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Die Konjunkiurprognose entsteht
jeweils in Zusammenarbeit aller

WIFO

Mitarbeiter des WIFO.

B KONJUNKTURABSCHWACHUNG
VERSTARKT ANSTIEG DER
ARBEITSLOSIGKEIT

PROGNOSE FUR 1996 UND 1997

Die anhaltende Abschwdéchung der internationalen Konjunktur
erzwingt eine Revision der Wachstumsprognosen. Die &sterrei-

chische Wirtschaff 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 Kontrofle als in den letzten
Jahren: Das ,Sparpaket” ebnet den Weg in die Europdische
Wirtschafts- und Wahrungsunion.

Die internationale Konjunkiur hat sich seit der Dezember-Prognose des WIFO
weiter verschlechtert In den meisten europdischen Landern wurden die Annah-
men fir das Wirtschaftswachstum nach unten revidiert. Die Aussichfen werden
iedoch ziemlich unterschiedlich beurteilt: Die aktuellen Prognosen fir die deut-
sche Wirfschaft divergieren zwischen £0% und +2%.

Die wichtigsten Griinde fur das Stocken der Erholung in Europa im 2. Halbjahr
1995 sind die tempordare Abschwiichung der Konjunktur in den USA lals ,Loko-
motive” der Weltkonjunkturl, die simultane restriktive Fiskalpolitik in den meisten
europdischen Stoaaten, das Ende der lagerautbauphase in Europa und die
Wechselkursinstabilitaten vom Marz 1995. Zu den paositiven Indikatoren fir den
europdischen Konjunkturveriaut z8hit, dab sich das Vertrauen der Unternghmer
in die Wirtschalt der EU im Janner erstmals seit einem halben Jahr nicht mehr
verschlechterte Eine weitere Hoffnung besteht darin, daB in vergleichbaren Si-
tuationen der Vergangenheit Kanjunkturdellen auftraten, die nach spdtestens
einem Jahr wieder Uberwunden werden konnten.

Andererseits ist die Verbraucherstimmung in Europa anhaltend pessimistisch
und durfte sich durch die laufenden und die noch bevorstehenden fiskalischen
RestriktionsmaPnahmen weiter verschiechtern. Von den in vielen Landern simul-
tan durchgefiihrten fiskalpolitischen KonsolidierungsmaBnahmen werden déamp-
fende Wirkungen auf die européische Konjunktur ausgehen Mit einem spirba-
ren Wirtschaftsaufschwung dirfte in Europa frihestens ab der zweiten Jahres-
haltte 1997 zu rechnen sein
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Hauptergebnisse der Prognose

1993 1994 1995 1996 1997

Verdnderung gegen das Yorjohr in %

Brutte-Intandsprodukt

Reol +04 + 30 + 18 + 07 + 10
Nominell +38 + 65 + 40 + 27 4+ 26
Werschopfung Industrie't real  — 37 + 42 + 36 + 10 + 20
Privater Konsum real + 07 + 25 + 19 + 08 + 03
Brutto-Anlageinvestilionen real — 16 + 68 + 23 + 02 + 1.5
Ausrisfungen — 82 4+ 88 + 631 + 25 + 40
Bauten + 29 + 56 — 02 — 15 —05
Warenexporte
Real — 34 + 87 + 81 + 40 + 45
Nominelt — 42 + 97 + 92 + 50 + 55
Warenimporte
Real — 44 + 103 + 48 + 25 + 30
Nominell — 49 + 113 + 74 + 27 + 35
Handelsbilanzsalda Mrd & —977 —1164 —1158 —1059 %77
Leistungsbilanzsaldo Md.S — 82 — 206 — 473 — 405 307
n%desBP — 04 — 09 — 20 — 17 — 12
Sekundarmarktrendited in % &7 70 71 462 62
Verbraucherpreise + 36 + 30 + 22 + 21 + 19
Arbeitslosenquote? in % 36 38 39 42
Unselbsténdig Beschaftigte’ —03 + G5 4+ 00 — 10 — 08

'} EinschlieBlich Bergbau. — 7 Bundesanlelhen mit einer Laufzeit von zehn Jahren ibench-
markl. — % kaut EU Labour Foree Survey [Mikrozensust -t Ohne Prasenzdiener und Bezie-
her von Karenzurloubsgeld

Aufgrund der schwachen internationalen Konjunktur
mubte die Prognose der éslerreichischen Warenexoor-
te fur 1996 von real 6% auf 4% zurickgenommen wer-
den. Auch fur den heimischen Tourtsmus sind zumindest
1996 weitere deutliche Einbuben zu erwarten. Ange-
sichts der mébigen Exportentwicklung werden die Inve-
storen vorsichtiger disponieren und geplante Investi-
tionsprojekte weiter verschieben Die Zinssatze durften
zwar weiter zurickgehen und die Investitionstatigkeit
begunstigen. Bei ungunstigeren Erwartungen uber Um-
salz- und Eriragswachstum sind aber selbst Kreditzins-
sétze von 6% fir die Unternehmen relativ hoch

Die wirtschaflspolilische Diskussion wird in Osterreich in
den letzten Monaten vom Konsolidierungsprogramm
und der geplanten Beschaftigungsoffensive der Bun-
desregierung beherrscht. Das ,Sparpaket” ist so dimen-
sioniert, dal es trotz der Konjunkturabschwaichung ge-
lingen dirfte, das Defizit aller dffentlichen Haushalte
bis 1997 auf 3% des BIP zu senken und damit das ent-
scheidende Konvergenzkriterium des Maastricht-Ver-
trags zu erreichen Usterreich ist damit gerustet, als
gines der ersten Lander on der Luropdischen Wirt-
schafts- und Wahrungsunion teilzunehmen. Eine we-
sentliche Voraussetzung dafir ist jedoch, dab die evro-
paische Wirtschaft nicht in eine Rezession abgleitet

Die Bauwirtschaft wird durch die geplante infrastruktur-
offensive der Bundesregierung vor stéirkeren Einbrichen
bewahrt. Diese Initiative wird aber ihre Wirkung nicht
schon 1994 entfalten kénnen Die Entwickiung der inlan-
dischen Nachfrage wird entscheidend davon abhén-
gen, wig die Verbraucher aut das Konsclidierungspro-
gramm reagieren. Die Erfahrungen der Vergangenheit
und die dkonometrischen Modelle legen nahe, dab die
Sparquote der privaten Haushalte in dieser Situation

Produktion und Nachfrage

Reale Verdnderung gegen das Vorjohr in %
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deutlich zuriickgeht. ,Angstsparen” ist nur vereinzelt zu
erwarten, Uberwiegen wird die Verringerung der bisher
hchen Sparneigung Trotz der Realeinkommenseinbu-
Ben durfte der private Konsum deshalb leicht steigen.

