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Einleitung und Zusammenfassung

Exportgetragenes Wachstum

Seit Mitte 2003 expandiert die Weltwirtschaft kraftig. Besonders dynamisch entwickeln sich weiterhin die
Volkswirtschaften im asiatischen Raum, insbesondere getragen von der Wirtschaftsdynamik in China. Auch
in Japan setzt sich der konjunkturelle Aufschwung in ungebrochen hohem Tempo fort. In den USA festigt
sich der Aufschwung weiter. So ist die Wirtschaftsleistung in den USA in den letzten beiden Quartalen
jeweils um 1 % gegeniber dem Vorquartal gestiegen. Nachdem die Konjunktur in der Eurozone im
gesamten letzten Jahr schwach geblieben ist, beschleunigte sich das Wachstum des BIP im ersten Quartal
des heurigen Jahres auf 0.6 % gegenuber dem Vorquartal. Im dritten und vierten Quartal 2003 hatte das
BIP-Wachstum gegenuber dem Vorquartal jeweils nur 0.4 % betragen. Zur positiven Wirtschaftsdynamik im
Euroraum hat die stark anziehende Exportnachfrage beigetragen. Die dampfenden Effekte der Wechsel-
kursentwicklung wurden von der glnstigen Entwicklung der Weltkonjunktur Uberkompensiert. Merkbar
beschleunigt hat sich auch die Wirtschaftsentwicklung in den neuen Mitgliedsstaaten der Europaischen

Union.

Die osterreichische Wirtschaft ist laut der vorlaufigen Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im ersten
Quartal des heurigen Jahres um % % gegentiber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres gewachsen. Dabei
blieb das Wachstumstempo hinter der EU (1 Y2 %) zurlick. Allerdings deuten die Daten des Monats Marz
auf eine splrbare Belebung der dsterreichischen Wirtschaft hin. So sind im ersten Quartal die nominellen
Warenexporte laut Statistik Austria um 4.4 % gegeniber dem Vorjahresquartal gestiegen, im Marz betrug
der Anstieg allerdings bereits 12.6 %. Das Institut geht davon aus, dass sich diese positive
AuRenhandelsentwicklung im weiteren Jahresverlauf fortsetzen wird. Ausgehend von der kraftigen
Exportnachfrage sollte sich auch die Binnenkonjunktur beleben. Vor diesem Hintergrund halt das Institut die
BIP-Wachstumsprognose von 2.1 % fur die 6sterreichische Wirtschaft weiterhin aufrecht. Im kommenden
Jahr sollte sich die positive Wirtschaftsdynamik in Europa verfestigen und die Steuerreform die verfligbaren
Einkommen stitzen. Im Jahr 2005 wird die Osterreichische Wirtschaft daher laut Prognose um 2.5 %

wachsen.

Dieser Prognose liegt folgende Einschatzung der internationalen Konjunkturentwicklung zugrunde. Die US-
Wirtschaft wird im heurigen Jahr um 4 2 % expandieren. Das Institut geht davon aus, dass die positive
Entwicklung der AuRenwirtschaft zu einer Belebung der Binnennachfrage in Europa fihrt. Im heurigen Jahr
wird die Wirtschaft der EU-15 mit 2 % wachsen. Die deutsche Wirtschaft wachst nach der Stagnation im
Vorjahr um 1 %2 %, womit das Wachstumstempo weiterhin hinter dem EU-Schnitt zurtickbleibt. Die EU-
Beitrittslander verzeichnen hingegen ein tUberdurchschnittliches Wachstum. Wahrend sich das Wachstum in
den USA im Jahr 2005 etwas abschwachen sollte (3 72 %), unterstellt das Institut fur die EU-15 eine weitere

Wachstumsbeschleunigung auf 2 72 %.

Viele Anzeichen deuten auf eine Verfestigung des Wirtschaftsaufschwungs hin. Es bestehen aber weiterhin
Abwérts-Risken. Die gute Weltkonjunktur in Verein mit dem hohen Olpreis hat zu einem deutlichen Anstieg
der Verbraucherpreise gefiihrt. Dieser Prognose liegt ein Rohdlpreis von 34 USD fir heuer und 30 USD fur
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nachstes Jahr zugrunde. Das Institut geht davon aus, dass die gestiegenen Rohstoffpreise die Konjunktur
nur unwesentlich dampfen werden. Allerdings gibt es auch Anzeichen, dass der Wirtschaftsaufschwung in
der Eurozone noch nicht endgultig gefestigt ist. So ist beispielsweise der Ifo Geschaftsklima-Index fir
Deutschland im Juni Uberraschend gefallen. Reichen die auRenwirtschaftlichen Impulse nicht aus, die
Binnenwirtschaft in der Eurozone zu stimulieren, kdnnte sich die spirbare Wirtschaftserholung nicht
fortsetzen. Weiters ist zu berlicksichtigen, dass unsere Prognose bereits fiir das zweite Quartal eine
deutliche Belebung der Dynamik der &sterreichischen Wirtschaft impliziert. Erfolgt die Wirtschafts-
beschleunigung erst in der zweiten Jahreshalfte, kénnte das Wirtschaftswachstum in Osterreich 2004 etwas
geringer ausfallen. Ein weiteres Risiko stellt ein vom hohen US-Budgetdefizit ausgelOoster Anstieg der
Realzinsen dar. Hat sich der Konjunkturaufschwung in Europa erst einmal gefestigt, konnte die
Wachstumsdynamik aber auch spurbar starker als prognostiziert ausfallen.

