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• KONJUNKTURABSCHWÄCHUNG 
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ARBEITSLOSIGKEIT 
PROGNOSE FÜR 1996 UND 1997 

Die anhaltende Abschwächung der internationalen Konjunktur 
erzwingt eine Revision der Wachstumsprognosen. Die österrei­
chische Wirtschaft wird 1996 um nur %% und 1997 um 1% 
expandieren.. Dadurch verschlechtert sich die Arbeitsmarktsitua­
tion deutlich.. Das Budgetdefizit ist jedoch dank des Konsolidie­
rungsprogramms besser unter Kontrolle als in den letzten 
Jahren: Das „Sparpaket" ebnet den Weg in die Europäische 
Wirtschafts- und Währungsunion.. 

Die Konjunkturprognose entsteht 
jeweils in Zusammenarbeit aller 

Mitarbeiter des WIFO 

Die internationale Konjunktur hat sich seit der Dezember-Prognose des W I F O 
weiter verschlechtert In den meisten europäischen Ländern wurden die Annah­
men für das Wirtschaftswachstum nach unten revidiert. Die Aussichten werden 
jedoch ziemlich unterschiedlich beurteilt: Die aktuellen Prognosen für die deut­
sche Wir tschaf t divergieren zwischen ± 0 % und + 2 % . 

Die wicht igsten Gründe für das Stocken der Erholung in Europa im 2. Haibjahr 
1995 sind die temporäre Abschwächung der Konjunktur in den USA (als „Loko­
motive" der Weltkonjunktur), die simultane restriktive Fiskalpolitik in den meisten 
europäischen Staaten, das Ende der Lageraufbauphase in Europa und die 
Wechselkursinstabil i täfen vom M ä r z 1995.. Zu den positiven Indikatoren für den 
europäischen Konjunkturveriauf zähl t , d a 5 sich das Vertrauen der Unternehmer 
in die Wir tschaf t der EU im Jänner erstmals seit einem halben Jahr nicht mehr 
verschlechterte Eine wei tere Hoffnung besteht dar in, daß in vergleichbaren Si­
tuat ionen der Vergangenhei t Konjunkturdellen auf t raten, die nach spätestens 
einem Jahr w ieder überwunden werden konnten 

Andererseits ist die Verbraucherstimmung in Europa anhal tend pessimistisch 
und dürfte sich durch die laufenden und die noch bevorstehenden fiskalischen 
Restriktionsmaßnahmen weiter verschlechtern Von den in vielen Ländern simul­
tan durchgeführten fiskalpolitischen Konsolidierungsmaßnahmen werden dämp­
fende Wirkungen auf die europäische Konjunktur ausgehen Mi t einem spürba­
ren Wir tschaftsaufschwung dürfte in Europa frühestens a b der zweiten Jahres­
hälfte 1997 zu rechnen sein 
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Hauptergebnisse der Prognose 

1993 1994 1995 1996 1997 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

B rutto-1 n la nd s produkt 

Reol + 0 4 3 0 + t 8 + 0 7 + 1 0 
Nominell + 3,8 + 6,5 + 4.0 + 2 7 4- 2 6 

Werfschöpfung Industrie'l real - 3,7 + 4.2 + 3.6 + 1.0 + 2 0 

Privater Konsum real + 0 7 + 2 5 1 9 + 0.8 + 0 3 
Bruffo-Anlageinveslitionen real - 1 6 + 6 8 + 2 3 + 0 2 + 1,5 

Ausrüstungen - 8,2 + 8.8 + 6,1 + 2.5 + 4 0 
Bauten + 2 9 + 5 6 — 0 2 1 5 - 0 5 

Warenexpor te 

Real - 3 4 + 8 7 + 8 1 + 4 0 4- 4 5 

Nominell - 4 2 + 9 7 + 9 2 + 5 0 + 5 5 

Warenimporte 

Real - 4 4 + 10,3 + 6,8 + 2,5 + 3,0 

Nominell - 4 9 11.3 + 7 4 + 2 7 + 3.5 
Handelsbilanzsaldo M r d S - 9 7 7 164 15,8 - 05 9 - 9 7 7 

Leistungsbilanzsoldo M r d . S - 8,2 — 20,6 - 47.3 - 40,5 - 3 0 7 

In % des BIP - 0 4 — 0 9 _ 2.0 - I 7 - 1 2 

Sekundärmarktrendite^ in % 6.7 7 0 7 1 6.2 6 2 

Verbraucherpreise + 3,6 + 3 0 + 2.2 + 2 1 + 1.9 

Arbeitslosenquote 3] in % 3 6 3 8 3.9 4 2 

Unselbständig Beschäftigte 4) - 0 3 + 0.5 + 0 0 — 1 0 - 0 8 

'I Einschließlich Bergbau. - 2\ Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren Ibench-
markl. - 31 Laut EU Labour Force Survey (Mikrozensus! - ' ) Ohne Präsenzdiener und Bezie­
her von Karenzurlaubsgeld 

Aufgrund der schwachen internationalen Konjunktur 
mußte die Prognose der österreichischen Warenexpo r ­
te für 1996 von real 6% auf 4 % zurückgenommen wer­
den. Auch für den heimischen Tourismus sind zumindest 
1996 wei tere deutliche Einbußen zu erwar ten, Ange­
sichts der mäßigen Exportentwicklung werden die Inve­
storen vorsichtiger disponieren und gep lante Investi­
t ionsprojekte wei ter verschieben Die Zinssätze dürften 
zwar wei ter zurückgehen und die Investitionstätigkeit 
begünst igen, Bei ungünstigeren Erwartungen über Um­
satz- und Ertragswachstum sind aber selbst Kreditzins­
sätze von 6% für die Unternehmen relativ hoch 

Die wirtschaftspolit ische Diskussion wi rd in Österreich in 
den letzten M o n a t e n vom Konsolidierungsprogramm 
und der gep lanten Beschäftigungsoffensive der Bun­
desregierung beherrscht. Das „Sparpake t " ist so dimen­
sioniert, daß es trotz der Konjunkturabschwächung ge­
lingen dürf te, das Defizit aller Öffentlichen Haushalte 
bis 1997 auf 3% des BIP zu senken und damit das ent­
scheidende Konvergenzkriterium des Maastr icht-Ver­
t rags zu erreichen Österreich ist damit gerüstet, als 
eines der ersten Länder an der Europäischen Wi r t ­
schafts- und Währungsunion tei lzunehmen. Eine w e ­
sentliche Voraussetzung dafür ist jedoch, daß die euro­
päische Wir tschaf t nicht in eine Rezession abglei tet 

Die Bauwirtschaft w i rd durch die gep lante Infrastruktur­
offensive der Bundesregierung vor stärkeren Einbrüchen 
bewahr t . Diese Initiative w i rd aber ihre Wirkung nicht 
schon 1996 entfalten können Die Entwicklung der inlän­
dischen Nach f rage w i rd entscheidend davon abhän­
gen , w ie die Verbraucher auf das Konsolidierungspro­
gramm reagieren, Die Erfahrungen der Vergangenheit 
und die ökonometrischen Mode l le legen nahe, daß die 
Sparquote der privaten Haushalte in dieser Situation 

Produktion und Nachfrage 

Reale Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Brutto 4n la nds prod u Icf 

32 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 

Privater Konsum 

82 83 84 85 36 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 

deutlich zurückgeht, „Angstsparen" ist nur vereinzelt zu 
erwar ten, überwiegen wi rd die Verringerung der bisher 
hohen Sparneigung Trotz der Realeinkommenseinbu­
ßen dürfte der private Konsum deshalb leicht steigen. 

