
PROGNOSE 

Wirtschaftswachstum findet wieder Anschluß an 
internationalen Trend 

Die Konjunkturaussichten haben sich in den letz­
ten Monaten spürbar gebessert Schon im Herbst 
des Vorjahres waren Nachfrage und Produkt ion ra­
scher gewachsen. Dieser Aufschwung setzte sich 
nach der Jahreswende unvermindert for t Selbst 
wenn dafür einige Sonderfaktoren maßgebend wa­
ren, die im weiteren Jahresverlauf wegfal len, erfor­
dert das höhere Ausgangsniveau eine Korrektur 
der Wachstumsprognose für 1988 nach oben 

Darüber hinaus bieten s ich nun günst igere Per­
spekt iven für die internationale Konjunktur und da­
her für Österre ichs Export Im Inland geben die 
geringere Sparneigung und die Steuerreform 1989 
dem Konsum stärkere Impulse, die Nachfrage 
nach Bauleistungen ist kräftiger als erwartet. 

Die Revision der Konjunktureinschätzung ergibt 
für 1988 ein Wachstum des realen Bru t to in lands ­
produktes von 2 1 / 2 % (bisher 11/2%) und für 1989 
von 2% (1 1/ 2%). Erstmals in den achtziger Jahren 
wi rd heuer die Arbeits losigkeit , wenn auch nur ge­
r ingfügig, sinken 

Österre ichs Auslandsmärkte wachsen rascher als 
bisher angenommen. Der nunmehr stabile Dollar­
kurs erleichtert es den Exporteuren, ihre Marktpo­
sit ion zu verteidigen. Da im internationalen Handel 
zur Zeit besonders rege Nachfrage nach Grund­
stoffen herrscht, s ind auf den tradit ionellen Ab­
satzmärkten sogar bescheidene Marktantei lsge­
winne mögl ich 

Im Reiseverkehr kann Österreich seine Stellung in 
der Wintersaison gut behaupten und im "neuen" 
Markt des Städtetour ismus noch ausbauen. Einbu­
ßen in der Sommersaison sind vorwiegend struk­
turell bedingt, etwa durch natürl iche Standort­
nachteile und Änderungen in den Präferenzen des 
Publ ikums Heuer könnten sie allenfalls gemildert 
werden, wenn ein guter Teil der realen Einkom­
mensgewinne aus der Energieverbi l l igung (nach 
einiger Verzögerung) für Urlaubsreisen ausgege­
ben wi rd 

Steigende Kaufbereitschaft und opt imist ischere 
Erwartungen der Haushalte spiegeln sich im priva­
ten Konsum.. Die Sparneigung hatte sich in den 
letzten zwei Jahren in Österreich besonders stark 
erhöht. Ein Teil der aufgeschobenen Käufe wi rd 
heuer nachgeholt 1989 beschleunigen die Ein­
kommensef fekte der Steuerreform das Ausgaben­
wachs tum weiter auf real 3%. 

Das Hoch in der Bauwirtschaft hält an Die ver­
besserte Einkommenslage der Haushalte und be­
vorstehende Änderungen in den Förderungsbe­
s t immungen und im Steuersystem haben im 
Wohnbau den stärksten Boom seit zehn Jahren 
ausgelöst Auch im Wirtschafts bau und mit Adap-
t ierungsarbei ten sind die Firmen gut ausgelastet. 
Die heuer begonnenen Projekte sichern der Bau­
wir tschaft auch 1989 eine Steigerung der Produk­
t ion, wenngle ich sie voraussicht l ich weniger neue 
Auf t räge erhalten wi rd 

Die Entwicklung der Nachfrage nach Maschinen 
und Ausrüs tungsgütern ist schwer zu beurtei len. 
Zwar haben sich die Absatzerwartungen und die 
Ertragslage der Unternehmen gebessert , doch 
dauert der gegenwärt ige Investit ionszyklus schon 
länger, als dem üblichen Konjunkturmuster ent­
spr icht Jüngste Meldungen im WIFO-Investi t ions-
test deuten an, daß — abgesehen von Vorziehef­
fek ten vor Inkrafttreten der Steuerreform — die 
Investi t ionstätigkeit zumindest in der Industrie 
nachläßt, obwohl gerade sie von der al lgemeinen 
Belebung der Nachfrage begünst igt ist. 

Wenn auch das Wachstum der Inlandsnachfrage 
stärker eingeschätzt wird als zum letzten Progno­
setermin, s ind die Auss ichten für die Leistungsbi­
lanz nun günst iger Heuer ist ein Überschuß von 
etwa 2 1 / 2 M r d . S zu erwarten, nächstes Jahr ein 
ausgegl ichenes Ergebnis Die Revision ergibt s ich 
vor allem aus opt imist ischeren Erwartungen für 
den Export, dem die internationale Grundstof fkon­
junktur zugute kommt 

Unverändert günst ig sind die Aussichten für die 
Stabilität des Preisniveaus Zwar ist die Inflations­
rate heuer mit voraussicht l ich 2% höher als im 
Vorjahr, dies geht jedoch auf den inzwischen wie­
der abgeklungenen Preisschub bei import ierten 
Rohwaren zurück. Auch trägt der Dollarkurs nicht 
mehr zur Importverbi l l igung bei Weder die Ent­
wick lung der Lohnkosten noch der Auslastungs­
grad der Produkt ionskapazitäten läßt 1989 eine 
Beschleunigung des Preisauftriebs über eine "Ba­
sisrate" von rund 2% erwarten. Die Verteuerung 
einzelner Güter im Zusammenhang mit der Steuer­
reform wi rd sich aber mit 1/4 Prozentpunkt in der 
Inflationsrate auswirken 
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Hauptergebnisse der Prognose 
1985 1986 1987 1988 1989 

Veränderung gegen das Vorjahr i n % 

Brutto-Inlandsprodukt real + 2 8 + 1 7 + 1,3 + 2 5 + 2 0 
nominell + 5 9 + 5,8 + 3 8 + 4 4 + 4 2 