Aufgrund der relativ schwachen Einkommensentwicklung sind die Konsumausgaben der privaten Haushalte
im Vorjahr nur um 1.2% gewachsen. Mit der verbesserten Einkommensentwicklung sollten die
Konsumausgaben im heurigen Jahr um 1.6 % zulegen. Die Steuerreform 2005 wird die verfligbaren
Einkommen der privaten Haushalte erh6hen, sodass ein Konsumwachstum von 2.6 % erwartet wird. Die
Sparquote bleibt 2004 annahernd unverandert (8.5 %) und steigt aufgrund der Steuerreform im Jahr 2005

auf 9 ¥4 % an.

Trotz der schwachen Wirtschaftsentwicklung hat die Investitionstatigkeit im Vorjahr deutlich zugenommen.
Die Ausrlstungsinvestitionen sind um 6.2 % gewachsen. Diese starke Ausweitung dirfte einerseits auf
rickgestaute Ersatzinvestitionen und andererseits auf die Investitionspramie zuriickzufiihren sein. Aufgrund
von Vorzieheffekten wird sich das Wachstum bei den Ausrustungsinvestitionen 2004 trotz gutem
Investitionsklima etwas abschwachen und 3% betragen. Nachstes Jahr werden die
Ausristungsinvestitionen mit 5.3 % wachsen. Nach zwei Jahren mit negativen Wachstumsraten haben die
Bauinvestitionen im Vorjahr um 3.3 % zugenommen. Fir 2004 und 2005 erwartet das Institut jeweils ein
Wachstum von 1.5 %. Insgesamt steigen damit die Bruttoinvestitionen um 2.1 % (2004) und 3.5 % (2005).

Im Vorjahr hat sich die Inlandsnachfrage deutlich belebt (2.2 %). Aufgrund der nachlassenden
Investitionsdynamik wachst die Inlandsnachfrage im heurigen Jahr nur mit 1.4 %, 2005 beschleunigt sich
die Inlandsnachfrage aber wieder auf 2.3 %.

Die schwache Konjunktur in den Nachbarlandern und die Euro-Aufwertung dampfte die Entwicklung der
realen Osterreichischen Warenexporte im Vorjahr (2.7 %). Im Prognosezeitraum zieht die Exportdynamik
aber deutlich an. Griinde dafirr sind das Ubergreifen des weltweiten Wirtschaftsaufschwungs auf Europa
und die Stabilisierung des Euro-Dollar Wechselkurses. Die Warenexporte werden heuer um 7 % und
nachstes Jahr um 8.5 % steigen. Die Exporte im weiteren Sinne laut VGR werden um 5.9 % und 7.2 %
zulegen. Aufgrund der nachlassenden Binnennachfrage im laufenden Jahr wird sich die Dynamik bei der
realen Nachfrage nach Importwaren etwas abschwachen. Fir 2004 wird daher ein Wachstum bei diesem
Aggregat von 5.6 % erwartet. Aufgrund der weiterhin kraftigen Aullenhandelsdynamik und der stark
anziehenden Binnennachfrage werden die Warenimporte 2005 um 8.2 % zulegen. Die Importe im weiteren
Sinne laut VGR steigen im heurigen Jahr um 4.8 % und 2005 um 7 %. Nach einem Defizit von 2 Mrd. € im
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Vorjahr verringert sich das Leistungsbilanzdefizit auf 1.3 Mrd. € bzw. auf 1 Mrd. €, damit bleibt die
Leistungsbilanz im Prognosezeitraum im ausgeglichenen Bereich.

Im Jahresdurchschnitt 2003 hat die Inflationsrate 1.3 % betragen. Osterreich zahlt damit zu den
preisstabilsten Landern in der Eurozone. In Einklang mit der internationalen Entwicklung hat sich die
Inflation in den letzten Monaten, insbesondere aufgrund der hohen Energiepreise, deutlich beschleunigt.
Vor diesem Hintergrund hebt das Institut seine Inflationsprognose fir 2004 auf 1.8 % an. Nachstes Jahr

sollte der Preisauftrieb auf dem selben Niveau verharren.