Österreichs Leistungsbilanz wi rd durch die schwache in­
ländische Nach f rage entlastet, das Defizit geht bis 
1997 auf e twa 30 M r d . S zurück Die Strukturprobleme 
im Reiseverkehr bleiben bestehen. 

Die Verschlechterung auf dem Arbeitsmarkt fällt 1996 
wesentl ich stärker aus, als bisher angenommen wurde . 
Dazu t ragen vor allem die deutliche Abschwächung der 
Exportkonjunktur und der hohe Wet tbewerbsdruck bei, 
aber auch der wi t terungsbedingte Produktionsausfall 
sowie die Personaleinsparungen im öffentl ichen Dienst 
Heuer gehen per Saldo 30.000, 1997 25.000 Arbeits­
plätze ver loren, die Zahl der Arbeitslosen könnte je­
weils um mehr als 20 000 steigen. Die Arbeitsiosenquo-
te erreicht 1997 8% der unselbständig Erwerbstätigen 
nach tradit ioneller Berechnungsmethode bzw. 4 / 4 % der 
Erwerbstätigen laut EU-Survey 
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Die Inflation haben die Notenbanken fest im Griff In 
Deutschland sank die Inflationsrate im Jänner auf 1,5%, 
während die Arbeitsiosenquote einen neuen Rekord-
wer t erreichte.. In Österreich wi rd sich die Preissteige­
rung nahe der 2%-Marke stabilisieren Sie liegt damit 
unter den W e r t e n der Weichwährungs länder , sodaß 
der Abwertungsvorsprung dieser Länder wieder ausge­
glichen w i rd , aber deutlich langsamer als nach der Ab­
wertungswel le der frühen achtziger Jahre 

ERHEBLICHE WACHSTUMS-
ABSCHWÄCHUNG IN EUROPA 

Seit Mi t te 1995 hat sjch die Wachstumsdynamik in 
Europa merklich abgeschwächt Eine Abkühlung des 
Konjunkturklimas nach einer ersten Phase kräftigen Auf­
schwungs w a r auch in vergangenen Zyklen zu beob­
achten Sie hängt oft mit dem Ende des Lageraufbaus 
und dem Abkl ingen einer ersten Investitionswelle zu­
sammen.. Der aktuelle Konjunktureinbruch ist aber merk­
lich schärfer und nachhalt iger. Er betrifft zudem in w e ­
sentlich stärkerem Ausmaß die Hartwährungsländer; 
die Weichwährungs länder sind immer noch durch die 
Auswirkungen der Abwer tungen der letzten Jahre be­
günstigt 

Verschiedene wirtschaftspolit ische Faktoren dämpfen 
zur Zeit in Europa das Wachs tum: Die meisten europäi ­
schen Länder sind von der Erfüllung der fiskalischen 
Konvergenzkriterien des Maastr icht-Vertrages noch ein 
gutes Stück entfernt Die simultanen und umfangreichen 
Konsolidierungsanstrengungen beeinträchtigen nicht 
nur die inländische Nach f rage nach Konsum- und Inve­
stit ionsgütern, sondern bremsen auch die Außenhan­
delsdynamik aller Länder Die bi lateralen Wechselkurse 
innerhalb Europas sind seit einem Jahr recht stabil Den­
noch besteht anhal tende Unsicherheit über ihre wei tere 
Entwicklung im Vorfe ld der Entscheidung über die Ver­
wirklichung der Europäischen Währungsunion Nicht 
nur die Weichwährungs länder , sondern auch eine Rei­
he von Ländern mit langjährigem Erfolg in der Preisstabi­
lisierung haben deshalb nach wie vor mit einem relativ 
hohen Niveau der langfristigen Zinsen zu kämpfen. Zu­
dem wurde die Uberbewer tung der harten Währungen 
nach den Wechselkursverschiebungen der Jahre 1992/ 
93 bisher nur tei lweise korrigiert Die Unsicherheit über 
die monetären Rahmenbedingungen und die schwache 
Entwicklung der gesamtwirtschaft l ichen Nach f rage be­
einträchtigen das Vertrauen der Unternehmer und le­
gen oft Verschiebungen der - aufgrund der in ganz 
Europa befr iedigenden Gewinnsituaf ion - weiterhin ge­
planten Investitionsprojekte nahe. 

Der Konjunktureinbruch hat Deutschland besonders 
hart getrof fen. Die außergewöhnl ich schwache Entwick­
lung im 2. Halbjahr 1995 wurde durch alle inländischen 
Nachf ragekomponenten bestimmt Die Rezession in der 

Annohmen über die internationale Konjunktur 

1993 1994 1595 1996 1997 
Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Bruttoinlandsprodukt real 

OECD insgesamt + 1.0 + 2 9 + 2,3 + 2 0 + 2 3 
USA 3,1 + 4 1 + 3 0 + 2 5 + 2,5 

Japan 0 2 + 0,5 + 0.3 + 1.8 + 2.5 

EU _ 0 6 + 2 8 + 2 5 + 1,5 + 1.8 

Deutschland — 1 2 + 2 9 + 1 9 + 0,8 + 1 3 

Osteuropa 0.7 + 3.6 + 4 5 + 4 5 + 4 3 

Wel thandel , real + 3.6 + 0.3 + 9 2 + SO + 7 5 
Marktwachslum 1} Österreichs — 2 5 + 7 0 + 5 7 + 4 0 + 4.5 

Weltmarkt-Rohstoffpreis 1] 
Insgesamt — 9 9 + 2.4 + 0 1 + 2,0 + 1.0 

Ohne Rohöl — 8 1 + 6 5 + 3 3 + 2.0 + 1 0 
Erdölpreis 3! % je Barrel 16.4 5,7 7 2 17.0 7 0 

Wechselkurs S je $ 11.63 1 42 0.08 10.70 1 10 

'] Reales Importwochstum der Partnerländer gewichtet mit österreichischen E xporf anfeilen 
- ~<) HWWA- Index Dollarbosis - 31 Durchschnittlicher Importpreis der OECD [cifl 

Bauwirtschaft w a r nach der langen Wachstumsphase 
und mit dem Auslaufen verschiedener Förderungsmaß­
nahmen erwar te t wo rden Uberraschend kam für viele 
Beobachter die starke Eintrübung des Investitionsklimas. 
Auch der private Konsum hat die Erwartungen nicht er-

