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Prognose fiir 1986 und 1987: Nach Wachstumspause
weitere Aufwartstendenz

Im Aufwirtsirend der 8sterreichischen Konjunktur
ist nach drei Jahren eine Pause eingetreten. Die
wirtschaftliche Aktivitdt hielt von Janner bis Marz
dieses Jahres nur mit Mihe das bis dahin er-
reichte Niveau, die vorauseilenden Indikatoren der

Produktion haben sich eher abgeschwicht Zwei

Ursachen sind hiefiir maBgebend:

— Der Ruckgang des Dollarkurses und die Devi-
senknappheit der erddlexportierenden Lander
bremsen den Export, der in den letzten zwei
Jahren die treibende Kraft des Aufschwungs
war

— Haushalte und Unternehmungen haben ihren
realen Einkommensgewinn aus der Terms-of-
Trade-Verschiebung bisher noch kaum in ho-
here Nachfrage umgesetzt Die nachgebenden
Giterpreise dirften sogar — vor allem bei Un-
ternehmern — zu einem Aufschub mancher
Kiufe gefihrt haben,

Beide Faktoren priagen das Konjunkturbild nicht
nur in Osterreich, sondern im gesamten OECD-
Raum Der Ubergang vom exportgetragenen
Wachstum zur Belebung der Binnennachfrage voll-
zieht sich nicht reibungslos. In den USA erhiit die
Produktion zwar aus dem schwicheren Dollarkurs
Impulse, doch zieht andererseits die Krise der
eigenen Erddélindustrie vor- und nachgelagerte
Branchen in Mitleidenschaft
Trotz der internationalen Wachstumspause sind
die Erwartungen fir die nachsten 18 Monate nicht
nach unten revidiert worden. Die positiven Wirkun-
gen héherer Realeinkommen und niedrigerer Zin-
sen sollten, wenn auch mit Verzdgerung, zum Tra-
gen kommen und die Fortsetzung der Konjunktur-
belebung bis in das nédchste Jahr sichern

Fir Osterreich scheint die Ende Mirz erstellte

Wachstumsprognose von 3% fur 1986 nun eher

optimistisch zu sein, zieht man nur das schwache

Ergebnis des | Quartals in Betracht. Das Brutto-

Inlandsprodukt lag real um nur etwa 15% udber

demn Vorjahreswert, bereinigt um die heuer gerin-

gere Zahl der Arbeitstage allerdings um (ber 2%.

Gleichwohl sprechen die Voraussetzungen nach

wie vor fur eine Beschieunigung des Wachstums

im 2 Halbjahr, daher 188t das Institut die Prognose

unverdndert Ob sie tatsdchlich erreicht wird,

hidngt wesentlich davon ab, wieviel von den Terms-

of-Trade-Gewinnen noch heuer nachfragewirksam
wird und wieviel im nachsten Jahr

Die durch den niedrigeren Decllarkurs und den
Rohédlpreisverfall ausgeldste Einkommensumver-
teilung im WeitmaBstab zeitigt unterschiedliche
Reaktionen: Die “Verlierer passen ihre Nachfrage
rascher an als die “Gewinner® Dies wurde bereits
in der Prognose von Ende Marz berlcksichtigt,
doch scheint die Asymmetrie noch etwas starker
als zunéchst angenommen. Die Steigerung der
realen Warenexporte wird daher nunmehr etwas
vorsichtiger eingeschatzt {+4,5% statt +6%)

Parallele Effekte machen sich auch im internatio-
nalen Reiseverkehr bemerkbar. Neben der Dollar-
schwiche hat auch die Angst vor Terroranschia-
gen die Zahl der Besucher aus den USA zuriickge-
hen lassen Marktanteiisverluste in der Sommer-
saison scheinen unvermeidlich, sodaB die Brut-
toeinnahmen aus dem Auslandstourismus real um
2% schrumpfen werden (im Mérz war noch eine
Stagnation erwartet worden).

Die Leistungsbilanz entwickelte sich im I. Quartal
sehr ginstig Dies war aber nur zum geringeren
Teil dem Waren- und Reiseverkehr zu danken,
sondern vor allem den UGbrigen Komponenten.
Trotz der etwas ungunstigeren Prognose des rea-
len AuBenbeitrags ergibt sich demnach kein gerin-
gerer Aktivsaldo als im Marz angenommen
{(+9Mrd 8).

Rascher als erwartet kommt die Stabilisierung des
Preisniveaus voran, Im Jahresdurchschnitt wird
der Anstieg der Verbraucherpreise, nach derzeiti-
ger Einschatzung, unter 2% bleiben. Den privaten
Haushalten bleibt so um etwa 4% mehr Realein-
kommen als im Vorjahr, was die erwartete Steige-
rung des Konsums (+2,8%) gut absichert.

Die Nachfrage nach Arbeitskraften ist tber Erwar-
ten rege. Etwa 22 000 Personen werden heuer
mehr baschaftigt sein als im Vorjahr. Diese bes-
sere Aussicht auf dem Arbeitsmarkt veranlaBt aber
auch manche — ehedem entmutigte — Arbeitswil-
lige, wieder auf Arbeitsuche zu gehen. Die stati-
stisch ausgewiesene Arbeitslosigkeit wird sich
daher auf eine Rate von 5,0% im Jahresdurch-
schnitt erh&hen
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1986, 1987: PROGNGSEWERTE

Die Prognose der inlandischen Komponenten der
Endnachfrage bleibt weitgehend unverdndert. Zu Jah-
resanfang floB der uberwiegende Tell der erzielten
Realeinkommensgewinne noch auf die Sparkonten
der Haushalte Die Inflation geht rascher als erwartet
zurick, daher werden die Konsumenten den Zu-
wachs an Kaufkraft erst allmahlich voll wahrnehmen
und auch nutzen, vor allem zum Kauf dauerhafter Gl-
ter. Infoige der Katalysatorregelung ist mit Vorzieh-
kdaufen von Pkw im 2 Halbjahr zu rechnen.

