PROGNOSE

Anhaltendes Wirtschaftswachstum bei
stabilen Rahmenbedingungen

An der Jahreswende 1988/89 steht Osterreichs
Wirtschaft weiterhin in  einem Konjunkturauf-
schwung. Export und Industrieproduktion haben
bis zum Herbst uUberraschend kraftig zugenom-
men; hohe Auftragsbestinde und gréBere Zuver-
sicht der Unternehmer lassen eine weitere Steige-
rung erwarten. Die Haushalte haben schon im Vor-
jahr langere Zeit aufgeschobene Kéaufe nachgeholt
und dieses hohere Konsumniveau heuer beibehal-
ten

Fur die letzten drei Monate des Jahres deutet der
Indikator des Konsumklimas eine neuerliche Bele-
bung der Umséatze an; das Auslaufen von Steuer-
beginstigungen gibt der Investitionstétigkeit
einen zusatzlichen kmpuls. Damit erreicht das Wirt-
schaftswachstum 1988 4%. Auch flr das kom-
mende Jahr haben sich die Aussichten nochmals
verbessert: Die Steigerung des Brutto-Inlandspro-
duktes um voraussichtlich 3% wird vom privaten
Konsum getragen, und die Nachfrage aus dem
Ausland verliert nur wenig an Schwung

Die gunstigen Aussichten beruhen einerseits dar-
auf, daB sich der Aufschwung von Produktien und
Beschéftigung auf eine breite Basis in der End-
nachfrage stltzen kann; andererseits vollzieht er
sich unter Rahmenbedingungen, die weder ein ra-
sches Umkippen der Konjunktur aus ihrer inharen-
ten Dynamik beflrchten lassen noch restriktive
MaBnahmen der Wirtschaftspolitik erfordern

Zwar ist 1989 mit einer hdheren Inflationsrate von
2%5% zu rechnen, doch ist sie nicht Ausdruck
eines generell inflationdren Klimas Angehoben
werden insbesondere administrierte Preise Die
Hausse auf den internationalen Rohwarenmarkten
ist zu Ende gegangen, die Rohdlpreise sollten nur
méBig steigen. Im Inland werden steigende Lohn-
kosten durch den Produktivitdtsfortschritt, vor al-
lem in der Industrie, wettgemacht Kapazitdtseng-
passe bleiben die Ausnahme, auch wenn die Inve-
stitionstétigkeit in Osterreich derzeit dem interna-
tionalen Trend nachhinkt. Der Arbeitsmarkt bietet
genlgend Personalreserven, doch klagen manche
Firmen Uber einen Mangel an Fachkriften

Obwohl die Nachfrage zunehmend aus dem Inland
kommt, wird das Leistungsbilanzdefizit 1989 ma-
Big bleiben. Die dank stabilen Preisen und Arbeits-
kosten verbesserte Wetthewerbsposition schafft
gunstige Voraussetzungen fur weitere Marktan-
teilsgewinne im Export. Die Zunahme der Massen-
einkommen in Westeuropa und die ErschlieBung
neuer Marktsegmente steigern die Nettoertrage
aus dem Auslandertourismus.

Die wachsende Nachfrage nach Arbeitskriften
verringert das Ungleichgewicht auf dem Arbeits-
markt nur teilweise. Wahrend Schulabgénger —
vor allem héher qualifizierte — wieder bessere Be-
schaftigungschancen vorfinden, verringern sich
diese flr registrierte Arbeitslose mit der Dauer der
Vormerkung Fir das Budget der Arbeitsmarktver-
waltung zeichnet sich keine wesentliche Entla-
stung ab

In der zufriedenstellenden Konjunkiursituation
kann sich die Wirtschaftspolitik auf ihre mittelfri-
stigen Ziele konzentrieren. Die Wirkung der auto-
matischen Stabilisatoren erleichtert die Konsoli-
dierung des Bundeshaushaits nach dem vorgese-
henen Zeitplan. Fir die Fortsetzung der Hartwéh-
rungspolitik sind dartiber hinaus der wachsende
Vorsprung in der Preisstabilitdt gegeniber dem
Ausland — der Inflationsabstand zur Bundesrepu-
blik Deutschland hat sich verringert — und die
Fortschritte in der Strukturverbesserung ginstige
Voraussetzuhgen

Der Handlungsspielraum der Wirtschaftspolitik
konnte auch auf langere Sicht — uUber 1989 hinaus
— gréBer werden Ein Ausblick auf 1980, gestitzt
auf das internationale Szenario der OECD und das
WIFO-Prognosemodell fur Osterreich, 146t ein be-
friedigendes, wenn auch langsameres BIP-Wachs-
tum von real 2% erwarten, das in etwa gleichem
MaBe auf den Infands- und Auslandskomponenten
der Nachfrage beruht Wahrend der Preisauftrieb
nachlassen wird, ist kein entscheidender Fort-
schritt im Abbau der Arbeitslosigkeit erkennbar
Die Aussicht auf eine unveréndert labile Leistungs-
bilanz trotz maBigen Wirtschaftswachstums ist ein
Signal, die Bemihungen der Strukturpelitik konse-
quent fortzusetzen
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Industrieldnder bleiben auf
Wachstumskurs

