PROGNOSE

Wirtschaftswachstum findet wieder Anschluf3 an
internationalen Trend

Die Konjunkturaussichten haben sich in den letz-
ten Monaten spirbar gebessert Schon im Herbst
-des Vorjahres waren Nachfrage und Produktion ra-
scher gewachsen. Dieser Aufschwung setzte sich
nach der Jahreswende unvermindert fort. Selbst
wenn dafur einige Sonderfaktoren maBgebend wa-
ren, die im weiteren Jahresverlauf wegfallen, erfor-
dert das héhere Ausgangsniveau eine Korrektur
der Wachstumsprognose flir 1988 nach oben.

DarlUber hinaus bieten sich nun glnstigere Per-
spektiven flr die internationale Konjunktur und da-
her fir Osterreichs Export Im Inland geben die
geringere Sparneigung und die Steuerreform 1989
dem Konsum stérkere Impulse, die Nachfrage
nach Bauleistungen ist kraftiger als erwartet.

Die Revision der Konjunktureinschétzung ergibt
flr 1988 ein Wachstum des realen Brutto-Inlands-
produktes von 2% (bisher 1%%) und fir 1989
von 2% (1'%4%). Erstmals in den achtziger Jahren
wird heuer die Arbeitslosigkeit, wenn auch nur ge-
ringfligig, sinken

Osterreichs Auslandsmirkte wachsen rascher als
bisher angenommen. Der nunmehr stabile Dollar-
kurs erleichtert es den Exporteuren, ihre Marktpo-
sition zu verteidigen. Da im internationalen Handel
zur Zeit besonders rege Nachfrage nach Grund-
stoffen herrscht, sind auf den traditioneflen Ab-
satzmarkten sogar bescheidene Marktanteilsge-
winne méglich.

Im Reiseverkehr kann Osterreich seine Stellung in
der Wintersaison gut behaupten und im “neuen®
Markt des Stédtetourismus noch ausbauen. Einbu-
Ben in der Sommersaison sind vorwiegend struk-
turell bedingt, etwa durch natirliche Standort-
nachteile und Anderungen in den Priferenzen des
Publikums Heuer kénnten sie allenfalls gemildert
werden, wenn ein guter Teil der realen Einkom-
mensgewinne aus der Energieverbilligung (nach
einiger Verzégerung) fur Urlaubsreisen ausgege-
ben wird

Steigende Kaufbereitschaft und optimistischere
Erwartungen der Haushalte spiegeln sich im priva-
ten Konsum. Die Sparneigung hatte sich in den
letzten zwei Jahren in Osterreich besonders stark
erhéht. Ein Tell der aufgeschobenen Kéufe wird
heuer nachgeholt 1989 beschleunigen die Ein-
kommenseffekte der Steuerreform das Ausgaben-
wachstum weiter auf real 3%.

Das Hoch in der Bauwirtschaft halt an. Die ver-
besserte Einkommenslage der Haushalte und be-
vorstehende ;}lnderungen in den Férderungshe-
stimmungen und im Steuersystem haben im
Wohnbau den starksten Boom seit zehn Jahren
ausgeldst. Auch im Wirtschaftsbau und mit Adap-
tierungsarbeiten sind die Firmen gut ausgelastet.
Die heuer begonnenen Projekte sichern der Bau-
wirtschaft auch 1989 eine Steigerung der Produk-
tion, wenngleich sie voraussichtlich weniger neue
Auftrége erhalten wird.

Die Entwicklung der Nachfrage nach Maschinen
und Ausristungsgltern ist schwer zu beurteilen.
Zwar haben sich die Absatzerwartungen und die
Ertragslage der Unternehmen gebessert, doch
dauert der gegenwértige Investitionszyklus schon
langer, als dem Ublichen Konjunkturmuster ent-
spricht. Jingste Meldungen im WIFQ-Investitions-
test deuten an, daB — abgesehen von Vorziehef-
fekten vor Inkrafttreten der Steuerreform — die
Investitionstatigkeit zumindest in der Industrie
nachléft, obwohl gerade sie von der allgemeinen
Belebung der Nachfrage begunstigt ist.

Wenn auch das Wachstum der Inlandsnachfrage
stérker eingeschatzt wird als zum letzten Progno-
setermin, sind die Aussichten fir die Leistungsbi-
lanz nun gunstiger. Heuer ist ein UberschuB von
etwa 2% Mrd S zu erwarten, nichstes Jahr ein
ausgeglichenes Ergebnis. Die Revision ergibt sich
vor allem aus optimistischeren Erwartungen flr
den Export, dem die internationale Grundstoffkon-
junktur zugute kommt

Unveréndert ginstig sind die Aussichten fur die
Stabilitdt des Preisniveaus. Zwar ist die Inflations-
rate heuer mit voraussichtlich 2% hdher als im
Vorjahr, dies geht jedoch auf den inzwischen wie-
der abgeklungenen Preisschub bel importierten
Rohwaren zuriick. Auch trégt der Dollarkurs nicht
mehr zur Importverbilligung bei Weder die Ent-
wicklung der Lohnkosten noch der Auslastungs-
grad der Produktionskapazitéten a8t 1989 eine
Beschleunigung des Preisauftriebs lber eine “Ba-
sisrate® von rund 2% erwarten. Die Verteuerung
einzelner Guter im Zusammenhang mit der Steuer-
reform wird sich aber mit ¥, Prozentpunkt in der
Inflationsrate auswirken.
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Giinstigere Rahmenbedingungen fur die
Wirtschaftspolitik