Das Investitionsklima hat sich in den letzten Monaten
nicht verschlechtert Fallende Importpreise démpfen
die Kosten betrieblicher Vorleistungen, vor allem des
Energieeinsatzes Nachgebende Preise auch bei Fer-
tigwaren kdnnten aber die Unternehmer zum Abwar-
ten bei der Anschaffung von Anlagegtitern veranlafit
haben: teils wegen ungewisser Absatzerwartungen,
teils in der Hoffnung auf weitere Preisrickgénge bei
Investitionsgtltern.

Die Bauwirischaft war heuer durch den Winter viel
weniger beeintrachtigt als im Vorjahr Beginstigt
durch sinkende Kreditzinsen und mehr Fdrderungs-
mittel kdnnte sie ihre Wertschopfung real um 3% stei-
gern.

FGr das kommende Jahr bestehen gute Aussichten
auf eine anhaltende Aufwirtsentwicklung der Kon-
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junktur. Die verzigerte Nachfragewirkung der Terms-
of-Trade-Gewinne wird die Produktion und den Wa-
renaustausch in den Industrielandern anregen Eine
weltweite Rezession wird von den meisten Beobach-
tern ausgeschlossen, die Aussichten fir eine Stabili-
sierung der Erddlpreise auf dem gegenwdértigen Ni-
veau sind besser als vor drei Monaten

in den USA wird sich die Leistungsbilanz verbessern

Hauptergebnisse der Proghose

1984 1985 1986 1987
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Intandsprodukt real . . + 20 + 285 + 30 -+ 25
neminatt + 69 + 83 + 88 + 55

Wertschopfung Industrie’) real + 652 + 48 + 35 + 30
Privater Konsum real ' — 08 + 22 + 28 + 30
Ausrlistungsinvestitionen real + 48 +101 + 70 + 50
Bauinvestitionen real — 05 <+ 12 + 30 + 20
Warenexporte real +100 + 88 + 45 + 50
nominel| +135 +126 + 40 + 50

Warenimpaorte real + 85 + 63 + 40 + 650
nominell +128 + 97 — 10 + 40

Handelsbilanz Mrd § 788 —8563 —E63B -—525
Leistungsbilanz MrdS — 39 — 20 + 91 4 84

Verbraucherpreise .. + 58 +32 + 18 4+ 23
Arbeitslosenrate in % 45 48 50 51

'} Einschliedlich Bergbau
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Japan und Westeuropa werden daher von einem et-
was lebhafteren US-Wachstum nur wenig profitieren
kénnen, sondern sich vorwiegend auf die Binnenkon-
junktur stlitzen. Diese sollte aber ausreichende
Wachstumsimpulse bieten, da die Wirtschaftspolitik
die restriktive Linie der letzten Jahre wesentlich ge-
lackert hat Die Lohn- und Einkommenspolitik sichert
den Verbrauchern ginen groBen Teit an der Terms-of-
Trade-Verbesserung Das Zinsniveau wird weiter sin-
ken, da die Geldpolitik keinen nennenswerten Infla-
tionsdruck beflrchten mui

Osterreichs Export diirfte auch 1987 nur miBig ex-
pandieren (reale Warenausfuhr +5%), da weiter mit

Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum

1985 1388 1987
In Prozentpunkten

Privater Konsum +12 +16 +16
Offentlicher Konsum +03 +03 +03
Brutto-Anlageinvestitionen +11 +11 +08
Ausrilstungen +10 +07 405
Bauten . e +01 403 +02
Lagerverdnderung und Statistische Differenz —05 +09 402
Expartei w S +41 +06 +15
Waren . +24 +13 +15
Minus Importe i w S +33 +15 +19
Waren +21 +13 +1 7
Brutto-Inlandsprodukt +28 +30 +25

Naghfrageausfillen aus den OPEC-Staaten und dem
Dollarraum zu rechnen ist Im Reiseverkehr dirften
einander positive (Realeinkommensgewinne in den
wichtigsten Herkunftsiindern) und negative (Markt-
anteilsverluste, preisliche WoettbewerbseinbuBen)
Einflisse die Waage halten.

Die heimische Nachfrage wird der Motor des Wachs-
tums sein Bei geringerem Preisauftrieb werden die
Lohnabschlisse im Herbst 1986 zwar niedriger aus-
fallen als im Vorjahr, ein Teil der Realeinkommenszu-
wachse dlrfte aber erst nachstes Jahr nachfrage-
wirksam werden. Eine allfallige Tarifkorrektur bei der
Lohnsteuer wiirde die Nettoeinkommen zusétzlich
starken. Der private Konsum wird daher voraussicht-
lich um 3% real steigen In etwa gleichem AusmaR
wird die investitionstatigkeit expandieren, da sie so-
woh! von der Gewinnentwicklung als auch von den Fi-
nanzierungskosten weiter glnstig beeinfluft wird
Die gute Inlandskonjunkiur wird den Importsag anre-
gen Dennoch wird der reate AuBenbeitrag zum Wirt-
schaftswachstum nur [eicht negativ sein, sodaB
selbst bei einer wesentlich geringeren Verbesserung
der Terms of Trade als 1986 der UberschuB in der Lei-
stungshitanz in ahnlicher GrdBenordnung erhalten
bleibt

Aus dem Zusammenwirken der heimischen Nachfra-
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Entwicklung der realen Wertschopfung

1985 1986 1987 1S8BS 1986 1987
2u Preisen von 1976 Verinderung gagen
inMrd S das Varjahr in %
2748 2845 2928 +46 +35 430
2089 2173 2237 448 +35 +30

Sachglterproduktion und Bergbau
Industria und Sergbau

Gewerbe .. §49 672 691 +37 +35 +30
Energie- und Wasserversorgung 289 298 307 +64 +30 +30
Bauwesen 566 583 595 +12 +30 +20
Handel") 1455 1500 1544 +28 +30 +30

