stagnieren. Zwar
profitieren die Osterreichischen Anbieter vom Verzicht vor allem deutscher Urlauber
auf Fernreisen, allerdings sind die durchschnittichen Aufwendungen der deutschen
Gaste pro Nachtigung ricklaufig. Fir das kommende Jahr zeichnet sich im Tourismus
eine leichte Erholung ab.
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Der Preisauftrieb liegt auf Verbraucherebene seit Mai nur noch bei +1,1% gegenUber
dem Vorjahr. Im Vergleich zum Jahresbeginn spiegelt sich darin vor allem die Verbil-
ligung von Importwaren durch die Aufwertung des Euro. Die Preise industriell-
gewerblicher Waren waren im August um nur etwa 0,6% hdher als im Vorjahr. Ener-
gie wurde um 0,8% teurer. FUr den Jahresdurchschnitt 2003 wird ein allgemeiner
Preisanstieg von 1,3% erwartet.

Anzeichen fUr das Entstehen von Inflation sind derzeit nicht zu erkennen. Die Einfuhr-
preise von Energie kdnnten im kommenden Jahr leicht zurGckgehen, sofern sich die
polifische Lage im Irak beruhigt. Allerdings wirkt die merkliche Erhéhung der Energie-
steuern in die entgegengesetzte Richtung, sie dirfte den Verbraucherpreisindex mit
+0,1 bis +0,2 Prozentpunkten belasten.

Die seit nunmehr zweieinhallb Jahren anhaltende Konjunkturflaute hat erhebliche
negative Auswirkungen auf dem Arbeitsmarkt. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquo-
te ist seit J&nner 2001 von 5,6% der unselbstdndigen Erwerbspersonen auf zuletzt 7,1%
gestiegen. Die Zahl der Arbeitslosen nahm damit in diesem Zeitraum um 55.000 zu.
Dazu kommt eine Ausweitung der Gruppe von Arbeitssuchenden, die aufgrund ihrer
Teilnahme an Schulungen nicht als arbeitslos gezdhlt werden. Eine Trendwende auf
dem Arbeitsmarkt zeichnet sich nicht ab. Sie wirde eine Beschleunigung des Wirt-
schaftswachstums auf etwa 2% voraussetzen. Angesichts der aktuellen Wachstums-
aussichten droht ohne zusatzliche GegenmaBnahmen der Wirtschaftspolitik bis in die
zweite Jahreshdlfte 2004 ein Anstieg der Arbeitslosigkeit.

Ubersicht 8: Arbeitsmarkt

1999 2000 2001 2002 2003 2004
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000
Nachfrage nach Arbeitskraften

Aktiv Erwerbstatige’) +382 +308 +15]1 -112 + 88 +172
Unselbstandig aktiv Beschaftigte!)?) +372 +289 +136 -146 + 60 +150
Verdnderung gegen das Vorjahr in% + 12 + 10 + 04 - 05 + 02 + 05
Inlénder +294 +155 + 42 -197 - 80 - 10
Ausléndische Arbeitskrafte + 78 +134 + 95 + 5] +140 +160
Selbsténdige?) + 10 + 19 + 15 + 34 + 28 + 22
Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter
15- bis 64-Jahrige +198 +252 +28]1 +229 +19,1 + 1.0
15- bis 59-Jahrige - 26 -175 -142 - 55 + 3] + 3.0
Erwerbspersonen?) +222 + 34 +247 +173 +158 +218
Uberschuss an Arbeitskréften
Vorgemerkte Arbeitslose?) - 16,1 -274 + 96 +285 + 70 + 446
Stand in1.000 2217 194,3 203,9 2324 239.4 244,0
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen’) 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 unselbsténdigen Erwerbspersonens) 6,7 58 6,1 6,9 7.0 7.1
Beschaftigungsquote
Aktiv Erwerbstatige')?) 62,3 62,5 62,5 62,0 62,0 62,3
Erwerbstatige’)?) 68,5 68,4 68,4 68,3 68,3 68,4

) Ohne Bezug von Karenz- bzw. Kinderbetreuungsgeld, ohne Prdsenzdienst. — 2) Laut Hauptverband der
Osterreichischen Sozialversicherungstréiger. — 3) Laut WIFO. — 4) Aktiv Erwerbstdtige plus Arbeitslose. — 5) Laut
Arbeitsmarktservice. - ¢) In % der Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter (15- bis 64-J&hrige). - 7) In % der Be-
volkerung im erwerbsfdhigen Alter (15- bis 64-J&hrige).

Seit dem FrUhjahr nimmt die saisonbereinigte Zahl der Beschdaftigten leicht zu. Darin
kommt aber keine konjunkfurbedingte Ausweitung der Arbeitskraftenachfrage zum
Ausdruck, vielmehr ist das Beschdaftigungswachstum auf institutionelle Faktoren zu-
rGckzufUhren. Zum ersten umfasst die Zahl der unselbstdndig aktfiv Beschdaftigten
auch jene Bezieher von Altersteilzeitgeld, die bereits geblockt ihre Freizeitphase in
Anspruch nehmen, aber noch im Beschdftigtenstand der Unternehmen aufschei-
nen. Zweitens sind als beschaftigl auch jene Arbeifslose erfasst, die an ldngeren
Schulungen teilnehmen. Drittens wurde mit Jahresbeginn der Zugang von Ausldn-
dern mit Idngerer Aufenthaltsdauer zum Arbeitsmarkt neu geregelt; dies ermdglichte
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Anhaltende
Preisstabilitat

Kein RUckgang der
Arbeitslosigkeit
abzusehen

Die Arbeitslosenquote wird
heuer im Jahresdurchschnitt
7,0% der unselbsténdigen
Erwerbspersonen und im
kommenden Jahr 7,1% errei-
chen. Sie ist damit um

