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Die Konjunkturprognose entsteht
jeweils in Zusammenarbeit aller

WIFO

Mitarbeiter des WIFO.

® KONJUNKTURAUFSCHWUNG

ENTLASTET BUDGET UND
BESCHLEUNIGT BESCHAFTI-
GUNGSWACHSTUM

PROGNOSE FUR 1998 UND 1999

Der Konjunkturaufschwung gewinnt in Osterreich 1998 und
1999 an Dynamik. Das Wachstum beschleunigt sich auf real
2%4% bzw. 3%, Osterreichs Wirtschaft expandiert wieder im
Tempo des EU-Durchschnitts. Mit dem allméhlichen Anziehen
der Inlandsnachfrage werden Arbeitsmarkt und &ffentliche
Haushalte entlastet, die Preise bleiben weitgehend stabil.

Das Wirtschaftswachstum betrug in Osterreich zwischen 1990 und 1996 im
Durchschnitt real knapp 2% pro Jahr; das ist gleich viel wie in Deutschland und
um etwa 2 Prozentpunkt pro Jahr mehr als im EU-Durchschnitt. Die vielféaltigen
Herausforderungen aus den verdnderten Rahmenbedingungen (Ostéffinung,
EU-Beitritt u. a.) wurden damit relativ gut bewdltigt. In den ersten drei Quartalen
1997 expandierten Nachfrage und Produktion nach einer ersten Schétzung um
gut 1%%. Fir das Jahr 1997 kann insgesamt eine reale Rate von zumindest 2%
erwartet werden. Die Entwicklung ist primér vom Warenexport getragen — er
nimmt gegeniber dem Vorjahr um etwa 10% zu.

Fur 1998 und 1999 zeichnet sich eine Fortsetzung der exportgetragenen Kon-
junktur ab. Die Krise in Asien wird — soweit derzeit absehbar — den an Breite ge-
winnenden Konjunkturaufschwung in der EU zwar démpfen, aber nicht entschei-
dend bremsen. Die Nachfrage der osteuropdischen Handelspartner wird weiter-
hin kréftig sein, jene Westeuropas wird noch starker in Gang kommen. Unter
der Annahme stabiler Wechselkurse im EWS und eines problemlosen Uber-
gangs in die Wahrungsunion bleiben die Wettbewerbsféhigkeit der dsterreichi-
schen Exporteure hoch und das Wachstum der Warenausfuhr lebhaft (jeweils
real +9%). Die Importe nehmen 1997 noch verhalten zu, gewinnen in den Fol-
gejahren jedoch mit steigender Inlandsnachfrage an Dynamik. Das Handelsbi-
lanzdefizit geht auf 90 Mrd. S zurick, das Defizit in der Leistungsbilanz stabili-
siert sich auf einem Niveau von etwa 45 Mrd. S (1%% des BIP). Es ist in erhebli-
chem Maf3e von den Nettobelastungen aus den Zahlungen an die EU und Defi-
ziten in der Faktoreinkommensbilanz geprégt und spiegelt nur zum Teil eine
mangelnde Wettbewerbsféhigkeit wider.
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Hauptergebnisse der Prognose

1995 1996 1997 1998 1999

Veréinderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoinlandsprodukt

Real +2,1 + 1,6 +20 + 2,7 + 3,0

Nominell + 4,2 + 3,7 + 3,2 + 4,0 + 4,5
Sachgitererzeugung'), real + 1,0 + 1,2 + 4,0 + 4,5 + 4,5
Privater Konsum, real + 2,9 + 24 + 0,5 + 1,5 +1,8
Bruttoanlageinvestitionen, real +1,9 + 2,4 + 2,8 + 3,6 + 4,6

Ausristungen + 3,1 + 3,7 + 5,0 + 6,0 + 7,0

Bauten +06 + 2,8 + 1,0 +15 +25
Warenexporte?)

Real +12,1 + 53 +10,0 + 9,0 + 9,0

Nominell +13,2 + 5,5 +11,1 +10,6 +10,6
Warenimporte?)

Real +57 + 6,1 + 6,5 +75 + 8,0

Nominell + 6,2 + 6,7 + 8,1 + 9,4 + 9,6
Handelsbilanzsaldo?) Mrd.S -88,0 -100,6 -90,3 -90,7 -91,8
Leistungsbilanzsaldo Mrd. S -47,0 — 43,4 —45,5 -45,4 -43,3

In% des BIP - 2,0 - 1,8 - 1,8 - 1,7 - 1,6

Sekundarmarktrendite?) in % 7,1 6,3 5,7 5,7 59
Verbraucherpreise + 2,2 + 1,9 + 1,4 + 1,5 + 1,5
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen?) 3,9 4,4 4,4 4,3 4,2

In % der unselbsténdigen

Erwerbspersonen?) 6,6 7,0 7,1 7,1 6,9
Unselbstéindig Beschéftigte?) + 0,0 - 06 + 0,4 + 0,6 + 0,9

) Nettoproduktionswert, einschlieBlich Bergbau. — 2) Laut OSTAT. — 2) Bundesanleihen
mit einer Laufzeit von zehn Jahren (benchmark). — ) Laut Eurostat. — %) Laut Arbeitsmarkt-
statistik. — ¢) Ohne Présenzdiener und Bezieher von Karenzurlaubsgeld.

Bei reger Exportnachfrage expandiert die Sachgiterer-
zeugung kréftig (+472%), ab 1998 kann mit zunehmen-
der Unterstitzung seitens der Konsumnachfrage gerech-
net werden. Die Beschdftigung weitet sich gegeniber
dem Vorjahr kréftig aus; die Budgetpolitik ist weniger re-
striktiv, und die verfigbaren Einkommen steigen erst-
mals nach 2 Jahren wieder — das sollte der Ausweitung
des privaten Konsums den nétigen Spielraum geben
(1998 +1%%, 1999 +1%%). Die Bauwirtschaft erholt
sich nur langsam. Neue Finanzierungsmodelle und Aus-
gliederungen kommunaler Aufgaben kénnten Impulse
for den Tiefbau auslésen. Der Wohnungsneubau ist
ricklaufig, wdhrend der Sanierungsbau dynamisch
bleibt. Im Wirtschaftsbau (etwa im Tourismus) kénnte
sich mit der Konjunkturverbesserung eine allmahliche
Belebung ergeben.