In ihrer Herbstrunde haben die internationalen Kon-
junkturprognosen dem Aufschwung verspétet Rech-
nung getragen'). Gegentiber ihren Annahmen vom
Frihjahr setzte die OECD die Wachstumsraten der
Industrieldnder fir 1988 fast durchwegs um 1 Pro-
zentpunkt, fir 1989 um mehr als % Prozentpunkt hé-
her an Alle Nachfragekomponenten ernitwickeln sich
besser als erwartet, am stirksten wurde die private
Investitionstatigkeit unterschatzt

') Siehe dazu Breuss, F , “Konjunkturaufschwung in den westli-
chen Industriestaaten ndhert sich dem Héhepunkt® WIFO-Mo-
natsberichte 1988 61{12)

Hauptergebnisse der Proghose

1986 1987 1988 1989 1880
Veranderung gegen des Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt

Real + 14 + 15 + 40 + 30 + 2%

Nominel + 56 + 41 + 56 + 57 + 4%
Wertschdpfung Industrie')

Real + 14 — 10 4+ 65 + 45
Privater Konsum

Real + 16 + 24 + 35 + 37 + 3%
Ausrustungsinvestitionen

Real + 38 + 10 +60 +560 + 5§
Bauinveslitionen

Reai + 35 + 31 + 45 + 20 + 1
Warenexporte

Real . + 02 + 28 +890 +70 + 8%

Nominell — 32 — 00 +110D + 80 +10%
Warenimporle

Aeal + 40 4+ 54 +77 +65 + ™h

Nomingll - 53 + 11 + 90 + 85 +10
Handalsbilanz Mrd 8 —822 —B57 707 —747 =75
Leistungsbilanz Mrd § + 37 — 27 — 24 -—-36 — 2
Verbraucherpreise L.+ 17 4+ 14 +18 + 27+ 2%
Arbeitslosenrate in % 52 58 54 52 51

'] EinschlieBlich Bergbau

Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum

1985 1986 1087 1988 1989
In Prozentpunktan

Privater Konsum +12 +09 +14 +20 +21
Oifentlicher Konsum +04  +03  +01 401 +01
Bruttg-Anlagemvestitionen  +11 +08 +04 +12 +08
Ausrisiungen +10 +04 +01 +07 +08
Bauten +01 +04 +03 +05 +02
Lagerveranderung und
Sratistische Differenz —-02 +08 +038 +13 +02
Exportei w 3 +2% —-14 +07 +31 +24
Waren +28 —10 +bh§ +28  +21
Minus Importe i w S +28 +01 +18 +37 +286
Waren +25 +01 +16 +35 +24
Bruito-inlandsproduki +28B +14 +15 +40 +30

Die weijtere Perspektive sehen die OQECD-Beobachter
nun in einer allmahlichen Verlangsamung des Auf-
schwungs, bis er 1990 in den mittelfristigen Wachs-
tumstrend mindet Neben den Gblichen Multiplikator-
und Akzeleratorwirkungen flihren sie folgende Argu-
mente ins Treffen:

— die Neutralitat der Fiskalpolitik, die ihre Konsolidie-
rungsziele bei regem Nachfragewachstum leichter
errgichen kann, andererseits aber keiner inflationa-
ren KonjunkturUberhitzung gegensteuern muf,

— die Verbesserung der auBenwirtschaftlichen Posi-
tion vieler Nicht-OECD-Staaten, die ihnen groBe-
ren Spielraum flr Importsteigerungen gibt,

— die Zuversicht der Konsumenten und das gute In-
vestitionsklima in den Industrieldndern, die ein
markantes Steigen der Sparneigung verhindern
werden

Die Annahme des “Soft-landing"-Szenarios mag der
Neigung der Kenjunkturforscher zur Vorsicht entge-
genkommen. Andererseits kdnnten die angeflhrten
Umsténde auch eine ungebrochene Aufwértsbewe-
gung unterstitzen, vor allem in Westeuropa, wo ein
gewisser Nachholbedarf an strukturverbessernden
Investitionen gegeben scheint Eine solche Entwick-
lung erscheint jedenfalls der Mehrheit der Beobach-
ter wahrscheinlicher als ein rasches Abgleiten in eine
Rezession. Gefahren drohen méglicherweise durch
die neu aufkeimenden Spannungen im internationalen
Wihrungsgeflige

Devisenmarkte labil

Seit Herbstbeginn ist der Dollar neuerlich unter Ab-
wertungsdruck geraten War schon seine voriiberge-
hende Hbherbewertung nicht eindeutig zu begrin-
den, so kénnte auch die jingste Schwiche verschie-