Werlschopfung Industrie 1) 
real + 5 0 + 1.5 1 2 + 3,5 + 2,5 

Privater Konsum real + 2 2 + 1,5 + 2 6 + 2 8 + 3 0 

Ausrüstungsinvestitionen 
real + 1 0 1 + 3 8 + 1 0 + 3 0 + 1 0 

Bauinvesthionen real + 1 2 + 4.4 + 2,5 + 3 0 + 1,5 

Warenexporte real + 8,8 + 0 2 + 2 3 + 5.5 + 5 0 

nominell + 2 6 - 3,3 ± 0 0 + 6.5 + 6,5 

Warenimporte real + 6,5 + 4 0 + 5 4 4 5 + 4 5 
nominell + 9 9 - 5,3 + 1 0 + SO + 6 0 

Handelsbilanz Mrd S — 57 7 — B2 2 — 34,5 — 6 3 4 — S52 

Leistungsbilanz Mrd S - 2 5 + 3 7 - 1 1 + 2 5 + 0,3 

Verbraucherpreise . . + 3 2 + 1 7 + 1 4 + 2 0 + 2,3 

Arbeitslosen rate in % 4 8 5 2 5 6 5 4 5 6 

') Einschließlich Bergbau 

Günstigere Rahmenbedingungen für die 
Wirtschaftspolitik 

Beurtei l t man die Ergebnisse dieser Prognose da­
nach, inwieweit durch sie die wicht igsten Ziele der 
Wirtschaftspol i t ik ("magisches Fünfeck") erfüllt wer­
den, so zeichnen sie ein erfreul iches Bild Öster­
reichs Wirtschaft fände demnach wieder Anschluß an 
den internationalen Wachstumst rend, unter den sie in 
den letzten Jahren gefallen war Erstmals seit acht 
Jahren ist die Arbei ts losigkei t heuer leicht rückläuf ig, 
Dennoch führt die Beschleunigung des Wirtschafts­
wachs tums nicht zu höherem Inf lat ionsdruck oder 
Spannungen in der Leistungsbilanz 

Zum Teil ist diese Entwicklung besonderen Faktoren 
zu danken, die nicht in jedem Jahr gegeben sind — 
z B die Steigerung des Konsums durch die "Norma­
l isierung" der Sparquote und durch die Ent lastungs­
effekte der Steuerreform Zum anderen stehen die 
kurzfr ist ig besseren Auss ichten vor den bisher nur in 
Ansätzen bewält igten St rukturproblemen So muß 
sich erweisen, ob die Budgetpol i t ik die Auswirkungen 
der Steuerreform mit der mittelfr ist igen Konsol idie­
rung des Bundeshaushal ts in Einklang br ingen kann 
Die Verbesserung der Industr iestruktur, bisher er­
fo lgreich im Abbau ver lustträcht iger Sparten, muß die 
noch schwier igere Hürde des Aufbaus hochwert iger 
Produkt ionen überwinden Wenn die Arbei ts losigkei t 
zur Zeit auch nicht mehr steigt , läßt sie sich doch un­
ter den gegebenen Wachstumsaussichten auf länge­
re Sicht nicht verr ingern 

Die Lösung dieser Probleme und die mittelfr ist ige 
Verbesserung der Wachstumsaussichten hängen eng 
zusammen Nur wenn beide Voraussetzungen gege­
ben sind, erhält die Konjunkturpol i t ik längerfrist ig 
wieder größeren Handlungsspielraum 

Geringeres Konfliktpotential im interna­
tionalen Szenario 

Obwohl der gegenwärt ige Konjunkturzyklus schon 
ungewöhnl ich lang dauert, zeigen die Indikatoren 
auch nach den jüngsten Daten al lgemein aufwärts 1 ) , 
In den USA wurde das Leistungsbilanzdefizit zuletzt 
deut l ich verr ingert ; dennoch gehen von der Binnen­
nachfrage nach wie vor wicht ige Wachstumsimpulse 
aus, gleichzeit ig hat sich der Dollarkurs gefest igt Vor 
allem diese beiden Nebenbedingungen lassen Opt i ­
mismus z u : Sie haben den Druck auf das Zinsniveau 
abgeschwächt und geben der Expor tkonjunktur in 
Europa neuen Schwung 

') Siehe auch Breuss, F , 'konjunktur in den westlichen Indu­
striestaaten durch Börsenkrach kaum beeinträchtigt' in die­
sem Heft. 

Bei steigender Auslastung der Produkt ionskapazitä­
ten ist die Wirtschaftspol i t ik in manchen Ländern be­
sorgt, die erreichten Stabil i tätserfolge nicht zu ge­
fährden Zwar zeichnen sich Engpässe generell nicht 
ab, und der Kostendruck verstärkt sich kaum, den­
noch achten die Währungsbehörden nunmehr genau­
er auf die Einhaltung der monetären Zielgrößen 

Unsicherheit besteht bei den meisten Beobachtern 
über die Tragfähigkeit des neuerl ichen Aufschwungs 
Sie result iert vor allem daraus, daß sie die Best im­
mungsgründe der jüngsten Entwicklung nicht hinrei­
chend erklären können —- weder das Ausble iben ne­
gativer Folgen des Börsenkrachs noch die Nachfra­
geimpulse für die unerwartete Produkt ionsbelebung 
Es ist nicht ausgeschlossen, daß die gute Konjunktur 
in der Grundstof f industr ie vor allem durch einen La­
geraufbau gestütz t ist und sehr bald wieder verebbt 

Annahmen über die internationale Konjunktur 
1985 1986 1987 1988 1989 

Veränderung gegen das Vorjahr )n% 

Brutto-Inlandsprodukt real 
USA + 3 0 + 2,9 + 2 9 + 2,8 + 2 8 
Japan + 4 7 + 2,4 + 4 2 + 4,5 + 3,8 
BRO + 2 0 + 2,5 + 1 7 + 2,5 + 1,5 
OECD-Europa + 2 6 + 2 7 + 2,6 + 2,5 + 2,0 
OECD insgesamt + 3 2 + 2 7 + 3,0 + 3 0 + 2,5 