Usterreichs Leistungsbilanz wird durch die schwachs in-
léndische Nachfrage entlastet, das Defizit geht bis
1967 auf etwa 30 Mrd. S zuriick Die Struklurproblems
im Reiseverkehr bleiben bestehen.

Die Verschlechterung aut dem Arbeitsmarkt fallt 1996
wesenilich stérker aus, als bisher angenommen wurds.
Dazu tragen vor allem die deutliche Abschwichung der
Exportkonjunktur und der hohe Wettbewerbsdruck bei,
aber auch der witterungsbedingte Produktionsaustall
sowie die Personaleinsparungen im &ffentlichen Dienst
Heuer gehen per Saldo 30000, 1997 25000 Arbeits-
platze verloren, die Zahi der Arbeitslosen kénnte je-
weils um mehr als 20 0C0 steigen. Die Arbeitslosenquo-
te erreicht 1997 8% der unselbsténdig Erwerbstatigen
nach traditioneller Berechnungsmethode bzw. 4%4% der
Erwerbstatigen laut EU-Survey
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Die Inflaticn haben die Notenbanken fest im Griff In
Deutschland sank die Inflationsrate im Jénner auf 1,5%,
wdahrend die Arbeitslosenquote einen neuen Rekord-
wert erreichte. In Osterreich wird sich die Preissteige-
rung nahe der 2%-Marke stabilisierer. Sie fiegt damit
unter den Werten der Weichwahrungslénder, sodal
der Abwertungsvorsprung dieser Lander wieder ausge-
glichen wird, aber deutlich langsamer als nach der Ab-
wertungswelle der frilhen achtziger lahre

ERHEBLICHE WACHSTUMS-
ABSCHWACHUNG IN EUROCPA

Seit Mitte 1995 hat sich die Wachstumsdynamik in
Europa merkiich abgeschwacht Eine Abkuhlung des
Konjunkturklimas nach einer ersten Phase kraftigen Auf-
schwungs war auch in vergangenan Zyklen zu beob-
achien Sie hangt oft mit dem Ende des Lagerautbaus
und dem Abklingen einer ersten Investitionswelle zu-
sammen. Der akluelie Konjunktureinbruch ist aber merk-
lich scharfer und nachhaltiger. Er betrifft zudem in we-
sentlich stérkerem Ausmab die Hartwdhrungslander,
die Weichwahrungslénder sind immer noch durch die
Auswirkungen der Abwertungen der letzten Jahre be-
gunstigt

Verschiedene wirtschaftspolitische Faktoren dampfen
zur Zeit in Europa das Wachstum: Die meisten evropai-
schen lander sind von der Erfiflung der fiskalischen
Konvergenzkriterien des Maastrichi-Vertrages noch ein
gutes Stick entfernt Die simuitanen und umfangreichen
Konsolidierungsanstrengungen  beeintréichtigen  nicht
nur die inlandische Nachirage nach Konsum- und Inve-
stifionsgutern, sondern bremsen auch die Aubenhan-
delsdynamik aller Lander Die bilateralen Wechselkurse
innerhalb Europas sind seit einem Jahr recht stabil Den-
noch besteht anhaltende Unsicherheit Uber ihre weitere
Ertwicklung im Vorfeld der Entscheidung uber die Ver-
wirklichung der Européischen Wéahrungsunion  Nicht
nur die Weichwéhrungslander, soandem auch eine Rei-
he von Landern mit langj@hrigem Erfolg in der Preisstabi-
lisierung haben deshalb nach wie vor mit einem relativ
hohen Niveau der langfristigen Zinsen zu kémpfen. Zu-
dem wurde die Uberbewertung der harten Wahrungen
nach den Wechselkursverschiebungen der Jahre 1992/
93 bisher nur teilweise korrigiert Die Unsicherheit Uber
die monetéren Rahmenbedingungen und die schwache
Entwicklung der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage be-
eintréchtigen das Vertraven der Untemehmer und le-
gen oft Verschiebungen der — aufgrund der in ganz
Europa befriedigenden Gewinnsituation — weiterhin ge-
planten Investitionsprojekte nahe.

Der Konjunktureinbruch hat Deutschiond besonders
hart getroffen. Die auBergewshnlich schwache Entwick-
lung im 2. Halbjahr 1995 wurde durch alle inléndischen
Nachfragekomponenten bestimmi Die Rezession in der

Annahmen Gber die internationale Konjunktur

1993 1994 1505 1996 1997
Verdnderung gegen das Yorjohr in %

Brutto-Infandsprodukt real

OECD insgesamt + 10 + 29 +23 + 20 + 23
USA ’ + 3.1 + 41 + 30 + 25 4+ 25
Japan - 02 + 05 + 03 + 18 + 25
EU — 06 +28 +25 +15 <+ 18

Deutschland — 12 +29 +19 +08 +13
Osteuropa + 07 + 34 + 45 + 45 + 43
Welthandel, real + 34 +103 + 92 + 80 + 75
Markbwvachstum') Osterreichs — 25 + 70 4+ 57 + 40 + 45
Weltmarkt-Rohstoftpreis?]
Insgesamt — 9% + 24 +101 + 20 + 10
Chne Roha! — 81 +165  +133 + 20 + 10
Erdolpreisd 4 ie Barrel 164 157 172 170 170
Wechselkurs Sie § 1143 1142 1008 1070 i1.10

