PROGNOSE

Prognose fiir 1987 und 1988: Turbulenz der
Finanzmarkte schwacht den Export

Der Aufwiértstrend der &sterreichischen Konjunk-
tur wird zusehends flacher. Nachdem der Rlck-
schlag aus den Wintermonaten bis Jahresmitte
aufgeholt worden war, stiegen Nachfrage und Pro-
duktion im Ul Quartal 1987 langsamer als zuvor

Die Industrieproduktion blieb im Sommer unter
den Erwartungen, doch verdecken die Probleme
der verstaatlichten Unternehmen die gulnstigere
Situation in anderen Bereichen Uberraschend gut
verlief die Bausaison, auch die Energiewirtschaft
kann heuer ihre Wertschépfung deutlich steigern.

Die Prognose fur das Wirtschaftswachstum im
Jahresdurchschnitt 1987 bleibt unveréindert bei
1%, Sie bedeutet eine anhaltend méBige Konjunk-
tur bis Jahresende. Eine Beschleunigung zeichnet
sich nach den jingsten indikatoren nicht ab

Die Aussichten f(r das kommende Jahr sind nach
den Kurseinbriichen an den internationalen Ak-
tienbérsen getribt In den USA hat sich die Angst
vor einer Rezession verstarkt. Zweifellos wird das
Vertrauen von Konsumenten und Investoren in die
Konjunktur durch die EinbuBen an ihrem Wertpa-
piervermégen erschiittert Die reale Nachfrage
wird auch durch die angestrebte Verringerung des
Budgetdefizits gedédmpft, das als eine der wichtig-
sten Ursachen flr die Turbulenzen auf den Aktien-
markten angegeben wird. Es ist zu erkennen, daB
die Wirtschaftspolitik der Rezessionsgefahr durch
niedrigere Zinsen und eine weitere Abwertung des
Dollars zu begegnen sucht. Ein schwicherer Dol-
lar stellt die sich allmahiich erholende Exportikon-
junktur in Westeuropa wieder in Frage Die Bun-
desrepublik Deutschiand scheint in dieser Situa-
tion bereit, starkere geld- und fiskalpolitische Im-
pulse zu setzen. lhre konjunkturstimulierende
Kraft wird aligemein als eher bescheiden einge-
schétzt

Auch Osterreichs Exporteure mussen mit schwie-
rigeren Bedingungen im Dollarraum rechnen
Uberdies kénnten indirekte Effekte einer Ver-
schlechterung der westeuropéischen Ausfuhr-

dynamik wirksam werden. Das WIFO schitzt —
ahnlich wie die nach der Bérsenkrise revidierten
Prognosen der OECD — das Exportwachstum
nun mit real 1% {statt bisher 3%) im néchsten Jahr
vorsichtiger ein Geringere Absatzchancen auf
den Auslandsmarkten treffen vor allem die Indu-
strie; sie wird ihre Produktion kaum steigern kon-
nen. Die Investitionen in Maschinen und Ausru-
stungsguter miissen in der Prognose nun eben-
falls zurlickhaltender beurteilt werden, zumal sie
schon heuer weniger gestiegen sind als erwartet

Cbwohi das langsamere Wachstum der Auslands-
nachfrage sich auch in den persénlichen Einkom-
men auswirken wird — zum Uberwiegenden Teil in
den Gewinnen der Unternehmer —, bieibt die Ein-
schatzung des privaten Konsums mit +1%% un-
verdndert Die Haushalte werden auf die Stagna-
tion ihrer realen Einkommen wohl auch mit einer
etwas weniger hohen Sparneigung als heuer rea-
gieren. Zu forciertem Vorsichtssparen sehen sie
sich auch durch die Entwicklung auf dem Arbeits-
markt nicht veranlaBt, Gemessen am langsamen
Produktionswachsium steigt die Arbeitslosigkeit
nur maBig, wenngleich erstmals seit langem Uber
8%. Das Angebot an Arbeitskréften reagiert sehr
elastisch auf die knapper werdende Zahl der Ar-
beitsplatze.

Die Revision der Nachfragekomponenten ergibt
eine Korrektur des BIP-Wachstums fur 1988 von
1% auf 1%, somit keine Beschleunigung gegen-
uber 1987 Tatsédchlich impliziert die Prognose
eine Konjunkiurabschwéchung im Verlauf des
kommenden Jahres; im |. Quartal sollte die Wachs-
tumsrate, gemessen am niedrigen Vorjahresni-
veau, deutlich uber 1% liegen Es ist auch anzu-
nehmen, daB die ddmpfenden Effekte der Borsen-
krise erst mit einiger Verzdgerung splrbar wer-
den.