Der Konjunktureinbruch in Deutschland ist 
durch einen Rückgang der Bau- und 
Ausrüstungsinvestitionen gekennzeichnet. Die 
makroökonomische Situation weist deflafio-
näre Tendenzen auf.. Die Rahmenbedin­
gungen lassen unmittelbar keine dynamische 
Erholung der Wirtschaft erwarten. 

füllt. Die Sparquote w a r nach den massiven Steuerer­
höhungen der letzten Jahre erheblich zurückgenommen 
worden Nunmehr nutzen die privaten Haushalte die 
günstigere Entwicklung der verfügbaren Einkommen zu 
einer Korrektur Damit w i rd auch die zu Jahresbeginn 
erfolgte Entlastung durch die steuerliche Freistellung 
des Existenzminimums nicht im vollen Ausmaß nachfra­
gewirksam werden Die Frühindikatoren lassen zumin­
dest für die ersten zwei Quar ta le 1996 eine wei tere 
Wachstumsabschwächung erwar ten. Damit w i rd das 
deutsche BIP im laufenden Jahr real um weniger als 1% 
expandieren. Eine e twas günstigere Entwicklung ist frü­
hestens im Laufe des Jahres 1997 zu erwar ten, w iewoh l 
die Rahmenbedingungen auch dann nicht auf eine star­
ke Wachstumsdynamik hindeuten.. 

Eine Reihe von Faktoren begünstigt aber andererseits 
die europäische Konjunktur.. Der Dollar zeigt nach wie 
vor leichte Aufwertungstendenz, Damit ist nicht nur in 
Südostasien, sondern auch im europäischen Wechse l -
kursgefüge eine Tendenz zur Stabilisierung verbunden 
Das in fast ganz Europa erreichte Ausmaß der Preissta­
bilität und die schwache Konjunktur werden die euro­
päischen Notenbanken im laufenden Jahr zu wei teren 
Senkungen des kurzfristigen Zinsniveaus veranlassen 
Das langfristige Zinsniveau traf zuletzt auf eine „Barr ie-
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re nach unten". Dies steht mit Portfolioumschichtungen 
zugunsten der Aktien- und Immobilienmärkte in Zusam­
menhang. Dennoch ist zu erwar ten, daß der Anstieg 
der langfristigen Zinsen von Februar und M ä r z korrigiert 
w i rd und damit zumindest für den engeren Kreis der 
Hartwährungsländer günstige Finanzierungsbedingun­
gen bestehen bleiben. 

Positive Impulse kommen für die europä­
ischen Volkswirtschaften von den günsti­
geren Konjunkturerwartungen in den USA 
und Japan, vom Wachstum in Osteuropa, 
dem leicht steigenden Dollarkurs und 
weiteren Zinsrückgängen im kurzfristigen 
Bereich.. 

Auch von den Volkswirtschaften außerhalb der EU sind 
positive Wachstumsimpulse zu erwarten In den USA 
konnte durch eine pragmatisch orientierte Wir tschafts­
politik die Konjunkturdynamik stabilisiert we rden Investi­
t ionen und Export t ragen das Wir tschaf tswachstum, 
das - t rotz weiterhin günstiger Entwicklung auf dem Ar­
beitsmarkt - auch von der Preisseite her nicht gefährdet 
erscheint Damit wächst die Wir tschaf t in den USA seit 
1992 erheblich rascher als in Europa. Nunmehr dürfte 
auch in Japan die seit langem erwar tete Erholung ein­
gesetzt haben. Die Expansion im IV. Quar ta l 1995 w a r 
nicht nur von der anhal tend expansiven Fiskalpolitik, 
sondern auch von einer kontinuierlichen Ausweitung der 
Industrieproduktion getragen.. Ein rascher Ubergang zur 
- aus der zwei ten Hälf te der achtziger Jahre bekann­
ten - hohen Wachstumsdynamik ist al lerdings ange­
sichts der unsicheren Wechselkursperspektiven und des 
nicht abgeschlossenen „ba lance sheet adjustment" im 
privaten Sektor (anhaltende Uberschuldung von priva­
ten Haushalten und Unternehmen) nicht zu erwar ten 

Aus Os teuropa liegen bisher keine Informationen vor, 
die auf eine merkliche Verlangsamung des Wachstums 
hindeuten würden . Die lebhafte Nach f rage liefert we i ­
terhin einen bedeutenden Impuls für die Außenhandels­
dynamik der angrenzenden westeuropäischen Länder. 
Allerdings leiden die osteuropäischen Länder zuneh­
mend unter Expansionsbeschränkungen von seiten der 
Leistungsbilanz. Mi t einer Dämpfung der Konjunktur in 
Wes teu ropa drohen sich diese restriktiven Faktoren zu 
verstärken 

WACHSTUMSEINBRUCH IN EUROPA 
SCHWÄCHT AUSSENHANDELSDYNAMIK 

Die deutl iche Abschwächung der Konjunktur bedeuten­
der Handelspartner ist der wicht igste Bestimmungs­
grund für eine Revision der österreichischen W a c h s ­
tumsprognose. Hingegen waren die konjunkturdämp­
fenden Wirkungen des Konsolidierungsprogramms vom 

Umfang, weniger von der Struktur der Maßnahmen im 
wesentl ichen schon in der Dezember-Prognose erfaßt. 
Die Zunahme der W a r e n e x p o r t e w i rd 1996 real nur 
noch e twa 4 % betragen und sich 1997 nur geringfügig 
beschleunigen Dies bedeutet eine deutliche Verlangsa­
mung gegenüber der regen Entwicklung im abgelaufe­
nen Jahr Dennoch bleibt der Export die wesentl iche 
Wachstumsstütze. Wenng le ich die Beurteilung des 
österreichischen Außenhandels durch die außerordent­
lich schlechte Datenlage erschwert w i rd , ist die lebhaf­
te Dynamik des Exports im Jahr 1995 unbestritten Die 
österreichischen Exporteure haben sich auf dem EU-Bin­
nenmarkt behauptet , auch wei l sie vom Lageraufbau 
und der Investitionsdynamik im 1 Halbjahr 1995 beson­
ders begünstigt wa ren Zudem profit ieren sie von den 
engen Handelsverf lechtungen mit den Wachstumszo­
nen Osteuropas, aber auch mit Italien. 

Schon im IV. Quar ta l 1995 zeigen die Daten allerdings 
eine deutl iche Abschwächung des Exportwachstums. 
Diese w i rd sich vor allem aufgrund der ungünstigeren 
Konjunkturaussichten in Deutschland und anderen west­
europäischen Handelspartnern auch im 1. Halbjahr 
1996 fortsetzen Der Export w i rd erheblich stärker von 
der Nachf rageschwäche im Ausland als von mangeln­
der Konkurrenzfähig keif gedämpf t : Unter der gegebe­
nen Annahme stabiler Wechselkurse und bei anhal tend 
starkem Produktivitätswachsfum in der Industrie sowie 
einer Fortsetzung der erfolgreichen makroökonomisch 
orientierten Lohnpolitik verbessert sich die We t t bewe rbs ­
position der österreichischen Exporteure im Prognose­
zeitraum merklich. Der real-effektive Wechselkurs geht 
leicht zurück.. Die relativen Lohnstückkosten (in einheitli­
cher Währung) sinken gegenüber den Handelspartnern 
in beiden Jahren jeweils um e twa 3/4% Nur ein noch 
stärkerer Einbruch der westeuropäischen Konjunktur 
oder neuerliche gravierende Wechselkursänderungen 
könnten die nach wie vor günstigen Exportaussichten 
beeinträcht igen. 

