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Prognose 1978: Auslandsnachfrage als Konjunkturstitze
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Die wirtschaftliche Dynamik war in Osterreich am Jah-
resanfang auBerordentlich schwach. Dem vorherzu-
sehenden Einbruch der Inlandsnachfrage stand aller-
dings eine Uberraschend kréftige Steigerung des Ex-
portvelumens und des Fremdenverkehrs gegentber
Im weiteren Jahresveriauf werden sich diese Tenden-
zen umkehren: Die inldndische Nachfrage wird. sich
deutlich beleben, ohne daB damit das Niveau des Vor-
jahres nennenswert Gbertroffen wirde Die Ausfuhr
wird nicht mehr so rasch wachsen wie zu Jahresbe-
ginn. Trotzdem wird im wesentlichen sie daflr sor-
gen, daB das Nationalprodukt in diesem Jahr etwas
héher sein wird als 1977 Die Prognose eines Zu-
wachses von 1'/,% wurde beibehalten

Diese geringe Wachstumsrate wird in den meisten
westeuropaischen Industrieldndern nicht sehr weit
Ubertroffen werden Die OECD erwartet fir diese Re-
gion ein Wachstum von nur 2 5% Die nun schon seit
eineinhalb Jahren beinahe stagnierende wirtschaft-
fiche Aktivitdt in Westeuropa dirfte sich auch in den
kommenden zwdlf Monaten nicht wesentlich verstér-
ken, selbst wenn im Gefolge verschiedener wirt-
schaftspolitischer MaBnahmen und einer leicht ex-
pansiven Tendenz des AuBenhandels und der Binnen-
nachfrage bis Jahresende eine gewisse Belebung zu
erwarten ist.

Die internationale wirtschaftliche Lage')

Nach einer zum Teil durch besondere Einflisse {kalte
Witterung und Streiks in den USA und in der Bundes-
republik Deutschland) verursachten Abschwéchung
der wirtschaftlichen Entwicklung im Winter scheinen
sich im Frihjahr in den groferen industrielandern
leichte Expansionstendenzen durchzusetzen Diese
kbénnen jedoch nicht als ein echter konjunktureller
Aufschwung, sondern eher als eine kurzfristige Folge
von konjunkturpolitischen Impulsen {z B in der deut-
schen Bauwirtschaft) oder von LagervergréBerungen
angesehen werden Eine durchgreifende Anderung
des allgemeinen Konjunkturbildes, namlich eines nur
sehr miakigen Wachstums der Weltwirischaft, das
nicht ausreicht, die Auslastung der Kapazititen zu
verbessern und die Arbeitlosigkeit abzubauen, zeich-
net sich nicht ab. In manchen Landern, vor allem in
den USA, hat sich jingst die Inflation wieder ver-
starkt, was die Neigung zu energischen expansiven
MaBnahmen nicht vergroBern dirfte. Andererseits
scheinen auch jene Lander, die bereits ein hohes Maf
"} Siehe dazu die detaillierte Analyse von F. Breuss. Die Kon-

junktur in den westlichen Industriestaaten Monatsberichte
5/1978, S 2671f.
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an Preisstabilitdt und gleichzeitig hohe Leistungsbi-
lanzuberschiisse erzielen (BRD, Schweiz), nicht be-
reit zu sein, zusétzliche expansive tmpulse zu geben
Eher scheint eine gewisse Bereitschaft zu bestehen,
den zahlungsbilanzschwachen L&ndern bei der Finan-
zierung ihrer externen Defizite behilflich zu sein

Das duBerst schwache Wirtschaftswachstum in den
Industrieldndern bedeutet selbst unter der Annahme
giner nun einsetzenden leichten Belebung zumindest
bis zum Jahresende, daB die urspriinglichen interna-
tionalen Prognosen fUr den Jahresdurchschnitt leicht
nach unten korrigiert werden mussen Die OECD
rechnet derzeit fur die Mitgliedsldnder insgesamt mit
einer Wachstumsrate von 3'/,%, im 1. Halbjahr (sai-
sonbereinigt auf Jahresbasis) von 3%, im 2. Halbjahr
von 4'/,%. Die westeuropéischen Industrielinder wer-
den voraussichtlich langsamer, mit 2'/,% im Jahr so-
wie 2'/,% im 1 und 3% im 2. Halbjahr 1978, wachsen
Fur die Bundesrepublik Deutschiand scheint es kaum
noch wahrscheinlich, daB eine Jahreswachstumsrate
von uber 3% erzielt wird, wie man noch im Winter an-
nahm. Vielmehr ist derzeit mit 2'/,% zu rechnen