Die Inflationsrate wird nach wie vor auf 2V,% ge-
schétzt. Die im Vergleich zu heuer hdhere Marke
ergibt sich aus dem Auslaufen der Energieverbilli-
gung; sie bedeutet keine Steigerung des inlandi-
schen Kostendrucks. Die Leistungsbilanz diurfte
neuerlfich mit einem UberschuB abschliefen
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Hodhere internationale Risken nach der
Borsenkrise

Mit dem Kurssturz an den internationalen Aktienbér-
sen im Qktober ist nicht nur eine spekulaiiv dberzo-
gene Wertpapierhausse zusammengebrochen, die
sich vom Realwert und der Ertragskraft der betreffen-
den Unternehmungen weitgehend abgekoppelt hat
{(vgl. Handler, H, Kramer, H.,, “Turbulenzen an den in-
ternationalen Aktienbérsen®, WIFO-Monatsberichte,
11/1987) Sie war auch ein Symptiom der zunehmen-
den Spannungen im internationalen Leistungsbilanz-
und Wahrungsgeflige. Trotz der massiven Abwertung
des US-Dollars zwischen Marz 1985 und Februar
1987 hat sich das Leistungsbilanzdefizit der USA bis
zuletzt vergroBert. Dem stehen steigende Uber-
schisse in den auBenwirtschaftlichen Bilanzen Ja-
pans und der Bundesrepublik Deutschland gegen-
{ber Fir das laufende Jahr wird mit einem US-Defizit
von 156 Mrd $ gerechnet, der gemeinsame Uber-
schuf Japans und der Bundesrepublik Deutschland
wird etwa 128 Mrd. $ betragen.

Obwohl sich immer deutlicher abzeichnete, dal3 die
Daollarabwertung allein die Leistungsbilanzungleichge-
wichte noch nicht abbauen kann, ist eine koordinierte
Strategie der Geld- und Fiskalpolitik der fihrenden
Industrielander gescheitert.

In den USA verbesserta sich der reale AuBenbeitrag
nur geringflgig, da die Inlandsnachfrage Oberra-
schend robust war und ein BIP-Wachstum von etwa
2%% im Jahresdurchschnitt ermoglichte. Wahrend
sich in Japan, teilweise dank einer expansiveren Fis-
kalpolitik, das Wachstum auf 3% beschleunigte, ver-
langsamte es sich in Westeuropa auf 2/4% und in der
Bundesrepublik Deutschland auf nur 1%%. Dieser
Wachstumsrickstand gegenlber den USA behindert
die Losung des internationalen Leistungsbilanzpro-

Annahmen iiber die internationale Konjunktur
1985 1986 1987 1983
Verandarung gegen das Yorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real

USA + 30 + 28 + 28 + 20

Japan + 47 + 24 + 85 + 35

BRD + 20 + 25 + 13 + 15

OECD-Europa -+ 28 + 27 + 23 + 18

OECD insgesamt + 32 + 27 + 28 + 23
Welthandel, real + 38 + 48 + 35 + 40
Welirohstotipreise

HWWA-(ndex, Dollar-

basis insgesamt - 38 —274 +210 + 30

Ohne Energierohstoffe — 101 + 32 + B0 + 80
Erddipreis

Durchschniliticher

Importpreis

SECD S je Barrel 285 141 171 B0
Wechselkurs Sjes 2069 1527 1270 1150

Hauptergebnisse der Prognose

1985 1488 1887 1988
Verinderung gegen das Vorjahrin %

Brutto-Inlandsprodukt real + 28 + 17 + 10 + 10
nominell + 59 +58 4+ 41 + 33

Wertschopfung Industrie’) real + 50 + 15 — 20 + 00
Privater Konsum real + 22 + 15 +20 + 15
Ausristungsinvestitionen real +101 + 338 + 10 + 1¢
Bauinvestitionen real + 12 + 44 + 30 + 10
Warehexporte real . | + 88 + 02 +05 4+ 10
nominell +126 — 33 — 20 + 80

Warenimporte real + 85 + 40 + 40 <+ 15
nominell + 99 — 53 —-15 4+ 25

Handelsbilanz Mrd 5 —877 822 —B604 —-604
Leistungshilanz MrdS — 25 + 37 + 56 + 55

Verbraucherpreise ..+ 32 #1317 + 15 + 22
Arbeitsigsenrale in % 48 52 56 82

"} EinschlieBlich Bergbay

blems und verstdrkt den Abwertungsdruck auf den
Dollar

Zinsniveau und Dollarkurs tendieren
abwarts

Die internationale Bdrsenkrise hat die Konjunkturaus-
sichten verschiechtert {vgl. Breuss, F, “Die Konjunk-
tur in den westlichen Industriestaaten®, in diesem
Heft). So rechnet die OECD mit einem Wachstums-
verlust in den Industrieldndern von jeweils %% des
aggregierten Brutto-Intandsproduktes 1988 und
1989