' Reales tmporbwachstum der Partnarlander gewichtet mit Gsterreichischen Expartanteilen
— A HWWA-index Dollarbasis - % Durchschnittlicher Impartpreis der QECD (aif)

Bauwinschaft war nach der langen Wachstumsphase
und mit dem Auslaufen verschiedener FérderungsmalP-
nahmen erwartet worden. Uberraschend kam for viele
Beobachter die starke Eintrubung des Investitionsklimas.
Auch der private Konsum hat die Erwartungen nicht er-

Der Konjunktureinbruch in Deutschland ist
durch einen Rickgang der Bau- und
Ausrustungsinvestitionen gekennzeichnet. Die
makroékonomische Situation weist deflatio-
ndre Tendenzen auf. Die Rahmenbedin-
gungen lassen unmittelbar keine dynamische
Erholung der Wirtschaft erwarten

fill. Die Sparquote war nach den massiven Steverer-
héhungen der letzten Jahre erheblich zurickgenommen
worden. Nunmehr nutzen die privaten Haushalte die
gunstigere Entwicklung der verfigbaren Einkommen zu
einer Korrektur Damit wird auch die zu Jahresbeginn
erfolgte Entlastung durch die steuerliche Freistellung
des Existenzminimums nicht im vollen AusmaB nachfra-
dest fur die ersten zwei Quartale 1994 eine weitere
Wachstumsabschwdchung erwarten. Damit wird das
deutsche BIP im laufenden lahr real um weniger als 1%
expandieren. Eine etwas glnstigere Entwicklung ist fri-
hestens im Laufe des Jahres 1997 zu erwarten, wiewchl
die Rahmenbedingungen auch dann nicht auf eine star-
ke Wachstumsdynamik hindeuten.

Eine Reihe von Faktoren beginstigh aber andererseits
die suropdische Kenjunktur. Der Dollar zeigt nach wie
vor leichte Aufwertungstendenz. Damit ist nicht nur in
Stdostasien, sondern auch im europdischen Wechsel-
kursgefige eine Tendenz zur Stabilisierung verbunden
Das in fast ganz Europa erreichte AusmalB der Preissta-
bilitat und die schwache Konjunktur werden die suro-
paischen Notenbanken im laufenden Jahr zu weiteren
Senkungen des kurzfristigen Zinsniveaus veranlassen
Das langfristige Zinsniveau traf zuletzt auf eine ,Barrie-
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re nach unten”. Dies steht mit Portfolicumschichtungen
zugunsten der Aktien- und Immobilienmérkie in Zusam-
menhang. Dennoch ist zu erwarten, dab der Anstieg
der langfristigen Zinsen von Februar und Mérz korrigiert
wird und damit zumindest fir den engeren Kreis der
Hartwéihrungslénder ginstige Finanzierungsbedingun-
gen bestehen bleiben,

Positive Impulse kommen fur die europd-
ischen Volkswirtschaften von den gtinsti-
geren Konjunkturerwartungen in den USA
und Japan, vom Wachstum in Osteuropa,
dem leicht steigenden Dollarkurs und
weiteren Zinsrickgdngen im kurzfristigen
Bereich.

Auch von den Volkswirtschaften auberhalb der EU sind
positive Wachstumsimpulse zu erwarfen In den USA
konnte durch eine pragmatisch crientierte Wirtschafts-
politik die Kenjunkturdynamik stabilisiert werden. Investi-
ticnen und Export tragen das Wirtschattswachstum,
das — trotz weiterhin giinstiger Entwicklung auf dem Ar-
beitsmarkt — auch von der Preisseite her nicht gefahrdet
erscheint Damit wdchst die Wirtschaft in den USA seit
1992 erheblich rascher als in Eurcpa. Nunmehr diirfte
auch in Japan die seit langem erwartete Erholung ein-
gesetzt haben. Die Expansion im V. Quartal 1995 war
nicht nur von der anhaltend expansiven Fiskaipolitik,
sondern auch von einer kontinuierlicher Ausweitung der
industrieproduktion getragen. Ein rascher Ubergang zur
— aus der zweiten Halfte der achtziger lahre bekann-
ten — hohen Wachstumsdynamik ist allerdings ange-
sichts der unsicheren Wechselkursperspektiven und des
nicht abgeschlossenen ,balance sheet adjustment” im
privaten Sektor lanhaltende Uberschuldung von priva-
ten Haushalten und Unternehmenl nicht zu erwarten.

Aus Osteuropa liegen bisher keine informationen vor,
die auf eine merkliche Verlangsamung des Wachstums
hindeuten wirden. Die lebhafie Nachirage liefert wei-
terhin einen bedeutenden Impuls fir die Aubenhandels-
dynamik der angrenzenden westeuropdischen Léander,
Allerdings leiden die asteuropéischen Lander zuneh-
mend unter Expansionsbeschrankungen von seiten der
Leistungsbilanz. Mit einer Dampfung der Konjunktur in
Waesteuropa drohen sich diese restriktiven Faktoren zu
verstarken.

WACHSTUMSEINBRUCH IN EUROQOPA
SCHWACHT AUSSENHANDELSDYNAMIK

Die deutliche Abschwdchung der Konjunktur bedeuten-
der Handelspariner ist der wichtigste Bestimmungs-
grund fir eine Revision der &sterreichischen Wachs-
tumsprognose. Hingegen waren die konjunkturdamp-
fenden Wirkungen des Konsolidierungsprogramms vom

Umfang, weniger von der Struktur der MaBrahmen im
wesentlichen schon in der Dezember-Prognose erfalt
Die Zunahme der Warenexporte wird 1996 real nur
noch etwa 4% betragen und sich 1997 nur geringfigig
beschleunigen Dies bedeutet eine deutliche Verlangsa-
mung gegeniber der regen Entwicklung im abgelaufe-
nen Jahr Dennoch bleibt der Export die wesentliche
Wachstumsstitze. Wenngleich die Beurteilung des
dsterreichischen AuBenhandels durch die auBerordent-
lich schlechte Datenlage erschwert wird, ist die lebhaf-
te Dynamik des Exports im lahr 1995 unbestritten Die
Ssterreichischen Exporteure haben sich auf dem EU-Bin-
nenmarkt behauptet, auch weil sie vom lLageraufbau
und der Investitionsdynamik im 1 Halbjahr 1995 beson-
ders beginstigt waren Zudem profitieren sie ven den
engen Handelsverflechtungen mit den Wachstumszo-
nen Osteuropas, aber auch mit ltalien