Die Beschleunigung des Wirtschaftswachstums zeigt po-
sitive Effekte auf dem Arbeitsmarkt. Die Arbeitskréfte-
nachfrage (ohne Bezieher von Karenzurlaubsgeld und
Présenzdiener) steigt 1998 um 18.000, 1999 um
27.000 (+0,6% bzw. +0,9%). Die Tendenz zur Flexibili-
sierung der Arbeitszeit ist weiterhin stark, Frauen werden
von der Beschaftigungsausweitung im Dienstleistungsbe-
reich Uberproportional profitieren. Der wachsenden Ar-
beitskréftenachfrage entspricht eine fast gleich starke Ex-
pansion des Arbeitskréfteangebotes aus der ,stillen Re-
serve”. Die Arbeitslosigkeit geht deshalb nur leicht zu-
rick. Sie erreicht 1999 im Jahresdurchschnitt ein Niveau
von 229.000 Personen, das entspricht einer Arbeitslo-
senquote von 6,9% der unselbsténdigen Erwerbsperso-
nen nach traditioneller &sterreichischer Berechnung bzw.
4,2% der Erwerbspersonen nach international vergleich-
barer Messung. 63% der Bevélkerung im erwerbsfdhi-

Produktion und Nachfrage
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gen Alter sind erwerbstétig. Osterreich weist damit im
europdischen Vergleich nicht nur eine der niedrigsten
Arbeitslosenquoten, sondern — einschlieBlich der stei-
genden Zahl der geringfigig Beschaftigten — auch eine
der héchsten Beschaftigungsquoten auf.

Die Preisstabilitét bleibt weiterhin in hohem Maf3 ge-
wahrt. Nach wie vor werden EU-Beitrittseffekte — zuneh-
mend auch im Dienstleistungsbereich — wirksam, das
umfangreiche Wohnungsangebot drickt die Mieten bei
Neuvermietung, von der Entwicklung der Rohstoffpreise
und der Wechselkurse sind kaum noch preistreibende
Effekte zu erwarten. 1998 spielen allerdings Tariferho-
hungen eine Rolle. Die Inflation betragt auf Verbrau-
cherebene 1998 und 1999 nur jeweils 1%2%. Die Lohn-
zuwdchse pro Kopf sind vor allem 1997 und 1998 noch
schwach, sie erreichen erst 1999 wieder +2%%. Die
Nettorealeinkommen je Arbeitnehmer werden dennoch
nach zwei Jahren kréftigen Rickgangs ab 1998 nur sta-
gnieren.

Die Entwicklung der &ffentlichen Haushalte ist 1997 und
1998 noch primér von den umfangreichen Bemihun-
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gen zur Budgetkonsolidierung gepragt. Diese zeigen Er-
folge, Osterreich erreicht die Fiskalkriterien fir den Ein-
tritt in die Wahrungsunion ohne Probleme, die Neuver-
schuldung der &ffentlichen Haushalte sinkt 1997 auf
2,6%. In den Folgejahren werden auch im Budget posi-
tive Effekte der Konjunkturerholung wirksam, vor allem
im Bereich der Lohnsteuereinnahmen. Die Neuverschul-
dung sinkt bis 1999 auf 2,1% und hélt damit den im
,EU-Stabilitétspakt” vorgesehenen Kurs, der allerdings
keinen groflen Spielraum fir EntlastungsmaBnahmen
auf der Einnahmen- oder Ausgabenseite zulaft.

KONJUNKTURAUFSCHWUNG GEWINNT
IN EUROPA AN BREITE

Die Finanzkrise in Stidostasien zieht einen
Wachstumseinbruch in den betroffenen
Landern nach sich. In Japan kommt die
vorsichtige Konjunkturbelebung wieder zum
Stillstand. Das Wachstum in den USA und
der EU wird davon nur méBig gedémpft. In
Europa gewinnt der Konjunkturaufschwung
im Prognosezeitraum an Breite, das Wirt-
schaftswachstum beschleunigt sich auf real

2%4% bzw. 3%.

Die Rahmenbedingungen der internationalen Konjunk-
tur haben sich in jingster Zeit vor allem durch die Fi-
nanzkrise in Sidostasien veréindert. Die Folgen der Tur-
bulenzen sind derzeit nicht vollsténdig abzusehen, denn
einerseits ist die Lage auf den Finanzmérkten nach wie
vor sehr labil, andererseits |68t sich noch nicht abschét-
zen, in welchem Umfang das Bankensystem in Mitlei-
denschaft gezogen ist. Wichtige Ursachen der Krise wa-
ren die sinkende Wettbewerbsfahigkeit und die hohen
Leistungsbilanzdefizite der betroffenen Staaten sowie die
spekulativ Uberhdhten Preise, die sich auf vielen siidost-
asiatischen Vermadgensmérkten in den letzten Jahren ge-
bildet hatten. Die Vermégensverluste auf Aktien- und
Immobilienmérkten und der Ubergang zu einer scharf
restriktiven Geld- und Fiskalpolitik démpfen das Wirt-
schaftswachstum und die Importe dieser Lander vor al-
lem 1998 erheblich. Unter der Annahme, daf} das Fi-
nanzsystem in SUdostasien nicht stérker einbricht, kénnte
in den Folgejahren eine Wachstumsbelebung einsetzen,
die — abwertungsbedingt — vom Export ausgehen wird.

In Japan hat die enge Verflechtung mit dem Krisenraum
im Auflenhandel — fast 50% der japanischen Exporte ge-
hen nach Asien — und in den Finanzbeziehungen eine
deutliche Beeintréchtigung der Wirtschaftsentwicklung
zur Folge. Der Einbruch in Sidostasien trifft Japan zu-
dem in einer unginstigen Phase der Konjunktur: Einer-
seits hatte sich der Aufschwung erst kirzlich etwas deutli-
cher abgezeichnet, war aber noch sehr labil, anderer-

seits hat die Wirtschaftspolitik nur noch wenig Spielraum
zur Gegensteuverung. Das Wirtschaftswachstum durfte
sich deshalb auch 1998 kaum beleben, die neunziger
Jahre bleiben ein Jahrzehnt der Stagnation fir die japa-
nische Wirschaft (durchschnittliches Wachstum  real
115%).