554 571 585 +34 +30 +25
Vermdgensverwaltung? . 1094 1122 1150 +27 +25 +25
Sonstige private Dienste?) 339 3486 353 424 +20 +20
Offentlicher Dienst ... 1152 1170 1187 +15 +15 +15

Verkehr und Nachrichteniibermitilung

Wertschdpfung ohne Land- und

Forstwirtschatt 819,7 8435 8649 +32 +30 +25

tand- und Forstwirtschaft ~ ...... 408 416 426 —38 +20 +25
Wertschdpfung der Wirtschafts-
bereiche’) 8805 BBS1 S075 +29 +30 +25

Brutto-Inlandsprogukt 8876 9134 9366 +29 +30 +25

") Einschtieftlich Beherbergungs- und Gaststittenwasen — ?) Banken und Versi-
cherungen, Realitdtenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdienste — ?) Sonstige
Dienste, private Dienste ohne Erwerbscharakier und hiusliche Dienste — *) Vor
Abzug der imputierten Bankdienstleistungen und vor Zurechnung der Importabga-
ban und der Mehrwertsteuer

gekomponente und des AuBenbeifrags errechnet
sich ein reales Wachstum des Brutto-Inlandsproduk-
tes fir 1987 von 2,5%

Der Inflationsdruck wird auch im kommenden Jahr
gering sein, sowohl seitens der Lohnbewegung als
auch der importierten Rohwaren und Energietréager.
Dafl die prognostizierte Steigerung der Verbraucher-
preise mit 2,3% hoher ist als heuer, ist darauf zurick-
zuflihren, daB der direkte Effekt sinkender Rohdl-
preise wegfallt,

Auf dem Arbeitsmarkt wird die Beschaftigung weiter
zunehmen. Trotzdem wird die bestehende Arbeitslo-
sigkeit auch im finften Aufschwungsjahr nicht abge-
baut werden k&nnen, sie durfte sich sogar weiter er-
héhen

Industrieldnder bleiben auf Wachstumskurs

Seit der Jahreswende 1585/86 ist die Aufwartsent-
wicklung der internationalen Kenjunktur'y schwicher
geworden In den USA hat der Verfall der Erdélpreise
die heimische Erddlproduktion und vor- und nachge-
lagerte Produktionsbereiche in Mitleidenschaft gezo-
gen, wihrend der niedrigere Dollarkurs erst aliméh-
lich der Industrieproduktion positive Impulse gibt Die
Nachfrage nach Dienstleistungen ist jedoch kréftig,
und der Wohnbau floriert dank sinkenden Zinsen
Diese beiden Faktoren erméglichten im 1. Quartal
1986 ein reales BIP-Wachstum von 3,7% auf Jahres-
basis

in Westeuropa haben der Kaufkraftausfall der OPEC-
Staaten und anderer erdélexportierender Lénder so-

') Siehe auch Breuss, F., 'Die Kenjunktur in den westlichen tn-
dustriestaaten®, in diesem Heft
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Annahmen lber die internationale Konjunktur

1984 1985 1986 1967
Verdnderung gegen das Vorjabr in %

Brutta-Inlandsprodukt real

Usa + 67 + 23 + 30 + 40

Japan + 51 + 48 + 30 + 35

BRD. . + 27 + 24 + 35 + 30

QECD-Europa + 24 + 23 + 28 + 25

QECD insgasamt + 47 + 27 + 30 + 33
Welthandet, real + B85 + 30 + 35 + 40
Weltrohstofigreise

HWWA-Index, Dollarbasis gesamt — 20 — 348 —-300 + 10

Gesamt ohna Energierchstoffe + 19 —101 + 70 + 10
Erdblpreis E

Durenschnittlicher Import-

preis CECD $ je Barrel 282 2686 179 150

Wechselkurs Sje $ 20 01 2068 1550 1550

wie der Riickgang des Dollarkurses den Export emp-
findlich getroffen. Die Terms-of-Trade-Gewinne sind
demgegeniber noch kaum in héhere Nachfrage um-
gesetzt worden, sodaB eine Wachstumspause einge-
treten ist. Wenn Konsumenten und Investoren den
Zuwachs ihres realen Einkommens erst voll wahrge-
nommen haben, wird sich die Binnenkonjunktur deut-
lich beleben und bis in das kommende Jahr das Wirt-
schaftswachstum anregen. Wegen des schwicheren
Exports wird es sich dennoch nicht beschleunigen,
sondern sich mit einer Rate von rund 2%% im Jahres-
abstand fortsetzen. Die USA kdnnen dagegen, dank
der niedrigeren Bewertung des Dollars, mit einem et-
was rascheren Wachstum des Brutto-Inlandsproduk-
tes von 4% rechnen

Die groBen Ungleichgewichte in den Leistungsbilan-
zen innerhalb des OECD-Raumes werden dennoch
fortbestehen, da sich die AuBenhandelsstréme erst
allmahlich den gednderten Wechselkursen anpassen
In der Prognose wurde fir 1986 und 1987 ein Kurs
von 15,50 5 je Dollar angenommen. Weder die US-
Administration noch die Notenbank zeigen zur Zeit
ein Interesse an einer weiteren Abwertung

Woegen geringerer Importe wird sich das Leistungsbi-
lanzdefizit der OPEC im nachsten Jahr etwas verrin-
gern. Die Rohdlpreise werden voraussichtlich auf
niedrigem Niveau bleiben Auch bei den dbrigen Roh-
waren lassen die Markibedingungen keinen Preis-
schub erwarten, sodafl sich das Preisniveau in den In-
dustrieldndern noch weiter stabilisieren ddrfte