Schon im V. Quartal 1995 zeigen die Daten allerdings
eine deutiiche Abschwachung des Exportwachstums.
Diese wird sich vor allem aufgrund der unginstigeren
Kenjunkturaussichten in Deutschland und anderen west-
europdischen Handelsparinern auch im 1. Halbjahr
1996 fortsetzen Der Export wird erheblich stdrker von
der Nachfrageschwdche im Ausland als von mangeln-
der Konkurrenzi@higkeit gedémpft: Unter der gegebe-
nen Annahme stabiler Wechselkurse und bei anhaltend
starkem Produkiivitdtswachstum in der Industrie sowie
einer Forisetzung der erfolgreichen makrodkonomisch
orientierten Lohnpolitik verbessert sich die VWettbewerbs-
position der dsterreichischen Experteure im Prognose-
zeifraum merklich. Der real-effektive Wechselkurs geht
leicht zuriick. Die relativen Lohnstiickkosten lin einheitli-
cher Wahrung) sinken gegeniiber der Handelspartnern
in beiden Jahren jeweils um etwa 3%% Nur ein noch
stérkerer Einbruch der westeuropdischen Konjunktur
oder neuerliche gravierende Wechselkursénderungen
kénnten die nach wie vor glnstigen Exportaussichten
beeintrdchtigen.

Ein Sorgenkind der AuBenwirtschaft bleibt der Touris-
mus. Noch immer sind die Preisrelationen die wichtigste
Determinante im internationalen Reiseverkehr Wechsel-
kurssituation und anhaltender Druck auf die Flugpreise
beeintrachtigen auch 1996 die Wettbewerbsféhigkeit
der heimischen Tourismusbetriebe Die Reiseverkehrsbi-
lanz war in den vergongenen Jahren dllerdings primér
von der hohen Dynamik der Devisenausgtinge gepragt.
lhre Zunahme verringert sich nun kontinuierlich Mit dem
Rickgang der verfigbaren Einkommen im Zuge von
Wachstumsdampfung und Budgetkonsolidierung  sinkt
auch das Urlaubsbudget der Usterreicher. Zudem soll-
ten sich die Warendirektimporte — die etwa 40% clier
dem Reiseverkehr zugeordneten Importe qusmachen —
bei stabilen Wechselkursen und dem Auslaufen der un-
mittelbaren Effekte des Wegfalls der Grenzkontrolien
nach dem EU-Beitritt mabig entwickeln.
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LEISTUNGSBILANZDEFZIT GEHT AUF
1% DES BIP ZURUCK

Die Abschwéchung der heimischen Nachirage und die
([annahmegemal) stabilen Wechselkurse entlasten die
&sterreichische Leistungsbilanz. Deren Defizit wird nach
dem Héchststand im Jahr 1995 (47 Mrd. S} laufend sin-
ken und 1997 mit gut 1% des BIP wieder einen Wert er-
reichen, der allgemein als wirtschaftspalitisch tolerabel
angesehen wird. Dennoch bleibt das Strukturproblem,
das in den letzten iahren fir die gesamte Leistungs-
bilanz mit dem kraftigen Ruckgang der Uberschiisse im
Reiseverkehr entstanden ist, bestehen. Mittelfristig mub
sich primar der Scldo der Handelsbilanz weiter verbes-
sern, wenn ¢in Ausaleich der Leistungsbilanz erreicht
werden soll.

KEINE RASCHE ERHOLUNG DER
INDUSTRIEKONJUNKTUR

Von der Verringerung der Nachfrage aus dem Ausland
ist unmittelbar die Industrieproduktion betroffen. Seit
dem Hohepunkt der Industriekonjunktur im Frihsommer
1995 sank die Produktion saisonbersinigh um etwa 7%.
Vor allem die Erzeugung von Investitionsgitern war im
2. Halbjahr 1995 stark ricklavfig Darin spiegelt sich die
Verschiebung von Investitionsprojekten der Handels-
partner und im Inland. Die Unsicherheit Uber die weitere
Konjunkturentwicklung veranlalt die Unternehmen, be-
stehende Investitionspléne aufzuschieben Fur die Aus-
ristungsinvestilionen sind daher nur schwache Zuwdch-
se zu erwarfen, Sie dienen zudem primér der Rationali-
sierung, zu der die Unternehmen durch den hohen inter-
nationalen Konkurrenzdruck gezwungen sind

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkiurtests lassen fur das
1. Halbjahr 1996 keine Erholung der Industriekonjunktur
erkennen. In den jingsten Werten der Frihindikatoren
stabilisieren sich zwar die Produktionserwartungen [sie
weisen den grobten zeitlichen Vorlauf auft, aber auf fie-
fem Niveau. Im Basissektor, dem Chemiesektor und der
technischen Verarbeitung deutet sich eine leichie Ver-
besserung an. Die Produktion kénnte sich daher ab Mit-
te 1996 leicht erholen; allerdings ist insgesamt im lau-
fenden lahr kein wesentlicher Zuwachs gegeniber
1995 zu erwarlen.