Von den unmittelbaren Auswirkungen der Krise wer-
den die USA am stirksten betroffen, weil dort der Ak-
tienmarkt eine wichtige Rolle sowohl flr die private
Vermégensbildung als auch fur die Unternehmensfi-
nanzierung spielt. Um eine Rezession — in einem
Wahljahr — zu verhindern, wird die Wirtschaftspolitik
varsuchen, die Inlandskonjunktur durch niedrigere
Zinsen und den Export durch ein weiteres Abgleiten
des Dollars zu beleben. Vor allem {iber die Dollarab-
wertung werden Auswirkungen auch in Europa splr-
bar

Die seit Jahresbeginn in vier Schritten bis auf 9%4%
angehaobene Prime Rate der amerikanischen Banken
wurde im November wieder auf 8%% zuriickgenom-
men. Trotz unverdnderten Diskontsatzes von 8% ist
das Zinsniveau auch auf dem amerikanischen Geld-
markt deuttich zurlckgegangen, und im Bereich der
festverzinslichen Wertpapiere sanken die Renditen
seit Mitte Oktober um rund 1 Prozentpunkt.

Am 24 November 1987 hat die Deutsche Bundes-
bank den Zinssatz fur Wertpapierpensionsgeschafte
auf 3%% gesenkt, die Oesterreichische Nationalbank
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schioB sich dieser MaBnahme an, indem sie den Zins-
satz flUr Offenmarktgeschafte auf 3%% ermiBigte.
Parallel zu einer Senkung der Leitzinsen in mehreren
européischen Landern setzte sie mit Wirkung vom
4. Dezember den Diskontsatz auf 3% und den Lom-
bardsatz auf 4% herab.

Die expansivere Orientierung der amerikanischen
Gealdpolitik und das anhaltend hohe US-Leistungsbi-
lanzdefizit haben die seit dem Louvre-Abkommen re-
lativ stabile Entwicklung des Dollars beendet. Am
5. November 1987 notierte der Dollar in Wien erst-
mals unter 12 S und hélt seither unter diesem Niveau.
Nach einem Rickgang um 26% im Vorjahr wird die
Schilling-Dollar-Relation heuer im Jahresdurchschnitt
nochmals um nahezu 17% niedriger liegen

Fur 1988 geht die Prognose nunmehr von einem um
1S nach unten revidierten Dollarkurs von 11,508
(1,64 DM) aus.

Budgetpolitik auf Konsolidierungskurs

Die EntschlieBungen der &sterreichischen Wirt-
schaftspolitik im Herbst entsprechen den Annahmen,
die schon der letzten Prognose vom September zu-

Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum
1985 1986 1987 1988
In Prozentpunkten

Privater Kensurm +12 +08 +11 +08

Otfentlicher Konsum +04  +04 403  +01

Brutto-Anlageinveastitionen +11 +08 +05 +02

Ausristungen +10 +04 +01 +01

Bauten . +01 +05 +03 +01
Lagerverdnderung und

Statistische Differenz —00 +11 +00 +02

Exportei w S +29 -10 +01 +02

Waren . +28 ~08 +02 +03

Minus Importei w S +28 +08 +10 +07

Waran . +25 +06 +11 +05

Brutto-Inlandsprodukt +28 +17 +10 +10

grunde gelegen sind. Mit der Vorlage des Bundes-
haushalts 1988, der einen Abgang in der GréBencrd-
nung von 70 Mrd. S vorsieht, hélt sich die Bundesre-
gierung an den Richtwert des Arbeitsiibereinkom-
mens der Koalitionsparteien Da eine Reihe von MaB-
nahmen nicht unmittelbar nachfragewirksam ist oder
Vermdgenstransaktionen betrifft, ist der Konjunktur-
impuls des Bundeshaushalts weniger restriktiv, als
die Verringerung des Abgangs um %% des Brutto-in-
landsproduktes vermuten lieBe (vgl Lehner, G, “Der
Bundeshaushalt 1988, in diesem Heft)
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Die wichtigsten Abschliiisse der Lohnrunde im Herbst
trugen den Konsolidierungsbem(hungen der Budget-
politik sowie der schwierigen Lage der verstaatlichten
industrie Rechnung. Die Durchschnittsverdienste al-
ler Beschéftigten werden sich nachstes Jahr nur im
AusmaB der Teuerung erhdhen.

Richtschnur der Wahrungspolitik bleibt die stabile
Schilling-DM-Paritdt In Zeiten erhdhter internationa-
ler Instabilitdt wirken sich die Vorteile stabiler Wech-
selkurserwartungen und der Unterbindung spekulati-
ver Kapitalbewegungen besonders glnstig aus.
Durch die neuerliche Dollarabwertung erreicht alier-
dings die am effektiven Wechselkursindex gemesse-
ne Wertsteigerung des Schillings 1987 deutlich hdhe-
re Werte (nominell +86'%%, real +3%%), als noch im
September angenommen worden war Auch fur nach-
stes Jahr muB3 die Proghose nach oben revidiert wer-
den