Annahmen iiber die internationale Konjunktur
1986 1887 1988 1889 1990
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Infandsprodukt real

USA + 28 4+ 34 + 40 + 28 + 25

Japan + 24 4+ 43 + 58 4+ 48 4+ 38

BRD . .. + 23 + 18 + 35 + 25 + 28

CECD-Europa + 26 + 28 + 35 + 28 + 25

OECD insgesamt 4 27 + 33 + 40 + 30 <+ 28
Welthandel, real + 40 + 585 + B8 + 73 + 68
Weltmarkl-Rohstafforeise

HWWA-Index, Dollar-

basis insgesamt . —370 +200 — 860 + 30 + 30

Ohne Energierohstoffe  + 40 + 80 +200 - 20 + 14
Erdélpreis

Durchschnittlicher

Importpreis

QECD $ je Barrel 141 170 137 145 150
Wechselkurs Sjes 1527 1264 1230 1175 1200
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dene Ursachen haben: einerseits den offensichtlich
schleppenden Fortschritt in der Verbesserung der
Handelsbilanz der USA, andererseits die Unsicherheit
der Finanzmarkte dber den Kurs der neuen Admini-
stration in der Budget- und Geldpolitik. Offentliche
AuBerungen zum Dollarkurs haben der Abwertungs-
spekulation Nahrung gegeben

Auch die Beurteilung der laufenden Wirtschaftsdaten
in den Medien schwankt stark zwischen Konjunktur-
pessimismus und der Sorge vor einer neuen Infla-
tionswelle. Dagegen entspricht die Grundtendenz der
Wirtschaft der USA weitgehend dem angestrebten
Ziel eines maéBigen Wachstums bei kontrolliertem
Preisauftrieb

Am 28 November 1988 hoben die USA die Prime Ra-
te um Y% Prozentpunkt auf 10'%% an. Zur Sicherung
der auBen- und binnenwirtschaftlichen Stahilitdt darf-
te die Geldpolitik weitere restriktive Akzente setzen
Im Européischen Wahrungssystem wird die Dollar-
schwiche den Druck in Richtung einer Neuordnung
der Leitkurse verstirken

Steigende Zinsen, starkerer Schilling

In Osterreich sind leicht restriktive Impulse aus eben-
falls steigenden Zinssatzen und einer stirkeren Schil-
lingaufwertung zu erwarten. Das Wachstum der er-
weiterten Geldbasis ist seit dem Sommer geringer afs
im Vorjahr Parallel dazu ist das kurzfristige Zinsni-
veau auf einen Héchstwert von 5,6% Anfang Novem-
ber gestiegen, seither freilich wieder um fast 1 Pro-
zentpunkt zurickgegangen Mit Ausnahme der Anhe-
bung der Prime Rate Anfang August um
% Prozentpunki hat das Zinsniveau fur langfristige
Gelder diese Bewegung nicht mitgemacht.

Demgegenuber haben die Kursverluste des Dollars
im Oktober die Aufwertungstendenz des Schillings
bereits beschieunigt. Der im bisherigen Jahresverlauf
tendenziell schwéchere nominell-effektive Wertzu-
wachs wird wieder steigen. Da Osterreichs Stabili-
tétsvorsprung gegentber dem gewogenen Mittel der
Handelspartner tendenziell groBer geworden ist, wer-
den aber die real-effektiven Aufwertungseffekte ge-
ring sein
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Kraftiges Industriewachstum

Nach vorlaufiger Rechnung war das Brutto-Inlands-
produkt von Jénner bis September 1988 um 4% hé-
her als im Vorjahr. ErwartungsgeméaB lieB der statisti-
sche Basisefieki die Wachstumsraten von Quartal zu
Quartal schrumpfen Auch in den saisonbereinigten
Daten ist die Dynamik {jeweils gemessen am Vor-
quartal) schwicher geworden (+14%, +40,7%,
+0,4%) Die Prognose impliziert eine Zunahme um
rund 1% im IV. Quartal — eine Annahme, die sich auf
eine erwartete Beschleunigung des Wachstums der
Inlandsnachirage grindet.

1988 war ein Jahr der Industriekonjunktur. Nach
einem Riickgang im Vorjahr (laut Index) um 1%% pro-
duzierte sie 1988 um etwa 6'%% mehr und erzielte da-
mit ihr bestes Ergebnis seit 1972 Nach Jahren emp-
findlicher EinbuBen konnten die Erzeuger von Grund-
stoffen und Vorleistungen thre Umsétze und Preise
steigern Dies erleichterte es ihnen auch, den in Gang
gekommenen UmstrukiurierungsprozeB zigig fortzu-
setzen Im Laufe des Jahres stiegen auch in den Inve-
stitionsgUterbranchen Auftragsbestand und Produk-
tion, die Hersteller traditioneller Konsumguter verspii-
ren dagegen noch kaum eine Belebung