Beurteilt man die Ergebnisse dieser Prognose da-
nach, inwieweit durch sie die wichtigsten Zigle der
Wirtschaftspolitik (“magisches Fiinfeck") erfullt wer-
den, so zeichnen sie ein erfreuliches Bild Oster-
reichs Wirtschaft fande demnach wieder Anschlui an
den internationalen Wachstumstrend, unter den sie in
den letzten Jahren gefallen war Erstmals seit acht
Jahren ist die Arbeitslosigkeit heuer leicht riickldufig.
Dennoch flhrt die Beschleunigung des Wirtschafts-
wachstums nicht zu hdherem Inflationsdruck oder
Spannungen in der Leistungsbilanz

Zum Teil ist diese Entwicklung besonderen Faktoren
zu danken, die nicht in jedem Jaht gegeben sind —
z B. die Steigerung des Konsums durch die “Norma-
lisierung” der Sparquote und durch die Entlastungs-
effekte der Steuerreform. Zum anderen stehen die
kurzfristig besseren Aussichten vor den bisher nur in
Ansdtzen bewdltigten Strukturproblemen. So muB
sich erweisen, ob die Budgetpolitik die Auswirkungen
der Steuerrefarm mit der mittelfristigen Konsolidie-
rung des Bundeshaushalts in Einklang bringen kann.
Die Verbesserung der Industriestruktur, bisher er-
folgreich im Abbau verlusttréchtiger Sparten, muB die
noch schwierigere Hurde des Aufbaus hochwertiger
Produktionen Uberwinden. Wenn die Arbeitslosigkeit
zur Zeit auch nicht mehr steigt, 148t sie sich doch un-
ter den gegebenen Wachstumsaussichten auf lange-
re Sicht nicht verringern

Die Ldsung dieser Probleme und die mittelfristige
Verbesserung der Wachstumsaussichten hangen eng
Zusammen. Nur wenn beide Voraussetzungen gege-
ben sind, erhalt die Konjunkturpolitik l&ngerfristig
wieder gréBeren Handlungsspielraum

Geringeres Konfliktpotential im interna-
tionalen Szenario

Obwohl der gegenwértige Konjunkturzyklus schon
ungewdhnlich lang dauert, zeigen die Indikatoren
auch nach den jingsten Daten allgemein aufwirts'),
In den USA wurde das Leistungsbilanzdefizit zuletzt
deutlich verringert; dennoch gehen von der Binnen-
nachfrage nach wie vor wichtige Wachstumsimpuise
aus, gleichzeitig hat sich der Dollarkurs gefestigt. Vor
allem diese beiden Nebenbedingungen lassen Opti-
mismus zu: Sie haben den Druck auf das Zinsniveau
abgeschwécht und geben der Exportkonjunktur in
Europa neuen Schwung

'} Siehe auch Breuss, F, *Konjunktur in den westlichen Indu-
striestaaten durch Bérsenkrach kaum beeintrdchtigt’ in die-
sem Heft.

Hauptergebnisse der Prognose

1985 1986 1987 1888 1989
Verandarung gegen das Varjahr in %

Brutte-inlandsprodukt reat + 28 + 17 + 13 + 25 <+ 20

nominell + 59 + 5B + 38 + 44 4+ 42
Wertschipfung Industrie’)
real + 50 +15 — 12 +35 + 25
Privater Konsum real +22 + 15 + 26 + 28 + 30
Ausristungsinvestitionen
real +101 + 38 + 10 + 30 4+ 10
Bauinvestitionen real + 12 4+ 44 + 25 + 30 + 15
Warenexporte real + 388 +402 + 23 + 55 + 5O
nominell +126 — 33 £ 00 + B85 + 65
Warenimporte real + 85 + 40 + 54 + 45 + 45
nominelt +89 —53 +10 4+ 50 + 60
Handelsbilanz Mrd § —677 —6B22 —645 —834 —652
Leistungsbilanz Mrd § — 25 + 37 — 11 + 25 + 03
Verbraucherpreise ..+ 32 + 17 4+ 14 + 20 + 23
Arbeitsiosenrate in% 48 52 56 54 56

"} EinschlieBlich Bergbau

Bei steigender Auslastung der Produktionskapazits-
ten ist die Wirtschaftspolitik in manchen Landern be-
sorgt, die erreichten Stabilititserfolge nicht zu ge-
fahrden. Zwar zeichnen sich Engpésse generell nicht
ab, und der Kostendruck verstérkt sich kaum, den-
noch achten die Wahrungsbehdrden nunmehr genau-
er auf die Einhaltung der monetdren ZielgréBen.

Unsicherheit besteht bei den meisten Beobachtern
Uber die Tragfihigkeit des neuerlichen Aufschwungs.
Sie resultiert vor allem daraus, daB sie die Bestim-
mungsgrinde der jingsten Entwicklung nicht hinrei-
chend erkliren kdnnen — weder das Ausbieiben ne-
gativer Folgen des Borsenkrachs noch die Nachfra-
geimpulse fir die unerwartete Produktionsbelebung.
Es ist nicht ausgeschlossen, daB die gute Konjunktur
in der Grundstoffindustrie vor allem durch einen La-
geraufbauy gestitzt ist und sehr bald wieder verebbt.