Ein Sorgenkind der Außenwirtschaft bleibt der Touris­
mus Noch immer sind die Preisrelationen die wichtigste 
Determinante im internationalen Reiseverkehr Wechse l ­
kurssituation und anhal tender Druck auf die Flugpreise 
beeinträchtigen auch 1996 die Wet tbewerbsfäh igke i t 
der heimischen Tourismusbetriebe Die Reiseverkehrsbi­
lanz w a r in den vergangenen Jahren allerdings primär 
von der hohen Dynamik der Devisenausgänge gepräg t . 
Ihre Zunahme verringert sich nun kontinuierlich M i t dem 
Rückgang der verfügbaren Einkommen im Zuge von 
Wachstumsdämpfung und Budgetkonsolidierung sinkt 
auch das Ur laubsbudget der Österreicher. Zudem soll­
ten sich die Warendi rekt impor te - die e twa 40% aller 
dem Reiseverkehr zugeordneten Importe ausmachen -
bei stabilen Wechselkursen und dem Auslaufen der un­
mittelbaren Effekte des Weg fa l l s der Grenzkontrol len 
nach dem EU-Beitritt mäßig entwickeln.. 
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LEISTUNGSBILANZDEFIZIT GEHT AUF 
1 % DES BIP ZURÜCK 

Die Abschwächung der heimischen Nach f rage und die 
(annahmegemäßl stabilen Wechselkurse entlasten die 
österreichische Leistungsbilanz. Deren Defizit w i rd nach 
dem Höchststand im Jahr 1995 (47 M r d . S) laufend sin­
ken und 1997 mit gut 1% des BIP wieder einen W e r t er­
reichen, der allgemein als wirtschaftspolit isch to lerabel 
angesehen wi rd Dennoch bleibt das Strukturproblem, 
das in den letzten Jahren für die gesamte Leistungs­
bilanz mit dem kräftigen Rückgang der Uberschüsse im 
Reiseverkehr entstanden ist, bestehen. Mittelfristig mu5 
sich primär der Saldo der Handelsbi lanz wei fer verbes­
sern, wenn ein Ausgleich der Leistungsbilanz erreicht 
werden soll. 

KEINE RASCHE ERHOLUNG DER 
INDUSTRIEKONJUNKTUR 

Von der Verringerung der Nach f rage aus dem Ausland 
ist unmittelbar die Industrieproduktion betroffen. Seit 
dem Höhepunkt der Industriekonjunktur im Frühsommer 
1995 sank die Produktion saisonbereinigt um e twa 7%. 
Vor allem die Erzeugung von Investitionsgütern w a r im 
2. Halbjahr 1995 stark rückläufig Darin spiegelt sich die 
Verschiebung von Investitionsprojekten der Handels­
partner und im Inland. Die Unsicherheit über die weitere 
Konjunkturentwicklung veranlaßt die Unternehmen, be­
stehende Investitionspläne aufzuschieben Für die Aus-
rüstungsinvesfitionen sind daher nur schwache Zuwäch­
se zu erwar ten. Sie dienen zudem primär der Rationali­
sierung, zu der die Unternehmen durch den hohen inter­
nat ionalen Konkurrenzdruck gezwungen sind 

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests lassen für das 
1. Halbjahr 1996 keine Erholung der Industriekonjunktur 
erkennen. In den jüngsten W e r t e n der Frühindikatoren 
stabilisieren sich zwar die Produktionserwartungen (sie 
weisen den größten zeitl ichen Vorlauf auf), aber auf t ie­
fem Niveau. Im Basissektor, dem Chemiesektor und der 
technischen Verarbeitung deutet sich eine leichte Ver­
besserung an. Die Produktion könnte sich daher a b Mi t ­
te 1996 leicht erholen; allerdings ist insgesamt im lau­
fenden Jahr kein wesentl icher Zuwachs gegenüber 
1995 zu erwar ten. 

Auch für 1997 ist mit einem nur mäßigen Wachstum der 
Industrieproduktion zu rechnen Gleichzeit ig verliert 
Österreich weiterhin Industriearbeitsplätze (1996 - 5 % 
auf 435 000, 1997 -3%) . In der Vergangenheit entwik-
kelte sich die Produktivität in Österreich stark prozyk­
lisch: Die Industrieunternehmen reagierten auf Ausla­
stungsschwankungen deutl ich weniger mit Beschäfti­
gungsanpassungen als im westl ichen Ausland.. Infolge 
der härteren Wet tbewerbsbed ingungen dürfte sich die­
ses Muster nunmehr verändern. Trotz des schwachen 

Wichtige Konjunkturindikatoren 

Albe ils losen quote 

9 
8 in % der Unselbständigen , 

7 
6 

35 5 i • - • • 

3 laut EU-Definition 

24 
82 83 84 85 86 87 

Verbraucherpreise 

7 

IL 6 

s 5 

i 4 

Ü 3 

Ol 
2 

- I 

90 9 ! 92 93 94 95 96 97 

82 83 84 85 90 91 92 93 94 95 96 97 

Sekundärmarkt­
rendite l ; 

3 Monats Zinssatz 

90 91 92 93 94 95 96 97 

Budgetsaldo des Bundes netto ' "' 

82 83 84 85 86 87 88 89 90 91 92 93 94 95 96 97 

'] Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (benchmorkl 

Outputwachstums steigt die Stunden Produktivität in der 

Industrie 1996 und 1997 kräftig (jeweils + 6 % ) 

ANHALTENDE BAUREZESSION 

Wicht ige Teile der Industrie werden auch durch die 
merkliche Abschwächung der Bautätigkeit beeinträch­
tigt. Die Produktion von Vorleistungen für die Bauwirt­
schaft ging im 2 Halbjahr 1995 erheblich zurück, und 
die Frühindikatoren lassen nicht auf eine bevorstehende 
Belebung schließen Die Bauwirtschaft w a r vor allem im 
Osten Österreichs durch den kalten und schneereichen 
Win te r beeinträchtigt Zudem stehen die Gemeinden, 
die mit fast zwe i Dritteln den größten Teil der öffentl i­
chen Investitionen tä t igen, erheblichem Konsolidierungs­
bedarf in ihren Haushalten gegenüber,- dies trug zum 
Rückgang von Auf t ragseingängen und Produktion im 
Tiefbau wesentl ich bei. Dagegen bleibt die Produktion 
im Hochbau , insbesondere im Wohnungsbau weiterhin 
relativ rege. Die Finanzierungsbedingungen sind gün-
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Entwicklung der realen Wertschöpfung Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren 