Die Lage am Arbeitsmarkt hat sich in den letzten Monaten stabilisiert. Die Zahl der Aktiv-Beschaftigten wird
im heurigen Jahr um rund 15.000 Personen bzw. 0.5 % zunehmen. Aufgrund der konjunkturellen Erholung
wird die Beschaftigungsdynamik im nachsten Jahr weiter anziehen (0.8 %). Die Zahl der vorgemerkten
Arbeitslosen wird im Jahresdurchschnitt 2004 um 2.000 Personen ansteigen. Im Jahr 2005 kdénnte die
Arbeitslosenzahl um 7.000 Personen zurlickgehen. Dies impliziert eine Arbeitslosenquote in nationaler
Definition von 7 % im heurigen Jahr und 6.8 % im nachsten Jahr. Laut EUROSTAT-Berechnungsmethode
betragt die Arbeitslosenquote 4.5 % bzw. 4.4 %.

Die Finanzpolitik im Prognosezeitraum wird durch die Steuerreform gepragt. Die Steuerreform stitzt den
Wirtschaftsaufschwung und verbessert die Rahmenbedingungen fiir den Wirtschaftsstandort Osterreich. In
der vorliegenden Prognose wird unterstellt, dass aufgrund der Steuerreform die 6sterreichische Wirtschaft
im Jahr 2005 rund 0.3 Prozentpunkte schneller wachst. Sowohl die steuerliche Entlastung des Faktors
Arbeit als auch die Reform bei der Unternehmensbesteuerung ist aus struktureller Sicht notwendig.
Langerfristig betrachtet sind aber weitere Mallnahmen zur Dampfung der Ausgabendynamik notwendig, um
die Nachhaltigkeit der dsterreichischen Budgetpolitik zu sichern.
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Wichtige Prognoseergebnisse

Verdanderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2003 2004 2005
Bruttoinlandsprodukt, real 0.7 2.1 2.5
Privater Konsum, real 1.2 1.6 26
Bruttoinvestitionen insgesamt, real 6.0 2.1 3.5
Ausrustungsinvestitionen, real 6.2 3.0 5.3
Bauinvestitionen, real 3.3 1.5 1.5
Inlandsnachfrage, real 22 1.4 23
Exporte i.w.S., real 2.5 5.9 7.2
Waren, real (laut VGR) 2.7 7.0 8.5
Reiseverkehr, real (laut VGR) 0.9 1.5 20
Importe i.w.S., real 5.5 4.8 7.0
Waren, real (laut VGR) 6.1 5.6 8.2
Reiseverkehr, real (laut VGR) 0.8 1.3 25
Unselbstandig Aktiv-Beschéaftigte 0.2 0.5 0.8
Arbeitslosenquote: Nationale Definition*’ 7.0 7.0 6.8
Arbeitslosenquote: EUROSTAT-Definition*’ 4.4 4.5 4.4
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschéftigten 24 2.3 3.1
Preisindex des BIP 20 1.7 1.9
Verbraucherpreisindex 1.3 1.8 1.8
3-Monats-Euroanleihen-Rendite * 21 2.0 2.2
10-Jahres-Euoanleihen-Rendite*’ 4.2 45 4.6
Leistungsbilanz (Mrd. €)* -2.0 -1.3 -1.0

*

) absolute Werte
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2. Die internationale Konjunktur

2.1. Internationale Konjunkturprognosen

Das Weltwirtschaftsklima entwickelt sich besser als im Boomjahr 2000. Die Wachstumsrate des globalen
BIP von 3.3 % im Vorjahr, dirfte daher im laufenden Jahr auf 5 % zulegen, wobei sich neben
grenzuberschreitenden Guterstromen auch die Binnennachfrage in den einzelnen Landern verstarkt. Das
Wachstum des globalen Warenhandels (nominell und in USD gemessen) wird im laufenden Jahr mit 19 %
deutlich starker ausfallen als zuletzt erwartet. Der kraftige Anstieg im Welthandelsvolumen bewirkt einen
Auftrieb bei den internationalen Giiterpreisen. Im nachsten Jahr dirfte das Wachstum des Welthandels auf
8 % zurlickgehen, wobei sich vor allem die Steigerungsraten bei den Preisen verlangsamen werden.