Wirtschaftspolitische Ahnahmen

Die zurickhaitender gewordene Einkommenspolitik,
die geringere Liquiditat der Haushalte und die restrik-
tivere Geldversorgung, tibarwiegend jedoch die vor-
Ubergehenden Sittigungseffekte nach den stlrmi-
schen Vorkéufen im Vorjahr haben in Osterreich eine
Nachfrageschwache ausgeldst, die in den ersten Mo-
naten dieses Jahres ausgepragter war, als in den bis-
herigen Prognosen angenommen wurde Die restrik-
tive Grundhaltung der Wirtschaftspolitik ist im Frubh-
jahr 1978 partiell gelockert worden, teils wegen der
Konjunkturverschiechterung, die zu allmahlich wach-
senden Problemen in den Unternehmungen und auf
dem Arbeitsmarkt flhrte, und feils um strukturell
wilnschenswerte Investitionen anzuregen

Die Hartwahrungspolitik wurde trotz kréftiger Aufwer-
tungseffekte der Dollarschwiche nicht modifiziert
Die Lohnabschiiisse waren im Frihjahr deutlich gerin-
ger als wéhrend des Jahres 1977 Sie trugen damit
teilweise der sinkenden Inffation und der geringen
Produktivitatsentwicklung Rechnung In der Industrie
wird dennoch auch 1978 ein Anstieg der Lohnstiick-
kosten von 2% bis 3% eintreten, der im AuBlenhandel
wegen der durchschnittlichen Schillingverteuerung
neuerlich eine Steigerung um 6% bedeuten kdnnte

Die Prognose geht davon aus, daB im Laufe des Jah-
res keine bedeutenden Korrekturen der skizzierten
wirtschaftspolitischen Grundtendenzen mehr wirk-
sam werden. Die MaBnahmen zugunsten strukturver-
bessernder Investitionen und die allgemeine Senkung
des Zinsniveaus, die teilweise schon eingetreten ist,
werden grundsétzlich zwar die Investitionsplane be-
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stérken und Finanzierungsprobleme im AuBenhandet
erleichtern Angesichts der niedrigen Kapazitdtsaus-
lastung im In- und Ausland, der reduzierten Gewinn-
erwartungen und der skeptischen Konjunkturaussich-
ten flr die kommenden Jahre durften jedoch alle
diese MaBnahmen zunachst nur marginal nachfrage-
schaffende Effekte haben Auch die zusatzlichen Mit-
tel fir die Bauwirtschaft, die im Frihjahr freigegeben
wurden, werden die Konjunktur in diesem Bereich nur
vor einer rascheren Verschlechterung bewahren hel-
fen

AuBenhandel und Zahlungsbilanz

In den ersten Monaten dieses Jahres durfte sich im
AuBenhandel die Aufwertungstendenz des Schillings
weit starker in den Preisen niedergeschlagen haben,
als in friheren Prognosen angenommen wurde Die
Exportpreise waren (bei gegebenem internationalen
Preisniveau) bis auf die von technischen Finalgltern
deutlich niedriger afs vor einem Jahr Aber auch die
Importpreise stagnierten oder gaben leicht nach Die
Aufrechterhaltung der preislichen Konkurrenzfahig-
keit bei offenbar rucklaufigen Ertragsmargen brachte
im Export grofiere reale Zuwachse, als bisher erwar-
tet worden war Auch durften sich Integrationseffekte
in deutlichen Marktanteilsgewinnen dsterreichischer
Produkte in den EG-Landern niederschlagen. M&g-
licherweise hat auch die inlandische Nachfrage-
schwiéche zu verstarkten Exportbemihungen, aller-
dings mit erheblichen Preiskonzessionen, gefithrt