Auch auf andere Industrielénder wird die Krise in Sid-
ostasien Uber eine Dédmpfung des Warenexports Auswir-
kungen haben. Allerdings sind die Ausgangsbedingun-
gen in den USA und in Europa deutlich ginstiger als in
Japan: Die Handelsverflechtung mit den betroffenen
Staaten ist merklich geringer und die Konjunktur gefe-
stigter. In den USA wird die rege Dynamik vor allem von
der Inlandsnachfrage getragen. Die Investitionen profi-
tieren von der starken Guternachfrage, der ,Revolution
in der Kommunikationstechnologie”, sinkenden Investi-
tionsgiterpreisen und hohen Unternehmensgewinnen.
Der private Konsum ist von der starken Beschéftigungs-
ausweitung beginstigh. Das Wirtschaftswachstum er-
reichte 1997 real fast 4%, die Entwicklung von Nach-
frage und Produktion der USA bildet einen wichtigen
Wachstumsmotor fir die Weltwirtschaft. Die Dollarauf-
wertung und die Effekte der jingsten Entwicklung in
Asien werden 1998 und 1999 das Wachstum Uber eine
Dampfung des Exports etwas abschwdchen (real 22%
bzw. 2%), es bleibt aber kréftig genug, um die ginstige
Situation auf dem Arbeitsmarkt und in den &ffentlichen
Haushalten aufrechtzuerhalten.

In der EU ist der Konjunkturaufschwung 1997 in Gang
gekommen, die Wirtschaft wuchs real um 24%. Aller-
dings unterscheidet sich das Muster der Konjunktur zwi-
schen den EU-Staaten erheblich. Einige Lénder (Grof3-
britannien, Irland, die Mehrzahl der skandinavischen
Staaten, Spanien, Portugal und die Niederlande) sind im
Konjunkturzyklus schon weiter vorangeschritten. Dafir
mogen die engere Handelsverflechtung mit den USA,
Wachstumseffekte vorangegangener Abwertungen oder
die weniger restriktive Fiskalpolitik ma3gebend sein. Der
Aufschwung hat bereits 1997 die Inlandsnachfrage er-
faft, das Wirschaftswachstum lag Uber dem Durch-
schnitt der EU-Lénder, und die Arbeitslosigkeit ging zu-
rick. Das Wachstum des Bruttoinlandsproduktes sollte
in diesen Léndern im Durchschnitt auch 1998 und 1999
bei real etwa 3% liegen, nur in Grof3britannien schwiéicht
es sich merklich ab.

Hingegen wird die Konjunktur in Deutschland, Frank-
reich und einigen kleineren Landern 1997 noch stark
von der Verbesserung der preisbestimmten Wettbe-
werbsféhigkeit durch die Abwertungseffekie seit dem
Frihjahr 1995 bestimmt und damit fast ausschlieBlich
vom Export getragen. Vor allem in Deutschland hat sich
der Aufschwung bislang nicht auf die Inlandsnachfrage
ausgeweitet. Trotz ginstiger Rahmenbedingungen von
seiten der Gewinn- und Kostenentwicklung stagnieren
die Inlandsauftréige in der Investitionsgiterindustrie wei-
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Annahmen Gber die internationale Konjunktur

1995 1996 1997 1998 1999

Veréinderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoinlandsprodukt, real

OECD insgesamt + 2,2 + 2,6 + 2,8 + 2,5 + 2,5
USA + 2,0 + 2,8 + 3,8 + 2,5 + 2,0
Japan +1,4 + 3,5 + 0,5 + 1,0 +1,5
EU + 2,5 + 1,7 + 2,5 + 2,8 + 3,0

Deutschland + 1,9 + 1,4 + 2,3 + 2,8 + 3,0
Ost-Mitteleuropa + 5,4 + 4,7 + 4,3 + 4,5 + 5,0
Welthandel, real + 9,5 + 6,2 + 9,0 + 8,0 + 7,5
Marktwachstum') Osterreichs + 6,1 + 6,2 + 7,8 + 7,6 + 7,6
Weltmarkt-Rohstoffpreis?)
Insgesamt +10,0 + 3,0 - 1,0 + 0,0 + 1,0
Ohne Rohd! +11,0 -9,0 + 6,5 +50 + 0,0
Erdélpreis?) $je Barrel 17,2 20,6 19,0 18,0 18,5
Wechselkurs Sie$ 10,08 10,59 12,10 12,30 12,30

') Reales Importwachstum der Partnerlénder gewichtet mit ésterreichischen Exportanteilen.
— ?) HWWA-Index, Dollarbasis. — 3) Durchschnittlicher Importpreis der OECD (cif).

terhin. Der private Konsum bleibt aufgrund der schlech-
ten Lage auf dem Arbeitsmarkt und der restriktiven Fis-
kalpolitik auf niedrigem Niveau. Eine Beschleunigung
des Wirtschaftswachstums in Deutschland kann unter
drei wesentlichen Voraussetzungen zustande kommen:
Die Erwartungen der Unternehmen missen so weit sta-
bilisiert werden, daf3 eine umfangreiche Investitionsaus-
weitung in Gang kommt — dies ist bisher aufgrund wirt-
schaftspolitisch bedingter Unsicherheiten und verhalte-
ner Absatzerwartungen nicht eingetreten; Arbeitsmarkt
und Einkommen missen sich so entwickeln, daf3 auch
dem privaten Konsum wieder eine gréfiere Bedeutung
als wichtiger Nachfragefaktor zukommen kann; die Kon-
sequenzen der Asienkrise fir Engagements der deut-
schen Groflindustrie in diesen Léndern sollten die son-
stige Geschaftstatigkeit nicht allzusehr tangieren.

Der Konjunkturaufschwung verlief in den
EU-Léndern 1997 noch uneinheitlich. 1998
und 1999 sollte er weiter an Breite
gewinnen (Wirtschaftswachstum real 2%4%
bzw. 3%). Wenn Nachfrage und Produktion
mehrere Jahre hindurch in diesem Ausmaf3
expandieren, kénnen erhebliche Entla-
stungseffekte auf dem Arbeitsmarkt und in
den &ffentlichen Haushalten erwartet
werden.

Die Fortsetzung des Konjunkturaufschwungs sollte in der
EU einen problemlosen Ubergang zur gemeinsamen
Wahrung erméglichen. Dennoch kénnen im Jahr 1998
Wechselkursspekulationen und daraus folgende Instabi-
litéten — die die Entwicklung der Realwirtschaft beein-
trachtigen wirden — nicht ausgeschlossen werden, wenn
die Finanzmarkte die Wahrscheinlichkeit der Teilnahme
oder die Eintrittskurse einzelner Lénder an der Wah-
rungsunion testen sollten. Die vorliegende Konjunktur-
prognose geht aber explizit vom Inkraftireten einer Wéh-

rungsunion fir 11 Mitgliedslénder der EU am 1. Jan-
ner 1999 aus. Als Einstiegswechselkurse wurden die be-
stehenden Leitkurse des EWS angenommen. Der Uber-
gang in die Wahrungsunion wird zu einer raschen An-
gleichung des kurzfristigen Zinsniveaus in den Teilneh-
merléndern fGhren. In den Hartwéhrungsléndern ist des-
halb mit einem Anstieg der kurzfristigen Zinssétze zu
rechnen. In Osterreich dirfte der Dreimonatszinssatz
(VIBOR) von 3%% auf deutlich Gber 4% steigen. Die
langfristigen Zinssatze sollten von dieser — technisch be-
dingten — Anpassung im kurzfristigen Bereich nur wenig
betroffen sein.