Hartwéhrungskurs als Richtschnur der
Wirtschaftspolitik

Bestétigt sich die vorliegende Prognose, so wird
Osterreich 1986 und 1987, so wie bisher, international
tberdurchschnittlich gute Wirtschaftsdaten erzielen.
Trotzdem scheint es, da der Vorsprung in der Errei-
chung der wichtigsten ZielgréBen gegeniiber dem
Durchschnitt der OECD-Lander geringer wird. Der
Vergleich mit der BRD fallt teilweise unglnstig aus.
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Die Hartwahrungspolitik erfordert, daB wichtige Eck-
daten wie Inflationsrate und Leistungsbilanzsaldo
nicht alizu stark von denen der BRD abweichen Sie
steckt damit den Rahmen fir die Osterreichische
Wirtschaftspolitik ab

Auf den heimischen Finanzmérkten hat sich seit
einiger Zeit sin Zinsgefélle zur BRD herausgebildet,
das zum Teil als Ausdruck dafiir angesehen wird, da
Osterreichs Erfolge hinsichtlich Preisstabilitat, Lei-
stungsbilanz- und Budgetverbesserung weniger ein-
drucksvoll sind als jene in der BRD. Der internationale
Rickgang des Zinsniveaus und das vorldufige Ende
der Kapitalabflisse haben heuer auch in Osterreich
Spielraum f(r Zinssenkungen geschaffen. im’ kurziri-
stigen Bereich ist der Taggeldsatz von Dezember
{7Y%%) bis April (4%%) um immerhin 2,5 Prozent-
punkte zurickgegangen Der Zinsabstand zur BRD
konnte damit auf dem Geldmarkt praktisch zur Ganze
abgebaut werden. Im langfristigen Bereich ist der
Zinsabbau nur sehr langsam vorangekommen, der
Abstand zur BRD betragt mehr als 1 Prozentpunkt.
Angesichts der internationalen Entwicklung wird nun
auch fur Osterreich mit einem im Vergleich zur letz-
ten Prognose etwas stérkeren Druck auf das Zinsni-
veau gerechnet. Die Sekundérmarktrendite kénnte im
Jahresdurchschnitt 1986 gegenliber 1985 um nicht
ganz % Prozentpunkt auf 7,3% zurlickgehen, fir 1987
erscheint — unter der Annahme moderater Konjunk-
tur — ein weiterer Rickgang auf 8,9% realistisch
Diese Werte werden etwa in der BRD bereits heute
deutlich unterschritten, die Zinsprognose beinhaltet
somit die Annahme des Fortbestehens einer merkba-
ren Zinsdifferenz.

Die Leistungsbilanz weist heuer und im néchsten
Jahr einen UberschuB auf. Zumindest heuer ist dies
jedoch ausschlieBlich der starken Verbesserung der
Terms of Trade zuzuschreiben. Der preislichen Wett-
bewerbsfahigkeit und der Strukturverbesserung muf
daher weiter das Augenmerk der Wirtschaftspolitik
gelten.

Durch die Abschwichung des Dollars wertet der
Schilling heuer deutlich auf Im Durchschnitt der er-
sten vier Monate 1986 betrug die nomineli-effektive
Aufwertung 8,5%, ein Wert, der zuletzt im V. Quartal
1976 anndhernd erreicht wurde. Auch real-effektiv
war die Aufwertung im | Quartal 1986 mit 6,1% erheb-
lich. Allerdings sind im wichtigen Bereich der Indu-
striewaren die Aufwertungssétze mit 5,8% bzw. 4,1%
merklich geringer Unter der Annahme eines Dollar-
kurses von 1550 S wirde die Aufwertungstendenz
im Prognosezeitraum allméahlich abebben

Die Herbstiohnrunde wird vor allem im Zeichen der
schon im Vorjahr fir wichtige Arbeitnehmergruppen
vereinbarten Arbeitszeitverkiirzung und der niedrigen
Inflationsrate stehen Beide Faktoren dirften zu nied-
rigeren AbschilUssen als im Vorjahr flihren, sodaB fur
1987 mit einer um etwa 1 Prozentpunkt niedrigeren

Léhne, Wettbewerbsiiahigkeit

1882 1983 1984 1985 1986 18987
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoverdienste je Arbeitnehmer +58 +47 444 +52 450 +40
Realeinkommen je Arbeitnehmer
brutto —06 +16 —12 +186 +32 +17

netto —08 +i4 —22 +08 F22 +22
Neito-Masseneinkommen nominell +62 448 +42 452 +48 +53

Lehnstiickkosten
Gesamiwirtschaft +35 +22 +29 +31 +28 +2Q
Industrie +24 —03 —16 +08 +10 =x00

Relative Arbeitskosien')
gegendber dem Durchschnitt

der Handelspartner —-03 —03 —-32 —09 +35 —-05
gegeniiber der BRD -02 —00 —-12 +11 -03 =00
Effektiver Wechselkurs
resl . +068 +08 +04 -—-02 +50 -05
Industriewaren +13 +18 +17 =01 +25 -~710
nomineff +37 +42 +08 +25 +80 +20
Industriewaren +40 +29 +11 +21 +50 +10

"} In sinheitlicher Wahrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbewerbsfihig-
keit

Pro-Kopf-Einkommensentwicklung (+4%) zu rech-
nen ist. Tritt eine Lohnsteuersenkung in Kraft, so
kénnten die Netto-Masseneinkommen um 5%% zu-
nehmen. Dies wirde eine weitere Konjunkturbele-
bung seitens der Inlandsnachfrage absichern, ohne
die relative Kostenposition nennenswert zu beein-
tréchtigen.