Auch fir 1997 jst mit einem nur mabigen Wachstum der
Industrieproduktion zu rechnen Gleichzeitig verliert
Osterreich weiterhin Industriearbeitsplatze (1996 —5%
auf 435000, 1997 —3%). In der Vergangenheit entwik-
kelte sich die Produkiivitét in Osterrsich stark prozyk-
lisch: Die Industrieunternehmen reagierten aut Ausla-
stungsschwankungen deutlich weniger mit Beschafti-
gungsanpassungen als im westlichen Ausland. Infolge
der harteren Wettbewerbsbedingungen durtfte sich die-
ses Muster nunmehr veréindern. Trotz des schwachen

Wichtige Konjunkturindikatoren
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Cutputwachstums steigt die Stundenproduktivitat in der
Industrie 1996 und 1997 kratiig lieweils + 6%l

ANHALTENDE BAUREZESSION

Wichtige Teile der Industrie werden auch durch die
merkliche Abschwachung der Baut&tigkeit beeintrdch-
tigt. Die Produktion von Vorleisiungen fur die Bauwirt-
schaft ging im 2 Halbjahr 1995 erheblich zuriick, und
die Frihindikatoren lassen nicht auf eine bevorstehende
Belebung schlieben Die Bauwirtschaft war vor allem im
Osten Usterreichs durch den kalten und schneereichen
Winter beeintrachtigt Zudem stehen die Gemeinden,
die mit fast zwei Dritteln den grébten Teil der offentli-
chen Investitionen tatigen, erheblichem Konsolidierungs-
bedarf in ihren Haushalten gegeniber; dies trug zum
Rickgang von Auftragseingdngen und Produktion im
Tiefbau wesentlich bei. Dagegen bleibt die Produktion
im Hochbau, insbesondere im Wohnungsbau weiterhin
relativ rege. Die Finanzierungsbedingungen sind gin-
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Entwicklung der realen Wertschépfung

1995 1966 1997 1695 1996 1997
Zu Preisen von 1983 Varanderung gegen das

inrd S Yarjahr in %
Sachgtterpraduktion und
Bergbou 4405 4449 4527 +35 +10 +18
Indusfrie und Bergbau 3321 3354 320 +37  +10  +20
Gawerbe 1684 1095 1106 +27  +i0  +10
Energie- und Wasserversor-
gung 549 5546 5364 +48 +13 +15
Bavwesen 1223 1i99 1187 —07 20 —10
Handel 2662 2657 2660 +02 —02 +01
Verkehr und Nachrichten-
Ubermitflung 1132 114.8 1191 +29 +25 +20
Vermdgansvernaltung? WS 2423 2471 4286 420 420
Sonstige private Dignste’) 739 750 762 +19 +1.5 +135
COtfentlicher Dienst 194 5 1965 1965 +08 =00 +00
Wertschpfung ohre land-
und Forshwirtschaft 1580567 15167 15326 +20 +07 +11
Lland- und Forstwirtschaht 433 438 438 —30 +10 +00
Wertschdpfung der Wirt-
schaftsbereiched 15421 1504 15764 +18 +07 410
Brutte-Inlandsprodukt 15872 148080 16238 +18 +07 +10

I} EinschliaBlich Beherbergungs- und Gaststatemwesen. — 4 Banken und Versicherungen,
Realitatenwesen sawie Rechis- und Wirtschafisdienste. - Sonstige Dienste, private Dien-
ste ohne Erwerbscharakter und hdusfiche Dienste. — 9 Vor Abzug der imputierten Bark-
dienstleistungen und vor Zurechnung der Impartabgaben und der Mehowestisteuer

stig, und der Wohnungsneubau ist mit Férdermitteln
reichlich ausgestaftet

Die Bauwirtschaft befindet sich nach einer ungewshn-
lich langen Expansionsphase nunmehr in der Rezession
Eine rasche Erholung ist nichi zu erwarten In der Beur-
teilung ist auch zu bericksichtigen, dab die dsterreichi-
sche Bauwirischaft im europdischen Vergleich relativ
groP dimensicniert ist. Die Bundesregierung plant eine
Reihe von Investitionsprojekten, mit denen nicht nur dem
starken Ruckgang der Baubeschéftigung begegnet
werden soll, sondern auch dringend bendtigte Infra-
strukiurverbesserungen eingeleitet werden kdnnen Die
groBen Herausforderungen fur die Verkehrsinfrastruktur
durch die Ostdffrung und die rasch steigenden Bedirf-
nisse etwa in der Telekommunikationsinfrastruktur recht-
ferligen in strukturpolitischer Hinsicht ohne Zweifel ein
infensiviertes Engagement der &ffentiichen Hand So
diese Mabnahmen rasch und zusétzlich zu iaufenden
Investitionsprojekten umgesetzt werden, kénnen sie eine
Entlastung fir die angespannte Situation in der Bauwirt-
schaft und aut dem Arbeitsmarkt bringen.

UMFANGREICHES KONSOLIDIERUNGS-
PROGRAMM ERMOGLICHT ZIELERREI-
CHUNG TROTZ UNGUNSTIGER
RAHMENBEDINGUNGEN

Die entscheidende Determinante fur die inléndische
Nachirage sind 1996 wie 1997 sicher die MaPnahmen
zur Konsolidierung der dffentlichen Haushalte. Die Bun-
desregierung hat ein Konsolidierungsprogramm fur den
Bundeshaushalt 1994 und 1997 vorgelegt, das auf der
Ausgaben- und der Einnahmenseite sehr umfangreich
ist. Politisch vereinbart sind neben einer Ruckfihrung
des Defizits im Bundeshaushalt auch erhebliche An-
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Wirtschaftspolifische Bestimmungsfaktoren

1993 1994 1995 1996 1997
Mrd 8
Budgelpoliiik
Budgetsaldo des Bundes, netta —982  —i048 1179 —9046 480
In % des BIP
Budgetsalde des Bundes, nette — 446 — 46 — 50 — 37 — 27
Finanzierungssaldo laut VGR
Bund —~ 47 — 45 — 53 ~ 41 — 27
Alle afientlichen Haushalte — 41 — 45 — 62 — 45 — 30
In %
Geldpolitik
Dreimonatszinssatz MIBOR) 70 51 46 33 37
Sekundarmarkirendite”) 67 70 71 42 2

'} Bundesanieihen mit aines Lavizeit von zehn lahren tbenchmark!

strengungen auf Lander- und Gemeindeebene Insge-
samt umfaPt das Paket ein Konsclidierungsvolumen von
etwa 120 Mrd S, das vom Umtang, nicht von der Sirok-
tur schon weitgehend in der Dezember-Prognose erfaBi
war. Trotz Beibehaltung der Tarife fur Einkommen- und
Kérperschafistever sieht das Programm erhebliche Bei-
trage aus dem Steuerautkommen durch Verbreiterung
der Steuerbemessungsgrundlagen ver Auf der Ausga-
benseite werden die gréBten Kurzungen im Personal-
avtwand for den &ffentlichen Dienst und in den Sozial-
ausgaben wirksam Wesentliche Einsparungen betref-
fer das Karenzurloubsgeld, den Pflegebereich, die Ge-
burtenbeihilfe und die Arbeitsmarktmittel. Im internatic-
nalen Vergleich ist das éslerreichische Vorhaben zudem
durch die kurze Frist {ir die Konsolidierung charakteri-
siert: Innerhalb von nur zwei iahren soll das Net Llen-
ding der &ffentlichen Haushalte um mehr als 3% des BIP
verringert und damit halbiert werden.