Welthandel, real + 3 8 + 4 5 + 5,5 + S 8 + 6 0 
Wellrohsloffpreise 

HWWA-lndex, Dollar­
basis insgesamt - 3,8 - 3 7 0 + 20 0 - 5 0 ± 0 0 
Ohne Energie roh Stoffe - 1 0 1 + 4 0 + 8 0 + 1 4 0 - 1 0 

Erdölpreis 
Durchschnittlicher 
Importpreis 
OECD $ je Barrel 26,5 14 0 1 7 0 15.5 1 6 0 

Wechselkurs S je S 20 69 15 27 12 64 1150 12 00 

334 Monatsber ichte 6/1988 



PROGNOSE 

Selbst in diesem ungünst igen Fail sind freil ich von 
den bis jetzt erreichten Produkt ions- und Einkom­
menszuwächsen Mult ip l ikatorwirkungen zu erwarten, 
die zumindest heuer die Konjunktur in Gang halten 

Zinssätze steigen international 
wieder leicht 

Die Zinsen waren seit dem Sommer 1987 internatio­
nal gest iegen; nach der Börsenkr ise vom 19 Oktober 
1987 bröckel ten sie ab und erreichten im Frühjahr 
1988 einen Tiefpunkt In den USA hat der Federal Re­
serve Board bereits im März eine etwas restr ikt ivere 
Haltung festgefegt, um das kräft ige Geldmengen­
wachstum auf das Niveau des Zielkorr idors zu dämp­
fen. Damit soll eventuell aufkeimenden inflationser-
wartungen frühzeit ig begegnet werden. Ende Mai ha­
ben dann die amerikanischen Banken die Prime Rate 
von 8%% auf 9% erhöht. Die deutschen Zinssätze zo­
gen in der Folge ebenfalls leicht an Weil auch in der 
BRD das Geldmengenwachstum die Zielgrößen über­

trifft, sieht die Deutsche Bundesbank keine Veranlas­
sung, die Zinssenkungspol i t ik for tzusetzen. 

In Österreich haben sich die Zinssätze dem interna­
t ionalen Muster entsprechend entwickel t In der er­
sten Maihälfte sank die Sekundärmarktrendi te auf 
knapp unter 6,5%, seither ist sie ger ingfügig gest ie­
gen. Eine Ausnahme von diesem Muster bildet nur 
der Taggeldsatz, der um die Jahreswende wegen der 
Bi lanzgestionen der Banken wie schon ein Jahr zuvor 
kräftig anzog, obwohl der vergleichbare deutsche 
Zinssatz gleichzeit ig zurückg ing (Dezember 1987: 
Österreich 4,5%, BRD 3,19%). 

Die US-Währungsbehörden dürf ten in den nächsten 
Monaten ihre leicht restrikt ive Linie beibehalten, ohne 
in der Vorwahlzeit das Wir tschaf tswachstum gefähr­
den zu wol len. Dies läßt auch für Europa und letztl ich 
für Österre ich erwarten, daß das Zinsniveau zumin­
dest nicht wei ter s inken wi rd In Österreich dürfte zu­
dem die Einführung einer Kapitalertragsteuer von 
10% auf Einlagen und Rentenwerte mit Jahresbeginn 
1989 einen ger ingfügigen Zinsauftr ieb von etwa 
% Prozentpunkt ausläsen. 

Produktion, Arbeitslosigkeit, Inflation 

m . 
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Entwicklung der realen Wertschöpfung 
1987 1988 1989 1987 1988 1989 

Zu Preisen von 1976 Veränderung gegen 
in Mrd S das Vorjahr in % 

Sachgüterproduklion und 
Bergbau 2 7 3 2 2 8 2 6 289,5 - 0 , 6 + 3 , 5 + 2 5 
Industrie und Bergbau 206,3 213.4 2185 — 12 + 3 5 +2.5 
Gewerbe.. 669 692 710 + 15 +35 +2,5 

Energie-und Wasserversorgung 3 0 7 3 0 7 31 0 + 8 4 ± 0 0 + 1 0 
Bauwesen 56,9 58,6 5 9 4 + 2 , 5 + 3 0 + 1 , 5 
Handel') . . . 1507 1 5 5 0 158,8 + 1 8 + 3 0 + 2 5 
Verkehr und Nachrichtenüber­

mittlung 59,3 51 0 62,5 + 1 , 8 + 3 0 + 2 , 5 
Vermögensverwaltung') . 1175 1 2 0 0 1224 + 2 9 + 2 0 + 2 0 
Sonstige private Diensie 3 ) 3 5 2 3 5 9 36.6 + 2 4 + 2 0 + 2 0 
Öffentlicher Dienst . . . . 1 1 8 , 6 119,1 119,6 + 1 , 2 + 0 . 5 + 0 , 5 

Wertschöpfung ohne Land- und 
Forstwirtschaft 842 2 862 9 879 8 + 1 4 + 2 5 + 2.0 

Land-und Forstwirtschaft 41,7 42,5 43,1 + 0 , 3 + 2 , 0 + 1 , 5 

Wertschöpfung der Wirtschafts­
bereiche') 8 8 3 9 9 0 5 4 922,9 + 1 , 3 + 2 , 5 + 2 , 0 

Brutto-Inlandsprodukt 908,3 930.6 948,8 + 1 , 3 + 2 , 5 + 2 0 

^ EinschlieSlich Seherbergungs- und Gaststättenwesen. — s ) Banken und 
Versicherungen Realitätenwesen sowie Hechts- und Wirtschaftsdienste 
— 3 ) Sonstige Dienste, private Dienste ohne Erwerbs Charakter und häusli­
che Dienste. — 4 ) Vor Abzug der imputierten Bankdienstleistungen und 
vor Zurechnung der Importabgaben und der Mehrwertsteuer 