In Ost-Mitteleuropa hat sich das Wachstum jingst auf-
grund der Stabilisierungsprogramme Tschechiens und
Bulgariens etwas abgeschwécht. Entsprechende Schritte
sind auch in Polen, der Slowakei und Ruménien zu er-
warten. Hingegen beschleunigt sich in Ungarn die Ex-
pansion von Nachfrage und Produktion wieder merklich.
Vom stérkeren Konjunkturaufschwung in Westeuropa
werden auch die Exporte Ost-Mitteleuropas profitieren,
die Importbeschrénkungen werden damit weniger zwin-
gend, das Wachstumspotential erhéht sich.

EXPORTBOOM VERBESSERT HANDELS-
BILANZ MERKLICH

Hohes Marktwachstum und deutlich verbes-
serte Wettbewerbstdhigkeit der &sterreichi-
schen Unternehmen haben einen Export-
boom ausgelést. Die Inlandsnachfrage und
damit der Import erholen sich erst allméh-
lich. Das Defizit in der Handelsbilanz sinkt
auf 90 Mrd. S.

Die Rahmenbedingungen fir die dsterreichischen Expor-
teure haben sich 1997 durch eine merkliche Entlastung
aus der Wechselkurs- und Kostensituation und die all-
mdhliche Erholung der Konjunktur wichtiger Handels-
partner wesentlich verbessert. Die Ausfuhr stieg nach
Angaben des OSTAT im 1. Halbjahr 1997 nominell um
12%, besonders kréftig war die Nachfrage auferhalb
der EU. Die &sterreichischen Anbieter haben erheblich
an preisbestimmter Wettbewerbsféhigkeit gewonnen.
Der effektive Wechselkurs fir Industriewaren verbesserte
sich 1997 neuerlich real um 2%, die relativen Lohn-
stickkosten in einheitlicher Wéhrung sanken gegeniber
den Handelspartnern um 44%. Die Verbesserung der
Lohnstiickkostenposition wird im Prognosezeitraum unter
der Annahme stabiler Wechselkurse etwas nachlassen.
Dennoch sinken die Lohnstickkosten in der Sachgiter-
produktion aufgrund des hohen Produktivitétswachstums
und der zurickhaltenden Lohnpolitik weiter merklich.

Die &sterreichischen Exporteure werden auch 1998 und
1999 leicht an Marktanteilen gewinnen. Gleichzeitig
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Produktivitcit

1995 1996 1997 1998 1999

Verénderung gegen das Vorjahr in %

Gesamtwirtschaft

Bruttoinlandsprodukt, real +2,1 +1,6 +2,0 +2,7 +3,0
Erwerbstétige') +0,2 0,5 +0,4 +0,5 +0,8
Produktivitét (BIP je Erwerbstétigen) +1,9 +2,1 +1,6 +2,1 +2,1
Sachgitererzeugung
Produktion?) +1,3 +4,0 +4,5 +4,5
Beschaftigte 29 -14 07 -03
Stundenproduktivitét?) +4,5 +6,0 +5,2 +4,8
Geleistete Arbeitszeit je Arbeiter -0,3 -0,6 0,0 0,0

') Unselbsténdige und Selbstéindige laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung. — ?) Net-
toproduktionswert. — %) Produktion je geleistete Arbeiterstunde.

hélt das Marktwachstum ein hohes Niveau. Die kréaftige
Nachfrage aus Osteuropa und einigen EU-Léndern, in
denen der Aufschwung schon an Breite gewonnen hat,
wird ergdnzt um eine Belebung der Nachfrage in
Deutschland und ltalien, sobald dort Konsum und Inve-
stitionen anziehen. Der Warenexport wird damit (nach
einer realen Expansion um 5% im Jahr 1996) von 1997
bis 1999 pro Jahr um fast 10% wachsen und damit den
wichtigsten Konjunkturmotor bilden. Die stabilen Wech-
selkurse in der Wéhrungsunion werden verhindern, daf3
die Wettbewerbsposition Osterreichs wie in der Vergan-
genheit durch Abwertungen wichtiger Handelspartner
beeintréchtigt wird.

Die Entwicklung des Wechselkurses beginstigt den Ex-
port und die Produktionsdynamik, gleichzeitig hat sie
einen Anstieg der Importpreise und eine leichte Ver-
schlechterung der Terms of Trade zu Folge, die tenden-
ziell das Defizit der Handelsbilanz erhdhen. Dennoch
wachsen die Importe 1997 nominell noch deutlich lang-
samer als der Export. Bedingt durch die umfangreichen
Bemihungen zur Budgetkonsolidierung Gbersteigt die
inléndische Endnachfrage das Vorjahresniveau 1997
um nur etwa 1%, die Gesamtnachfrage expandiert drei-
mal so rasch. Dies entlastet die Handelsbilanz merklich:
Das Defizit sinkt um 10 Mrd. S auf etwa 90 Mrd. S (32%
des BIP). Mit anziehender Inlandsnachfrage werden ab
1998 auch die Importe wieder kréftiger expandieren, ihr
reales Wachstum beschleunigt sich von 6% (1996) auf
8% (1999).