Das maBige Einkommenswachstum und vor
allem der Beschéftigungseinbruch haben
Steverausfdalle und steigende Sozialtransfers
zur Folge. Eine Persistenz der hohen
Arbeitslosigkeit wiirde die Budgetkon-
solidierung mitteffristig deutlich erschweren.

Die Konsolidierung wird allerdings durch zwei ungiinstige
Rahmenbedingungen beeintréchiigt: Das mit der erhebli-
chen Abschwachung der internationalen Konjunktur und
dem hohen Mok an Preisstabilités verbundene geringe
nominelle Wirtschaftswachstum von weniger als 3% und
der starke Anstieg der Arbeitslosigkeit belasten uber
Steverausfalle und hohere Ausgabenerfordernisse die
dffentlichen Haushalie Die Umsetzung des Kensolidie-
rungsvorhabens |abt unter den gegebenen Wachstums-
perspektiven und bei Eintreten der erwarteten Reaktic-
nen der privaten Haushalte dennoch eine Erfiliung der
politisch vereinbarten Ziele bis 1997 zu Privatisierungser-
|6se und weitergehende Strukturreformen in der otfentii-
cher Aufgabenertillung erétinen zudem Spielrdume fir
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KONJUNKTURPROGNOSE &

Entwicklung der Nachfrage

1995 1994 1997 1995 1996 1997

Mrd § Verdnderung gegen das
Vorjahr in %

Real lzv Preisen von 1983
Privater Konsum 2192 9265 923 +19 +038 +03
Tffenthicher Konsum 2730 2730 716 +21 +00 05
Brutta-Anlageinvestifionen 4773 4282 434 4 +23 +02 +1.5
Ausristungen Inettall) 1712 175.5 182.5 +61 +25  +40
Bauten Inettol’l 231.5 2230 1269 -2 —15 -5

Lagerbewequng und Stafisti-
sche Differenz. 421 449 484
Verlighores Goter- und

leistungsvolumen 16616 16726 16840 +29 +07 +07

Plus Exporte i w 54 772 7932 824 7 +50 +29 +39
Reiseverkehs 98 958 258 —45 —40 00
Minus Impone i w 53 B354 8385 BBAY 47 +27 +31
Reiseverkehr GG9 346 @55 +93 +30 +20
Brutto-inlandsprodukt 15972 16080 146238 +18 +07 +1Q
Nopinell 23524 74169 24805 +40 +27 +26

' Ohne Mehrwertstever — % Ohne Transitverkehr leinschlieRlich Transitsaldol — 3 Chne
Transitverkehr

expansive Mabnahmen der Infrastrukturverbesserung,
Technologieférderung und Beschaltigungssicherung, die
als zusétzliche Wachstumsimpulse mittelfristig auch die
difentlichen Haushalte positiv beeinflussen kénnen.

STARKER RUCKGANG DER SPARQUOTE
ERLAUBT MASSIGES KONSUM-
WACHSTUM

Das mit dem Einbruch der internationalen Konjunkiur
verbundene schwachere Lohnwachstum, der empfindli-
che Beschaftigungsrickgang, die Transferklrzungen
und Steuererhdhungen des Konsolidierungsprogramms
lassen die Einkommen nur langsam wachsen. Die Brut-
toverdienste der Arbeitnshmer steigen verhalten, die
Netto-Realeinkommen der Arbeilnehmer werden des-
halb zuriickgehen. Die verfigbaren Einkommen sinken
1996 und 1997 real jeweils um etwa %% Dennoch kann
der private Konsum weiterhin Wachstumsbeiirage lei-
sten; die Konsumnachfrage steigt um 0,8% bzw 0,3%
Besonders die Nachfrage nach nichtdauerhafien Kon-
sumgutern und Dienstleistungen wirkt konjunkturstabili-
sierend  Die Erfahrungen aus der Vergangenheit in
Usterreich und auch aus der Reakiion der Konsumenten
auf die massiven Steuererhdhungen in Deutschland las-
sen erwarten, dab die Sparquote von ihrem hchen Ni-
veau erheblich verringert wird, und zwar um gut 2 Pro-
zentpunkte auf etwas mehr als 11% im Jahr 1997, Die
deutliche Abnahme des Sparanteils an den verfigbaren
Einkommen verhindert das Abgleiten der &sterreichi-
schen Wirtschaft in eine Rezession

BESCHAFTIGUNGSABBAU HALT AN,
ARBEITSLOSIGKEIT ERREICHT
REKORDNIVEAU

Die bedeutende Abschwéchung der effektiven Nach-
frage hat vor allem auf dem Arbeitsmarkt gravierende

Privater Konsum

1993 1994 1995 1996 1997
Verinderung gegen das Vorjahr in % real
Privater Konsum + 07 + 25 + 192 + 08 + 03
Paverhafte Konsumgiter —40 + 09 + 15 -—04 —25
Nichtdauerhafte Kensumgiter
und Dienstleistungen + 14 +28 + 20 <+ 10 + 07
Netta-Massenginkammen + 22 + 17 +06 =02 —12
Verfighares persénliches
Einkommen + 03 + 41 + 17 —-08 —07
Sparquate, in % des verfigbaren
Einkommens 122 1346 i34 120 i

Wirkungen Die Beschattigung wird 1996 um 30 0C0
und 1997 um weitere 25.000 sinken. Sie fallt damit wie-
der auf das Niveau von Anfang der neunziger lahre zu-
rick. Der Beschalligungsabbau beschrénkt sich nicht
auf den sekunddren Sektor, sondern erfabt auch viele
Dienstleistungen. Eine Reihe von Dienstleistungsberei-
chen ist verstarktem Wetthewerbsdruck ausgesetzt und
damit gezwungen, Produkiivitatspotentiale auszuschdp-
fen. Auch der &ffentliche Sektor — ein bedeutender Fak-
tor in der Beschaftigungsexpansion der letzten Jahre -
démptt die Arbeitskréftenachfrage nun erheblich.