1995 1996 1997 1995 1996 1997 1993 1994 1995 1996 1997 

SachgCterpraduktion und 
Bergbau 

Zu Prei 
in 

440 5 

en von 
M r d S 

444 9 

1983 

452 7 

Veränderung gegen das 
Vorjahr in % 

+ 3 5 + 1 . 0 + 1 8 

äudgelpolifik 

Budgetsaldo des Bundes netto - 9 8 2 - 1 0 4 . 8 

M r d S 

- 1 179 - 9 0 6 - 6 8 0 

Industrie und Bergbau 332 1 3 3 5 4 342 1 + 3 7 + 1.0 + 2,0 
n % des BIP 

Gewerbe 1084 109,5 110.6 + 2 7 + 1 0 + 1.0 
n % des BIP 

Energie- und Wasserversor 
gung 

Bauwesen 

Handel 1) 
Verkehr und Nachrichten­
übermittlung 

5 4 9 
122,3 
266 2 

1139 

55.6 
1199 
2 6 5 7 

116,8 

5 6 4 

1187 

266 0 

119 1 

+ 4.8 
- 0 7 
+ 0 2 

+ 2 9 

+ 1,3 
- 2 , 0 
- 0 2 

+ 2 5 

+ 1 5 

- 1 0 

+ 0 1 

+ 2.0 

Budgetsaldo des Bundes, netto 
Finanzierungssaldo laut VGR 

Bund 

Alle öffentlichen Hausholte 

- 4.6 

- 4 7 

- 4 1 

- 4.6 

- 4,5 

- 4,5 

- 5,0 

- 5 3 

- 6,2 

l n % 

- 3 7 

- 4.1 

- 4,5 

- 2 7 

- 2 7 

- 3 0 

Vermöge n sverwa Itung 2! 237 5 242 3 247 1 + 2 6 + 2,0 + 2 0 

- 5,0 

- 5 3 

- 6,2 

l n % 

Sonstige private Dienste 3! 73 9 75 0 76 2 + 1 9 + 1 5 + 1.5 Geldpolitik 

Öffentlicher Dienst 196 5 196.5 196,5 + 0 S ± 0 . 0 ± 0 . 0 Dreimonatszinssatz MBOR) 7 0 5 1 4 6 3 3 3 7 
Wertschöpfung ohne land-
und Forstwirtschaft 1 5 0 5 7 516,7 1 532 6 + 2 0 + 0 7 + 1 1 

Sekundärmarktrendite'] 6 7 7 0 7 1 6 2 6,2 

Land- und Forstwirtschaft 4 3 3 43 8 43,8 - 3 . 0 + 1 0 ± 0 0 '1 Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren Ib snchmarkl 
Wertschöpfung der Wir t ­
schaftsbereiche 3] 1 549 1 560,4 1 576,4 + 1 8 + 0 . 7 + 1,0 
B ru tto-l n 1 a nd sp rod u kt 1 597 2 608.0 1.623,8 + 18 + 0 7 + 1.0 

'} Einschließlich Beherbergungs- und Gaststättenwesen. - '1 Banken und Versicherungen, 
Realitätenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdienste. - 31 Sonstige Dienste, private Dien­
ste ohne Erwerbscharakter und häusliche Dienste. - 4I Vor Abzug der imputierten öanl--
diens tieist ungen und vor Zurechnung der Importobgoben und der Mehrwert Steuer 

stig, und der Wohnungsneubau ist mit Fördermitteln 
reichlich ausgestattet 

Die Bauwirtschaft befindet sich nach einer ungewöhn­
lich langen Expansionsphase nunmehr in der Rezession 
Eine rasche Erholung ist nicht zu erwar ten In der Beur­
teilung ist auch zu berücksichtigen, daß die österreichi­
sche Bauwirtschaft im europäischen Vergleich relativ 
groß dimensioniert ist. Die Bundesregierung plant eine 
Reihe von Investit ionsprojekten, mit denen nicht nur dem 
starken Rückgang der Baubeschäft igung begegnet 
werden soll , sondern auch dr ingend benöt igte Infra­
strukturverbesserungen eingeleitet werden können Die 
großen Herausforderungen für die Verkehrsinfrastruktur 
durch die Ostöf fnung und die rasch steigenden Bedürf­
nisse e twa in der Telekommunikationsinfrastruktur recht­
fert igen in strukturpolitischer Hinsicht ohne Zweifel ein 
intensiviertes Engagement der öffentl ichen Hand So 
diese Maßnahmen rasch und zusätzlich zu laufenden 
Investitionsprojekten umgesetzt werden , können sie eine 
Entlastung für die angespannte Situation in der Bauwirt­
schaft und auf dem Arbeitsmarkt br ingen. 

UMFANGREICHES KONSOLIDIERUNGS­
PROGRAMM ERMÖGLICHT ZIELERREI­
CHUNG TROTZ UNGÜNSTIGER 
RAHMENBEDINGUNGEN 

Die entscheidende Determinante für die inländische 
Nach f rage sind 1996 wie 1997 sicher die Maßnahmen 
zur Konsolidierung der öffentl ichen Haushalte.. Die Bun­
desregierung hat ein Konsol idierungsprogramm für den 
Bundeshaushalt 1996 und 1997 vorgelegt , das auf der 
Ausgaben- und der Einnahmenseite sehr umfangreich 
ist.. Politisch vereinbart sind neben einer Rückführung 
des Defizits im Bundeshaushalt auch erhebliche An­

strengungen auf Länder- und Gemeindeebene Insge­
samt umfaßt das Paket ein Konsolidierungsvolumen von 
e twa 120 M r d S, das vom Umfang, nicht von der Struk­
tur schon wei tgehend in der Dezember-Prognose erfaßt 
w a r Trotz Beibehaltung der Tarife für Einkommen- und 
Körperschaftsteuer sieht das Programm erhebliche Bei­
t räge aus dem Steueraufkommen durch Verbreiterung 
der Steuerbemessungsgrundlagen vor Auf der Ausga­
benseite werden die größten Kürzungen im Personal­
au fwand für den öffentl ichen Dienst und in den Sozial­
ausgaben wirksam Wesent l iche Einsparungen betref­
fen das Karenzur laubsgeld, den Pflegebereich, die G e ­
burtenbeihilfe und die Arbeitsmarktmittel, Im internatio­
nalen Vergleich ist das österreichische Vorhaben zudem 
durch die kurze Frist für die Konsolidierung charakteri­
siert: Innerhalb von nur zwei Jahren soll das Ne t Len-
ding der öffentl ichen Haushalte um mehr als 3% des BIP 
verringert und damit halbiert we rden 

Das mäßige Einkommenswachstum und vor 
allem der Beschäftigungseinbruch haben 
Steuerausfälle und steigende Sozialtransfers 
zur Folge. Eine Persistenz der hohen 
Arbeitslosigkeit würde die Budgetkon­
solidierung mittelfristig deutlich erschweren.. 