Die Konsolidierung des Bundesbudgets wirde durch
die bei einer Tarifkorrekiur zu erwartenden Steuer-
ausfille verzbgert Setzt man diese Ausfille insge-
samt mit 11 Mrd. S an, wovon knapp die Halfte dem
Bund zuzurechnen ist, so wirde dadurch das Netto-
defizit, gemessen am Brutto-inlandsprodukt, von
heuer von rund 4,6% auf dber 5% im kommenden
Jahr steigen. Allerdings ist zu erwarten, daB ein Teil
der “Kosten" — damit allerdings auch der Wirkung
auf die effektive Nachfrage — durch Zuriickhaltung
bei Ermessensausgaben kompensiert wird. Berlick-
sichtigt man zusétzlich die tendenzielle Verschiebung
der Budgetstrukiur zugunsten der Finanzierungsaus-
gaben, s0 ergibt sich ein neutraler bis leicht restrikti-
ver Impuls der Budgetpolitik auf die Konjunkturent-
wicklung im ndchsten Jahr

Exporteinbuien in Ubersee

Der Export blieb im |. Quartal 1986 schwach. Verzer-
rungen im Preisindex erschweren derzeit die Beurtei-
fung der realen Ausfuhr. Bereinigt um diesen Effekt
sowie um Kalender- und Saisonschwankungen zeigt
sie eine leichte Belebung gegeniiber dem 2. Halbjahr
1985, Trotz eines guten Aprilwertes lag sie jedoch
kaum hdoher als im Durchschnitt des Vorjahres Nur
die Lieferungen nach Westeuropa konnten gesteigert
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Entwicklung der Nachirage

1985 1886 1887 1985 1988 1987

Mrd & Verdnderung
gegen das Voriahr
in%

Real (2u Freisen von 1975)

Privater Konsum 492 3 506 1 5213 + 22 +28 +30
Gffentlicher Konsum 1587 1611 16835 + 156 +156 +15
Brutto-Anlageinvestitionen 1988 2090 2164 4+ 53 450 +35
Bauten (netto)) . 95 1 880 1000 + 12 430 +20
Ausriistungen fnetto]™} 938 002 w052 +1017 +70 +50
Lagerbewegung und
Statistische Differenz 245 327 351
Vertiigbares Giter- und
Leistungsvolumen 8744 9089 9363 + 22 3% +30
Plus Exportei. w. 87 3827 3880 416 +104  +14 +35
Warenverkehr®) 2582 2698 2833 + 88  +45 +50
Asiseverkehr . 827 815 815 -— 04 —-20 +00
Minus Importei w 54) 3895 3835 4013 + 88 +38 +48
Warenverkehr®} 2677 3086 3251 + 83  +40 +50
Reiseverkehr . 368 397 421 + 77 +80 +60
Brutto-inlandsprodukt 887 6 913 4 93668 + 29 +30 +25
Brutto-inlandsprodukt
nominell 13710 14641 15439 + 83 +68 +85

) Ohne Mehrwertsteuer — 2) Qhne Transitverkehr (einschiielich Transitsaldo) —
3) Laut AuBenhandelsstatistik — *) Ohne Transitverkehr

werden, auf allen Ubrigen Mérkten gab es EinbuBen,
vor allem in Nordamerika und den OPEC-Staaten
Flr das laufende Jahr mul die Prognose der realen
Warenexporte von +6% auf +4%% zurickgenom-
men werden, da die internationalen Terms-of-Trade-
Verschiebungen aufgrund der Dollarabwertung und
des Erddlpreisverfalls asymmetrische Nachfragewir-
kungen bei "Gewinnern® und “Verlierern® haben.
Selbst die Annahme einer realen Zuwachsrate von
4%% bedeutet, daB sich die Exportnachfrage im
Laufe des Jahres 1986 deutlich beschleunigen muB
Osterreichs Auslandsmirkte wachsen heuer im ge-
wogenen Durchschnitt um 3'%%, sodaB die Expor-
teure deutlich weniger Marktanteile gewinnen als im
Vorjahr, zumal sich auch die preisliche Wettbewerbs-
fahigkeit verschlechtert.

Im nachsten Jahr werden die Terms-of-Trade-Ge-
winne der Industrielénder stérker zu Buche schlagen
und eine Steigerung des Exports um reai 5% ermaégli-
chen Das Marktwachstum {+ 4%) wird etwas optimi-
stischer eingeschétzt als heuer, und die Konkurrenz-
position dirfte sich — unter der Annahme eines sta-
bilen Dollarkurses — nicht weiter verschlechtern

Rege Konsumnachfrage trotz héherer Sparquote

Wie erwartet, war die Nachfrage der privaten Haus-
halte zu Jahresanfang zurlickhaltend. Die Ausgaben
waren im Durchschnitt der Monate Janner bis Mérz
real um 1,7% hoher als vor einem Jahr, saisonberei-
nigt stiegen sie gegentber dem Vorguartal um rund
4%, Der Konsum entwickelte sich somit deutlich
schwicher als die Masseneinkommen, die sich im
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Privater Konsum

1982 1983 1984 1985 1986 1987
Verdnderung gegen das Vorjahrin % real

Privater Konsum . +14 + 54 — 08 +22 +238 +30
Dauerhafte Konsumgiter +26 +155 -107 +58 +80 +30

Nichtdausrhafte
Konsumgiiter und

Dienstleistungen +13 + 40 + 07 +17 +21 +30
Masseneginkommen —-02 4+ 17 — 14 H1B +30 +30
Verflgbares persdnliches

Einkommen +37 + 3% + 02 +19 +44 +42

Sparquote, in % des verfiig-
baren Einkommens . 107 83 a8 95 08 118

Jahresabstand real um 3,7% erhdhten. Ein groBerer
Teil dieser zusatzlichen Kaufkraft wird jedoch im Jah-
resverlauf fiir den Erwerb von Konsumwaren verwen-
det werden. Die bisherige Prognose des privaten
Konsums von real +2,8% im Jahresdurchschnitt
bieibt daher aufrecht.