Weitere Exportbelebung ungewiB3

Seit dem Tief zu Jahresbeginn hat sich Osterreichs
Warenexport schrittweise erholt. Im Durchschnitt der
Monate September und Oktober 1987 stieg er — be-
reinigt um Saisonschwankungen und Kalendereffekte
— real um 6,1% gegentber den beiden Vormonaten
und um 13,7% gegenlber dem Jénnerwert. Der Preis-
ruckgang ist zum Stilistand gekommen, sodafB zuletzt
der Wert der Ausfuhr auch das Vorjahresniveau wie-
der Ubertraf Im Jahresdurchschnitt dirfte das Ex-
portvolumen geringflgig zunehmen { + %%), der Wert

Entwicklung der Nachfrage

1986 1987 1988 1986 1987 1988

Mrd S Verdnderung
geqgen das Vorjahr
in%

Real {zu Preisen von 1976}

Privater Konsum 5010 &11C 5187 +15 +20 415
Offentlicher Konsum 1832 1857 1686 +22 +1% 405
Brutlo-Anlageinvestitionen 2062 2105 2127 +39 +20 +10

Bauten fnetio)") . 993 123 183 +44 +30 +10

Ausriistungen (netto}’) arz 982 892 +38 +710 +10

Lagerbewegung und
Statistische Differanz 280 281 303

Verfigbares Giter- und

Leistungsvolumen 8884 9153 9283 +33 +1% +14
Plus Exportei.w 52 3735 3740 3780 -23 +01 405
Warenverkehr?) 2586 2599 2625 +02 +05 +10
Reiseverkehr . 815 624 830 —33 +15 +10
Minus Importei w S 3755 3841 3901 +13 +23 +186
Warenverkenr®) 3085 3219 32867 +40 +40 +15
Reiseverkehr . 390 425 4486 +48 +90 450

Brutto-Infandsprodukt 8864 9052 9142 +17 +10 +10

Brutto-Inlandsprodukt
nominel! 14325 14813 15412 +58 +41 +33

'y Ohne Mehrwertsteuer. — %) Ohne Transitverkehr (einschiieflich Transit-
saldo) — *) Laut AuBenhandelsstatistic — *} Ohne Transitverkehr

der Lieferungen allerdings das Vorjahresniveau nicht
erreichen (—2%)

Die Aufwartsentwicklung der letzten Monate war zum
Teil der Stabilisierung des Dollarkurses durch das
Louvre-Abkommen zu danken. Seit den Tagen der
Borsenkrise tendiert der Dollar neuerlich abwiérts,
eine weitere Exportbelebung ist daher in Frage ge-
stellt Vor allem im Dollarraum droht ein Anhalten des
Absatzrickgangs und der Verlust von Marktanteilen

In Westeuropa, wo Osterreichische Waren keine oder
nur geringe Nachteile in der Preiskonkurrenz erlei-
den, wird sich die Marktposition wahrscheinlich wei-
ter verbessern

Die Prognose fur den Warenexport wird flr 1988 von
real + 3% auf + 1% revidiert Die Turbulenzen auf den
Aktien- und Devisenmaérkten werden sich erst alimah-
lich auswirken, sodaB etwa ab Jahresmitte die Aus-
fuhr unter das gegenwartige {saisonbereinigte) Ni-
veau sinken dirfte

Einnahmen im Tourismus steigen

in der vergangenen Sommersaison sind die Auslan-
derlbernachtungen leicht gesunken (—0,4%), wobei
sich der Riickgang auf die beiden Haupturiaubsmona-
te Juli und August {—3%%) konzentrierte. In der Vor-
und Nachsaison hingegen konnte insgesamt ein Zu-
wachs von 4% erreicht werden Langerfristig gesehen
sind die Auslinderibernachiungen im Sommer nun
schon seit 1981 standig rlcklaufig

Gunstiger als die Ubernachtungen entwickelten sich
die Einnahmen aus dem internationalen Reiseverkehr.
Sie sind in der Sommersaison real leicht gestiegen
(nominell dirfte der Zuwachs etwa 2% bis 3% betra-
gen}. Fir das gesamte Jahr 1987 kann aufgrund des
deutlichen Zuwachses in der letzten Wintersaison mit
ginem Anstieg von real +1%% gerechnet werden. Im
nachsten Jahr wird eine etwas schwéchere Zunahme
der Einnahmen aus dem internationalen Reiseverkehr
(real +1%) erwartet, wobei sich die ungunstigere in-
ternaticnale Konjunktur und die Doflarabwertung als
dampfende Faktoren erweisen. Von der Steuersen-
kung in der BRD kénnten dagegen positive Impulse
ausgehen Ahnlich wie in den Vorjahren wird sich der
Reisevekehr im Winter relativ glinstiger entwickeln
als im Sommer

Realeinkommenszuwachs schwindet

Die Abschwéchung der Einkommensentwicklung seit
den ersten Monaten dieses Jahres hat sich in der
zweiten Jahreshilfte noch verstarkt: Nach +4%% im
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1. Halbjahr 1987 nahmen die Leistungseinkommen irm
I Quartal im Vorjahresvergleich nur noch um 2%%
zu Gleichzeitig wuchs die Beschaftigung geringflgig,
sodaB die Pro-Kopf-Verdienste jeweils um 0,1 Pro-
zentpunkt schwécher stiegen.