Annahmen iiber die internationale Konjunktur

19856 1986 1887 1088 1989
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real

USA + 30 + 2% +2% + 28 + 28

Japan + 47 + 24 4+ 42 + 45 + 38

BRD + 20 +2%5 +17 -+ 25 + 15

OECD-Europa + 26 + 27 + 28 + 25 + 20

OECD insgesamt + 32 + 27 4+ 30 + 30 + 25
Welthandel, real + 3B + 45 + 55 + 68 + 60
Weltrohstofipreise

HWWA-Index, Dollar-

basis insgesamt . — 38 370 +200 — 50 % 00

Onne Energierohstoffe  —101  + 40 + 80 +140 — 10
Erdélprels

Durchschnittlicher

lmporipreis

GECD $ je Barrel 285 140 170 155 160
Wachselkurs Sjes 2088 1527 1264 11.50 1200
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Selbst in diesem unglnstigen Fall sind freilich von
den bis jetzt erreichten Produktions- und Einkom-
menszuwachsen Multiplikatorwirkungen zu erwarten,
die zumindest heuer die Konjunktur in Gang halten

Zinsséatze steigen international
wieder leicht

Die Zinsen waren seit dem Sommer 1987 internatio-
nal gestiegen; nach der Bérsenkrise vom 19. Oktober
1987 bréckelten sie ab und erreichten im Frilhjahr
1988 einen Tiefpunkt In den USA hat der Federal Re-
serve Board bereits im Mérz eine etwas restriktivere
Haltung festgelegt, um das kriftige Geldmengen-
wachstum auf das Niveau des Zielkorridors zu damp-
fen. Damit soll eventuell aufkeimenden Inflationser-
wartungen frilhzeitig begegnet werden. Ende Mai ha-
ben dann die amerikanischen Banken die Prime Rate
von 8'%% auf 9% erhoht. Die deutschen Zinsséatze zo-
gen in der Folge ebenfalls leicht an Weil auch in der
BRD das Geldmengenwachstum die ZielgréBien dber-

{rifft, sieht die Deutsche Bundesbank keine Veranlas-
sung, die Zinssenkungspolitik fortzusetzen.

In Osterreich haben sich die Zinssitze dem interna-
fionalen Muster entsprechend entwickelt In der er-
sten Maihélfte sank die Sekundarmarktrendite auf
knapp unter 6,5%, seither ist sie geringfiigig gestie-
gen. Eine Ausnahme von diesem Muster bildet nur
der Taggeldsatz, der um die Jahreswende wegen der
Bilanzgestionen der Banken wie schon ein Jahr zuvor
kraftig anzog, obwohl der vergieichbare deutsche
Zinssatz gleichzeitig zurickging (Dezember 1987:
Osterreich 4,5%, BRD 3,19%).

Die US-Wahrungsbehdrden dirften in den nachsten
Maonaten ibre leicht restriktive Linie beibehalten, ohne
in der Vorwahlzeit das Wirtschaftswachstum gefahr-
den zu wollen, Dies 188t auch fir Europa und letztlich
fir Osterreich erwarten, daB das Zinsniveau zumin-
dest nicht weiter sinken wird. In Osterreich dirfte zu-
dem die Einflhrung einer Kapitalertragsteuer von
10% auf Einlagen und Rentenwerte mit Jahresheginn
1989 einen geringflgigen Zinsauftrieb von etwa
¥ Prozentpunkt auslésen.

Produktion, Arbeitslosigkeit, Inflaticn
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Real-effektive Kurssteigerung des
Schillings kommt zum Stillstand

Das international koordinierte Vorgehen der Wah-
rungsbehoérden in der Zinspolitik nach dem 19. Okto-
ber 1987 und der allmdhliche Abbau des US-Lei-
stungsbilanzdefizits haben das Vertrauen in den Dol-
lar so weit gestérkt, daB8 sein Wert in den letzten Mo-
naten deutlich anzog: Seit dem Tiefpunkt im Dezem-
ber 1987 (11,50 S) ist er bis Ende Mai 1988 auf Uber
12 S gestiegen Geht man davon aus, daBl das US-
Zinsniveau relativ zu auslédndischen Zinssatzen nicht
sinkt und daB sich wegen der guten Konjunktur in
den USA die Dollarabwertung nur sehr langsam in
einer Verbesserung der Leistungsbilanz nieder-
schidgt, so kénnte sich der Dollar auf dem derzeiti-
gen Niveau stabilisieren.