Am deutlichsten wird sich in den kommenden Mona-
ten die Nachfrage nach dauerhaften Gitern beleben
{+8% im Jahresdurchschnitt}, die erfahrungsgeman
auf unerwartete Einkommensénderungen am stérk-
sten reagiert Bei Pkw ist in der zweiten Jahreshélfte
mit Vorziehkdufen zu rechnen In der Hubraumkiasse
bis 1.500 cm® werden neu zugelassene benzinbetrie-
bene Fahrzeuge ohne Katalysator nach dem 1. Okto-
ber 1986 in die ndchsthdhere Kfz-Steuerklasse umge-
reiht, und fur Pkw Uber 1500 cm?® besteht ab 1. Jan-
ner 1987 die Katalysatorpflicht.

Da nur ein Teil der hdheren Kaufkraft in den Konsum
flieBen wird, steigt heuer die Sparneigung um mehr
als 1 Prozentpunkt

Steigende Realeinkommen lassen auch fur 1987 eine
glnstige Konsumentwicklung erwarten Eine Tarifan-
passung der Lohn- und Einkommensteuer wirde
diese Entwicklung zusatzlich unterstiitzen. Aufgrund
der Pkw-Vorkaufe in der 2. Jahreshalfte 1986 werden
aber die Ausgaben der privaten Haushalte nichi im
selben MaB zunehmen wie die verfligharen Einkom-
men. Die Sparquote wird daher auch 1987 steigen.
Die Nachfrage nach dauerhaften Konsumgttern wird
insgesamt kaum mehr starker wachsen als die nach
den (brigen Waren und Leistungen

Investitionsklima bleibt giinstig

Die Investitionstatigkeit entspricht den bisherigen Er-
wartungen Erste Ergebnisse des WIFO-Investitions-
tests bestatigen die rege Nachfrage nach Ausril-
stungsgiitern und Maschinen in der Industrie {reale
Steigerung 1986 voraussichtlich 17,5%) Trotz labiler
Auftragslage — insbesondere im Auslandsgeschaft
— und nachgebender Verkaufspreise sehen die im
Konjunkturtest des instituts von Ende April befragien
Unternehmen keine entscheidende Eintribung des
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Investitionsklimas. Die glinstige Kosten- und Ertrags-
entwicklung, sinkende Nominalzinsen und der Zwang
zur Anpassung an ge&nderte Marktbedingungen ra-
ten nach wie vor zur Anschaffung von Anlagegiitern
Auch die Elektrizitdtswirtschaft und die Verkehrs-
und Versorgungsbetriebe dirften ihre Investitions-
pléne einhalten, soda weiterhin mit einer realen Stai-
gerung der Ausristungsinvestitionen um 7,0% in die-
sem Jahr zu rechnen ist. 1987 ist, trotz weiterhin giin-
stiger Rahmenbedingungen, mit einer etwas geringe-
ren Steigerungsrate zu rechnen, da der Investitions-
zyklus nach drei Jahren in seine Spatphase fritt.

Bauwirtschaft nimmt am Aufschwung teil

Die Bauwirtschaft erzielte zu Jahresbeginn 1986 be-
sonders gute Ergebnisse Nach ersten Schétzungen
stieg die reale Bauleistung im |. Quartal — trotz gerin-
gerer Zahl an Arbeitstagen — um 5% ber das Niveau
des Vorjahres. Eine kraftige Umsatzsteigerung war zu
erwarten, weil das Bauwetter zu Jahresanfang 1985
besonders unglnstig gewesen war und damals die
Bautétigkeit stark behinderte hatte Flr den weiteren
Jahresverlauf wird ein Zuwachs im Jahresabstand um
real 2% angenommen, was angesichts der hoheren
Zahi an Arbeitstagen in diesem Zeitraum durchaus er-
reichbar erscheint. Daraus ergibt sich eine Revision
der Jahresprognose 1986 auf real +3%. Die Ergeb-
nisse des Konjunkturtests vom Fruhjahr bestatigen
die nunmehr glnstigere Einschatzung: Sie zeigen
eine weitere Verbesserung der Konjunkturbeurtei-
lung durch die Bauunternehmen und die Baustoffpro-
duzenten Stiitze der Baukonjunktur 1986 sollten vor
allem die Industrieinvestitionen sein, die Investitionen
der 6ffentlichen Hand im Verkehrssektor sowie die
Ausgaben fUr Versorgungseinrichtungen. Auch die
Ausgaben fUr die Wohnungsverbesserung und flr
Teilmérkte des Wohnungsbaus dirften merklich stei-
gen Die Bauausgaben der Elektrizitdtswirtschaft san-
ken 1985 besonders stark, 1986 dirfte sich dieser
Rickgang nur noch in stark abgeschwiachtem MaBe
fortsetzen.

Bisher gibt es kaum Indikatoren fur die Entwickiung
im kommenden Jahr Geht man davon aus, daB sich
die Ertragslage im produzierenden Sektor weiterhin
glnstig entwickelt, dann ist auch fur 1987 mit stei-
genden privaten Bauausgaben zu rechnen. Die hdhe-
ren Realeinkommen sollten auch die private langfri-
stige Verschuldungsbereitschaft beglnstigen und da-
mit dem Wohnungsbau zuséatzliche Impulse bringen
Auch im Kraftwerksbau ist mit Bauentscheidungen zu
rechnen Dagegen dlrfte der &ffentliche Bau durch
Finanzierungsengpasse behindert sein Insgesamd
wird die reale Wertschdpfung der Bauwirtschaft um
etwa 2% steigen.

Schwichere Importneigung

Die Prognose fir das reale Wachstum der Warenim-
porte im laufenden Jahr wird neuerlich nach unten re-
vidiert, auf +4%. Bies héngt nur zum Teil mit der ge-
anderten Einschitzung der Struktur der Endnach-
frage — weniger Export, mehr Bauinvestitionen —
zusammen Auch die Importelastizititen der einzel-
nen Nachfrageaggregate scheinen in letzter Zeit et-
was geringer geworden zu sein. Diese Beobachtung
muB sich freilich noch bestéatigen, und ihre moglichen
Ursachen sind noch nicht geklart.