STABILISIERUNG DES LEISTUNGSBILANZ-
DEFIZITS

Die Leistungsbilanz hat sich im Laufe der neunziger
Jahre kontinuierlich verschlechtert, 1996 betrug das De-
fizit bereits 1%% des BIP. Die Passivierung wurde vor al-
lem durch den rasch sinkenden Reiseverkehrsiberschuf3
ausgeldst. Die Probleme der Angebotsstruktur im Som-
mertourismus waren dafir ebenso ausschlaggebend wie
die Entwicklung der Wechselkurse. Ab 1995 kamen in-
folge der Nettozahlungen an die EU erhebliche Defizite
in der Transferbilanz hinzu. 1997 stabilisierte sich das
Leistungsbilanzdefizit — vor allem infolge der Korrektur

Entwicklung der realen Wertschépfung

1997 1998 1999 1997 1998 1999

Zu Preisen von 1983 Veréinderung gegen das

in Mrd. S Vorjahr in %
Sachgiterproduktion und
Bergbau') 404,8 423,0 442,1 +4,0 +4,5 +4,5
Energie- und Wasser-
versorgung 52,7 53,8 549 +1,0 +2,0 +2,0
Bauwesen 1151 1168 1198 +1,0 +1,5 +2,5
Handel?) 259,9 2651 2704 +1,3 +2,0 +2,0
Beherbergungs- und Gast-
stattenwesen 56,2 56,7 57,8 0,0 +1,0 +2,0
Verkehr und Nachrichten-
Ubermittlung 130,8 1354 140,8 +3,0 48,5 +4,0
Kredit- und Versicherungs-
wesen 121,4 124,4 128,1 +1,5 +2,5 +3,0
Realitétenwesen?) 174,7 180,8 188,0 +2,5 +3,5 +4,0
Sonstige Dienstleistungen?) 65,8 68,1 70,8 +3,0 +3,5 +4,0
Offentliche Dienste 1958 197,8 199,8 +0,8 +1,0 +1,0
Private Dienste ohne Erwerbs-
charakter 28,5 28,9 29,3 +1,5 +1,5 +1,5
Wertschépfung ohne Land-
und Forstwirtschaft 1.605,6 1.650,8 1.701,8 +2,2 +2,8 +3,1
Land- und Forstwirtschaft 45,7 45,7 45,7 41,7 +0,0 +0,0
Wertschépfung der Wirt-
schaftsbereiche?) 1.651,4 1.696,5 1.747,5 +2,2 +2,7 +3,0
Bruttoinlandsprodukt 1.698,1 1.743,6 1.795,5 +2,0 +2,7 +3,0
') EinschlieBlich Gewinnung von Steinen und Erden. — ?) EinschlieBlich Reparatur von Kfz
und Gebrauchsgitern. — ?) Einschliefilich Vermietung beweglicher Sachen und unterneh-
mensbezogener Dienstleistungen. — ) EinschlieBlich h&uslicher Dienste. — 5) Vor Abzug

der imputierten Bankdienstleistungen und vor Zurechnung der Importabgaben und der
Mehrwertsteuer.

der Wechselkurse und der schwachen Inlandsnachfrage
in Osterreich — auf 45 Mrd. S. Der Reiseverkehrsiber-
schuB sank nochmals um 6 Mrd.S auf nur noch
16%: Mrd. S. Steigende Aktiva weist die Bilanz der son-
stigen Dienstleistungen (Transport, Transit, Lohnver-
edelung u. a.) auf — sie sind bereits dreimal so hoch wie
jene des Reiseverkehrs.

1998 und 1999 ist keine wesentliche Verbesserung der
Leistungsbilanz zu erwarten. Das Anziehen der Inlands-
nachfrage wird die Handelsbilanz etwas verschlechtern.
Das Defizit in der Transferbilanz steigt ebenfalls leicht, es
wird primér durch die Nettozahlungen an die EU im Aus-
maf3 von — grob geschétzt — 15 Mrd. S pro Jahr bestimmt.
Die Faktoreinkommen erbringen ein konstantes Defizit
von etwa 8 Mrd. S. Die dem Reiseverkehr zugerechneten
Ausgaben der Osterreicher im Ausland wachsen weiter
kraftig (real +214% pro Jahr). Allmahlich sollte sich aber
die Nachfrage ausléndischer Géste nach heimischen
Tourismusleistungen wieder etwas erholen. 1997 ist mit
einer Stagnation zu rechnen, ab 1999 wird sich die Reise-
verkehrsbilanz nicht mehr weiter verschlechtern.

KRAFTIGE EXPANSION DER SACHGUTER-
ERZEUGUNG

Nach Verzdégerungen, die durch Umstellungen in der
Statistik bedingt waren, liegen nun erstmals Daten fur
die Sachgitererzeugung im |. Quartal 1997 vor. Teil-
weise arbeitstdgig bereinigt erhdhte sich der Output ge-
geniber dem Vorjahr um 5%%. Die Tendenz zu kréfti-

gen Produktionsausweitungen dirfte im Jahresverlauf
1997 angehalten haben. Der WIFO-Konjunkturtest laft
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auf eine Beschleunigung der Expansion in der Industrie
schlieBen: Im IV. Quartal schétzten die Unternehmen
den Bestand an Auftréigen aus dem In- und Ausland
neuerlich gunstiger ein, die Mehrzahl erwartete eine wei-
tere Zunahme der Produktion in den néchsten Monaten.
Die Dynamik der Industriekonjunktur dirfte sich zuletzt

Die rege Nachfrage aus dem Ausland
ermdglicht eine merkliche Ausweitung der
Sachguterproduktion (1997 real +4%). Mit
dem Anziehen der Inlandsnachfrage
erhalten weitere Produktionsbereiche
Impulse.

stérker vom Basissektor und der Chemieindustrie zu den
Unternehmen der technischen Verarbeitung verlagert
haben. Die Sachgitererzeugung wuchs damit 1997 ins-
gesamt real um zumindest 4%. Den Motor fir die Kon-
junktur bildete aber bislang fast ausschlieflich die Nach-
frage aus dem Ausland. 1998 dirfte der Aufschwung an
Breite gewinnen und zusétzliche Sektoren erfassen. Die
Erzeugung traditioneller Konsumgiter und die Bauzulie-
ferindustrie sollten von einer allméhlichen Belebung der
Inlandsnachfrage profitieren. Das Wachstum der Sach-
gutererzeugung koénnte sich dann leicht auf 42% pro
Jahr beschleunigen.

Die 8sterreichische Industrie hat — starker als die deut-
sche — schon in den letzten Jahren kréftig investiert.
Einerseits spielten Groflinvestitionen der Papierindustrie
und von Autozulieferern eine wichtige Rolle, andererseits
war in vielen Wirtschaftsbereichen die Wettbewerbsfd-
higkeit nur durch verstérkte Rationalisierungsanstren-
gungen aufrechizuerhalten. 1997 dirften die Industrie-
investitionen das hohe Niveau gehalten haben. Mit einer
fortschreitenden Erholung der Konjunktur wird 1998
und 1999 auch die Investitionsneigung im Gewerbe und
in verschiedenen Dienstleistungsbranchen wieder stei-
gen. Das Wachstum der gesamten Ausristungsinvesti-
tionen sollte sich deshalb allmdahlich beschleunigen.