Einen Aufschwung erlebte 1988 auch die Bauwirt-
schaft. Sie erhielt zahlreiche Auftrige aus der ge-
werblichen Wirtschaft, die gute Ertrige erzielte und
ersimals nach vielen Jahren wieder an Investitionen in
Bauten denken konnte Ebenso steigerten das wa-
renproduzierende Gewerbe und der Handel ihre
Wertschopfung uberdurchschnittlich (real jeweils
+5%). Beide Sparten hatten an der regen Nachfrage
nach Konsumgttern teil Viele Gewerbebetriebe wur-
den als Zulieferer von der lebhaften Industriekonjunk-
tur mitgezogen, der GroBhandel profitierte daruber
hinaus vom Lageraufbau

Produktivitét

1985 1986 1987 1988 1989
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real +28 +14 +15 +40 +30

Erwerbstitige’ +02 +03 —01 +02 +05
Produktivitat

BIP je Erwerbstatigen +24 +10 +17 +38 +25
industrieproduktion?) +48 +10 -13 +85 +45
Industriebeschéftigte +02 —08 —-27 —22 -15
StundenprodukTivitat

in der Industrie +49 +35 +29 +72 +60
Geleistete Arbeitszeit

je Industriearbeiter —03 —18 —15 +15 *00

*) Unselbstandige und Selbstdndige laut Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnung — %) Laut Produktionsindex

Entwicklﬁng der realen Wertschdpfung

1987 1988 1985 1987 1988 1989

Zu Preisen von 1976 Veranderung gegen
inMrd S das Vorjahr in %

Sachgiiterproduktion und

Bergbau . 2704 287.0 2896 —03 +80 +42

industrie und Bergbau 2042 2175 2273 —10 +65 +45

Gewerbe . 662 695 723 +18 +80 +40
Energie- und Wasserversorgung 308 303 306 +380 —10 +10
Bauwesen 558 583 895 +20 +45 +20
Handel"} . 1602 1677 1840 +15 +50 +40
Verkehr und Nachrichteniiber-

mittlung . 594 618 837 +29 +40C +30
Vermégensverwaltung?) . 1163 1193 1223 +29 +25 425
Sonstige private Dienste?) 363 372 380 +32 +25 420

Oftentlicher Dienst .o.o. 14 1130 1186 +12 +05 +05

Werischdpfung ohne Land- und
Forstwirtschaft

Land- und Forstwirtschaft .. ..

6374 8706 B973 4186 +40 +30
417 429 433 +03 +30 +10

Wertschépfung der Wirtschafts-

bereiche?) 8791 9135 9408 +14 +40 +30

Brutte-Iniandsprodukt 8045 8405 8687 +15 +40 +30
") EinschlieBlich Beherbergungs- und Gaststdttenwesen. — 2) Banken und
Versicherungen, Realitdtanrwesen sowie Rechis- und Wirtschaftsdienste
— % Sonstige Dlenste, private Dienste ohne Erwerbscharakter und hausli-
che Dienste — *) Vor Abzug der imputierten Bankdienstleistungen und
vor Zurechnung der Importabgaben und der Mehrwertsteuer

Export wachst kriftig

Der Export war 1988 die treibende Kraft des Auf-
schwungs. Von Jénner bis Oktober war der Ausfuhr-
wert um mehr als 11% héher als im Vorjahr, bereinigt
um die Preissteigerung um 9%% Nicht nur die Erzeu-
ger von Grundstoffen und wenig bearbeiteten Waren
profitierten in dieser Phase des Konjunkturzyklus; im
Laufe des Jahres holten die Lieferungen von Fertig-
waren auf und expandierten zuletzt mit zweistelligen
Raten. Fir das gesamte Jahr 1988 wird das reale Ex-
portwachstum von voraussichtlich 9% die bisherige
Schétzung Gbertreffen

Osterreichs Auslandsmérkte werden 1989 um etwa
8% expandieren. Die nur geringe Steigerung der Ar-
beitskosten 138t weitere Marktanteilsgewinne erwar-
ten. Schon heuer konnten die Exporteure ihre Kon-
kurrenzposition verbessern — dazu hat auch die Fe-
stigung des Dollarkurses bis August beigetragen Fir
1989 ist mit einer Steigerung der Ausfuhr um insge-
samt 7% zu rechnen.

Bessere Aussichten fiir den
Reiseverkehr

Nachdem die Fremdenverkehrsbetriebe in den tetz-
ten Jahren in der Sommersaison Nachtigungsrick-
gange hatten hinnehmen mussen, konnten sie heuer
ein deutlich besseres Ergebnis erzielen Die Zaht der
Auslénderndchtigungen stieg um 2%%, die Einnah-
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men real um 64%. FlUr das gesamte Jahr 1988 zeich-
nen sich Mehreinnahmen aus dem internationalen
Tourismus von preisbereinigt 414% ab (Prognose bis-
her +3%%)

Selbst wenn 1989 nicht wieder ungewdhnlich schdé-
nes Wetter den Sommertourismus beglnstigt, wer-
den die Einkommenszuwéchse in den wichtigen Her-
kunftslandern auch héhere Urlaubsbudgets ermdgli-
chen. Vor allem in der Wintersaison und auf dem neu-
en “Markt” des Stadtetourismus kann mit steigender
Nachfrage gerechnet werden. Die Einnahmen sollten
daher neuerlich rascher zunehmen als im langfristi-
gen Trend.