Diese Abschwachung der Einkommensentwicklung
konzentriert sich auf den Bereich der privaten und of-
fentlichen Dienstleistungen In der Sachguterproduk-
tion liegen die Bruttoeinkommen seit Jahresbeginn,
von menatlichen Schwankungen abgesehen, um rund
3%% lber dem Vorjahresniveau; nur in der Bauwirt-
schaft Uberstiegen im August die Monatsverdienste
das Vorjahresniveau um 6,8%

Noch deutlicher hat sich das Wachstum der Netto-
Masseneinkommen vertangsamt: von +6,4% im
1. Halbjahr auf +4% im Il Quartal 1987, Das Wachs-
tum der realen Massenkaufkraft ist damit von 7% im
|, Quartal auf 4,5% im Il und 2,5% im Il Quartal zu-
rickgegangen

Diese Einkommensentwicklung entspricht der bishe-
rigen Einschatzung durch das WIFO, die Prognose
fir das laufende Jahr bleibt daher unveréndert Auch
die bisherigen Lohnabschliisse der Herbstlohnrunde
entsprechen den in der September-Prognose erwar-
teten Werten: Die ist-Lohnabschlisse der groBen

Gruppen der Metallarbeiter und Industrieangestellten
liegen bei 1%% und die Tariflohnvereinbarungen zwi-
schen 25% und 2,8% Da jedoch der &ffentliche
Dienst eine Anhebung der Gehélter erst ab Jahres-
mitte vereinbart hat und die Konjunktur jetzt pessimi-
stischer eingeschéatzt wird, muB die Prognose der
Pro-Kopf-Einkommen auf 2};% und jene der Netto-
Masseneinkommen auf 2% korrigiert werden

Konsum wéchst nur bei geringerer
Sparneigung

Die Pragnose des privaten Konsums bleibt unverin-
dert bei real +2% fiir 1987 und + 1%% fur 1988 Das
Sommerquartal brachte die erwartete Belebung Die
Ausgaben stiegen saisonbereinigt real um rund 2%
und waren um etwa 3% héher als im Vorjahr {1. Halb-
jahr +1%%). Gegen Jahresende sind eine leichte Ab-
schwichung und ein geringerer Vorjghresabstand
{+2%%) zu erwarten Im Vorjahr fithrte die Katalysa-
torpflicht flr neuzugelassene benzinbetriebene Pkw
mit einem Hubraum Gber 1.500 cm?® zu Vorkaufen und
somit zu einem hohen Ausgangsniveau Heuer kam
es wegen der Einbeziehung von Fahrzeugen mit klei-
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Privater Konsum

1983 1984 1985 1986 1987 1888
Verénderung gegen das Vorjshr in % reai

Privater Konsum + 53 — 03 +22 415 420 +15
Dauerhafte Konsumnguter +153 —107 +62 +31 +25 +10

Nichtdauerhafte
Konsumgiiter und

Dienstleistungen + 40 + 12 +17 +13 +19 +18

Masseneinkommen + 15 — 15 +19 +38 +37 -—-02

Verfiighares personliches

Einkommen + 30 —~ 03 +24 +46 +40 401

Sparquote, in % des verflig-
baren Einkommens 83 84 85 {12 130 118

nerem Hubraum in die Katalysatorpflicht ab Oktober
im Il Quartal zu Vorkaufen. Diese Nachfrage wird zu
Jahresende wegfallen.

Die Prognose nimmt an, daB der saisonbersinigte
Rickgang aus dem V. Quartal im néchsten Jahr wie-
der ausgeglichen wird. Im Jahresdurchschnitt sollte
die Nachfrage wieder das Niveau des ill. Quartals
1987 erreichen

Die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgutern, die
auf Einkommenschwankungen starker reagiert,
nimmt heuer Uberdurchschnittlich zu (+2,5%). Von
dieser Entwickiung ist nur die Pkw-Nachfrage
(-—~8,5%) ausgenommen 1988 wird infolge der
schwacheren Einkommensentwickiung die Nachfrage
nach dauerhaften Gltern unterdurchschnittlich wach-
sen

Die Sparquote, die 1986 und 1987 massiv — bis auf
13% — gestiegen ist, wird 1988 wohl nachgeben