Die Konsolidierung wi rd allerdings durch zwei ungünstige 
Rahmenbedingungen beeinträchtigt: Das mit der erhebli­
chen Abschwächung der internationalen Konjunktur und 
dem hohen M a ß an Preisstabilität verbundene geringe 
nominelle Wir tschaftswachstum von weniger als 3% und 
der starke Anstieg der Arbeitslosigkeit belasten über 
Steuerausfälle und höhere Ausgabenerfordernisse die 
öffentl ichen Haushalte Die Umsetzung des Konsolidie­
rungsvorhabens läßt unter den gegebenen Wachstums­
perspektiven und bei Eintreten der erwar te ten Reaktio­
nen der privaten Haushalte dennoch eine Erfüllung der 
politisch vereinbarten Ziele bis 1997 zu Privatisierungser­
löse und wei tergehende Strukturreformen in der öffentli­
chen Aufgabenerfül lung eröffnen zudem Spielräume für 
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Entwicklung der Nachfrage 

1995 1996 1997 1995 1996 1997 

M r d S Veränderung gegen das 
Vorjahr in % 

Real tzu Preisen von 19831 

Privater Konsum 919.2 926,5 929 3 + 1 9 + 0 8 + 0.3 
öffent l icher Konsum 273 0 273 0 271 6 + 2 1 ± 0 , 0 - 0 5 

BrultO'Anlageinvestifionen 427,3 428 2 434 4 + 2 3 + 0,2 + 1,5 
Ausrüstungen [netto! 1! 171 2 175 5 182.5 + 6 1 + 2,5 + 4 0 
Bauten [netto!'! 231,5 223 0 2 2 6 9 - 0 2 - 1 5 - 0 , 5 

Lagerbewegung und Statist 
sehe Di Herenz 42 l 4 4 9 4 8 6 

Verfügbares Güter- und 
Leistungsvolumen 1 661,6 1.672 6 1 684 0 + 2 9 + 0,7 + 0 7 

Plus Exporte i w S '! 771 2 793,9 824 7 + 5 0 + 2 9 + 3 9 
Reiseverkehr 9 9 8 95.8 95 8 - 4 5 - 4 , 0 ± 0 0 

Minus Importe i w S 3 I 835,6 858,5 B84 9 + 7.1 + 2 7 + 3 1 
Reiseverkehr 90,9 93.6 95.5 + 9 3 + 3.0 + 2 0 

Brutto-Inlondsprodukt 1 597 2 1.608 0 1 623,8 + 1,8 + 0 7 + 1 0 
Nominell 2 352 4 2 416,9 2 480 5 + 4 0 + 2 7 + 2,6 

') Ohne Mehrwertsteuer — 
Transitverkehr 

9 Ohne Transitverkeh [einschließlich Trans tsaldol - 3 I Ohn 

expansive Maßnahmen der Infrastrukturverbesserung, 
Technologieförderung und Beschäftigungssicherung, die 
afs zusätzliche Wachstumsimpulse mittelfristig auch die 
öffentl ichen Haushalte positiv beeinflussen können 

STARKER RÜCKGANG DER SPARQUOTE 
ERLAUBT MÄSSIGES KONSUM­
WACHSTUM 

Das mit dem Einbruch der internationalen Konjunktur 
verbundene schwächere Lohnwachstum, der empfindli­
che Beschäft igungsrückgang, die Transferkürzungen 
und Steuererhöhungen des Konsolidierungsprogramms 
lassen die Einkommen nur langsam wachsen Die Brut­
toverdienste der Arbeitnehmer steigen verhalten, die 
Netto-Realeinkommen der Arbeitnehmer werden des­
halb zurückgehen. Die verfügbaren Einkommen sinken 
1996 und 1997 real jeweils um e twa %% Dennoch kann 
der private Konsum weiterhin Wachstumsbei t räge lei­
sten; die Konsumnachfrage steigt um 0,8% bzw 0,3% 
Besonders die Nach f rage nach nichtdauerhaften Kon­
sumgutern und Dienstleistungen wirkt konjunkturstabili­
sierend Die Erfahrungen aus der Vergangenheit in 
Österreich und auch aus der Reaktion der Konsumenten 
auf die massiven Steuererhöhungen in Deutschland las­
sen erwar ten, daß die Sparquote von ihrem hohen N i ­
veau erheblich verringert w i rd , und zwar um gut 2 Pro­
zentpunkte auf e twas mehr als 1 1 % im Jahr 1997.. Die 
deutliche Abnahme des Sparanteils an den verfügbaren 
Einkommen verhindert das Abglei ten der österreichi­
schen Wir tschaf t in eine Rezession 

BESCHÄFTlGUNGSABBAU HÄLT AN, 
ARBEITSLOSIGKEIT ERREICHT 
REKORDNIVEAU 

Die bedeutende Abschwächung der effektiven N a c h ­
f rage hat vor allem auf dem Arbeitsmarkt gravierende 

Privater Konsum 

1993 1994 1995 1996 1997 
Veränderung gegen das Vorjahr in % real 

Privater Konsum + 0 7 + 2,5 + 1 9 + 0,8 + 0,3 

Dauerhafte Konsumgüter - 4.0 + 0 9 + 1,5 - 0.6 - 2,5 
Nichtdauerhafte Konsumgüter 
und Dienstleistungen + 1 4 + 2 8 + 2 0 + 1.0 + 0 7 

Net to -Masseneinkommen + 2 2 + 1 7 + 0,6 - 0 2 - 1 2 
Verfügbares persönliches 
Einkommen + 0 3 + 4 1 + 1 7 - 0 8 - 0 7 

Sparquore in % des verfügbaren 
Einkommens 12.2 136 13.4 120 II I 

Wirkungen Die Beschäftigung wi rd 1996 um 30 000 
und 1997 um weitere 25.000 sinken. Sie fäl l t damit wie­
der auf das Niveau von Anfang der neunziger Jahre zu­
rück. Der Beschäft igungsabbau beschränkt sich nicht 
auf den sekundären Sektor, sondern erfaßt auch viele 
Dienstleistungen, Eine Reihe von Dienstleistungsberei­
chen ist verstärktem Wet tbewerbsdruck ausgesetzt und 
damit gezwungen, Produktivitätspotentiale auszuschöp­
fen Auch der öffentl iche Sektor - ein bedeutender Fak­
tor in der Beschäft igungsexpansion der letzten Jahre -
dämpf t die Arbei tskräftenachfrage nun erhebl ich. 