Aufienbeitrag

1977 1978 1977 1978
Mrd. § Veranderung gegen das
(Preise Vorjahr in %
1984)
Exporte
Waren') nominell 161 0 +142 + 392 + 5
real 1039 +142 + 60 + 5%
Waren laur
AuBenhandelsstatistilc nominelf 1619 + 163 + 64 + 5
real 1045 + 163 + 33 54
Reiseverkehr?) nominell 589 + 66 + 85 +12

real 288 + 00 + 18 + 8%
Honstige Dianstleistungen  nominelt 535 +223 +122 + 4

real 260 +133 + 48 =1
Exportei w 8 nominell 2731 +13'9 + 87 + BY

real 15835 +113 + 50 + 4%

fmporte
Waren') nominel! 2147 +228 +118 + %
real 1287 +203 + 77 - %
Waren faut
AuBlenhandealsstatistik nomineli 2350 +261 + 141 + %
real 1409 +235 + 102 - %
Raiseverkehr?) nominell 315 +141 +211 +12
real 161 +111 +164 + 4%
Sonstige Dienstleistungen  nominell 538 +196 +155 + 3
real 260 +107 + 79 -2
fmportei w S nominell 2997 +213 +13'2 + 2
real 1708 +179 + 85 — 0

'} Laut volkswirischafilicher Gesamirechnung einschlielich staristische Differenz
— ) Schilingnotenan- und -verkauf im Ausland sowie Gastarbeitertransiers {Ein-
und Ausgénge) bericksichtigr
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Trotz kaum verdnderter Prognosen fur die &sterrei-
chischen Exportmarkte tragt die Prognose den einge-
tretenen Entwickiungen Rechnung. Es ist anderer-
seits nicht zu erwarten, daf die hohen realen Export-
zuwachse vom Jahresanfang im weiteren Jahresver-
tauf auch nur anndhernd wieder erreicht werden Im
Frihjahr haben sich die Auftragseingénge aus dem
Ausfand deutlich abgeschwacht. Auch ist nicht anzu-
nehmen, daf3 die Preise nicht doch der inldndischen
Kostenentwickiung angepafit werden mussen.

Die Prognose errechnet fur den Rest des Jahres ein
reales Exportwachstum von rund 5% und fir das ge-
samte Jahr von 5'/,% Die nominelle Wachstumsrate
muB wesentlich niedriger als bisher angesetfzt wer-
den: +5% statt +7'/,% in der Prognose vom Marz
dieses Jahres Im Jahresdurchschnitt wirden damit
die Exportpreise leicht sinken. Die reale /mportent-
wicklung wéahrend des [ Quartals entspricht anna-
hernd den bisherigen Erwartungen. Bezogen auf die
inldndische Nachfrage (ruckliufige Endnachfrage, je-
doch kompensatorischer Lageraufbau) war das Im-
portvolumen nur leicht héher, als die bisherigen Pro-
gnosen impliziert hatten. Die Importprognose wird
daher nur geringfligig nach oben revidiert (—'/.%
statt bisher —1%)

Die Korrekturen bei den Preisprognosen bedeuten
gine Verschlechterung der dsterreichischen Terms of
Trade um 1'/,%, die sich auf die Handelsbilanz mit
rund 1 Mrd. S auswirkt

Die Handelsbilanz hat sich in den ersten vier Monaten
dieses Jahres gegeniber dem Vorjahr um
3/, Mrd. S verbessert Unsere nahezu unveranderte
Prognose bedeutet ein Defizit der Handelsbilanz far
das ganze Jahr von 66 Mrd. 8 (um rund 7 Mrd S we-
niger als 1977).

im Reiseverkehr deuten nach der gunstig verlaufenen
Wintersaison die verfigbaren Indikatoren auch fur
den Sommer — normale Witterungsverhéltnisse vor-
ausgesetzt — einen maBigen Zuwachs der Aus-
landerndchtigungen an. Auf der anderen Seite entwik-
kelten sich die Ausgaben der Osterreicher im Aus-
land in den ersten finf Monaten des Jahres uberra-
schend langsam, ein Hinweis darauf, daB dabei
Direktimporte von dauerhaften Konsumgltern eine
Rolle spielen dirften. Die bisherige Prognose wurde
nach unten revidiert, um diesen Séttigungserschei-
nungen Rechnung zu tragen Der DevisenilberschuB
aus dem Reiseverkehr ist fir heuer mit rund
30 Mrd. S (1977: 27 Mrd S) anzunehmen.