Der nomineli-effektive Wechselkursindex erhdhte
sich gegen Ende des Vorjahres kraftig, ist aber seit-
her fast unverandert geblieben. im April 1988 lag er
um mehr als 3% uber dem Jahresdurchschnitt 1987.
Dies entspricht etwa auch dem Inflationsvorsprung
Osterreichs vor dem gewichteten Durchschnitt der
Handelspartnerldnder, sodaB der real- effektive
Wechselkurs (ein Indikator flr die Verdnderung der
Wettbewerbsposition gegeniiber dem Ausland) kaum
gestiegen ist. Ende Mai wertete der jugoslawische Di-
nar um rund ein Viertel ab, fUr den Schilling ergibt
sich daraus ein effektiver Aufwertungseffekt von no-
minell etwa 1%

Fir die weitere Entwicklung des effektiven Schilling-
kurses spielt neben der Dollarentwicklung auch eine
Rolle, ob und wann im Europgischen Wahrungssy-
stem Wechselkursanpassungen vorgenommen wer-
den. Da die dsterreichischen Wihrungsbehdrden von
der derzeitigen Praxis der Hartwahrungspolitik nicht
abriicken werden, bedeutet ein Realignment flr den
Schilling einen mehr oder weniger groBen Aufwer-
tungseffekt

Industrieproduktion bessert sich

Das Brutto-inlandsprodukt ehne Land- und Forstwirt-
schaft stieg im V. Quartal 1987 und im | 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 spéaten Oster-
termin beglnstigt Der Vergleich mit derm | Quartal
des Vorjahres ist auBerdem durch die tiefe Aus-
gangsbasis — damals erlitt die Konjunktur einen
deutlichen Rickschlag — statistisch Oberhdht. So er-
gibt die vorlaufige Rechnung einen Zuwachs im Jah-
resabstand von real ungefdhr 4%:%.

Entwickiung der realen Wertschépfung

1987 1988 1989 1987 1988 1989
Zu Preisen von 1876 Veridnderung gegen

in Mrd S das Vorjahr in %

Sachglterpreduktion und

Berghau . 2732 2826 2895 —08 +35 +25

Industrie und Bergbau 206,83 2134 2185 —12 +35 +25

Gewerbe . . £69 692 710 +15 +35 +25
Energie- und Wasserversorgung 307 307 310 484 £00 +10
Bauwesan 569 586 594 +25 +30 +15
Handel") o 1507 1550 1588 +18 +30 +25
Verkehr und Nachrichteniber-

mittlung . 593 810 625 +18 +30 +25
Vermigensverwaitung®) . 1176 1200 1224 +28 420 +2¢C
Sonstige private Dienste?) 352 35¢ 366 424 420 +2¢C

Offentlicher Dienst Lo 1188 1181 1196 +1.2 +05 +05

Wertschdpfung ¢hne Land- und
Forstwirtschatt o 8422 8629 8798 +14 +25 +20

Land- und Forstwirtschaft ... 417 425 431 +03 +20 +15

Wertschopfung der Wirtschafts-

bereiche*) 9 09054 9229 +13 +25 +20

Brutto-Inlandsprodukt 9083 5306 9488 +13 +25 420
") EinschlieBlich Beherbergungs- und Gaststatlenwesen. — ¢ Banken und
Versicharungen. Realititenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdienste
— % Sonstige Diensts, private Dienste ohne Erwerbscharakter und hausli-
che Dienste. — *) Vor Abzug der imputierten Bankdlenstieistungen und
vor Zurechnung der importgbgaben und der Mehrwertsteuer

Das dieser Prognose zugrundeliegende Konjunktur-
profil geht davon aus, daB das durch Sondereffekte
UberhGhte Niveau zu Jahresanfang im weiteren Jah-
resverlauf 1988 korrigiert wird. Sie nimmt aber gleich-
zeitig an, daf die Aufwértstendenz bis in das kom-
mende Jahr aufrecht bleibt.

Nach dem Rickgang im Vorjahr stiitzt nunmehr auch
die Industrie wieder das Wachstum. Im | Quartal lag
die Produktion um mehr als 7% Uber dem Niveau des
Vorjahres Saisonbereinigt erhdhte sich die reale
Wertschépfung, ebenso wie im Vorguartal um rund
2%,

Stéarkere Wachstumsimpuise
vom Export

Die Beurteilung der Exportkonjunktur seit Jahresbe-
ginn ist durch Vorzieheffekte — im Zusammenhang
mit der Umstellung der Zolisystematik — und Mangel
in der Datenbasis erschwert Nach vorldufigen Be-
rechnungen des WIFO hielt die Warenausfuhr in den
ersten drei Monaten real und saisonbereinigt das Ni-
veau des Vorquartals und libertraf den niedrigen Vor-
jahreswert um rund 7%

Die Aussichten fir den Welthandel wurden im Frih-
jahr in den internationalen Organisationen zuneh-
mend glnstiger eingeschdtzt Die Prognosen der
OECD lassen fur Osterreichs Auslandsmirkte 1988
ein Wachstum von rund 8% erwarien. Nachwirkungen
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Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum
1986 1888 1987 1988 1989
In Prozantpunkien
Privater Konsum +12 +09 +15 +18 +17
Gffentlicher Konsum +04 +04 +02 +01 +Q1
Brutto-Anlageinvestitionen  +11 +09 +04 +07 +03
Ausrustungen +10Q +04 +071 +03 +01
Bauten . +01 +05 +03 +03 +02
Lagervardnderung und
Statistische Differenz —-00  +11 +02 +D2 402
Exportei w S +25 —1¢ +04 +19 +17
Waran +28 —08 +02 +186 +15
Minus Importe i w S§ +28 +06 +14 +20 +20
Waren . . +25 +086 +11 +17 +186
Brutto-Infandsprodukt +28 +17 +13 +25 +20