Aufgrund der fallenden Importpreise war der Einfuhr-
wert in den ersten vier Monaten dieses Jahres um na-
hezu 5% niedriger als im Vorjahr, real wurde das Vor-
jahresniveau kaum Uberschritten. (Wie im Export ist
auch hier die Zerlegung in die Mengen- und Preis-
komponente problematisch.) Die prognostizierte
Steigerungsrate von 4% im Jahresdurchschnitt 1986
beriicksichtigt die erwartete Wachstumsbeschleuni-
gung im 2 Halbjahr sowie die Pkw-Vorziehkiufa. Im
nachsten Jahr wird der Warenimport voraussichtlich
um 5% real zunehmen

Nettoertriage im Reiseverkehr schrumpfen

Dank der hdheren Nachfrage seitens ausléndischer
Gaste im Februar und im Mérz ergab die Wintersai-
son im Reiseverkehr ein leichtes N&chtigungsplus
(+ 1%% gegeniiber dem Vorjahr) Die Einnahmen aus
dem internationalen Tourismus sind aber, im Gegen-
satz zur Entwicklung im Vorjahr, real um etwa 3% bis
4% zurlckgegangen.

Dieses Ergebnis war enttiuschend; offenbar werden
die héheren Realeinkommen aufgrund der Terms-of-
Trade-Verbesserung in den Herkunftsldndern sowie
die Steuersenkung in der BRD die Nachirage erst all-
miahlich anregen. Dennoch wird Osterreich weiterhin
Marktanteile verlieren, unter anderem auch wegen
der refativen Verteuerung seines Angebotes

Trotz der weiterhin kraftigen Expansion im Welttouris-
mus mulB die reale Veranderungsrate der Einnahmen
aus dem internationalen Reiseverkehr heuer von 0%
auf —2% zurGckgenommen werden Ursachen hiefir
sind die nur sparlichen Besuche aus den USA — eine
Folge von Terrorangst und Dollarabwertung — sowie
verstdrkte Marktanteilsverluste. Im nachsten Jahr
werden die realen Bruttoeinnahmen nicht mehr zu-
riickgehen, da zu erwarten ist, daf sich die Ver-
schiechterung der preislichen Wettbewerbsfihigkeit
nicht mehr gravierend fortsetzt, die Terrorangst ab-
flauen und die Realeinkommensteigerung in den Her-
kunftslandern auf die WNachirage durchschlagen
wird

Die Reiseausgaben der Osterreicher im Ausland sind
in der abgelaufenen Wintersaison kréftig gewachsen
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(real +8%). Auch die Inlandsnachfrage zeigte im Ge-
gensatz zu jener der Auslander eine deutliche Erho-
lung, wenn auch die Verschiebung zu ausiandischen
Reisezielen weiter arhielt. Flr 1986 muf die Pro-
gnose des realen Tourismusimports von +6% auf
+ 8% angehoben werden, da die Realeinkommensge-
winne verstérit flir Auslandsreisen ausgegeben wer-
den. Die relative Verteuerung des Inlandsaufenthaltes
fordert diese Entwickiung. Im nachsten Jahr ist mit
ginem schwicheren Zuwachs (+6%) zu rechnen, da
Nachholeffekte allmahlich abflauen werden.

Positive Leistungsbilanz

Die Leistungsbilanz entwickelte sich in den ersten
drei Monaten 1986 sehr glnstig. Mit +9,0Mrd S
wurde das durch den Transithande!l stark nach oben
verzerrte Ergebnis des Vergleichsguartals 1985 na-
hezu erreicht. Auch saisonbereinigt errechnet sich
ein von Monat zu Monat zunehmender UberschuB.
Die Verbesserung ergab sich aber nur teilweise aus
der Handelsbilanz, auch die Ubrigen Komponenten —
mit Ausnahme des Reiseverkehrs — trugen dazu
bei.

Flr den Jahresdurchschnitt bleibt die Prognose von
Ende April weitgehend aufrecht. Die etwas unglnsti-
gere Einschédtzung des realen AuBenbeitrags wird
durch eine Korrektur der Terms of Trade wettge-
macht. Die Handeisbilanz (—58 Mrd S} verbessert
sich gegeniber 1985 um 18,5 Mrd. S, der UberschuB
im Reiseverkehr (437 Mrd. S) sinkt um 5Mrd. S. In
der Leistungsbilanz errechnet sich ein positiver Saldo
von voraussichtlich 9 Mrd S Ein UberschuB in &hnli-
cher GroBenordnung ergibt sich als Saldo der pro-
gnostizierten Export- und Importstréme flr 1987. Die
Handelsbilanz verbessert sich demnach weiter, wenn
auch nur marginal; die Nettoeinnahmen aus dem Rei-
severkehr werden um etwa 2 Mrd. S geringer sein als
heuer.

Uberschuf3 an Arbeitskraften nimmt weiter zu

Die bisherige Entwicklung dieses Jahres |38t erwar-
ten, daB das Angebot an Arbeitskraften starker stei-
gen wird als in der letzten Prognose angenommen
wurde (+28000 statt 424 000 gegeniber 1985}
Dies ist zum Teil darauf zurickzufihren, daB nur eine
Minderheit der ausléndischen Arbeitskréfte, die in
den Jahren 1981 bis 1984 abgebaut wurden, in ihre
Heimatldnder zurickgekehrt war; der GroBteil ver-
blieb in Osterreich und erhdhte die stille Arbeitskraft-
reserve. Da Auslénder ebenso wie ein GroBteil der
Frauen keinen Anspruch auf Notstandshilfe haben,
wird die langerfristige Arbeitslosigkeit dieser Perso-
nengruppen statistisch untererfaBt Dies hat zur
Folge, daB das registrierte Arbeitskrifteangebot stér-
keren Schwankungen unterliegt, ais auf Grund einer
Analyse der alters- und geschlechtsspezifischen Er-
werbsbeteiligung zu erwarten wére. Im Konjunktur-
aufschwung dréngt zusétzlich zum normalen demo-
graphisch bedingten Angebotszuwachs die Reserve
von auslindischen Arbeitskraften und Frauen auf den
Arbeitsmarkt. Auch die verstérkte Abwanderung von
Arbeitskraften aus der Land- und Forstwirtschaft er-
héht das Angsbot an unselbsténdigen Arbeitskréaf-
ten.