Real-effektive Kurssteigerung des 
Schillings kommt zum Stillstand 

Das international koordinier te Vorgehen der Wäh­
rungsbehörden in der Zinspoli t ik nach dem 19. Okto­
ber 1987 und der allmähliche Abbau des US-Lei-
stungsbi ianzdef iz i ts haben das Vertrauen in den Dol­
lar so weit gestärkt, daß sein Wert in den letzten Mo­
naten deut l ich anzog: Seit dem Tiefpunkt im Dezem­
ber 1987 (11,50 S) ist er bis Ende Mai 1988 auf über 
12 S gest iegen Geht man davon aus, daß das US-
Zinsniveau relativ zu ausländischen Zinssätzen nicht 
sinkt und daß sich wegen der guten Konjunktur in 
den USA die Dol larabwertung nur sehr langsam in 
einer Verbesserung der Leistungsbilanz nieder­
schlägt, so könnte s ich der Dollar auf dem derzeit i ­
gen Niveau stabil isieren 

Der nominell-effektive Wechselkurs index erhöhte 
sich gegen Ende des Vorjahres kräft ig, ist aber seit­
her fast unverändert gebl ieben Im Apri l 1988 lag er 
um mehr als 3% über dem Jahresdurchschni t t 1987. 
Dies entspr icht etwa auch dem Inf lat ionsvorsprung 
Österre ichs vor dem gewichteten Durchschni t t der 
Handelspartnerländer, sodaß der real- effektive 
Wechselkurs (ein Indikator für die Veränderung der 
Wet tbewerbspos i t ion gegenüber dem Ausland) kaum 
gest iegen ist Ende Mai wertete der jugoslawische Di­
nar um rund ein Viertel ab, für den Schil l ing ergibt 
sich daraus ein effektiver Aufwertungsef fekt von no­
minell etwa 1 % 

Für die weitere Entwicklung des effektiven Schil l ing­
kurses spielt neben der Dol larentwicklung auch eine 
Rolle, ob und wann im Europäischen Währungssy­
s tem Wechselkursanpassungen vorgenommen wer­
den Da die österre ichischen Währungsbehörden von 
der derzeit igen Praxis der Hartwährungspol i t ik nicht 
abrücken werden, bedeutet ein Realignment für den 
Schil l ing einen mehr oder weniger großen Aufwer­
tungseffekt 

Industrieproduktion bessert sich 

Das Brut to- In landsprodukt ohne Land- und Forstwir t­
schaft st ieg im IV Quartal 1987 und im I Quartal 1988 
real und saisonbereinigt jeweils um rund 1%, In den 
ersten drei Monaten dieses Jahres wurde das Wachs­
tum durch den milden Winter und den späten Oster-
termin begünst igt Der Vergleich mit dem I Quartal 
des Vorjahres ist außerdem durch die tiefe Aus­
gangsbasis damals erlitt die Konjunktur einen 
deutl ichen Rückschlag — stat ist isch überhöht . So er­
gibt die vorläufige Rechnung einen Zuwachs im Jah-
resabstand von real ungefähr 4 1 / 2 %. 

Das dieser Prognose zugrundel iegende Konjunktur­
profil geht davon aus, daß das durch Sondereffekte 
überhöhte Niveau zu Jahresanfang im weiteren Jah­
resverlauf 1988 korr igiert w i rd Sie n immt aber gleich­
zeitig an, daß die Aufwärtstendenz bis in das kom­
mende Jahr aufrecht bleibt 

Nach dem Rückgang im Vorjahr stützt nunmehr auch 
die Industrie wieder das Wachstum Im I Quarta! lag 
die Produkt ion um mehr als 7% über dem Niveau des 
Vorjahres Saisonbereinigt erhöhte sich die reale 
Wer tschöpfung, ebenso wie im Vorquartal um rund 
2%. 

Stärkere Wachstumsimpulse 
vom Export 

Die Beurtei lung der Exportkonjunktur seit Jahresbe­
ginn ist durch Vorzieheffekte — im Zusammenhang 
mit der Umstel lung der Zol lsystematik — und Mängel 
in der Datenbasis erschwert Nach vorläufigen Be­
rechnungen des WIFO hielt die Warenausfuhr in den 
ersten drei Monaten real und saisonbereinigt das Ni­
veau des Vorquartals und übertraf den niedrigen Vor­
jahreswert um rund 7% 

Die Aussichten für den Welthandel wurden im Früh­
jahr in den internationalen Organisat ionen zuneh­
mend günst iger eingeschätzt Die Prognosen der 
OECD lassen für Österreichs Auslandsmärkte 1988 
ein Wachstum von rund 6% erwarten Nachwirkungen 
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Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum 
1985 1986 1987 1988 1989 

In Prozantpunkten 

Privater Konsum + 1 2 + 0 , 9 + 1 5 + 1 6 + 1 7 
Öffentlicher Konsum + 0 4 + 0 4 + 0 2 + 0 1 + 0 1 
Brutto-Anlageinvestitionen + 1 1 + 0 9 + 0 4 + 0 7 + 0,3 

Ausrüstungen + 1 0 + 0 4 + 0 1 + 0,3 + 0 1 
Bauten + 0 1 + 0.5 + 0.3 + 0 3 + 0 2 

Lagerveränderung und 
Statistische Differenz - 0 0 + 1 1 + 0 2 + 0 2 + 0 2 

Exporte i w S + 2 9 - 1 0 + 0 4 + 1 9 + 1 7 
Waren + 2.8 - 0 6 + 0 2 + 1 6 + 1.5 

Minus Importe i w S + 2 8 + 0 6 + 1 4 + 2,0 + 2 0 
Waren. + 2 5 + 0 6 + 1 1 + 1 7 + 1.6 