Gutes Konsumklima

1987 war der private Konsum Schrittmacher der Kon-
junkturbelebung, weil die Haushalte vielfach aufge-
schoben Kaufwlnsche erflllten. Heuer hat der Kon-
sum bis zum Herbst das hohe Niveau der Jahreswen-
de gehalten Im IV Quartal ist aber — unabhingig

von der Saisonkomponente — eine Belebung zu er-
warten Sie hat teilweise statistische Griinde?). Auch
der Indikator der Konsumentenstimmung (der den
tatséchlichen Ausgaben vorauseilt) stand im Sommer
um 21% hoéher als im Vorjahr und um Gber 6% hdher
als im Frihjahr®). Daher rechnet die Prognose fir
1988 unverdndert mit einem Konsumwachstum von
real 3%%

Zum Unterschied von den Erwartungen im Ausland
wird sich die Nachfrage in Osterreich 1989 nicht ab-
schwéchen Aufgrund der Steuerreform werden die
Haushalte Uber deutlich héhere Einkommen verfligen
(real +4%), die ihnen mehr Anschaffungen als in den
letzten Jahren erméglichen, ohne daB sie ihre Sparta-
tigkeit einschrinken miiiten So bleibt die Spargquote

2) Der Kaufboom ungarischer Touristen im Herbst, eigentlich als
Deviseneinnahmen im Reiseverkehr zu verbuchen, wird in dem
AusmaB als Konsum der Inlander erfaBt, als die Umsétze in
nicht von Banken erworbenen Schillingneten erfolgten

*) Der “Vertrauensindex’ erhebt die Einschétzung der Haushal-
te Uber ihre gegenwértige finanzielle Lage, die erwartete kinfti-
ge Einkommens- und Wirtschaftsentwicklung sowie die beab-
sichtigten Kaufe von Kensumgltern
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Privater Konsum

1885 1586 1987 1988 1989

Veranderung gegen das Vorjahr in % real

Privater Konsum +22 +18 +24 +35 +37
Dauerhafte Kensumgiter +62 +31 +24 +70 +50

Nichtdauerhatte
Konsumglter und

Dienstleistungen +17 +14 +24 +30 +35
Masseneinkommen . +18 +38 +48 +05 +32
Verfugbares persdnliches

Einkemmen +21 +47 +45 +24 +39

Sparquate, in % des verflg-
baren Einkommens 82 1w0e 127 117 itg

Entwicklung der Nachfrage
1987 1988 1989 1987 1988 1989

Mrd S Verdnderung
gegen das Vorjahr
in %
Aeal {zu Prefsen von 1976)
Privater Konsum 5138 5320 5919 + 24 +38 <437
Oftentlicher Konsum 1634 1843 1652 + 07 +05 +05
Brutto-Aniageinvestitionen 2090 2202 2280 + 18 +53 +35
Baufen (retto}!) . 010 1055 1076 + 371 +45 +20
Ausristungen {netto)) 981 1040 1082 + 10 +6880 +50

Lagerbewegung und
Statistische Ditferenz 298 412 428

Vertigbares Gliter- und

Leistungsvolumen. 960 8577 9879 + 27 146 32
Plus Exporte i w S%) 3763 4047 4277 + 16 +78 +57
Warenverkehr®) 2644 2882 3084 + 23 +90 +70
Reiseverkehr 622 B50 BBO0 + 15 +45 +45
Minus Importe i w 8¢ 3878 4219 4463 + 44 +88 +59
Warenvarkehr?) 3262 2614 3742 + 54 477 +E5
Reisevarkehr 421 440 464 +100 +45 +55

Brutto-Inlandsprodukt 9045 9405 9687 + 15 +40 +30

Brutto-Inlandsprodukt
nomineli 14816 15641 16530 + 41 +58 +57

') Chne Mehrwertsteuer. — 2) Ohne Transitverkehr {einschlieflich Transit-
salde) — *) Laut AuBenhandelsstatistik — *) Ohne Transitverkehr

laut Prognose mit knapp 12% relativ hoch, obwohl die
Konjunkturaussichten keinen AnlafB fur das Halten ho-
her finanzieller Reserven hieten

Investitionsneigung uneinheitlich

Die Eptwicklung der Investitionstatigkeit zeigt ein
widerspruchliches Bild. Einerseits werden verstarkt
Maschinen und Ausrdstungsglter importiert, und
auch die Guterstromrechnung ergibt fiir das Ili. Quar-
tal 1988 ein um mehr als 10% hdheres Investitionsvo-
lumen als vor einem Jahr Andererseits vermerken
die Umfragen in Industrieunternehmen — trotz guter
Gewinne, hoher Kapazitdtsaustastung und optimisti-
scher Erwartungen — keine Bereitschaft zur Steige-
rung des investitionsaufwands Auch die Einschrin-
kung von Steuerbeginstigungen zur Jahreswende

scheint kein entscheidender Anreiz zu sein Die Stati-
stik der Kreditaufnahmen bestétigt Vermutungen, daf3
die Investitionstatigkeit derzeit in den anderen Wirt-
schaftsbereichen, nicht aber in der Industrie rege
ist.