LANGSAME ERHOLUNG IN DER
BAUWIRTSCHAFT

Die Bauproduktion blieb 1997 sehr schwach, sie durfte
real um nur 1% expandiert haben. Die Beschéftigung
lag im 1. Halbjohr — primér witterungsbedingt — um
22% Uber dem Vorjahresniveau, seitdem um 0,4% dar-
unter. Die Sparpolitik der 6ffentlichen Hand hatte daran
wesentlichen Anteil: Die kommunalen Bauausgaben wa-
ren rickléufig, die Kirzung der Ermessensausgaben des
Bundes dirfte zu Lasten der Tiefbauinvestitionen gegan-
gen sein. Ausgliederungen aus den &ffentlichen Haus-
halten und neue Modelle der Finanzierung &ffentlicher
Investitionen — vor allem fir den Ausbau der Schienenin-

Léhne, Wettbewerbsféhigkeit

1995 1996 1997 1998 1999
Verdénderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoverdienste je Arbeitnehmer +3,2 +1,7  +1,5 +2,0 +2,7
Realeinkommen je Arbeitnehmer
Brutto +1,5 -08 0,0 +03 +1,0
Netto +0,5 -22 20 -01 +0,5
Nettomasseneinkommen, nominell +2,7  +0,9 +0,2 +23 +2,8
Lohnstickkosten
Gesamtwirtschaft +1,4 05 -0, -0,1 +0,6
Verarbeitende Industrie -0,6 -1,0 -3,8 2,6 -1,7

Relative Lohnstiickkosten')
Gegeniber dem Durchschnitt der

Handelspartner +2,1 -3,0 —4,4 -1,8 =1,3

Gegeniber der BRD -02 -0,6 #0,0 -0,7 -03
Effektiver Wechselkurs Industriewaren

Nominell +3,0 -1,2 -1,8 +0,4 +0,4

Real +2,6 -1,5 25 -04 -04

') In der verarbeitenden Industrie, in einheitlicher Wéhrung; Minus bedeutet Verbesserung
der Wettbewerbsféhigkeit.

frastruktur — lassen fir den Tiefbau mittelfristig eine Bele-
bung erwarten. Hingegen steht der Wohnbau vor einer
Abschwéchung. Die Wohnbauoffensive der letzten Jahre
hat den Nachfrageiberhang kontinuierlich abgebaut.
Nun hat sich der Wohnungsmarkt merklich entspannt,
die Zahl der Bewilligungen im geférderten Wohnbau
geht zuriick. Rege bleiben hingegen die Sanierungsakti-
vitéiten — bedingt durch steuerliche Anreize und direkte
dffentliche Férderungen. Im Birobereich sind umfang-
reiche Kapazitéten vorhanden, die Neubautétigkeit wird
in den ndchsten Jahren noch verhalten sein. Wachsende
Nachfrage ist aus dem sonstigen Wirtschaftsbau zu er-
warten. Die Entspannung der Lage im Tourismus wird
verstdrkte Bauinvestitionen in diesem Sektor erlauben.
Damit wird sich die Bauproduktion insgesamt 1998 und
1999 leicht beleben (real +1%2% bzw. +212%).

PRIVATER KONSUM ENTFALTET
STARKERE DYNAMIK

Schwache Lohnsteigerungen und die beson-
ders restriktive Budgetpolitik déampften 1997
die verfigbaren Einkommen und hatten —
trotz kréftigen Rickgangs der Sparquote —
eine Stagnation der Konsumausgaben zur
Folge. Mit dem Abklingen beider Faktoren
entsteht ein Spielraum, der auch den
Wachstumsbeitrag der Inlandsnachfrage
wieder erhéht.

Die Pro-Kopf-Einkommen stiegen 1996 und 1997 um
nur jeweils 1%%. In der Stagnationsphase blieb die
Lohnpolitik sehr zurickhaltend, die Teilzeitbeschéftigung
nahm kréftig zu, Sonderzahlungen und Uberzahlungen
Uber den Kollektivvertragslohn hinaus wurden einge-
schrénkt. Die Realeinkommen haben sich damit nicht er-
hoht. Gleichzeitig brachte die Budgetkonsolidierung
umfangreiche Steuererhthungen mit sich. Die Netto-
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Privater Konsum

1995 1996 1997 1998 1999

Veréinderung gegen das Vorjahr in %, real

Privater Konsum +2,9 +2,4 +0,5 +1,5 +1,8
Daverhafte Konsumgiter +0,9 +8,0 -4,0 +3,5 +2,8
Nichtdauerhafte Konsumguter und
Dienstleistungen +3,2 +1,6  +1,2 +1,2 +1,7

Nettomasseneinkommen +1,2 -1,6 -1,3 +0,6 +1,1

Verfugbares persénliches Einkommen +2,9 +0,7 -0, +2,0 +2,1

Sparquote, in % des verfigbaren
Einkommens

102 86 80 85 88
realeinkommen je Arbeitnehmer gingen in beiden Jah-
ren um jeweils etwa 2% zuriick. Auch die Sozialtransfers
waren real rickléufig. Der Strukturwandel auf dem Ar-
beitsmarkt und verschiedene MafBnahmen zur Arbeits-
zeitflexibilisierung werden das Einkommenswachstum je
Arbeitnehmer weiter beschrénken. Dennoch sollte der
Konjunkturaufschwung 1998 und 1999 zu einer etwas
deutlicheren Erhéhung der Einkommen beitragen. Die
Bruttoverdienste je Arbeitnehmer kénnten um 2% bzw.
2%% steigen. Die Budgetpolitik bleibt zwar restriktiv,
aber nicht mehr im Ausmaf3 der Vorjahre.

Mit wachsenden verfigbaren Einkommen (real jeweils
+2%) wird auch fir den Konsum wieder ein gréferer
Spielraum geschaffen. Dieser konnte 1997 nur dank des
kraftigen Ruckgangs der Sparquote (von 10%4% 1995
auf den Tiefststand von 8% 1997) stabilisiert werden. Im
Prognosezeitraum st ein Konsumwachstum von 1V2%
bzw. 1%% zu erwarten, gleichzeitig wird sich die Spar-
quote langsam wieder einem ,Normalniveau” néhern.
Die Einzelhandelsumséize wiesen in den ersten drei
Quartalen 1997 ein leichtes Minus auf (real —=%4%). Hin-
gegen profitierte der GroBBhandel von der starken
AuBenhandels- und Industriekonjunktur. Fir die kom-
menden Jahre kann mit einer Erholung der Handelsum-
sdtze gerechnet werden (jeweils real +2%).