der Dollarabwertung fibren noch zu geringen Markt-
anteilsverlusten, der Warenexport wird also im Jah-
resdurchschnitt 1988 das Vorjahresniveau um rund
5%% real Ubertreffen. Die Lieferungen nach Westeu-
ropa dlrften um 1 Prozentpunkt rascher expandie-
ren, der Ostexport jedoch deutlich iangsamer. Die
Entwicklungslénder bieten nun wieder groBere Ab-

satzchancen, nachdem sie in den letzten Jahren ihre
auBenwirtschaftliche Position insgesamt merklich ver-
bessern konnten. Allerdings haben diese Markte flr
Osterreich stark an Bedeutung verloren.

Nach allgemeiner Einschétzung schwicht sich die
Dynamik des internationafen Handeis 1989 nicht we-
sentlich ab. Unter der Annahme stabiler Wechselkur-
se ebben die Marktanteilsverluste Osterreichs im
Dollarraum ab, der Export wéchst im Jahresdurch-
schnitt real um 5%

Betrachtliche Zuwachse im
Stadtetourismus

Trotz des Schneemangels zu Saisonanfang Ubertra-
fen im abgelaufenen Winterhalbjahr die Ausliander-
réchtigungen das Vorjahresniveau um 3%, die Ein-
nahmen aus dem internationalen Reiseverkehr um et-
wa 3%%. Neben der gegen Saisonende guten
Schneelage und dem Boom im Stadtetourismus drf-

Komponenten der Endnachfrage
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te eine der Ursachen des positiven Ergebnisses sein,
daB ein Teil der Realeinkommensgewinne aus der

Energieverbilligung nunmehr — mit betrachtlicher
Verzbgerung — in den Konsum von Urlaubsreisen
flieBt.

In der laufenden Sommersaison wird infolge waiterer
Marktanteilsverlusie die Steigerung der Einnahmen
schwieriger sein, dennoch kann heuer insgesamt mit
einem Exportzuwachs im Tourismus von real 2%%
(bisher +1%) gerechnet werden. Flr 1989 (+2%) ist
zwar der Realeinkommenseffekt geringer zu veran-
schlagen, doch sollte andererseits von der Wechsel-
kursentwicklung keine démpfende 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 kréfti-
gen, van der Statistik zum Teil (berzeichneten Auf-
schwung vor der Jahreswende war ein starkerer
Rlckgang als um %% (preis- und saisonbereinigt) er-
wartet worden. Im Vergleich zum Vorjahr stiegen die
Ausgaben real um rund 5%, damals waren sie aller-
dings wegen des spaten Ostertermins und der bevor-
stehenden Senkung der Mehrwertsteuer auf Luxus-
giter besonders niedrig gewesen.

Bei real nur schwach wachsenden Einkommen stei-
gern die Haushalte heuer thren Konsum vor allem zu
Lasten des Sparens. Gunstigere Konjunkturaussich-
ten und eher sinkende Arbeitslosigkeit bieten wenig

Entwicklung der Nachfrage

1987 1988 1989 1987 1988. 1989

Mrd $ Verdnderung
gegen das Voriahr
in %

Real {zu Preisen von 1975}

Privater Konsum 5143 6287 65448 +26 +28 +30
Offentlicher Konsurn 1851 16860 1689 +12 +05 +05
Brutto-Anfageinvestitionen 2089 2162 21890 +18 +30 +13

Bauten {nefto)) {018 1049 1065 +25 +30 +15

Ausriistungen fnetta)®) 981 10tg 1020 +10 +30 +10

Lagerbewegung und
Statistische Diiferenz 303 324 338

Vertiigbares Giiter- und

Leistungsvolumen. 9196 8433 9643 +24 +26 +22
Plus Exporte | w 87 3767 3935 4091 +089 +45 +40

Warenverkehr?) 2644 2790 2930 +23 +55 +50

Reiseverkehr . 626 642 855 +18 +25 +20
Minus Importe t. w S % 3880 4062 42486 +33 +47 +45

Warenverkehr) 3263 3410 3564 +54 +45 +45

Reisaverkehr . 423 450 475 +87 +865 +65
Brutic-fnlandsprodukt 9083 9306 9488 +13 +25 +20
Brutto-inlandsprodukt

nominell 14875 15535 16182 +38 +44 +42

") Onne Mehrwertsteuar. — 2) Ohne Transitverkehr {einschlieBlich Transit-
saldo} — ?) Laut AuBenhandelsstatistik — *) Chne Transitverkehr

Privater Konsum

1985 1986 1987 1988 1989

Verdnderung gegen das Vorjahr in % real

Privater Kensum +22 +15 +26 +28  +30
Dauerhafte Konsumgiiter +62 +31 +18 +30 +37

Nichtdauerhafte
Konsumgiiter und

Dienstfeistungen +17 +13 +28 +28 +29
Masseneinkommen . +18 +38 +46 +03 +19
VerfGgbares persdrliches

Einkommen +24 +46 +40 +186 +29

Sparquote, in % des verfig-
baren Einkommens 85 {12 124 114 113

Grund zu hdherer Sparneigung, zumal die finanziellen
Reserven in den letzten Jahren erheblich aufgestockt
wurden Daher kann mit einer weiteren, wenn auch
miBigen Steigerung der Verbrauchsausgaben ge-
rechnet werden, Der Vorjahresabstand wird sich frei-
lich im Laufe des Jahres verringern und im Burch-
schnitt +2%% betragen.