Der Beschäftigungseinbruch schlägt sich stark, aber 
nicht im vollen Ausmaß in steigender Arbeitslosigkeit 
nieder, Das Arbei tskräf teangebot geht weiterhin zu­
rück Vor allem die Frauenerwerbsquote dürfte erheb­
lich unter Druck geraten Dennoch erhöht sich die Ar­
beitslosigkeit in beiden Jahren jeweils um gut 20 000. 
Damit wi rd 1997 ein neuer Höchststand von durch­
schnittlich 260.000 Arbeitslosen erreicht we rden Die Ar­
beitslosenquote steigt nach tradit ioneller Berechnung 
auf 8% der unselbständig Beschäftigten Laut EU-Sur-
vey, der auf einer Mikrozensuserhebung beruht, w i rd 
sich 1997 eine Arbei ts losenquote von 4]A% e rgeben, 

Die von der Bundesregierung angekündigten beschäft i-
gungsfördernden Maßnahmen haben mittelfristig gro­
ßen Einfluß auf den Erfolg der Budgetkonsol idierung: 
Die Erfahrungen aus dem Ausland zeigen, w ie hartnäk-
kig einmal entstandene Arbeitslosigkeit über Steueraus­
fälle und steigende Sozia lausgaben die öffentl ichen 
Haushalte strukturell unter Druck setzt und die Konsoli­
dierungsanstrengungen erschwert, 

Produktivität 

1993 1994 1995 1996 1997 
Ve änderung gegen dos Vorjahr in 9 

Brutto-Inlandsprodukt real + 0 4 + 3.0 + 1 3 + 0 7 + l 0 
Erwerbstätige 1) - 0 4 + 0 1 - 0 3 - 1 1 - 1 0 
Produktivität 
IBIP [e Erwerbstätigen) + 0 6 + 2 9 + 2 1 + 1.8 + 2 0 

Industrieproduktion?) - 2 , 6 + 5 5 + 4.6 + 10 + 2 0 
[ndustriebeschäftigte - 6 , 5 - 3 . 6 - 1 . 0 - 5 , 0 - 3 0 
Stundenproduktivität in der 
Industrie3) + 4 4 + 8 1 + 6 , 3 + 6 0 + 6,0 
G s leistete Arbeitszeit je 
Industriearbeiter - 0 2 + 12 - 0 . 6 ± 0 , 0 - 1 0 

') Unselbständige und Selbständige laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. - 2 I Laut 
Produktionsindex lohne Energieversorgung kalendermonailieh) — 31 Produktion je gelei­
stete Arbei (erstünde. 
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Löhne, Wettbewerbsfähigkeit 

1993 1994 1995 1996 1997 
Veränderung gegen das Vorjahr i n 1 i 

Bruiioverdienste je Arbeitnehmer + 4 2 + 3,1 + 3,8 + 2,6 + 2.3 

Realeinkommen je Arbeitnehmer 

Brutto + 0 7 + 0 1 + 1.5 + 0 , 5 + 0 4 

Net to - 0 , 6 + 0.7 + 0,8 - 0 , 3 - 1 . 0 

Ne t to -Ma sse nein kom me n 
nominell + 5 7 + 4 8 + 2 8 + 1 9 + 0 7 

Lohnstückkosten 

Gesamtwirtschaft + 3.8 + 0 5 + 1 9 + 1.0 + 0 . 6 

Verarbeitende Industrie + 0 9 - 3 . 6 - 0 9 - 2 6 - 3 0 

Relative Lohnsfückkosten'l 

Gegenüber dem Durchschnitt 
der Handelspartner + 1 2 + 0 7 + 1 9 - 3 6 - 3 4 

Gegenüber der BRD - 2 , 6 + 2.6 - 1 2 - 3 , 6 - 3 , 0 

Effektiver Wechselkurs 

Real + 2 7 + 0 9 + 3 2 „ 1 i - 0 6 
Industriewaren + 2 7 + 0 , 6 + 2,6 - 0 7 - 0 , 5 

Nominell + 2 9 + 12 + 3,9 - 0 2 + 0 5 

Industriewaren + 2 7 + 0 6 + 3 0 ± 0 0 + 0 4 

'1 In der verarbeitenden Industrie, in einheitlicher Wäh rung ; Minus bedeutet Verbesserung 
der Wettbewerbsfähigkei t 

PREISENTWICKLUNG STABIL 

Unter dem Einfluß eines scharfen Konkurrenzkampfes im 
Binnenmarkt und der restriktiven Rahmenbedingungen 
vor aliem der Fiskalpolitik ist die Wir tschaf t in fast ganz 
Europa von sehr niedrigen Preissteigerungsraten ge­
prägt , Inflationsgefahr ist seit Jahren nicht in Sicht, Dies 
gilt auch für Österreich Auf Verbraucherebene sind in 
beiden Prognosejahren Preissteigerungen um e twa 2% 
zu erwar ten Die Preise industriel l-gewerblicher W a r e n 
sind nahezu stabil, Die „EU-Effekte" einer Dämpfung 
der Nahrungsmittel- und Bekleidungspreise klingen in 
den kommenden M o n a t e n langsam a b Uberdurch­
schnittlich steigen die Preise wie gewohnt im Dienstlei-

Arbeitsmarkt 

Nachfrage nach Arbeitskräften 

Unselbständig und selbständig 

1993 1994 1995 1996 
Veränderung gegen das Vorjahr in 

1997 

000 

Erwerbstätige - 1 L . 0 + 5 8 - 1 2 . 3 - 4 1 . 0 - 3 6 , 0 

Unselbständig Beschäftigte 
insgesamt'1 - 0 9 + 15,8 - 2 5 - 3 4 0 - 2 9 0 

Ohne Präsenzdiener und Bezieher 
von Karenzurlaubsgeld - 7 9 + 15,8 + 0.6 - 3 0 0 - 2 5 , 0 

Veränderung gegen das 
Vorjahr in % - 0,3 + 0.5 + 0,0 - 1,0 - 0,8 

Präsenzdiener und Bezieher 
von Karenzurlaubsgeld 1) + 7 0 + 0.0 - 3 2 - 4 0 - 4 0 

Ausländer 3] + 2 1 + 15,0 + 9,3 + 0,0 + 0 0 

Selbständige 5! - 1 0 1 - 1 0 . 0 - 9 8 - 7.0 - 7 0 

Angebot an Arbeitskräften 

Erwerbspersonen im Inland + 18,2 - 1,5 - 1 1 , 6 - 1 9 0 - 1 4 , 0 

Ausländer + 7 1 + 119 + 8 7 + 2.5 ± 0 0 

Wanderung van Inländern + 2.5 + 1.5 + 1.3 + 2.5 ± 0 0 
Inländer + 8,6 - 1 4 9 - 2 1 . 6 - 2 4 0 - 1 4 , 0 

Oberschuß an Arbeitskräften 

Vorgemerkte Arbeitslose 3] + 2 9 2 - 7.3 + 0 8 + 22 0 + 22.0 
Stand in 1 000 222 3 2 1 4 9 215,7 237 7 259 7 

Arbeitslosenquote 

In % der unselbständig 
Erwerbstätigen] 6,8 6,5 6,6 7 3 8.0 

In % der Erwerbspersonen 1! 6 1 5,9 5 9 6 5 7.2 
In % der Erwerbspersonen nach 
EU-Definition5) 3.6 3,8 3,9 4.2 

') Laut Hauptverband der österreichischen Sozialversicherungsträger - ' ] Bereinigt um sta­
tistische Brüche - 3) Laut WIFO - 4) Laut Arbeitsamtstaiistik - 5 I Laut EU Labour Force Sur-
vey {Mikrozensus) 

stungssektor Insbesondere die Mie ten weisen weiterhin 
hohe Dynamik auf Die Steigerung des Aufkommens 
einiger indirekter Steuern im Zuge der Umsetzung des 
Konsolidierungsprogramms [Energiesteuer, Tabaksteuer, 
Normverbrauchsabgabe) t rägt w ie die Anhebung kom­
munaler Tarife zu leichten Preiserhöhungen bei 

Abgeschlossen am 29 März 1996 
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MARKUS MARTERBAUER 

CYCLICAL WEAKENING LEADING 
TO HIGHER UNEMPLOYMENT 
ECONOMIC OUTLOOK FOR 1996 AND 1997 

The persistent weakness of the international business cycle 
calls for a clownward revision of protections for GDP growth. 
Thus, the Austrian economy is now expected to expand by on-
ly % percent in 1996 and I percent in 1997 causing a marked 
deterioration in the labor market. However, government deficits 
now appear under better control than during the past years, 
the new fiscal consolidation package should pave the way for 
Austria to participate in the European Monetary Union. 