Brutto-Inlandsprodukt + 2 8 + 1 7 + 1,3 + 2 5 + 2 0 

der Dol larabwertung führen noch zu ger ingen Markt­
antei isverlusten, der Warenexport wi rd also im Jah­
resdurchschni t t 1988 das Vorjahresniveau um rund 
5 1/a% real übertreffen Die Lieferungen nach Westeu­
ropa dürf ten um 1 Prozentpunkt rascher expandie­
ren, der Ostexpor t jedoch deutl ich langsamer Die 
Entwicklungsländer bieten nun wieder größere Ab­

satzchancen, nachdem sie in den letzten Jahren ihre 
außenwirtschaft l iche Posit ion insgesamt merkl ich ver­
bessern konnten. Al lerdings haben diese Märkte für 
Österreich stark an Bedeutung verloren 

Nach allgemeiner Einschätzung schwächt sich die 
Dynamik des internationalen Handels 1989 nicht we­
sentl ich ab Unter der Annahme stabiler Wechselkur­
se ebben die Marktantei lsverluste Österreichs im 
Dollarraum ab, der Export wächst im Jahresdurch­
schnitt real um 5% 

Beträchtliche Zuwächse im 
Städtetourismus 

Trotz des Schneemangels zu Saisonanfang übertra­
fen im abgelaufenen Winterhalbjahr die Ausländer-
nächt igungen das Vorjahresniveau um 3%, die Ein­
nahmen aus dem internationalen Reiseverkehr um et­
wa 3 1 / 2% Neben der gegen Saisonende guten 
Schneelage und dem Boom im Städtetour ismus dürf-

Komponenten der Endnachfrage 
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te eine der Ursachen des posit iven Ergebnisses sein, 
daß ein Teil der Realeinkommensgewinne aus der 
Energieverbil l igung nunmehr — mit beträcht l icher 
Verzögerung -~ in den Konsum von Urlaubsreisen 
fließt 

In der laufenden Sommersaison wird infolge weiterer 
Marktantei lsverluste die Steigerung der Einnahmen 
schwier iger sein, dennoch kann heuer insgesamt mit 
einem Exportzuwachs im Tour ismus von real 2 ' / 2 % 
(bisher + 1 % ) gerechnet werden. Für 1989 ( + 2%) ist 
zwar der Realeinkommenseffekt ger inger zu veran­
schlagen, doch sollte andererseits von der Wechsel ­
kursentwicklung keine dämpfende Wirkung auf die 
Nachfrage mehr ausgehen 

Stetiges Konsumwachstum 

Die private Nachfrage der Haushalte blieb in den er­
sten drei Monaten des Jahres rege. Nach dem kräft i­
gen, von der Statistik zum Teil überzeichneten Auf­
schwung vor der Jahreswende war ein stärkerer 
Rückgang als um 1/ 2% (preis- und saisonbereinigt) er­
wartet worden im Vergleich zum Vorjahr st iegen die 
Ausgaben real um rund 5%, damals waren sie aller­
dings wegen des späten Oster termins und der bevor­
s tehenden Senkung der Mehrwertsteuer auf Luxus­
güter besonders niedrig gewesen 

Bei real nur schwach wachsenden Einkommen stei­
gern die Haushalte heuer ihren Konsum vor allem zu 
Lasten des Sparens Günst igere Konjunkturaussich­
ten und eher s inkende Arbei ts losigkei t bieten wenig 

Privater Konsum 

1985 1986 1987 1988 1989 

Veränderung gegen das Vorjahr in % real 

Privater Konsum + 2 2 + 1.5 + 2 6 + 2 8 + 3 0 
Dauerhafte Konsumgüter + 6 2 + 3 1 + 1 ß + 3 0 + 3 7 
Nichtdauerhafte 

Konsumgüter und 
Dienstieistungen + 1 7 + 1,3 + 2 8 + 2 8 + 2 9 

Masseneinkommen + 1 9 + 3 8 + 4 5 + 0.3 + 1 9 
Verfügbares persönliches 

Einkommen + 2 4 + 4 6 + 4 0 + 1 6 + 2.9 

Sparquote, in % des verfüg­
baren Einkommens 85 112 124 114 11 3 

Grund zu höherer Sparneigung, zumal die finanziellen 
Reserven in den letzten Jahren erhebl ich aufgestockt 
wurden Daher kann mit einer weiteren, wenn auch 
mäßigen Steigerung der Verbrauchsausgaben ge­
rechnet werden. Der Vor jahresabstand wird sich frei­
lich im Laufe des Jahres verr ingern und im Durch­
schni t t + 2%% betragen. 

1989 wird die Steuerreform die privaten Einkommen 
stärker entlasten als im März angenommen. Üblicher­
weise reagiert die Nachfrage verzögert auf Verände­
rungen des Einkommens, die Sparquote dürf te daher 
auf dem relativ hohen Wert von 1 1 / 2 % verharren. Der 
Konsum sollte etwas stärker als heuer — real um 3% 
— wachsen 

Investitionstätigkeit der Industrie 
stagniert 

Entgegen manchen Erwartungen ließen die im WIFO-
Investi t ionstest befragten Industr ieunternehmen zu­
letzt die Abs icht erkennen, ihre Investi t ionsausgaben 
heuer um 3% zu kürzen Die bevorstehende Steuerre­
form hat offenbar die Unternehmer bisher kaum be­
wogen, die Anschaf fung von Kapitalgütern vorzuver­
legen Berücksicht igt man das übl iche Revisionsmu­
ster im Laufe der weiteren Befragungen, kann den­
noch für 1988 an nominell gleich hohen Investit ionen 
der Industrie wie im Vorjahr festgehal ten werden. 