Die Leistungsbifanz (ohne statistische Differenz) wird
auf Grund dieser Schatzungen im laufenden Jahr ein
um rund 12 Mrd S geringeres Defizit aufweisen als
im Vorjahr Die beschieunigte Hereinnahme von Aus-
landskrediten bereits im 1. Halbjahr hat erkennen las-
sen, daB die bisherige Schitzung fur den nichtmone-

taren Kapitalverkehr zu gering war. Unter der An-
nahme eines Netto-Kapitalimports von 17 Mrd S er-
geben sich fGr heuer unverdnderte Wihrungsreser-
ven.

inlandsnachfrage

Die inlandische Endnachfrage war zu Jahresbeginn
auBerordentlich flau. Darin spiegeln sich erwartungs-
gemaB die Effekte von Sondereinflissen im Vorjahr,
daneben aber auch die Bremsung der Einkommens-
und Kreditentwicklung bei den privaten Haushalten
und Unsicherheiten Uber die Bedingungen flr Investi-
tionskredite.

Der private Konsum war im |. Quartal real um mehr als
ein halbes Prozent niedriger als im Vorjahr und sai-
sonbereinigt um 7%/,% unter dem Niveau des
V. Quartals 1977 Auch im weiteren Verlauf des Jah-
res wird die Konsumneigung noch durch die Vorzieh-
kaufe gedampft sein Parallel dazu hat sich die Spar-
neigung der Haushalte fihlbar belebt Die Sparguote
der privaten Haushaite dirfie heuer um mindestens
/2 Prozentpunkt héher liegen als im Vorjahr. Weniger
beeintrachtigt wird die Nachfrage nach nichtdauerhaf-
ten Konsumgutern und Dienstleistungen sein. Fir sie
wird auf Grund von Modellrechnungen eine Wachs-
tumsrate von rund 4% erwartet Insgesamt rechnet
die Prognose nun mit einem realen Kansumzuwachs
von nur '/,% (nominefl 4'/,%)

Die Ausrustungsinvestitionen, die in diesem Jahr
gleichfalls durch Vorziehkaufe, vor allem von StraBen-
fahrzeugen, beeintrdchtigt sein werden, waren im

Volkswirtschaftliche GlobalgroBen

1977 1976 1977 1678
Mrd S Aeale Verdnderung gegen das
{Preise Vorjahr in %
1964)
Nachfrage
Privater Konsum 2423 + 40 + B89 + %
{ffentiicher Konsum . 443 + 25 + 20 +2
Brutto-Anlageinvestitionen 1163 + 87 + 82 G
Ausristung 5258 +109 +124 —2
Bau . . 638 + 20 + 51 +1%
Lagerbildung Mrd § 73 {+136) (+ 73} (+37)
Intandsnachfrage 4102 + 78 + 49 - Y%
Exportei w S 156 5 +113 + 50 +4Y
importei w S 17048 +179 + BS g
Brutto-Nationalprodukt 3959 + 52 + 35 +1%
Froduktion
Industrie 1160 + 89 + 31 + %
Gewerbe 329 + 50 + 40 +2
Bauwirtschaft. . . 395 + 20 + 51 +1%
Elektrizitits- Gas- Wasserwirtschaft 135 - 13 + 89 +1
Verkehr 285 + B8 + 27 +1
Handel . 608 + 67 + 55 +1
Otfentlichar Dienst 296 + 25 + 20 +2
Sonstige Dienstleistungen 504 + 29 + 35 +4%

Brutto-Nationalprodukil
ohne Land- und Forstwirtschaft 3712 54 + 39 +1%

Land- und Forstwirtschaft 247 + 28 - 29 G

+

Brutto-Nationalprodukt 3959 + 52 + 35 +1%
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I. Quartal 1978 niedriger, als selbst unter Bericksich-
tigung dieser kompensatarischen Effekte erwartet
werden konnte. Dabei durfte das Abwarten auf die
noch nicht feststehenden Forderungsrichtlinien und
auf das Einpendeln der Zinsen auf ein niedrigeres Ni-
veau eine gewisse Rolle gespielt haben. Andererseits
melden die Unternehmungen im Rahmen des Investi-
tionstests im Fridhjahr keine wesentlichen Korrektu-
ren der Pldne, die sie schon im Spéatherbst mitgeteilt
hatten. Es ist nur zu beflirchten, daB selbst, wenn
diese Plane als solche nicht nach unten revidiert wer-
den, das geplante Volumen nicht mehr zur Génze in
diesern Jahr investiert werden kann Diese Uberle-
gungen fihren dazu, dag das Volumen der Ausri-
stungsinvestitionen heuer unter dem des Vorjahres
liegen dirfte (—2%).