1989 wird die Steuerreform die privaten Einkommen
starker entlasten als im Marz angenommen. Ublicher-
weise reagiert die Nachfrage verzégert auf Verénde-
rungen des Einkommens, die Sparquote durfte daher
auf dem relativ hohen Wert von 11'4% verharren. Der
Konsum sollte etwas stérker als heuer — real um 3%
— wachsen

Investitionstétigkeit der Industrie
stagniert

Entgegen manchen Erwartungen lieBen die im WIFO-
Investitionstest befragten Industrieunternehmen zu-
letzt die Absicht erkennen, ihre Investitionsausgaben
heuer um 3% zu klrzen Die bevorstehende Steuerre-
form hat offenbar die Unternehmer bisher kaum be-
wogen, die Anschaffung von Kapitalgitern vorzuver-
legen. Berlcksichtigt man das ibliche Revisionsmu-
ster im Laufe der weiteren Befragungen, kann den-
noch fir 1988 an nominell gleich hohen Investitionen
der Industrie wie im Vorjahr festgehalten werden.

Die gemeldete Kirzung der Investitionspléne ist auch
dadurch bedingt, daB gréBere Vorhaben der Papierin-
dustrie auslaufen, Dagegen hat die eisenerzeugende
Industrie ihre Projekte kraftig aufgestockt. Eine allge-
meine Einschrankung der Investitionen planen die
KonsumgUterbranchen.

Baukonjunktur heuer lebhaft

Im ersten Vierteljahr 1988 war die reale Bauleistung
um etwa 9% héher als im Vorjahr. Dies lag nicht nur
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am auBergewohniich milden Winter, sondern ebenso
an der regen Nachfrage, die langer als erwartet an-
hilt. Sie wird auch durch die glinstige Beurteilung der
Auftragslage im WIFO-Konjunkturtest Ende April so-
wie durch die steigenden Beschéftigtenzahlen besta-
tigt.

Bevorstehende Anderungen in den Férderungsbe-
stimmungen (“Verlanderung®) und im Steuersysiem
(Beriicksichtigung von Sonderausgaben) stimulieren
heuer zusatzlich den Wohnbau Der Wirtschaftsbau
profitiert von der Verbesserung der Ertriage vieler Un-
ternehmen, Auftragsriickgange im Straenbau wer-
den durch die Bereitstellung zuséatzlicher Mittel lber
die ASFINAG gemildert.

Die bisherige Entwicklung und die Aussichten fir die
nachsten Monate erfordern eine Revision der Bau-
prognose nach oben, auf real +3%. Flr 1989 ist nun
eine weitere Produktionssteigerung um 1%% zu er-
warten, berlcksichtigt man die Ublichen Abwick-
lungszeiten von Bauvorhaben Nach Adaptierungen
und Sanierungsarbeiten wird kaum geringere Nach-
frage herrschen. Lediglich die Auftrage der &ffentli-
chen Hand werden weiter schrumpfen, vor allem im
StraBen- und Kraftwerksbau. Die Arbeiten am Bau
der Wiener U-Bahn werden nicht mehr so rasch vor-
angetrieben wie bisher. Zusatzliche Impulse sind aus
dem Projekt “Neue Bahn” zu erwarten,

Ungebremste iImportneigung

Der starke Importsog gegen Ende 1987 war durch
einen Vorzieheffekt dberhdht (Umstellung der Zoll-
klassifikation). Seit Anfang dieses Jahres zeigt der
saisonbereinigte Indikator deutlich niedrigere Mo-
natswerte. Der hohe Vorjahresabstand von nominell
+6% im | Quartal ist nur durch das tiefe Ausgangsni-
veau bedingt.

Unter der Annahme einer dem langerfristigen Trend
entsprechenden Importelastizitdt ergabe sich ein rea-
les Einfuhrwachstum von Uber 5% im Jahresdurch-
schnitt 1988 Berlcksichtigt man aber den erwihnten
Vorzieheffekt, so ist eine Steigerung gegentber 1987
von 4%% zu erwarten. Im néchsten Jahr fillt dieser
Sondereffekt weg, trotz langsameren Wachstums der
Nachfrage ist mit einer ebenso starken Zunahme der
Einfuhr zu rechnen.

Leistungsbilanz weiterhin
ausgeglichen

Wegen statistischer Umstellungen sind publizierte
Daten tber die dsterreichische Zahiungsbilanz der-
zeit nur bis Dezember 1987 verfligbar. Vorldufige

Werte fir das | Quartal 1988 zeigen einen geringeren
LeistungsbilanzuberschuB (6,8 Mrd. 8) als vor einem
Jahr (11,2 Mrd S). Bei kaum verénderten Salden in
der Handels- und in der Dienstleistungsbilanz geht
dies fast ausschiiellich auf die Verringerung des Net-
toliberschusses in der Position der “Nicht in Waren
oder Dienste unterteilbaren Leistungen® (NIWODUL)
zurlick '

In der Prognose wurde der Saldo der NIWODUL ge-
genlber dem Vorjahr unveréndert hoch (mit
+ 24,9 Mrd. 8) angesetzt. Nur unter dieser Annahme
ergibt sich sowoht 1988 als auch 1989 ein marginaler
UberschuB in der Leistungsbilanz.