Die gemeldete Kürzung der Investit ionspläne ist auch 
dadurch bedingt, daß größere Vorhaben der Papierin­
dustr ie auslaufen. Dagegen hat die eisenerzeugende 
Industrie ihre Projekte kräftig aufgestockt Eine allge­
meine Einschränkung der Investi t ionen planen die 
Konsumgüterbranchen 

Baukonjunktur heuer lebhaft 

Im ersten Vierteljahr 1988 war die reale Bauleistung 
um etwa 9% höher als im Vorjahr Dies lag nicht nur 

Entwicklung der Nachfrage 
1987 1988 1989 1987 1988 1989 

Mrd S Veränderung 
gegen das Vorjahr 

in % 

Real /zu Preisen von 1975) 

Privater Konsum 514,3 528 7 544 6 + 2 6 + 2,8 + 3 0 
öffentlicher Konsum 165 1 166 0 166 9 + 1 2 + 0,5 + 0 5 

Brutto-Anlageinvestitionen 209 9 216 2 219 0 + 1 8 + 3 0 + 1 3 
Bauten (netto)') 1018 104 9 1065 + 25 + 30 + 1 5 
Ausrüstungen (netto)'') 98 1 101 0 1020 + 1 0 + 30 + 10 

Lagerbewegung und 
Statistische Differen? 30.3 32 4 3 3 8 

Verfügbares Güter- und 
Leistungsvoiumen. 919 6 943,3 964,3 + 2 4 + 2 6 + 22 

Plus Exporte i w S ' l 376 7 393,5 4 0 9 1 + 0 9 + 4 5 + 4 0 
Warenverkehr 3! 264 4 279 0 293 0 + 2,3 + 5 , 5 + 5 0 
Reiseverkehr 62 6 6 4 2 55,5 + 1 8 + 2.5 + 2 0 

Minus Importe t. w S *) 388 0 406 2 424 6 + 3,3 + 4 7 + 4 5 
Warenverkehr 3) 326,3 341 0 3 5 6 4 + 5 4 + 4 5 + 4,5 
Reiseverkehr 42,3 4 5 0 47 9 + 8 7 + 6,5 + 6,5 

Brutto-inlandsprodukt 908 3 930 6 948 8 + 1 3 + 2,5 + 2,0 
Brulto-Inlandsprodulct 

nominell 1 487 5 1 553,5 1 6 1 8 2 + 3,8 + 4 4 + 4 2 

') Ohne Mehrwertsteuer. — 2 ) Ohne Transitverkehr (einschließlich Transit­
saldo) — 3 ) Laut Außenhandelsstatistik — ') Ohne Transitverkehr 
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am außergewöhnl ich milden Winter, sondern ebenso 
an der regen Nachfrage, die länger als erwartet an­
hält Sie wi rd auch durch die günst ige Beurtei lung der 
Auftragslage im WIFO-Konjunktur test Ende Apri l so­
wie durch die ste igenden Beschäft igtenzahlen bestä­
t igt. 

Bevorstehende Änderungen in den Förderungsbe­
s t immungen ("Verländerung") und im Steuersystem 
(Berücksicht igung von Sonderausgaben) st imulieren 
heuer zusätzl ich den Wohnbau Der Wirtschafts bau 
profit iert von der Verbesserung der Erträge vieler Un­
ternehmen, Auf t ragsrückgänge im Straßenbau wer­
den durch die Bereitstel lung zusätzl icher Mittel über 
die ASFINAG gemildert. 

Die bisherige Entwicklung und die Aussichten für die 
nächsten Monate erfordern eine Revision der Bau­
prognose nach oben, auf real + 3 % . Für 1989 ist nun 
eine weitere Produkt ionssteigerung um 1 1 / 2 % zu er­
warten, berücksicht igt man die übl ichen Abwick­
lungszeiten von Bauvorhaben Nach Adapt ierungen 
und Sanierungsarbeiten wi rd kaum geringere Nach­
frage herrschen Ledigl ich die Aufträge der öffentl i­
chen Hand werden wei ter schrumpfen, vor allem im 
Straßen- und Kraftwerksbau. Die Arbei ten am Bau 
der Wiener U-Bahn werden nicht mehr so rasch vor­
angetr ieben wie bisher. Zusätzl iche Impulse sind aus 
dem Projekt "Neue Bahn" zu erwarten. 

Ungebremste Importneigung 

Der starke Importsog gegen Ende 1987 war durch 
einen Vorzieheffekt überhöht (Umstel lung der Zol l ­
klassif ikation). Seit Anfang dieses Jahres zeigt der 
saisonbereinigte Indikator deut l ich niedrigere Mo­
natswerte Der hohe Vorjahresabstand von nominell 
+ 6% im I Quartal ist nur durch das tiefe Ausgangsni ­
veau bedingt. 

Unter der Annahme einer dem längerfr ist igen Trend 
entsprechenden Importelastizität ergäbe sich ein rea­
les Einfuhrwachstum von über 5% im Jahresdurch­
schnit t 1988. Berücksicht igt man aber den erwähnten 
Vorzieheffekt, so ist eine Steigerung gegenüber 1987 
von 4 1 / 2 % zu erwarten. Im nächsten Jahr fällt dieser 
Sondereffekt weg , t rotz langsameren Wachstums der 
Nachfrage ist mit einer ebenso starken Zunahme der 
Einfuhr zu rechnen. 

Leistungsbilanz weiterhin 
ausgeglichen 

Wegen stat ist ischer Umstel lungen sind publizierte 
Daten über die österreichische Zahlungsbilanz der­
zeit nur bis Dezember 1987 verfügbar Vorläufige 

Werte für das I Quartal 1988 zeigen einen ger ingeren 
Leistungsbi lanzüberschuß (6,8 Mrd . S) als vor einem 
Jahr (11,2 Mrd S). Bei kaum veränderten Salden in 
der Handels- und in der Dienstleistungsbilanz geht 
dies fast ausschließlich auf die Verr ingerung des Net­
toüberschusses in der Position der "Nicht in Waren 
oder Dienste untertei lbaren Leistungen" (NIWODUL) 
zurück 

In der Prognose wurde der Saldo der NIWODUL ge­
genüber dem Vorjahr unverändert hoch (mit 
+ 24,9 Mrd. S) angesetzt . Nur unter dieser Annahme 
ergibt sich sowohl 1988 als auch 1989 ein marginaler 
Überschuß in der Leistungsbilanz. 