Der Beschaftigungseinbruch schlagt sich stark, aber
nicht im vollen AusmaB in steigender Arbeitslosigkeit
nieder. Das Arbeitskréfteangebot geht weiterhin zu-
rick Vor allem die Fravenerwerbsguote diirfte erheb-
lich unter Druck geraten. Dennoch erhdht sich die Ar-
beitslosigkeit in beiden lahren jeweils um gut 2C 0CO.
Damit wird 1997 ein neuer Héchststand von durch-
schnittlich 260.000 Arbeitslosen erreicht werden Die Ar-
beitslosenquote steigt nach traditioneller Berechnung
aut 8% der unselbskiindig Beschéftigien Laut EU-Sur-
vey, der auf einer Mikrozensuserhebung beruht, wird
sich 1997 eine Arbeitslosenquote von 4% ergeben.

Die von der Bundesregierung angekindigten beschafti-
gungsfordernden Mabnahmen haben mittelfristig gro-
Ben Einflub auf den Erfolg der Budgetkansolidierung:
Die Erfahrungen aus dem Ausland zeigen, wie hartn@k-
kig einme! entstandene Arbeitslosigkeit Uber Steueraus-
falle und steigende Sozialousgaben die &ffentlichen
Haushalte strukturell unter Druck setzt und die Kensoli-
dierungsanstrengungen erschwert.

Produktivitct

1993 1994 1995 19%4 1997

Veranderung geqen das Yorjahr in %

Brutto-lnlandspeaduke cecl +04 +30 +18 +07 +10
Erwerbstatige') —04 +01 -03 —11 —10
Produktivitét
IBIP je Enwerbstatigen) +08 +25 +21 +18 +20
Industriepredukiion? —24 +55 + 44 +10 +20
Industriebeschaftigle —8.5 —36 10 —50 —30
Stundenproduktivitat in der
Industrie® +44 +81 +6,3 +40 +68
Geleistete Arbeitszeit jo
Industrigarbeitar —02 +12 —04 +0.0 —10

'} Unselbstandige und Selbstdndige laut Volkswirtschahlicher Gesamirechaung, — 4 Laut
Produkfiansindex {ohne Energieversorgung kalendermonailich! — 3 Produkfion je gelei-
stete Arbeitarstunde.
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{6hne, WeitbewerbsiGhigkeit

1993 1994 1995 1996 1997
Verdnderung gegen das Yorjahr in %

Bruifoverdienste je Arbeitnehmer  +42 +3.1 +38 +26 +23
Realeinkommen je Arbeitnehmer
Brutio $07 401 415 405 104
Netto 06 407  +08 03 10
Metto-Masseneinkommen,
nominell +57 +438 +28 +19 +07
Lohnstickkosten
Gesamtwirtschaft +38 +05 +19 + 10 +0.6
Verarbeitende Industrie 409 —346 —02 —24 —30

Relative Lohnstiickkosten?]
Gegeniber dem Durchschnitt

der Handelspartner +12 +07 +19 —35 —34
Gegeniber der BRD —2.4 +24 —12 —35 —30
Effektiver Wechselkurs
Real +27 +09 +32 —1.] —0é
Industriewaren +27 +0,6 +26 —07 —0,5
Nominel +29 +12 +39 —02 +05
Indlustriewaren +27 +046 +30 +00 +04

'} In der verarbeitenden Industrie. in einheitlicher Wahrung: Minus bedeutet Yerbesserung
der Welibewerbsféhigkeit

PREISENTWICKLUNG STABIL

Unter dem Einflu eines scharfen Konkurrenzkampfes im
Binnenmarkt und der restriktiven Rahmenbedingungen
vor allem der Fiskalpolitik ist die Wirtschaft in fast ganz
Europa von sehr niedrigen Preissteigerungsraien ge-
pragt, Inflationsgefahr ist seif Jahren nicht in Sicht. Dies
gilt auch fir Tsterreich Auf Verbraucherebene sind in
beiden Prognosejahren Preissteigerungen um etwa 2%
zu erwarten Die Preise industriell-gewerblicher Waren
sind nahezu stabil. Die ,EU-Effekte” siner Damplung
der Nahrungsmittel- und Bekleidungspreise klingen in
den kommenden Monaten langsam ab  Uberdurch-
schnittlich steigen die Preise wie gewohnt im Dienstlei-

Arbeitsmarkt

1993 1994 1995 1994 1997
Verdnderung gegen das Vorjahr in 1 000

Nachfrage nach Arbeitskréifien
Unselbstandig und selbstandig

Erwerbstatige —110 + 58 —123 —410 —360
Unselbsténdig Beschéttigte
insgesamt’) — 0?2 +158 — 25 —340 —2%0
Chne Présenzdiener und Bezieher
von Karenzurlaubsgeld — 7% +158 4+ 046 —300 -—250
Verdnderung gegen dos
Vodahr in% — 03 + 05 + 60 — 10 —O08
Prisenzdiener und Bezicher
von Karenzurlaubsgeld'l + 70 + 00 —32 — 40 — 40
Auslénderdt + 21 +150 + %3 £ 00 £ 00
Selbstandiged —i0l —100 —98 —70 —70
Angebot an Arbeifskrifien
Erwerbspersonen im Inland +182 — 15 —11é6 —190 —140
Auslander + 71 +11% + 387 + 25 + 00
Wanderung von inliindern + 25 + 15 + 13 + 25 + 00
inlander + 86 —149% 216 —240 —140
Uberschub an Arbeitskréften
Vorgemerkte Arbeitslose) +22 —73 + 08 +220 +220
Stand ini000 2223 2149 2157 2377 2597