Entwicklung der realen Wertschépfung

1986 1887 1988 1986 1987 1988
Zu Preisen von 1978 Verénderung gegen

inMrd S das Verjahr in %

Sachgiterproduktion und

Bergbau . 2748 2709 2716 +17 —15% +03

Industrie und Bergbau 2089 2047 2047 +15 —24 x00

Gewerbe . 658 662 869 +22 +05 +710
Energie- und Wasserversorgung 283 300 300 +12 +80 %00
Bauwesen 555 572 578 +36 +30 +10
Handei{"} . . 1481 1500 1523 +13 +13 +15
Verkehr und Nachrichteniber-

mittlung . 583 582 801 +10 +15 +16
Vermégensve-r\.-valtunga) . 1143 1177 1200 +33 +30 +20
Sonstige private Dienste®} 344 353 360 +26 125 420

Otfentlicher Dienst o 1172 1189 1195 116 +15 +05

Wertschdpfung ohne Land- und
Forstwirtschaft . 8309 6382 8473 +19¢ +10 +10

Land- und Forstwirtschaft ... 415 419 427 +18 +10 +20

Wertschopfung der Wirtschafis-
bereiche?)

Brutto-Inlandsprodukt

8724 8811 8200 +189 +10 +1¢0
8964 8052 9142 +17 +10 +10

‘) EinschlieBlich Beherbergungs- und Gaststéttenwesen, — %) Banken und
Versicherungen, Realitatenwesen sowie Rechts- und Wirtschafisdienste
— %) Sonstige Dienste private Dienste chng Erwerbscharakter und hausli-
che Dienste — *) Vor Abzi.lg der imputierten Banlcdienstieistungen und
vor Zurechnung der Importabgaben und der Mehrwertsteuer

{11%,%), aber immer noch Uber dem hohen Niveau
von 1986 liegen

Baukonjunktur 188t nach

Die Bauwirtschaft hat sich heuer, insbesondere seit
Jahresmitte, noch stérker belebt als zuletzt ange-
nommen. Im Jahresdurchschnitt kann nun mit einer
realen Steigerung von Nachfrage und Produktion um
3% (bisher 2%} gerechnet werden Nach den vorlie-
genden Indikatoren wird die gute Baukonjunktur bis
Jahresende anhalten Sie wird vor allem von privaten
Investoren getragen. Im Wirtschaftshau werden die
hochsten Wachstumsraten erzielt, doch auch nach
Adaptierungen und im Wohnungsneubau herrscht re-
ge Nachfrage. Der sonstige Tiefbau profitiert vom U-
Bahnbau in Wien sowie von der Mittelvergabe des
Wasserwirtschaftsfonds. Besonders stark ricklaufig
ist hingegen der StraBan-, Bricken- und Kraftwerks-
bau.

1988 wird sich die Baunachfrage abschwéchen Die
derzeitigen Auftragsbesténde sichern noch etwa bis
Jahresmitte eine gute Auslastung, insbesondere des
Bauhauptgewerbes In der zweiten Jahreshéifte muB
jedoch mit einer deutlich geringeren Nachfrage ge-
rechnet werden. Die Auftragsbestande der Bauindu-
strie gehen mit Ausnahme des Wohnbaus in allen
Bausparten zuriick Auch die Meldungen im jfingsten
Konjunkturtest des WIFO sind deutlich pessimisti-
scher geworden. Offenbar fehit es an Auftrigen flr
GroBbauvorhaben, wovon die Bauindustrie beson-
ders stark betroffen ist

Der Wohnbau, Adaptierungsarbeiten sowie der Wirt-
schaftsbau werden voraussichtlich noch geringe
Wachstumsraten zu verzeichnen haben

im Wohnbau ist infolge von méglichen Anderungen in
den Forderungsbestimmungen {Regionalisierung der
Wohnbauférderung mit 1 Jénner 1988) mit gewissen
Vorzieheffekten zu rechnen, ebenso im Wirtschafts-
bau in Anbetracht der Abschaffung von Investitions-
peglnstigungen im Zuge der Steuerreform

MaBige Importneigung

Von einem Tief zu Jahresanfang hat sich der Waren-
import 1987 allmahlich belebt. Im Durchschnitt Sep-
tember/Oktober war er real um 13,8% hoher als im
Janner und um 3,8% hoher als in den beiden Vormo-
naten. Die Importpreise lagen im Zeitraum Janner bis
September um 5%% unter dem Niveau des Vorjahres,
der Abstand hat sich aber im Jahresverlauf deutlich
verringert (Il Quartal rund —3%), zum Teil wegen
der wieder anziehenden Energiepreise
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Die schwache Entwicklung der Nachfrage im néch-
sten Jahr — insbesondere das langsamere Wachs-
tum des privaten Konsums — wird das Importvolu-
men voraussichtlich um nur 1'% steigen lassen Im
Reiseverkehr hat sich heuer die Nachfrage der Oster-
reicher deutlich zugunsten ausléndischer Reiseziele
verlagert Nach einer Steigerung der realen Ausga-
ben um 9% wird aufgrund stagnierender Realeinkom-
men 1988 ein geringerer Zuwachs (4-5%) erwartet.