Die Baukonjunktur hat sich im Spétwinter deutlich
verschlechtert Die Auftragsiiberhange aus dem Vor-
jahr sind abgebaut worden, und eine Nachfragebele-
bung ist kaum zu erwarten Nach Branchen zeigt sich
allerdings ein differenziertes Bild. Relativ gut ist die
Situation im Tiefbau {ohne StraBenbau), im Bricken-
bau und beim Bau von kleinern Wohnh&usern . -Insge-
samt ist fir heuer nur noch mit einem Zuwachs des
Bauvolumens von 1'/,% zu rechnen.

Erstmals seit etwa eineinhalb Jahren war der Lager-
aufbau Anfang 1978 (saisonbereinigt) wieder groBer
als im Vorguartal Vor allem die nach den Vorziehkéu-
fen stark entleerten Handelslager sprechen fUr eine
Wende im Lagerzyklus. Da diese wegen der méBigen
Konjunkturaussichten und der kaum auf Hausse ge-
richteten Preiserwartungen nicht sehr abrupt sein
durfte, ergibt sich rechnerisch fur das ganze Jahr
dennoch ein geringerer Lageraufbau als im Vorjahr,

Arbeitsmarkt

Der Vorjahrsabstand der Beschaftigung hat sich zwar
im Fruhjahr weiter reduziert, und auch die Zahl der
Arbeitslosen ist saisonbereinigt weiter gestiegen
Beide Entwickiungen waren jedoch nicht so rasch,
wie in den friheren Prognosen beflirchtet worden
war. Dennoch ist davon auszugehen, daf aus kon-
junkturellen Griunden im Laufe dieses Jahres eine
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weitere Verschlechterung auf dem Arbeitsmarkt ein-
tritt, so daR die Beschéftigtenzahl im Herbst das Vor-
jahrsniveau unterschreiten darfte Fir den Jahres-
durchschnitt ist ein leichter Zuwachs des Beschéftig-
tenniveaus um rund 5.000 zu erwarten Die Arbeitslo-
senquote wird 1978 mit 2 4% zwar deutlich héher als
1977, jedoch etwas niedriger liegen, als bisher ange-
nommen wurde Saisonbereinigt wird sie gegen Jah-
resende einen Wert nahe 3% erreichen,

Einkommen und Preise

Die Lohnabschliisse der diesjahrigen Lohnrunde la-
gen wie erwartet deutlich niedriger als im Vorjahr. Sie
wurden auch um so niedriger, je spéter der Abschiu
erfoigte. AuBerdem traten die letzten Abschlisse
(Metallarbeiter, Industriesangestelite} erst nach einer
Laufzeit von 16 bzw. 15 Monaten in Kraft. Daraus
ergeben sich sehr niedrige Vorjahrsabstinde im
il. Quartal 1978. Unter Berucksichtigung der bis jetzt
bekannten Abschlisse wird damit fir das gesamte
Jahr eine Steigerung der Lohne und Gehélter je Be-
schaftigten um 6'/,% erwartet Da mit einer etwas hg-
heren Beschiftigtenzahl als im Vorjahr zu rechnen ist,
wird die Lohn- und Gehaltssumme um 6'/,% steigen
Zahlt man die Familienbeihilfen dazu, die heuer erst-
mals direkt ausbezahlt werden, ergibt sich rein stati-
stisch eine Erhdhung der Lohn- und Gehaltssumme
um 8% Die Entwicklung der Netto-Masseneinkom-
men im bisherigen Verlauf des Jahres 138t den frihe-
ren Schatzwert von +6'/;% als etwas zu hoch er-
scheinen. Er wird auf 6% reduziert.

Die gunstige Entwicklung des Freisniveaus halt an
Dazu trugen nicht nur die stagnierenden Importpreise
bei, sondern auch der nachlassende Kostendruck
speziell bei den Dienstleistungspreisen und die gerin-
gen Erhdhungen von amitlich beeinfluBten Preisen
Unter der Annahme, daB sich der konjunkturelle
Preisauftrieb in diesem Jahr nicht mehr verscharfen
wird, andererseits die Preise einiger landwirtschaftli-
cher Produkte {Milch, Brot) im Sommer maBig erhdht
werden und vermutlich auch die Preise fiir Saisonwa-
ren Uberdurchschnittlich steigen, ergibt sich fur den
Jahresdurchschnift ein Anstieg der Verbraucher-
preise von weniger als 4%