12 Prozentpunkte héher als
Anfang 2001. Vor allem auf-
grund verschiedener institu-
tioneller Faktoren steigt die
Zahl der Beschdftigten in den
letzten Monaten leicht. Dies
deutet aber nicht auf eine
Trendwende auf dem Ar-
beitsmarkt hin.
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Unguinstige Wirt-
schaftslage und
merkliche Ausgaben-
steigerungen belasten
offentliche Haushalte

Das Defizit des Gesamtstaa-
tes durfte 2003 und 2004 ef-
wa 1% des BIP betragen. Es
ist damit héher als in den
zwei Jahren zuvor. Auf der
Ausgabenseite schlagen sich
vor allem héhere Transfers fir
Kinderbetreuungsgeld nie-
der, auf der Einnahmenseite
wird die schlechte Wirt-
schaftslage wirksam.
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es vor allem ausldndischen Frauen und Jugendlichen, die schon langer als vier bis
fonf Jahre in Osterreich leben, eine legale Beschéftigung aufzunehmen. Die Zahl der
ausl@ndischen Beschdaftigten durfte aufgrund dieser aus sozialpolitischer Sicht be-
griBenswerten MaBnahme, aber auch aufgrund groBzUgigerer Saisonnierregelun-
gen heuer um etwa 14.000 héher sein als im Vorjahr. FUr 2004 wird ein &hnlich starker
Anstieg erwartet. Die Zahl der aktiv Beschaftigten wird heuer um 6.000 und im kom-
menden Jahr um 15.000 steigen.

Der Finanzierungssaldo des Staates lag im Jahr 2002 bei nur -0,2% des BIP, niedriger
als zuletzt erwartet. Die gunstigere Budgetsituation ergab sich auf Bundesebene
durch das héhere Aufkommen an Umsatzsteuer und einen héheren Uberschuss des
Insolvenzfonds. Auf Ebene der L&dnder und Gemeinden konnten die gesamtfen Kos-
ten des Hochwassers vom Sommer 2002 durch Einsparungen in anderen Bereichen
ausgeglichen werden.

Ubersicht 9: Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

1999 2000 2001 2002 2003 2004
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates
Laut Maastricht-Definition!) - 23 - 1.5 + 0.3 - 02 -10 - 12
Laut VGR - 24 - 1.6 + 0,1 - 0.4 - 1,1 - 1.3
Primd&rsaldo des Staates laut VGR + 1,3 + 22 + 3.8 + 3.2 + 2,4 + 22
In %
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz 3.0 4,4 4,3 3,3 2.3 2.2
Sekunddrmarktrendite?) 4,7 5,6 51 50 4,1 4,3
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell + 1,8 - 25 + 1.0 + 1.4 + 28 + 06
Real -1, - 34 + 0.3 + 0,6 + 2,1 + 0.3

1) EinschlieBlich Zinsstrdme aus Swap-Vereinbarungen, die der Staat abschlieBt. — 2) Bundesanleihen mit
einer Laufzeit von zehn Jahren (Benchmark).

Heuer werden merkliche Ausgabensteigerungen wirksam. Das betrifft insbesondere
die Kosten des Kinderbetreuungsgeldes und der Altersteilzeit, aber auch Gehalts-
und Pensionssteigerungen. Die Staatsausgaben wachsen rascher als das nominelle
BIP. Die Staatseinnahmen sind hingegen durch die schlechte Konjunktur gedé&mpft.
Vor allem das Aufkommen an direkten Steuern wird heuer neuerlich zurckgehen,
die Unternehmenssteuern bleiben deutlich hinter den Vorjahresergebnissen zurick.
Das Aufkommen an Lohnsteuer entwickelt sich hingegen ebenso wie jenes der Um-
satzsteuer relativ ginstig. Die Kosten der Konjunkturpakete sind fUr die &ffentlichen
Haushalte sehr gering — die Finanzierung der zusdatzlichen Investitionen in die Infro-
struktur erfolgte auBerbudgetéar Uber Asfinag und SCHIG. Die Investitionszuwachs-
pramie wird heuer das Aufkommen an Unternehmenssteuern mit etwa 0,1% des BIP
belasten. Die steuerlichen FérderungsmaBnahmen fUr Forschungs- und Bildungsaus-
gaben duirften sich hingegen in geringerem AusmaB niederschlagen. Das WIFO er-
wartet fir 2003 einen negativen Finanzierungssaldo des Staates von 1% des BIP. Das
ist etwas gunstiger als vom Bundesministerium fUr Finanzen nofifiziert (-1,3%).

Im kommenden Jahr fritt ein erster Teil der Abgabenreform in Kraft. Er umfasst neben
Enflastungen im Bereich der Lohn- und Einkommensteuer und der Besteuerung nicht
entnommener Gewinne der Personenunternehmen Belastungen im Bereich der
Energiesteuern, Kranken- und Unfallversicherungsbeitrédge. Insgesamt durfte der
Staatshaushalt leicht entlastet werden. Die Erfahrungen der letzten Jahre haben ge-
zeigt, dass der Spielraum der Gestaltung von EinmalmaBnahmen, Ausgliederungen
und statistischen Zuordnungen relativ groB ist. Das WIFO berUcksichtigt in seiner Bud-
getprognose primdr die Konjunkturzusammenhdnge. Das Steueraufkommen dirfte
weiterhin langsamer als das nominelle BIP wachsen. Auf dieser Basis ergibt sich 2004
ein Staatsdefizit von 1,2% des BIP (-2% Mrd. €).
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