WEITGEHENDE PREISSTABILITAT BLEIBT
ERHALTEN

Die Inflationsrate hat in den Sommermonaten den nied-
rigsten Wert seit 1987 erreicht. Die Preise stiegen auf
Verbraucherebene gegeniber dem Vorjahr um nur noch
etwa 1%. Schwache Inlandsnachfrage und heftiger Kon-
kurrenzdruck im Bereich von Industriewaren und Dienst-
leistungen waren dafir ebenso verantwortlich wie das
merkliche Nachlassen der Preissteigerungen im Woh-
nungssektor. In den néchsten Monaten wird der Preis-
auftrieb leicht anziehen. Verschiedene Tariferhthungen,
das verzégerte Wirksamwerden wechselkursbedingter
Importpreissteigerungen und allméhlich auch die Effekte
der Belebung der Inlandsnachfrage sind dafir maf-
gebend. Eine Ubertragung von Preiseffekten der bevor-
stehenden Mehrwertsteuererhéhung in  Deutschland
nach Osterreich kann nicht ausgeschlossen werden. Al-
lerdings werden weitere preisddmpfende Effekte des EU-

Entwicklung der Nachfrage

1997 1998 1999 1997 1998 1999

Mrd. S Veréinderung gegen
das Vorjahr in %

Real (zu Preisen von 1983)

Privater Konsum') 968,1 982,6 1.000,3 +0,5 +1,5 +1,8

Offentlicher Konsum 282,3 2851 288,5 +0,8 +1,0 +1,2

Bruttoanlageinvestitionen 441,4  457,2 478,33 +2,8 +3,6 +4,6
Ausristungen (netto)?) 192,4 204,0 2183 +5,0 +6,0 +7,0
Bauten (netto)?) 227,0 230,4 2362 +1,0 +1,5 +2,5

Lagerbewegung und

Statistische Differenz 2,5 4,7 6,3

Verfugbares Giter- und

Leistungsvolumen 1.694,3 1.729,6 1.773,3 +1,2 +2,1 +2,5

Plus Exporte i. w. S. 938,5 1.009,9 1.086,1 +6,5 +7,6 +7,6
Reiseverkehr 102,1 103,2 105,7 0,0 +1,0 +2,5

Minus Importe i. w. S. 934,7 9958 1.064,0 +4,8 +6,5 +6,8
Reiseverkehr 97,4 99,8 102,3 +2,5 +2,5 +2,5

Bruttoinlandsprodukt 1.698,1 1.743,6 1.7955 +2,0 +2,7 +3,0
Nominell 2.499,8 2.600,4 2.717,4 +3,2 +4,0 +4,5

') EinschlieBlich Eigenkonsum der privaten Dienste ohne Erwerbscharakter. — ?) Ohne

Mehrwertsteuer.

Beitritts wirksam, der Wettbewerbsdruck ist auf allen
Ebenen grof, und die Lohnsteigerungen sind nach wie
vor relativ verhalten. Die Preisstabilitét bleibt in hohem
Maf3 gewahrt. Die Inflationsrate wird nach 1,4% im Jah-
resdurchschnitt 1997 nur geringfigig auf 1,5% 1998
und 1999 steigen.

BELEBUNG DER INLANDSNACHFRAGE
BRINGT VERSTARKTEN BESCHAFTI-
GUNGSANSTIEG

Der Konjunkturaufschwung zeigt allméhlich
Effekte auf dem Arbeitsmarkt, die Arbeits-
krdftenachfrage expandiert merklich. Ein fast
ebenso rascher Anstieg des Arbeitskréiftean-
gebotes verhindert aber einen deutlichen
Rickgang der Arbeitslosigkeit. Die Arbeitslo-
senquote sinkt 1999 leicht auf 6,9% bzw.
4,2% (laut Eurostat).

Die Beschdftigung (ohne Présenzdiener und Bezieher
von Karenzurlaubsgeld) stieg von Janner bis November
1997 gegeniber dem Vorjohr um durchschnittlich
13.000. Die Ausweitung erfolgte vor allem im Bereich
unternehmensnaher  Dienstleistungen  (einschlieBlich
Leiharbeit) und &ffentlicher Dienstleistungen im weiteren
Sinn (einschlieBlich Unterrichts- und Gesundheitswesen)
und betraf fast ausschlieBlich Frauen. Die Flexibilisie-
rung der Arbeitszeit und die Anderung der Ladensff-
nungszeiten trugen zu einer starken Erhéhung der Zahl
geringfigig Beschaftigter bei; diese Personen verfigen
aber 1997 noch Gber keine sozialversicherungsrechtli-
che Absicherung und scheinen in der Arbeitsmarkistati-
stik nicht auf. Bisher spiegelt sich der Aufschwung auf
dem Arbeitsmarkt noch kaum: Die steigende Guter-
nachfrage aus dem Ausland wurde in der Industrie vor
allem mit hohen Produktivitétszuwdchsen bewdltigt. Mit
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Wichtige Konjunkturindikatoren

Arbeitslosenquote

Unselbst. Erwerbspersonen’)

Erwerbspersonen')

In %
wn

Erwerbspersonen?

7779 81 83 8 8 8 9N 93 95 97 99

Verbraucherpreise

In % gegen das Vorjahr
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12 1 .

10+

8 1., I Sekundérmarkt-
R rendite®
€47 ’

41

21 3-Monatszinssatz

¢] —

77 79 8 83 85 87 89 91 93 95 97 99

5
14

()] LB B 2 e =i S S

21 \\__/

N , ; —
@ ) Leistungsbilanz
3 e —
=34 5 .
L4 o

-5 4 S 22t

% Finanzierungssaldo der &ffenflichen Haushalte

77 79 81 83 85 87 8 91 93 95 97 99

') Laut Arbeitsmarkistatistik. — 2) Laut Eurostat. — %) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von
10 Jahren (benchmark).

der Belebung der Inlandsnachfrage wird aber der Ar-
beitsmarkt in gewohnter Weise reagieren, die Zahl der
unselbstéindig Beschdéftigten (ohne Bezieher von Karenz-
urlaubsgeld und Prasenzdiener) wird 1998 um 18.000
(+0,6%) und 1999 um 27.000 (+0,9%) wachsen.