Arbeitslosigkeit sinkt 1988 leicht

Der Aufschwung der Produktion und der milde Winter
sorgen seit Jahresbeginn flir ein hohes Beschafti-
gungsniveau. Im |. Quartai lag es um durchschnittlich
22000 Personen (+%%) Uber dem Vorjahreswert;
rund die Halfte des Zuwachses ist auf Saisonfaktoren
zurilckzufiihren. Auch in den folgenden Monaten
stieg die Nachfrage nach Arbeitskréften, saisonberei-
nigt nahm die produkiive Beschéftigung insgesamt
von Jénner bis Ende Mai um 12 000 bzw. 0,4% zu.

Aufgrund der Aussichten fur die Giternachfrage und
-produktion ist in der zweiten Jahreshélfte mit einer
weiteran, wenn auch méBigen Steigerung der Be-
schaftigung zu rechnen. Im Jahresdurchschnitt wird
der Zuwachs gegen(ber 1987 rund 14.000 bzw %%
betragen®) Die Zahl der Selbsténdigen nimmt in der
Landwirtschaft weiter ab (—5.000), sodaB die Zahl
der Erwerbstatigen insgesamt um nur %% steigt. Dar-
aus errechnet sich eine Steigerung der Arbeitspro-
duktivitédt (BIP je Erwerbstatigen) um 2,2% — fast
doppelt so rasch wie in den letzten zwei Jahren, wie
es fur Phasen der Konjunkturbelebung typisch ist.

In der Industrie wird der Personalstand, trotz deutfi-
cher Steigerung der Produkition, weiter reduziert. Bei
annahernd gleichbleibender Arbeitszeit nimmt die
Produktivitdt um etwa 4%,% zu

Das Angebot an Arbeitskraften wichst heuer kaum,
u. a. weil der Ruckgang der Zahl der in Schulung ste-
henden Personen die Erwerbsbeteiligung laut Stati-
stik senkt Damit wird erstmals seit 1980 eine Verrin-
gerung der Arbeitslosigkeit erwartet, von 5,6% auf
5,4% der Unselbsténdigen®).

) In der amtlichen Statistik wird unter dieser Annahme die Zahl
der Beschatftigten um 19.000 (+0,7%) steigen. Diese Differenz
argibt sich aus der Veranderung der Zahl der in Schulung ste-
henden Personen und aus der Aufnahme von rund 9 000 zeit-
verpflichteten Soldaten in die Beschéftigungsstatistik

% In dieser Schitzung wird angenommen, da8 die Neuregelung
der Notstandshilfe die Erwerbsbeteiligung nicht beeinfluBt; ein
solcher EinfluB wirde den Riickgang der Arbeitslosigkeit aber
bloB abschwiéchen
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1985

Nachfrage nach Arbeifskriften

Unselbstandig Beschattigte . . + 15200
Yerinderung gegen das Vorjahr in % + 08§
Gastarbeiter + 1600

Erwerbstatige (Unselbstandige und Selbstandige) + 7100

Angebot an Arbeitskriften

Demcgraphisch bedingtes inlandisches Erwerbspotential + 17 400

IniAndische Erwerbspersonen + 15100

Ausldndische Erwerbsparsonen + 1700

Erwerbspersonan im Inland?) + 16000

Uberschul an Arbeitskrifien

Vorgemerkte Arbeitslose .. absolut 139 400
Veranderung gegen das Vorjahr . + 8000

Arbeitslosenrate in % 43

Abweichung der Erwerbsbeteiligung vom Trend®) — 2300

mographisch bedingtes inldndisches Erwerbspotential

Arbeitsmarkt

1986 1987 1983 1988
Gemeldet 'Produktiv”
Beschiftigte')

Absolute Veranderung gegen das Vorjahr

+
4
+

+
+
+
+
+

+

+

20500 + 5200 + 19000 + 14 000 + BQ00
o7 + 02 + 07 + 05 + 02
6 800 + 1400 + 2000 + 2000 -+ 500
13 200 — 1500 + 14000 + 9000 =+ 0
13 400 + 12.80C + $8600 + 98600 + 10.200
20 800 + 13000 -+ 13000 + 8000 + 9000
6 600 + 2700 + 1500 + 1500 + 500
25 800 + 10s00 + 9500 + 4500 + 6000
152000 164 500 160 000 160 000 166 000
12500 + 12500 — 45600 — 4500 + 6000
52 586 54 54 58
7 400 + 200 - — 1800 — 1200

) Mit 1987 vergleichbar, produktiv Beschéftigte (ohne Karenzurlauberinnen, Prasenzdiener und in Schuiung stehende Personen) — ?) Erwerbstitige + vorgemerkte
Arbeitalose = inlandische Erwerbsperscnen + suslidndische Erwerbsparsonren — Abwanderung von Inidndern ins Ausland — ?) Inlindische Erwerbsperscnen — de-