Produktivitét

1982 1983 1984 1985 1986 1987
Verianderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Inlandsprodukt real +12 +21 +20 +28 +30 +25

Erwerbastatige') —14 —08 +01 +02 +05 +03
Produktivitdt .

BIP je Erwerbstétigen +27 +30 +20 +27 +24 +22
incgustrieproduktion —03 +09 +52 +48 +35 +30
industriebeschiftigte —41 —40 —-0D7 +02 402 +00
Stundenproduktivitat

in der [adustrie +38 +52 +53 +48 +38 +40

Geleistete Arbeitszeit je
Arbeitstag und Industrie-
arbeiter . —-04 04 +17 =07 04 10

'} Unselbstindige und Selbstandige laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung

Arbeitsmarkt
1482 1983 1984 1985 1986 1487
Absolute Verdnderung gegen das Verjahr
Nachfrage nach Arbeitskréften
Unseibstindig Beschiftigte - — 32000 22 100 + 9800 + 15200 + 22000 + 16000
Verdnderung gegen das Vorjahr in% - 12 cs8 + 04 + 06 + 08 + 08
Ausléndische Arbeitskrifte - 153800 10 6C0 - 6600 + 1500 + 7000 + 4000
Erwerbstitige {Uinselbstindiga und Selbstindige) — 32200 27 900 + 2200 + 7300 + 15000 + 10000
Angebo! an Arbeitskriften
Damographisch bedingles infdndisches Erwerbspotential + 18100 18100 + 18500 + 17 400 + 12400 + 10020
inlandische Erwerbspersonen . + 5800 2 300 + 12 100 + 15400 + 15000 + 12000
Erwerbspersonen (einschlieBlich Ausidnder
ohne Abwanderung)®) - 3100 5900 + 530C + 16.30C + 21.00C + 16.000
Uberschu8 an Arbeitskriften
Yorgemarkte Arbeitslose absolut 105 300 127 400 130500 138 400 145 400 151 400
Verinderung gegen das Vorjahr . + 36100 + 22000 + 3100 + 9000 + €000 + 6000
Arbeitslosenrate in % 37 45 45 48 50 51
Abweichung der Erwerbsbeteiligung vom Trend?) — 12300 -- 16.80C — 6400 — 2000 + 2600 + 2000

) Entspricht den Erwerbstitigen -+ vorgemerkte Arbeitslose — ?) inlindische Erwerbspersonen — demographisch bedingtes inlandisches Erwerbspotentia!
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Trotz eines Beschiftigungszuwachses um 22 000
oder 0,8% (bisher 20.000, 4 0,7%) ist demzufolge mit
einem weiteren Anstieg der registrierten Arbeitslosig-
keit um 6.000 (bisher +4.000) im Jahresdurchschnitt
zu rechnen. Dies bedeutet, dal3 die Arbeitslosenrate
5,0% betragen wird

Bei etwas geringerem Wirtschaftswachstum als 1986
wird im nachsten Jahr, unter BerlUcksichtigung der
Produktivitdtsentwicklung und Vereinbarungen zur
Arbeitszeitverkirzung, die Zahl der unselbsténdig
Beschiéftigten um rund 16.000 oder 0,6% zunehmen.
Selbst wenn sich der Zugang von Arbeitskraften aus
der stillen Reserve gegeniiber heuer abschwichen
soilte, ist mit einem weiteren Anstieg der Arbeitsio-
sigkeit um 8.000 Personen und mit einer Arbeitslo-
senrate von 5,1% zu rechnen

Hohe Preisstabilitat

In den letzten Monaten stabilisierte sich das Preisni-
veau rascher als erwartet Die Inflationsrate fiel von
2,9% im Janner auf 1,4% im April Den wichtigsten
Beitrag zur Stabilisierung leisteten riicklaufige Ener-
giepreise und billigere Saisonprodukte (die Energie-
preise lagen im April um 11,5%, die Saisonwaren-
preise um 13,5% unter dem Vorjahresniveau)

Dagegen reagierten die Preise von industriefien und
gewerblichen Waren bisher nur wenig auf den Ruck-
gang des Dollarkurses und den Erddlpreisverfall ihre
Steigerungsrate gegeniiber dem Vorjahr lag noch im-
mer bei 3%. Dennoch kann aufgrund der schwachen
Entwicklung der Preise fir Fleisch und Dienstleistun-
gen die Prognose der Inflationsrate flr 1986 auf 1,8%
herabgesetzt werden.

FOr 1987 geht die Prognose von unverdndert niedri-
gen Rehdlpreisen sowie stabilen Preisen fir sonstige
Rohwaren aus Die Lohnrunde im Herbst 1986 wird im
Zeichen des geringen Preisauftriebs und einer bran-
chenweisen Verkurzung der Wochenarbeitszeit ste-
hen Der schwache Anstieg der Lohnstickkosten
solite auch den Preisauftrieb bei Dienstleistungen et-
was ddmpfen,

Konstante Energiepreise auf den heimischen Mérkten
bedeuten freilich, daB der preismindernde Effekt des
Rohdipreisverfalles im Ausmaf von etwa 1 Prozent-
punkt im n&chsten Jahr nicht mehr eintreten wird. Al-
lerdings werden die mittelbaren Effeite, die heuer
nur zégernd eintreten, auch in das nachste Jahr rei-
chen. Im Jahresdurchschnitt 1987 wird sich die Infla-
tionsrate um nur % Prozentpunkt, auf 2,3%, erhéhen

Abgeschlossen am 10. Juni 1986,
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