Fast parallel zur Ausweitung der Arbeitskréftenachfrage
steigt das Arbeitskrafteangebot. Vor allem die zusétzlich
in Dienstleistungsberufen eingestellten Frauen kommen
fast ausschlief3lich aus der ,stillen Reserve”. Die Arbeits-
losigkeit geht deshalb kaum zurick. Im Jahresdurch-
schnitt 1997 war sie — bedingt durch das Auslaufen der
Sonderunterstitzungszahlungen — sogar etwas hdher als
im Vorjahr. 1998 verharrt die Arbeitslosigkeit im Jahres-
durchschnitt auf dem Vorjahresniveau von 233.000 und
beginnt erst 1999 zu sinken (~4.000). Die Arbeitslosen-
quote wird dann auf 6,9% der unselbstandigen Erwerbs-
personen nach traditioneller &sterreichischer Berech-
nung bzw. 4,2% der Erwerbspersonen nach international
vergleichbarer Messung laut EU Labour Force Survey zu-
rickgehen.

Arbeitsmarkt

1995 1996 1997 1998 1999
Verénderung gegen das Vorjahr in 1.000

Nachfrage nach Arbeitskréften
Unselbsténdig und selbsténdig Erwerbs-

tatige -12,3 238 +87 +80 +27,0
Unselbsténdig Beschéftigte
insgesamt’) =25 -20,9 + 8,0 + 7,5 +26,5
Ohne Prasenzdiener und Bezieher
von Karenzurlaubsgeld +06 16,5 +12,6 +180 +27,0
Verdnderung gegen
das Vorjahr in% +00 -06 +04 +06 +09
Présenzdiener und Bezieher
von Karenzurlaubsgeld') -32 -44 -45 -105 -05
Ausléndische Arbeitskréfte?) +93 +00 -20 +30 +30
Selbstandige?) -98 -29 +07 +05 +05
Angebot an Arbeitskréften
Erwerbspersonen im Inland -11,6 -90 +10,7 +38,3 +23,0
Auslénder +8,7 +28 -25 +20 +30
Wanderung von Inléndern +56 +49 +50 +40 +£0,0
Inlgnder -259 16,7 +82 +23 +20,0
UberschuB an Arbeitskriiften
Vorgemerkte Arbeitslose?) + 0,8 +14,8 + 2,0 + 0,3 - 4,0
Stand in1.000 215,7 230,5 2325 2328 2288
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen?) 3,9 4,4 4,4 4,3 4,2
In % der Erwerbspersonen?) 5,9 6,3 6,4 6,4 6,2
In % der unselbstdndigen
Erwerbspersonen?) 6,6 7,0 7,1 71 6,9
Erwerbsquote?) 67,5 67,2 67,2 67,2 67,3
Beschaftigungsquote’) 63,5 62,9 62,9 62,9 63,2
') Laut Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger. — 2) Bereinigt um

statistische Briiche. — 3) Laut WIFO. — ¢) Laut Arbeitsmarkistatistik. — ) Laut Eurostat. —
¢) Erwerbspersonen in % der Bevélkerung im erwerbsféhigen Alter (15- bis 64jdhrige). —
’) Erwerbstdtige in % der Bevélkerung im erwerbsféhigen Alter (15- bis 64jéhrige).

BUDGETKONSOLIDIERUNG KOMMT GUT
VORAN

Die umfangreichen MaBinahmen zur Konso-
lidierung der 6ffentlichen Haushalte haben
die Neuverschuldung unter das angestrebte
Ziel von 3% des BIP zuriickgefiihrt, bildeten
gleichzeitig aber den wichtigsten Grund fir
die Schwdache der Inlandsnachfrage. Die
Konjunkturbelebung zeigt Gber die Wirk-
samkeit der ,automatischen Stabilisatoren”
allméhlich positive Effekte im Budget.

Die Bundesregierung unternahm 1996 und 1997 um-
fangreiche — und erfolgreiche — Anstrengungen zur Bud-
getkonsolidierung: Der Finanzierungssaldo der ffentli-
chen Haushalte sank von einem Defizit von 4,9% des
BIP 1995 auf voraussichtlich —=2,6% 1997. Zusammen
mit bedeutenden Ausgliederungen aus den &ffentlichen
Haushalten gewdhrleistet diese Entwicklung die Erfil-
lung der Konvergenzkriterien fir den Einfritt in die Wah-
rungsunion, denn auch die Staatsschuldenquote ist
ricklaufig — sie erreicht 1997 ein Niveau von etwa 66%
des BIP. Gleichzeitig démpften die merklichen Steuerer-
héhungen und Transferkirzungen das Wachstum der
verfigbaren Einkommen und des privaten Konsums
deutlich.
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Wirtschaftspolitische Bestimmungsfaktoren

Budgetpolitik
Budgetsaldo des Bundes, netto

Budgetsaldo des Bundes, netto
Finanzierungssaldo laut VGR
Alle éffentlichen Haushalte

Geldpolitik

Dreimonatszinssatz (VIBOR)
Sekundarmarkirendite’)
Sekundérmarktrendite, gesamt

Effektiver Wechselkurs
Nominell
Real

1995

-117,9

4,6
71
6,5

+ 3,9
+ 3,2

') Bundesanleihen mit einer Laufzeit von zehn Jahren (benchmark).

WIFO

Die Budgetpolitik wird in den kommenden Jahren leicht
restriktiv orientiert sein. Die Beschleunigung des Einkom-

1976 &?:75 1998199 menswachstums und die Belebung der Inlandsnachfrage

' lassen zudem allméhlich auch Konjunktureffekte in den

894 680 673 70,1 dffentlichen Haushalten wirksam werden. Das Aufkom-

In % des BIP menswachstum der direkten Steuern der privaten Haus-

-37  -27  -26 26 halte und der Sozialversicherungsbeitrage zieht merklich

_38  -26 -23 21 an. Somit wird die Neuverschuldung der &ffentlichen

% Haushalte bis 1999 auf ein Niveau von knapp Gber 2%

s 05 0 » des BIP sinken. Dies entspricht dem im ,EU-Stabilitéts-

63 57 57 59 pakt” vereinbarten Kurs, der mittelfristig eine weitere Re-

53 4% S & duktion der Budgetdefizite vorsieht. Deshalb wird auch

Vel gagen el el in in den kommenden Jahren kein grofler Spielraum fir

-5 -23  +05 +06 Entlastungsmafinahmen auf der Einnahmen- oder Aus-
SEL ez m0s 0 gabenseite bestehen.

Abgeschlossen am 17. Dezember 1997.
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