Arbeitslosigkeit sinkt 1988 leicht 

Der Aufschwung der Produkt ion und der milde Winter 
sorgen seit Jahresbeginn für ein hohes Beschäft i­
gungsniveau. Im I Quartal lag es um durchschni t t l ich 
22.000 Personen ( + %%) über dem Vorjahreswert ; 
rund die Hälfte des Zuwachses ist auf Saisonfaktoren 
zurückzuführen. Auch in den fo lgenden Monaten 
st ieg die Nachfrage nach Arbei tskräf ten, saisonberei­
nigt nahm die produkt ive Beschäft igung insgesamt 
von Jänner bis Ende Mai um 12.000 bzw 0,4% zu. 

Aufgrund der Auss ichten für die Güternachfrage und 
-Produkt ion ist in der zweiten Jahreshälfte mit einer 
wei teren, wenn auch mäßigen Steigerung der Be­
schäft igung zu rechnen Im Jahresdurchschni t t wird 
der Zuwachs gegenüber 1987 rund 14000 bzw 1/ 2% 
betragen 2 ) Die Zahl der Selbständigen nimmt in der 
Landwirtschaft wei ter ab (—5.000), sodaß die Zahl 
der Erwerbstät igen insgesamt um nur %% steigt. Dar­
aus errechnet sich eine Steigerung der Arbei tspro­
duktivität (BIP je Erwerbstät igen) um 2,2% — fast 
doppel t so rasch wie in den letzten zwei Jahren, wie 
es für Phasen der Konjunkturbelebung typisch ist. 

In der Industrie wi rd der Personalstand, t rotz deutl i ­
cher Steigerung der Produkt ion, weiter reduziert Bei 
annähernd gleichbleibender Arbeitszeit n immt die 
Produktivität um etwa 4%% zu 

Das Angebot an Arbei tskräf ten wächst heuer kaum, 
u a. weil der Rückgang der Zahl der in Schulung ste­
henden Personen die Erwerbsbetei l igung laut Stat i­
st ik senkt Damit wi rd erstmals seit 1980 eine Verrin­
gerung der Arbei ts losigkei t erwartet, von 5,6% auf 
5,4% der Unselbständigen 3 ) . 

2) In der amtlichen Statistik wird unter dieser Annahme die Zahl 
der Beschäftigten um 19.000 ( + 0,7%) steigen. Diese Differenz 
ergibt sich aus der Veränderung der Zahl der in Schulung ste­
henden Personen und aus der Aufnahme von rund 9 000 zeit­
verpflichteten Soldaten in die Beschäftigungsstatistik 
3) In dieser Schätzung wird angenommen, daß die Neuregelung 
der Notstandshilfe die Erwerbsbeteiligung nicht beeinflußt; ein 
solcher Einfluß würde den Rückgang der Arbeitslosigkeit aber 
bloß abschwächen 
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Arbeitsmarkt 

1985 1986 1987 1988 1989 
Gemeldet "Produktiv" 

Beschäftigte') 
Absolute Veränderung gegen das Vorjahr 

Nachfrage nach Arbeitskräften 

Unselbständig Beschädigte. . . + 15 200 + 20 50O + 5 200 + 19 000 + 14 000 + 5 000 
Veränderung gegen das Vorjahr in % + 0 6 + 0 7 + 0 2 + 0 7 + 0 5 + 0 2 
Gastarbeiter + 1 500 + 5 800 + 1 400 + 2 000 + 2 000 + 500 

Erwerbstätige (Unselbständige und Selbständige) + 7 1 0 0 + 13 200 - 1 5 0 0 + 14 000 + 9 000 + 0 

Angebot an Arbeitskräften 

Demographisch bedingtes inländisches Erwerbspotential + 17 400 + 13 400 + 12.800 + 9 600 + 9 600 + 10.200 
Inländische Erwerbspersonen + 15 100 + 20 800 + 13 000 + 13 000 + 8 000 + 9 000 
Ausländische Erwerbspersonen + 1 700 + 6 600 + 2 700 + 1 500 + 1 500 + 500 
Erwerbspersonen im Inland 2) + 16 000 + 25 800 + 10 900 + 9 500 + 4 500 + 6 000 

Überschuß an Arbeitskräften 
Vorgemerkte Arbeitslose absolut 139 400 152 000 164 500 160 000 1 60 000 66 000 

Veränderung gegen das Vorjahr . . + 9 000 + 12 500 + 12 500 - 4 500 - 4 500 + 6 000 
Arbeitslosenrate in % 4.8 5 2 5 6 5 4 5,4 5 6 

Abweichung der Erwerbsbeteiligung vom Trend 3) - 2 300 + 7 400 + 200 - 1 600 - 1.200 

') Mit 1987 vergleichbar, produktiv Beschäftigte (ohne Karenzurlauberinnen. Präsenzdiener und in Schulung stehende Personen) — 2 ] Erwerbstätige f vorgemerkte 
Arbeitslose = inländische Erwerbspersonen + ausländische Erwerbspersonen -- Abwanderung von Inländern i ns Ausland — 3 ) nländische Erwerbspersonen — de-
mographisch bedingtes inländisches Erwerbspotential 

Produktivität 
1985 1986 1987 1988 1989 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Brutto-Inlandsprodukt rea + 2 8 + 1 7 + 1.3 + 2 , 5 + 2 0 
Erwerbstätige 1) + 0 2 + 0 , 3 - 0 1 + 0.3 ± 0 0 

Produktivität 
BIP je Erwerbstätigen + 2 6 + 1,3 + 1.4 + 2 2 + 2 0 

Industrieproduktion 1) + 4 . 8 + 1 0 - 0 9 + 3,5 + 2 5 

Industriebeschäftigte + 0 2 - 0 6 - 2 7 - 1 2 - 1 5 
Slundenproduklivität 

in der Industrie + 4,9 + 3 5 + 3.3 + 4 7 + 4 2 

Geleistete Arbeitszeit 
je Industriearbeiter - 0 , 3 - 1 9 - 1 , 5 ± 0 0 - 0 2 

') Unselbständige und Selbständige aut Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnung — 2 ) Laut Produktionsindex 