Die Entwicklung der Gesamiwirtschaft seit Jahresbe-
ginn erfordert dennoch eine deutliche Korrektur der
Prognose der Ausristungsinvestitionen fur 1988 auf
+ 8% real Das Uber die Jahreswende hinaus gute in-
vestitionsklima rechtfertigt auch eine gunstigere Ein-
schatzung fur 1989 (4 5%j), im Lauf des Jahres soll-
ten auch aus der Industrie wieder stirkere Impulse
kommen

Baukonjunktur flaut ab

Die Prognose der Bautatigkeit bleibt unverandert
{1988 rea! +47%%, 1989 +2%). 1988 florierten vor al-
lem der Wohnbau und der Wirtschaftsbau — teilwei-
s€ um der Einschrinkung von Beglnstigungen durch
die “Verlanderung“ der Wohnbaufdrderung bzw die
Steuerreform zuvorzukommen,

Etwa bis Jahresmitte 1989 ist die Bauwirtschaft mit
der Abwicklung der heuer erteilten Auftrdge sowie
mit Adaptierungs- und Sanierungsarbeiten gut ausge-
lastet Der Bestand an langfristigen Auftridgen deutet
aber an, dafl die Nachfrage an Schwung verliert Vor
allem im Wohnungsbau werden 1989 neue Projekts
rar sein, wahrend im Wirtschaftsbau dank anhalten-
dem Konjunkturaufschwung weitere Zuwichse még-
lich scheinen Die &ffentlichen Budgets fur den Stra-
Renbau und den Bundeshochbau sind flir 1989 &hn-
lich gering dotiert wie heuer Zusétzliche Finanzie-
rungsmittel von rund 5 Mrd. S werden Uber die ASFI-
NAG bereitgestellt.

MaBig steigende Importneigung

Mehrere Faktoren dampften 1988 die strukturell hohe
Importintensitat Osterreichs: Wegen einer statisti-
schen Umstellung wurden dem laufenden Jahr zuzu-
rechnende [mporte in das Jahr 1987 vorgezogen; das
Wirtschaftswachstum war vom Export und von der
Bautatigkeit getragen — zwei Komponenten mit rela-
tiv geringem Gehalt an importierten Vorleistungen,
der milde Winter und der Riickgang der Erddlpreise
verringerten sowohi Menge als auch Wert der impor-
tierten Energie Unter diesen Umstanden erscheint
die Zunahme der Wareneinfuhr um voraussichtlich
real 7%% — das entspricht weitgehend der bisheri-
gen Annahme — relativ hoch. Dennoch bleibt sie —
anders als in den letzten zwei Jahren — unter der
Wachstumsrate des Exports
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1989 fallen die begunstigenden Faktoren weg Wohl
wachst die Gesamtnachfrage schwécher als heuer,
ste kommt aber verstirkt aus dem privaten Konsum
mit hoher Importneigung (dauerhafte Konsumguter).
Andererseits wird der Lageraufbau von importierten
Rohwaren deutlich abflauen Die Prognose des Wa-
renimports (reai +86%% statt bisher -+ 5%%) bedeutet
eine méBige Zunahme der Importelastizitat

Leistungsbilanz leicht passiv

Seit dem Sommer hat sich die Leistungsbilanz gln-
stig entwickelt, der UberschuB war im Ill Quartal mit
5,1 Mrd. § héher als im Vorjahr. Dazu hat unter ande-
rem das Nettoergebnis im Reiseverkehr beigetragen:
Die Einnahmen konnten kraftig gesteigert werden,
und die Urlaubsausgaben der Osterreicher blicben
unter den Erwartungen. Starke Schwankungen der
Randkomponenten — Adjustierungen, “Nicht in Wa-
ren ader Dienste unverteilbare Leistungen”, Statisti-
sche Differenz — erschweren aber nach wie vor die
Interpretation der Entwicklung

Die Prognose der AufBenhandelsstréme ergibt fiir
1988 ein Defizit der Leistungsbilanz von 2% Mrd. S
(Prognose bisher —1 Mrd. S). Der reale AuBenbei-
trag zum Wirtschaftswachstum ist auch heuer nega-
tiv, allerdings weniger deutlich als in den letzten Jah-
ren; die Terms of Trade haben sich dank der Rohdl-
verbilligung weiter verbessert Unter der Annahme
eines weitgehend neutralen AuBenbeitrags und kon-
stanter Austauschrelationen steigt das Leistungsbi-

lanzdefizit 1989 weniger stark als bisher erwartet (auf
3% Mrd $). Die gunstige Tendenz im Reiseverkehr
sollte sich fortsetzen und die méBige VergrdBerung
des Handelsbilanzdefizits weittmachen?®).