All members of the Austrian Institute 
of Economic Research contribute to 

the Economic Outlook. 

Since last December, when the latest W I F O projections wer© publ ished, eco­
nomic activity in the OECD area has slackened further G r o w t h projections 
have been revised downwards for most European countries, a l though judg-
ments on the business cycle out look differ substantiaily: thus, for German GDP 
growth in 1996 they cover a ränge frorn ± 0 to + 2 percent. 

Ma jo r reasons for the faltering of the recovery in Europe since mid-1995 are a 
temporary s lowdown of activity in the U S.. las the „g rowth eng ine" for the rest 
of the wor ld l , simultaneous fiscal retrenchment nearly everywhere in Europe, 
the inventory bui ld-up in Europe leveling off, and the exchange rate turmoil of 
M a r c h 1995. Among the few encouraging signs for further developments is 
that , for the first time in six months, business conf idence within the EU has stop-
ped falling in January. Hope may also be gathered from the fact that in the 
past there have been similar setbacks to business cycle recoveries which were 
overcome within one year or less. 

O n the other hand, there is w idespread pessimism among European consumers 
which may gain even further ground wi th imminent fiscal t ightening. The highly 
synchronized consol idat ion efforts of many countries are likely to dampen ac­
tivity in the near term. A strong rebound in demand and Output in Europe may 
therefore be expec ted oniy as from mid-1997 

The weak international scenario is responsible for a d o w n w a r d revision to mer-
chandise volume exports from -f-6 to 4-4 percent for 1996.. A further shrinking 
should be expec ted for exports of tourism Services, at least in ] 996 In view of 
sluggish foreign demand , firms may remain cautious and hold back wi th 
p lanned investment projects despite a likely further fall in interest rates. Given 
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E C O N O M I C O U T L O O K FOR 1996 A N D 1997 

Main results 

1993 1994 1995 1996 1997 

Percenfage changes 

GDP 
In real terms + 0 4 + 3 0 + 1 8 0 7 + 1.0 

In nominal terms + 3.8 + 6.5 + 4.0 + 2 7 + 2 6 
Private consumpfion + 0 7 + 2 5 + 1 9 0 8 + 0 3 
Gross fixed Investment — 1 6 + 6.8 + 2 3 + 0 2 + 1 5 

Machinery and equipment 8 2 + 8 8 + 6.1 + 2 5 + 4 0 
Construciion + 2 9 5.6 - 0 2 — 1 5 - 0 5 

Exports of goods 

In real terms — 3 4 + 8 7 + 8 1 + 4 0 + 4 5 
In nominal terms _ 4 2 + 9 7 + 9 2 + 5 0 + 5 5 

Imports of goods 

In real terms - 4 4 + 103 + 6 8 + 2 5 + 3 0 
In nominal terms — 4 9 + I I 3 + 7 4 + 2 7 + 3 5 

Trade balance Ibillion ATSI 97 7 — 16.4 — 158 - 05 9 - 9 7 7 
Current balance Ibillion ATSI 8 2 — 20.6 — 47 3 - 40 5 - 3 0 7 

Percent of GDP l%l 0 4 — 0 9 — 2 0 — 1 7 - 1 2 
Yield of long-term government 
bonds' l 1%) 6 7 7 0 7 1 6.2 6 2 
Consumer prices + 3 6 + 3 0 + 2 2 + 2 1 + 1 9 
Unemployment rate 

Percent of dependent labor 
force 2} [%1 6 8 6 5 6.6 7 3 8 0 
Percent of total labor 
force 3 ! (%1 3.6 3.8 3 9 4 2 

Dependent employmenf 1] - 0 3 + 0 5 + 0 0 - 1 0 - 0.8 

'1 10-year central government bonds Ibenchmarkl. - !1 According to labor exchange stati-
stics - 31 According to EU Labour Force Survey (microcensus) - 4) Ewcluding parenfal leave 
and milifary Service 

the weaker out look for sales and profits, investors may 
be discouraged even by inferest rates on b a n s as low 
as 6 percent 

Policy discussion in Austria has recently been dominat-
ed by the Federal consol idat ion program and strate-
gies for higher employment. The fiscal „ p a c k a g e " has 
been designed such as to ensure that, despite cyclical 
weakness, the general government deficit be brought 
d o w n to 3 percent of GDP by 1997, a l lowing Austria to 
meet the relevant convergence criterion and be among 
the first g roup of countries to form the European 
M o n e t ä r / Union. However , a crucial requirement is that 
the European economy does not slip into recession. 

The construction sector should be saved from a severe 
slump in activity by a Federal infrastructure investment 
program which, however, will not take effect before 
1997. Development of overall domestic demand will 
largely depend on how consumers react to the fiscal 
pol icy measures. Past experience as wel l as economet-
ric evidence suggest that in a Situation like this the 
household saving ratio should fall markedly Private 
consumption is therefore expec ted to advance moder-
ately despite some squeeze in household disposable in-
come. 

Sluggish domestic demand should provide relief for the 
current external account, where the deficit is pro jected 
to nar row to ATS 30 billion by 1997 The structurai 
problems in the balance on tourism Services will remain 

Trends in the labor market will be even less favorable 
than assumed so far Apar t from adverse weather con-
ditions early this year , the major reasons are weaker 
expor ts , rising competit ive pressure, and personnel cuts 
in public Services. The net loss in the number of Jobs 
may amount to 30,000 in 1996 and 25,000 in 1997, wi th 
unemployment rising by more than 20,000 in each year 
For 1997, the unemployment rate is pro jected at 8 per­
cent according to the conventional Austrian w a y of 
counting (based on registrationl, corresponding to 
4 / i percent of the labor force on harmonized EU defini-
tions (survey method) 

Inflation is firmly under control . In Germany, the con­
sumer price rise moderated to a year-on-year rate of 
1.5 percent in January, in Austria it may stabil ize 
around 2 percent The rate of inflation is lower in Aus­
tria than in the weaker-currency countries thereby part-
ly offsett ing their competit ive advan tage from deval -
uat ion, a l though inflation differentials are general ly 
much smaller than in the early 1980s. 
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