Produktivitit

1885 1986 1987 1988 1289
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real +28 +17 +13 +25 +z20

Erwerbstétige’) +02 +04 —01 +03 +00
Produktivitit

BIP je Erwerbstéatigan +28 +13 +14 +22 +20Q
Indusirieproduikiion?) +48 +10 —09 +35 +25
Industriebeschiftigle +02 ~06 -27 —i2 -15
Stundenproduktivitat

in der industrie +49 +35 +33 +47 +42

Geleistete Arbeitszeit
je Industriearbeiter -—03 —19 —-15 +00 —02

" Unselbsténdige und Selbsténdige laut Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnung — 2J Laut Produktionsindex

Unter der Annahme eines Wirtschaftswachstums von
real 2% kdnnte die Zunahme der Beschaftigung 1989
zum Stillstand kommen; der statistische Basiseffekt
ergibt im Jahresdurchschnitt noch eine Steigerung
gegeniiber 1988 um 0,2% Bei weiterhin nur geringfa-
gig wachsendem Arbeitskrifteangebot wird die Ar-
beitslosenrate auf 5,6%, den Stand von 1987, zurick-
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 ErhBhung &ffentlicher Tarife,
teils auf die Verteuerung von Saisonwaren zuriick

Dagegen hatten die Energiepreise ricklaufige Ten-
denz. Unter der Annahme, dafl diese "exogenen®
Komponenten bis Jahresende stabil sein werden,
bieibt die Prognose fur die Inflationsrate im Jahres-
durchschnitt mit 2% unverédndert.

Fur 1989 ist keine Beschleunigung durch inldndische
Kostenfaktoren oder Kapazititsengpésse zu erwar-
ten. Die Preise importierter Rohwaren, die im 2. Halb-
jahr 1987 auf Dollarbasis deutlich angezogen haben,
werden sich nach allgemeiner Auffassung wenig an-
dern, doch dirften sich Energietréger maBig verteu-
ern. Neben dem aligemeinen Preisauftrieb sind jene
Erhéhungen zu berlcksichtigen, die der Steuerre-
form zuzurechnen sind (netto rund 40,2 Prozent-
punkte). Die Inflationsrate steigt dadurch geringflgig
auf 2%% und wird im Jahresverlauf voraussichtlich
keine ausgeprégte Tendenz zeigen.

Steuerreform stérkt die verfiigbaren
Einkommen

Die privaten Einkommen nahmen heuer bisher im
Jahresabstand sehr schwach zu. Die Verschiebung
der Gehaltssteigerung um ein halbes Jahr und eine
erhebliche Verringerung der Uberstunden lieBen die
Lohnsumme des &ffentlichen Dienstes im 1. Quartal
sogar um %% sinken In den Transferzahlungen wirk-
te sich der Aufschub der Pensionsanpassung ddmp-
fend aus

Diese Faktoren hat die Prognose bereits Ende Marz
beriicksichtigt; sie rechnet daher unverdndert mit
einer Steigerung der Pro-Kopf-Verdienste um 2%%
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Léhne, Wettbewerbsfdhigkeit
1885 1986 1987 1288 1989
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoverdienste
je Arbeitnehmer +53 +56 +38 +23 +28

Realginkomman
je Arbeitnehmer

Bruite +138 +36 +28 +03 +05

Netto +03 +32  +38 -05 +13
Netto-Masseneinkommen

nominell +54 +58 +56 +23 +42
Lohnstlckkostan

Gesamtwirtschaft +31 +42 +26 +03 +10

Industrie +08 +25 +17 —15 —15

Retative Arbeitskosten")

Gegeniiber dem Durch-
schnitt der Handels-

partner . .. . —08 +50 +35 +00 -10
Gegeniiber der BRD +08% 07 18 20 =20
Effektiver Wachselkurs
Real —02 +62 +36 +15 +05
{ndustriewaren —0f1 +45 “+27 +05 +05
Nominell +25 +85 +89 450 +25
industriswaren +21 +617 +52 +35 +25

W In sinheitlicher Wihrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbe-
werbsfahigkeit

im Jahresdurchschnitt. 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%% bzw.
31,%.

Die optimistischeren Erwartungen filr 1989 erfordern
auch eine Korrektur der Prognose fir 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 deutlich sinken, die
Netto-Masseneinkommen werden deshalb um Uber
4%, real um fast 2% steigen.

Monetére Aggregate wachsen
langsamer

In der Geldmengenentwicklung herrschen derzeijt
zwei unterschiedliche Tendenzen vor: einerseits eine
relativ hohe Liquiditdtspraferenz und andererseits der
Trend zu hdher verzinsten Anlageformen Dadurch
verschiebt sich die Struktur der Geldvermdégensbil-
dung vor allem zu Lasten der Spareinlagen und zu-
gunsten von Bargeld, Sicht- und Termineinlagen bzw.
Rentenwerten. Die Kredithachfrage hat seit Mitte des
Vorjahres zwar an Wachstumsdynamik verloren, doch
dirfte sie im Zuge der glinstigeren Konjunkturaus-
sichten rascher zunehmen als die Geldkapitalbil-
dung.

Abgeschlossen am 10 Juni 1988
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