Wachsende Nachfrage nach
Arbeitskraften

Die Zahi der unselbstindig Beschéftigten hat im Jah-
resveriauf 1988 beschleunigt zugenommen: Betrug
der Vorjahresabstand im Janner knapp + 13000, so
erhéhte er sich bis November auf Uber + 33 000. Be-
reinigt um Anderungen im Erhebungsumfang der Sta-
tistik stieg die Zahl der Beschéftigten im Jahres-
durchschnitt um rund 13 000 bzw 0,5%. Da gleichzei-
tig das Angebot an Arbeitskraften weiter zunahm,
verringerte sich die registrierte Arbeitslosigkeit —
wie prognostiziert — nur wenig (knapp —5.000) auf
eine Rate von 5,4%.

1989 wird das — wenngleich schwachere — Wirt-
schaftswachstum die Beschéftigung stéirker steigen

*) Anders als in der Bundesrepublik Deutschland zeichnet sich
in der osterreichischen Kapitalbilanz das Problem der Kapital-
abflisse nicht ab Wihrend die Bundesrepublik Deutschland
bis einschlieBlich September kumuliert nettc Kapital von fast
90 Mrd. DM expertierte (gegeniiber 44 Mrd. DM im gesamten
Jahr 1987), scheinen in der dsterreichischen Kapitalbilanz der
Monate Janner bis September Kapitalzuflisse im Ausma8B von
6.6 Mrd S auf (1987 —10,8 Mrd 8) Ausschlaggebend waren in
erster Linie erhdhte Netto-Kapitalimporte ¢ffentlicher Stellen,
aber selbst im Bereich des langfristigen privaten Kapitaiver-
kehrs flossen vom I bis zum [I. Quartal 1888 nur 12,2 Mré¢ S
ab, gegeniber 19,8 Mrd S im gleichen Zeitraum 1987

Arbeitsmarkt
1985 1986 1987 1988 1939
Gemeldet Bersinigt")
Absolute Verdnderung gegen das Vorjahr
Nachfrage nach Arbeitskréfien
Unselbsténdig Beschaftigte . . + 15200 + 20500 + 5200 + 23000 + 13300 -+ 22000
Verinderung gegen das Vorjahr in% + 08 + 07 + 02 + 08 + 05 + 08
Ausléndische Arbeitskréite + 1500 + 5800 + 1400 + 4000 + 4000 + 5000
Unselbstindig und selbstandig Erwerbstatige + 7100 + 13200 — 1500 + 17 000 + 7300 + 16 000
Angebot an Arbeitskrdfien
Demographisch bedingtes Erwerbspotential®) -+ 17 400 + 19800 + 17 000 + 15000 + 15000 + 13000
Auslander + 4600 + 7000 + 5000 + 5000 + 2500
Inldnder . + 15200 + 10000 + 1000Q + 10000 + 10500
Erwerbspersonen im Infand + 18000 + 25800 + 10800 + 12000 + 2300 + 11000
Auslander + 1700 + 6600 + 270G + 3700 + 3700 + 4400
Wanderung von inlandern - 800 — 1800 -~ 4100 — 4700 — 47C0 — 5000
Inténder + 15100 + 20800 + 12300 + 13000 + 3300 + 11800
Uberschuf an Arbeitskréften
Yorgemerkte Arbeitslose + 9000 + 12500 + 12500 — 5000 - 5000 -~ 5000
Stand 139 400 152 000 164 50G 159 500 169 500 154,500
Arbeitslosenrate in % 48 52 58 54 54 52
Abweichung der Erwerbsbeteiligung vem Trend®} + 5600 + 2300 + 3000 - E700 + 1100
) Um die Zahl der Zeitscldaten — 2) Tatsdchliche Bevdlkerungszahl multipliziers mit derm Trend der Erwerbsquoten — ?) Inlindische Erwerbspersonen minus inldn-
disches Erwerbspotential
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lassen Kurzfristig angeordnete Uberstunden werden
vermieden, der heuer erhebliche Produktivittsfort-
schritt wird sich seinem mittelfristigen Trend nahern
Bei einem zuséatzlichen Angebot von etwa 17 000 Ar-
beitskraften kann die Arbeitslosenrate wieder nur um
einen kleinen Schritt gesenkt werden, voraussichtlich
auf 5,2%