Leistungsbilanz mit konstantem
UberschuB

Aus der Prognose der aulenwirtschaftlichen Nachfra-
gekomponenten ergibt sich fur das laufende Jahr ein
UberschuB in der Leistungsbilanz von 5% Mrd S, um
1% Mrd S mehr als bisher angenommen Zur Revi-
sion fuhrten weniger Abweichungen im realen Aufien-
beitrag ails eine starkere Verbesserung der Terms of
Trade. Da der Dollarkurs seit Mitte Oktober wieder
abwiérts driftet, ist nun auch fur das kommende Jahr
ein geringerer Anstieg der Importpreise (+ 1%) anzu-
nehmen als bisher Daher werden sich auch die
Terms of Trade neueriich verbessern, wenn auch nur
um 1%. Bei einem anhaltend negativen realen AuBen-
beitrag ergibt sich ein Leistungsbilanzuberschul in
der gleichen GriBenordnung wie heuer. Auch die Sal-
den der Teilbilanzen im Waren- und Dienstleistungs-
verkehr werden sich nur wenig 8ndern

Beschiftigung nimmt ab

Der Arbeitsmarkt hat heuer auf die Konjunkturschwé-
che insgesamt wenig reagiert. Die Zahl der Beschaf-

tigten lag in jedem Monat Uber dem Vorjahresniveau,
saisonbereinigt hat sie im Verlauf des Jahres zuge-
nommen. Vereinbarungen uber eine Verklrzung der
Wochenarbeitszeit in einigen Branchen stltzten das
Beschéaftigungsniveau und lieBen die Arbeitsprodukti-
vitdt (je Beschéftigten) in der Gesamtwirtschaff um
nur 1% steigen.

Das Angebot an Arbeitskraften reagierte rasch auf
die im Vergleich zu den letzten zwei Jahren nur gerin-
ge Zunahme der Beschéftigungsméglichkeiten. Im
Janner lag es noch um 28.800 Uber dem Vorjahres-
stand, bis November schrumpfte der Zuwachs auf
2 300. Die registrierte Arbeitslosigkeit bleibt dadurch
etwas niedriger als erwartet, im Jahresdurchschnitt
auf einer Rate von 5,6%

Auch 1988 wird das Angebot an Unselbstandigen nur
maBig wachsen (+ 8.000). Die Nachfrage wird voraus-
sichtlich um 8 000 {—0,3%) zurlckgehen, da die wirt-
schaftliche Aktivitdt gedampft bleibt Die Entwicklung
der Produktivitdt je Beschaftigten durfte sich wieder
dem langfristigen Trend ndhern, zumal der Effekt der
kilrzeren Arbeitszeit geringer sein wird als hesuer

Die Zahl der Arbeitslosen wird im Jahresdurchschnitt
um etwa 16.000 auf 182.000 steigen, das entspricht
einer Rate von 6,2%

Geringer Preisauftrieb

Der Vorjahresabstand der Verbraucherpreise hat sich
von +0,5% Anfang 1987 stetig erhéht; er lag im No-
vember bei 2% Dies entspricht ungefahr einer Preis-
steigerung von 1,5% im Jahresdurchschnitt, wie sie
das WIFO schon bisher erwartet hatte Der Anstieg
der Inflationsrate ist einerseits dem sich standig ver-

Nachfrage nach Arbeitskrifien
Unselbstandig Beschiftigte
Verdnderung gegen das Vorjahr
Auslindische Arbeitskrifte

in %

Erwerbstitige {Unselbstandige und Selbsténdige)
Angebot an Arbeilskriften
Demographisch bedingtes infandisches Erwerbspotential
Intandisches Erwerbspotential
Enwerbsperscnen {einschliedlich Auslénder

ahne Abwanderung}'}

Uberschull an Arbeitskréfien

Vorgemerkte Arbeitslose absolut
Veranderung gegen das Vorjahr
Arbeitslosenrate in %

Abweichung der Erwerbsbetailigung vom Trend?)

Arbeitsmarkt

"} Entspricht den Erwerbstitigen + vorgemerkie Arbeitslose ~ ?) lnlindisches Erwerbspotential -- demaographisch bedingles inlandisches Erwerbspotential