Unter der Annahme eines Wir tschaf tswachstums von 
real 2% könnte die Zunahme der Beschäft igung 1989 
zum Stil lstand kommen; der stat ist ische Basiseffekt 
ergibt im Jahresdurchschni t t noch eine Steigerung 
gegenüber 1988 um 0,2% Bei weiterhin nur ger ingfü­
gig wachsendem Arbei tskräf teangebot wird die Ar-
beitsiosenrate auf 5,6%, den Stand von 1987, zurück­
kehren, 

Geringer Preisauftrieb 

in den ersten vier Monaten betrug die Inflationsrate 
im Jahresabstand 2 , 1 % . Eine leichte Beschleunigung 
des Preisauftriebs von Monat zu Monat seit Herbst 
1987 geht teils auf die Erhöhung öffentl icher Tarife, 
teils auf die Verteuerung von Saisonwaren zurück 

Dagegen hatten die Energiepreise rückläufige Ten­
denz Unter der Annahme, daß diese "exogenen" 
Komponenten bis Jahresende stabil sein werden, 
bleibt die Prognose für die Inflationsrate im Jahres­
durchschni t t mit 2% unverändert. 

Für 1989 ist keine Beschleunigung durch inländische 
Kostenfaktoren oder Kapazitätsengpässe zu erwar­
ten. Die Preise import ierter Rohwaren, die im 2. Halb­
jahr 1987 auf Dollarbasis deut l ich angezogen haben, 
werden sich nach allgemeiner Auffassung wenig än­
dern, doch dürf ten sich Energieträger mäßig verteu­
ern. Neben dem al lgemeinen Preisauftr ieb sind jene 
Erhöhungen zu berücksicht igen, die der Steuerre­
form zuzurechnen sind (netto rund + 0 , 2 Prozent­
punkte) Die Inflationsrate steigt dadurch geringfügig 
auf 2y 4% und wi rd im Jahresverlauf voraussicht l ich 
keine ausgeprägte Tendenz zeigen 

Steuerreform stärkt die verfügbaren 
Einkommen 

Die privaten Einkommen nahmen heuer bisher im 
Jahresabstand sehr schwach zu. Die Verschiebung 
der Gehaltssteigerung um ein halbes Jahr und eine 
erhebl iche Verr ingerung der Überstunden ließen die 
Lohnsumme des öffentl ichen Dienstes im I Quartal 
sogar um %% sinken In den Transferzahlungen wirk­
te sich der Aufschub der Pensionsanpassung dämp­
fend aus 

Diese Faktoren hat die Prognose bereits Ende März 
berücksicht igt ; sie rechnet daher unverändert mit 
einer Steigerung der Pro-Kopf-Verdienste um 2 1 / 4 % 
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Löhne, Wettbewerbsfähigkeit 
1985 1986 1987 1988 1989 

Veränderung gegen das Vorjahr in % 

Brutt overdienste 
je Arbeitnehmer + 5.3 + 5 6 + 3,8 + 2,3 + 2 8 

Realeinkommen 
je Arbeitnehmer 
Brutto + 1 8 + 3 6 + 2,8 + 0 3 + 0 5 
Netto + 0 3 + 3 2 + 3 8 - 0 , 5 + 1,3 

Netto-Masseneinkommen 
nominell + 5 4 + 5,8 + 5 6 + 2,3 + 4 2 

Lohn stückkosten 
Gesamtwirtschaft + 3 1 + 4 2 + 2 6 + 0,3 + 1 0 
Industrie + 0,8 + 2.5 + 1 7 - 1 , 5 - 1 5 

Relative Arbeitskosten') 
Gegenüber dem Durch­

schnitt der Handels­
partner . . . - 0 8 + 5 0 + 3,5 ± 0 0 - 1 0 

Gegenüber der BRD + 0 9 - 0 7 - 1 6 - 2 0 - 2 0 

Effektiver Wechselkurs 
Real - 0 2 + 6 2 + 3 6 + 1,5 + 0,5 

Industriewaren - 0 1 + 4.5 +27 + 0.5 + 05 
Nominell + 2 , 5 + 8,5 + 6 9 + 5 0 + 2 5 

Industriewaren +2.1 + 6 1 + 52 + 3 5 + 2.5 

') In einheitlicher Währung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbe­
werbsfähigkeit 

im Jahresdurchschni t t , Die reale Kaufkraft kann da­
durch knapp aufrechterhalten werden, 

Die derzeit gute Konjunktur in Industrie und Bauwirt­
schaft spiegelt sich auch in den Verdiensten Trotz 
des hohen Niveaus im Vorjahr ergibt sich in den er­

sten zwei Monaten 1988 ein Zuwachs um 4 1 / 3 % bzw. 
3%%. 

Die opt imist ischeren Erwartungen für 1989 erfordern 
auch eine Korrektur der Prognose für Lohnsumme 
(auf +3%) und Pro-Kopf-Verdienste ( + 2%%). Eine 
Verbesserung ihrer realen Einkommen erzielen die 
Haushalte aber vor allem aufgrund der Steuerreform: 
Das Lohnsteueraufkommen wird deut l ich s inken, die 
Net to-Masseneinkommen werden deshalb um über 
4%, real um fast 2% steigen 

Monetäre Aggregate wachsen 
langsamer 

In der Geldmengenentwick lung herrschen derzeit 
zwei unterschiedl iche Tendenzen vor : einerseits eine 
relativ hohe Liquiditätspräferenz und andererseits der 
Trend zu höher verzinsten Anlageformen Dadurch 
verschiebt s ich die Struktur der Geldvermögensbi l ­
dung vor allem zu Lasten der Spareinlagen und zu­
gunsten von Bargeld, Sicht- und Termineinlagen bzw 
Rentenwerten.. Die Kreditnachfrage hat seit Mitte des 
Vorjahres zwar an Wachstumsdynamik ver loren, doch 
dürf te sie im Zuge der günst igeren Konjunkturaus­
sichten rascher zunehmen als die Geldkapitalbi l­
dung. 

Abgesch lossen am 10 Juni 1988 
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