MaBige Beschleunigung des
Preisauftriebs

Die Inflationsrate bleibt 1988 voraussichtlich knapp
unter der bisher angenommenen Marke von 2%. Die
Steigerung gegeniiber dem Vorjahr um % Pro-
zentpunkt entsteht durch den Wegfall des dampfen-
den Effekts der starken Energieverbilligung 1986/87,
wenngleich der Rohdlpreis neuerlich nachgab. In der
ersten Jahreshélfte trug auch die Anhebung einiger
offentlicher Tarife zur Teuerung bei

Die Arbeitskosten sind 1988 gesunken, 1989 werden
sie jedoch den Auftrieb der Dienstleistungspreise be-
schleunigen Der Anstieg der Rohwarennotierungen
bis Mitte 1988 wird die Inflationsrate auch 1989 noch
spiegeln Wohnen wird sich durch die Anhebung der
Obergrenzen flr die Kategoriemietzinse starker ver-
teuern als 1988 Zusammen mit Tarifkorrekturen und
auf die Steuerreform folgenden Preiserhéhungen
dirften sie die Inflationsrate auf 2,7% heben

Einkommen steigen wieder rascher

Die Einkommensprognose fur 1988 bieibt sowohl fir
die Pro-Kopf-Verdienste als auch flr die Netto-Mas-
seneinkommen unverandert (jeweils +2%%) Sie
nimmt an, daB sich die Zunahme der Einkommen ge-
gen Jahresende verstirkt

Die bisherigen Lohnabschliisse (Metallarbeiter, Han-
del, offentlicher Dienst) lassen fur das Jahr 1989 eine
weitere Beschleunigung des Lohnwachstums erwar-
ten {+34%). Dies und die kraftige Zunahme der Be-
schaftigung (+0,8%) lassen nun unter Beriicksichti-
gung der erwarteten Effekte der Steuerreform ein
Wachstum der Netto-Masseneinkommen von 5,9%
erwarten, um 3,5 Prozentpunkte mehr als im Jahr
1988

Monetéare Aggregate wachsen
langsamer

Trotz des kréftigen realen Wachstums blieb die Zu-

Léhne, Wettbewerbsfahigkeit
1985 1988 1987 1988 1989
Yerdnderung gegen das Varjahr in %

Bruttoverdienste
ije Arbsitnehmer +53 +56 +39 +23 +35

Realeinkommen
ie Arbeitnehmer

Brutte +17 +36 +29 +04 +038

Netto +03 +32 +38 —-04 +27
Netto-Masseneinkommen

nominet +54 458  +58 +24 +59
tohnstlickkosten

Gesamtwirtschaft +33 +46 +25 —09 +13

Industrie +08 +25 +17 —-35 —20

Relative Arbeitskosten')

Gegeniiber dem Durch-
schnitt der Handels-

partner . .. . —-08 +50 +35 —-20 —15
Gegeniiber der BRD +09 —-07 —-18 —-35 —30
Effektiver Wechselkurs
Real —Q0.2 +62 +36 +04 +00Q
Industriewarer —01 +45 +27 x£00 -—-05
Nominell +25 +85 +68  +43 +28
Industriewaran +27 467 +52 +32 +23

"in eipheitlicher Wihrung: Minus bedeutet Verbesserung der Wettbe-
werbstahigkeit

nahme der monetdren SchlUsselgroBen bis zum
IIl. Quartal 1988 hinter den Erwartungen zurlck.

Die Zuwachsrate der Direkikredite schwichte sich
von 9%% zu Jahresbeginn auf knapp 7%% im
Hi. Quartal ab, fur jene der gesamten Schilling-Kredite
war der Rickgang noch ausgepragter. Entscheidend
war dafir vor allem der Ausfall der Kreditnachfrage
aus demn &ffentlichen Sektor Dieser hat seine Kredit-
verschuldung bis Ende Oktober um nur knapp
2 Mrd S erhéht, 1987 im gleichen Zeitraum noch um
fast 34 Mrd S. Hingegen hat der Unternehmenssek-
tor seine Netto-Kreditnachfrage von rund 10 Mrd. S
im Vorjahr auf 44 Mrd. S heuer ausgeweitet. Nur der
Kreditbedarf der Industrie ist weiterhin schwach Die
giinstige Gewinnsituation kénnte 1989 entscheiden-
de Impulse geben

DaB sich auch die Zuwachsrate der Schilling-Geldka-
pitalbildung von 9%% im | Quartal auf rund 7% im
IIl. Quartal abgeschwacht hat, hat andere Ursachen
Der Boom der Veranlagungen in Investmentfonds,
das Wachstum des Pramignaufkommens von Lebens-
versicherungen und die groBen Aktienemissionen
des Jahres 1988 haben Anlagemittel offensichtlich in
groBeram Umfang am Bankensystem vorbeigefiihrt
Betroffen sind daven vor allem die Spareinlagen, die
im bisherigen Jahresverlauf um nur 5%% zugenom-
men haben Demgegeniber verzeichneten Sichteinla-
gen und Weartpapierveranlagungen deutlich Uberpro-
portionale Zuwéachse

Abgeschlossen am 12 Dezember 1988
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