1984 1985 1986 1987 14988
Absolute Veranderung gegen das Vorjahr
+ 9800 + 15200 + 20500 + 3000 — 8000
+ 04 4+ 0B + 07 + 01 — 03
— B600 + 1500 + 5800 + 1200 - 200
+ 3.500 + 7100 + 13200 — 2200 — 12500
-+ 18 500 + 17400 + 13400 + 12800 + 9600
+ 13400 + 15100 + 20800 + 13900 -+ 8000
+ 6600 + 16000 + 25800 + 11800 + 3500
130 500 135 400 152 000 166 000 182 000
+ 3100 + 5000 + 12500 + 14000 + 16000
45 48 52 56 62
— 5106 — 2300 + 7400 + 1100 — 1800
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Produktivitat
1983 1984 1985 1986 1887 1988
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Brutto-Inlandsprodukt real +22 +143 +28 +17 +10 +10
Erwerbstitige’) -09 +00 +02 +03 —-01 —04
Produktivitat
BIP je Erwerbstitigen +31 +14 +28 +13 +10 +14
Industrieproduktion?) +12 +49 +48 +11 —20 +00
Indusiriebeschiftigle —40 =07 +02 —06 -390 —28
Stundenproduktivitat in der Industrie +55 +49 +49 +36 +3¢ +35
Geleistete Arbeitszeit je Industriearheiter —03 +07 —03 -19 —20 -07
'} Unselbstandige und Selbstandige lzut Valkswirtschaftiicher Gesamtreshnung — %) Laut Produktionsindex

ringernden negativen Basiseffekt bei Energiepreisen,
andererseits der Beschleunigung des Preisauftriebs
bei Dienstieistungen (insbesondere Tarife, Auslands-
aufenthalte) und bei Industrieprodukten zuzuschrei-
bhen Die Preise der Nahrungsmittel blieben dagegen
nahezu unverdndert (wenn man von der Verteuerung
der Saisonprodukte absieht)

Auch 1988 werden die Verbraucherpreise nur wenig
aufwiérts tendieren Allerdings dlrfte trotz der erwar-
teten flauen Wirtschaftsentwicklung und der mégigen
Lohnsteigerung die inflationsrate mit 2,2% etwas hé-
her als heuer ausfallen Die Energiepreise werden
wahrscheinlich nicht mehr so wie in den letzten zwei
Jahren zur Preisddmpfung beitragen Die Tariferho-
hungen im letzten Drittel dieses Jahres wirken in das

Ldhne, Wetthewerbsfahigkeit

1883 1984 189856 1986 1987 1988
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoverdienste

je Arbeitnehmer +46 +43 +53 458 436 <+23
Realzinkommen ¢
je Arbeitnehmaer
Brutte +15 —14 +18 438 +21 +01
Natto +13 --2% +03 +32 +31 06
Netto-Masseneinkommen
nominelt +46 +43 +54 458 453 320
Lohnstiickkosten
Gesamtwirtschaft +19 +38 +31 +42 427 +13
Industrie —03 —17 408 +25 +15 10
Relative Arbeitskosten')
Gegeniber dem Durch-
schnitt der Handels-
partner —-01 —-30 -09 +49 +25 =*=00
Gegeniiber der BR +07 -08 +10 —~07 —10 —-10
Etekliver Wechselkurs
Real +08 +04 —-D2 462 +35 405
Industriewaren +10 +11 =071 +45 +25 +05
Nomireil +42 +09 +25 +85 +85 +35
industriewaren +39 +171 +27 +871 +50 +13¢0
'} In einkeitlicher Wéhrung Minus bedeuter Verbesserung der Weittbe-

werbsfahigkeit

Jahr 1988 hinein, dazu kommen neue Verteuerungen
im ndchsten Jahr Auch der Preisauftrieb bei tndu-
striewaren durfie wieder starker sein als 1987 Die
Preise flr Nahrungsmittel werden weiterhin unter-
durchschnittlich steigen

Starkes Wachstum der monetéren
Aggregate

Die ungewdhnlich hohe Sparguote der privaten Haus-
halte spiegelt sich in einem Uberaus starken Wachs-
tum der monetidren Aggregate in den ersten zehn
Monaten 1987 Mit +11,5% nahm die Schilling-Geld-
kapitalbildung nicht nur deutlich starker als progno-
stiziert zu, sie verzeichnet damit auch das stirkste
Wachstum seit funf Jahren. Uberdurchschnittlich dy-
namisch erwiesen sich die Termineinlagen (+21,5%),
der Wertpapierabsatz der Banken (+14,3%), das
Bausparen (+18,7%) und auch die Sichteinlagen
(+12,9%).

Die bisherige Entwicklung erfordert eine Revision
nach oben nahezu aller Komponenten der Geldkapi-
talbildung, wenngleich im IV Quartal 1987 aufgrund
des statistischen Basiseffekts mit einer schwacheren
Expansion zu rechnen ist

Getragen wird die Dynamik im monsetiren Bereich
aber auch vom héheren Wachstum der erweiterten
Geldbasis, die im Durchschnitt der ersten 10 Monate
mit +6,6% verglichen mit den Jahren 1984 bis 1986
wesentlich stdrker ausgeweitet wurde.

Kaum belebt hat sich demgegeniiber die Kreditnach-
frage aus dem Unternehmenssektor (45,8%) Der
Schwerpunkt der Kreditausweitung liegt weiterhin
beim &ffentiichen Sektor {+17,9%) und bei den un-
selbsténdig Erwerbstitigen (4 10,2%).

Abgeschlossen am 4 Dezember 1987
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