Arbeitslosenquote
In % der unselbsténdig

Erwerbstatigen) 68 6.5 66 73 80
In % der Erwerbspersonen’l 41 58 59 &5 72
In % der Erwerbspersonen nach

EU-Definition) 348 38 39 42

'} Leut Hauptverband der 8sterreichischen Sozialversicherungstréiger — % Bereinigt um sta-
tistische Briche — 3 Laut WIFO — % Laut Arbsitsamtstaiistik — 3 Laut EU Labour Force Sur-
vey IMikrozensus)

stungssektor Insbesondere die Mieten weisen weiterhin
hohe Dynamik auf Die Steigerung des Autkommens
einiger indirekter Steuern im Zuge der Umsetzung des
Konsolidierungsprogramms {Energiesteuer, Tabaksteuer,
Normverbrauchsabgabel tragt wie die Anhebung kom-
munaler Tarite zu leichten Preiserhéhungen bei

Abgeschlossen am 29 Marz 1996
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All members of the Austrian Institute
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the Economic Outlock.

CYCLICAL WEAKENING LEADING
TO HIGHER UNEMPLOYMENT

ECONOMIC OUTLOOK FOR 1996 AND 1997

The persistent weakness of the international business cycle
calls for a downward revision of projections for GDP growth.
Thus, the Ausfrian economy is now expected to expand by on-
ly % percent in 1996 and 1 percent in 1997 causing a marked
deterioration in the labor market. However, government deficits
now appear under better control than during the past vears;
the new fiscal consolidation package should pave the way for
Austria to participate in the European Monetary Union.

Since last December, when the latest WIFO projections were published, eco-
nomic activity in the OECD area has slackened further. Growth projections
have been revised downwards for most European countries, although judg-
ments on the business cycle outlook differ substantially: thus, for German GDP
growth in 1996 they cover a range from +0 to +2 percent.

Major reasons for the faltering of the recovery in Europe since mid-1995 are a
temporary slowdown of activity in the U S. las the ,growth engine” for the rest
of the world), simultaneous fiscal refrenchment nearly everywhere in Europe,
the inventory build-up in Europe leveling off, and the exchange rate turmoil of
March 1995, Among the few encouraging signs for further developments is
that, for the first time in six months, business confidence 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.

On the other hand, there is widespread pessimism among European consumers
which may gain even further ground with imminent fiscal tightening. The highly
synchronized consclidation efforis 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 expected only as from mid-19%7

The weak international scenario is responsible for @ downward revision to mer-
chandise volume exports from +6 to +4 percent for 1996, A further shrinking
should be expected for exports of tourism services, at least in 1996 In view of
sluggish foreign demand, firms may remain cautious and hold back with
olanned investment projects despite a likely further fall in interest rates. Given
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B ECONOMIC OUTLOOK FOR 1996 AND 1997

Main resufts

1993 1994 1995 1994 1997
Percentage changes

GDP

in real terms + 04 + 30 + 18 + 07 + 10

In neminal ferms + 38 4+ 65 4+ 40 + 27 4+ 26
Private consumption +07 + 25 + 19 + 08 + 023
Gross fixed investment — 16 + 68 + 23 + D2 + 15

Machinery and equipment - 82 + 88 + 41 + 25 + 40

Construciion +29 + 56 — 02 - 15 —05
Exports of goods

In real terms — 34 + 87 + 81 + 40 + 45

In nominal terms — 42 + 97 + 92 + 50 + 35
Imports of goods

In real terms - 44  + 03 + &8 <+ 25 + 30

In nominal terms — 49 + 113 + 74 + 27 + 335
Trade balance bilion ATSI —677 —1164 —1158 —105% —977
Current balance bilion AT — 82 — 206 — 473 — 405 —307

Percent of GDP % — 04 — 09 — 20 — 17 —12
Yield of long-term government
bonds" %) 67 70 71 6.2 62
Consumer prices + 346 + 30 + 22 + 21 419
Unemployment rote

Parcent of dependent labor

force® 15! 68 55 54 73 80

Parcent of fotal labor

foree™ {%) 36 38 39 42
Dependent employment? —03 + 05 + 00 — 10 —08

1 10-ysar cartal government bonds tbenchmarkl. — 3 According to labor exchange stati-
stics = 9 According to EU Labour Force Survey Imicrocensust — 9 Excluding parental leove
and military serice

the weaker outlook for sales and prcfits, investors may
be discouraged even by interest rates on loans as low
as 6 percent

Policy discussion in Ausiria has recently been dominat-
ed by the Federal consolidation program and sirate-
gies for higher employment. The fiscal ,package” has
been designed such as to ensure that, despite cyclical
weakness, the general government deficit be brought
down to 3 percent of GDP by 1997, allowing Austria to
meet the relevant convergence criterion and be among
the first group of countries to form the European
Monetary Union. Howsever, a crucial requirement is that
the European econcmy does not slip info recession.

The construction sector should be saved from a severe
slump in activity by o Federal infrasiructure 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
policy measures, Past experience as well as economet-
ric evidence suggest that in a situation like this the
household saving ratio should fall markedly Private
consumption is therefore expected 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 projected
to narrow to ATS 30 billion by 1997. The structural
problems in the balance on tourism services will remain

Trends in the labor market will be even less faverable
than assumed so far Apart from adverse weather con-
ditions early this year, the major reasons are weaker
exparts, rising competitive 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, with
unemployment rising by more than 20,000 in each year
For 1997, the unemployment rate is projected at 8 per-
cent according to the conventional Austrian way of
counting [based on registrationl, corresponding fo
4V percent of the labor force on harmenized EU defini-
tions lsurvey 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 stabilize
around 2 percent The rate of inflation is lower in Aus-
tria than in the weaker-currency countries thereby part-
ly offsetting their competitive advantage from deval-
uation, although inflation differentials are generally
much smaller than in the early 1980s.
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