Die derzeitigen Erwartungen Uber die globale Wirtschaftsentwicklung machen es notwendig, auch die
Nachfrage nach Rohdl deutlich nach oben zu revidieren. Aufgrund der starken Nachfrage nach Rohdl bleibt
der Markt angespannt. Die fur die zweite Jahreshalfte prognostizierte Nachfrageabschwachung in der
Weltwirtschaft durfte jedoch ein Absinken des Rohdlpreises auf 30 USD pro Fass bewirken. Das Institut
geht davon aus, dass der Roholpreis im nachsten Jahr weiterhin bei 30 USD pro Fass liegen wird.
Wechselkursseitig wird erwartet, dass der Euro 2004 um durchschnittlich 1.22 USD gehandelt wird. Auch im
Jahr 2005 wird das Wechselkursverhaltnis nahezu unverandert bleiben. Auf Basis der getroffenen
Annahmen werden die Lander der OECD im laufenden Jahr um 3 %2 % und im néachsten Jahr um 2 % %
wachsen. Der Rohdlpreis hat nur eine geringfiigige Wirkung auf die konjunkturelle Entwicklung der
Industrielander, da der dampfende Effekt vom niedrigen Zinsniveau und von der starken globalen
Nachfrage Uberlagert wird.

Die Wirtschaft Lateinamerikas wird im laufenden Jahr um 3 % wachsen, was auf die globale
Nachfragestarke und auf die Preisentwicklung bei Rohstoffen und Rohdl zurlickzufiihren ist. So verbessern
sich die offentlichen Finanzen der erddlexportierenden Lander Sidamerikas. Im ersten Quartal des
laufenden Jahres wuchs die Wirtschaft Venezuelas um 30 %, wobei der grofdte Anteil in der Erddlindustrie
erwirtschaftet wurde. Auch in Mexiko wird der konjunkturelle Aufschwung zum groRten Teil von der
Erddlindustrie getragen. Die guterverarbeitende Industrie des Landes, die eng mit dem nordamerikanischen
Wirtschaftsraum verflochten ist, hat bei den Exporten in die USA Marktanteile an China und andere
asiatische Lander verloren. Das mexikanische BIP wird im laufenden Jahr mit 3.5 % das starkste Wachstum
seit vier Jahren verzeichnen. Die brasilianische Wirtschaft wachst mit einer ahnlich hohen Geschwindigkeit.
Die Nachfrage aus den USA und China nach Sojabohnen, Eisen und Stahl, Flugzeugen und
Kraftfahrzeugen treibt die Exporte auf eine Rekordhéhe. In den kleinen Landern Lateinamerikas wird das
Wirtschaftswachstum zwischen 4 und 7 % liegen.

Weltweit gesehen ist das Wirtschaftsklima in Asien am besten. Die Region profitiert vom Wirtschafts-
aufschwung Japans und von der starken Wachstumsdynamik Chinas. Eine dampfende Wirkung durfte von
der Anhebung des Zinsniveaus, die fur die zweite Jahreshalfte erwartet wird, eintreten. Durch den hohen
Abhangigkeitsgrad der asiatischen Wirtschaft vom Rohdl, das erst importiert werden muss, drfte hier die
derzeitige Preisentwicklung starkere Bremsspuren hinterlassen als in Europa oder in den USA. Derzeit
erwirtschaften die meisten Lander einen groRen Uberschuss im AuRenhandel, wobei vor allem die
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Exporttatigkeit der glterverarbeitenden Industrie stark zunimmt. Nach einem sehr starken BIP-Wachstum
im ersten Quartal durfte sich die Wirtschaft Singapurs im laufenden Jahr um 7 % ausweiten. In den anderen
Tigerstaaten ist eine ahnlich starke Wachstumsdynamik zu beobachten. Die Wirtschaft Stidostasiens wird
daher im laufenden Jahr voraussichtlich um 6 % zulegen. Die konjunkturelle Entwicklung der chinesischen
Wirtschaft bleibt ungetriibt. Nachdem die Wirtschaft im ersten Quartal um 9.7 % gewachsen war und
Investitionen in Produktionsstatten der verarbeitenden Industrie um 43 % hochgeschnellt sind, wurde die
Kreditvergabe an die chinesischen Unternehmen gedrosselt. Nach der Einstellung der Exportférderung ist
dies der zweite Schritt der Regierung, um einer Uberhitzung der Konjunktur entgegenzutreten.

Im laufenden Jahr festigt sich der konjunkturelle Aufschwung in Europa. Das Institut erwartet fur die EU-15
ein BIP-Wachstum von 2 % und 2 %2 % im nachsten Jahr. Die starkste Wachstumsdynamik wird dabei das
Vereinigte Konigreich erzielen, wahrend die drei groRten Okonomien Kontinentaleuropas, Deutschland,
Frankreich und Italien, sich nur langsam erholen. Durch die erwartete Stabilisierung des Wechselkurses
gewinnen die exportorientierten Okonomien wieder Marktanteile. Die kleinen offenen Lander, mit Ausnahme
von Osterreich und den Niederlanden, verzeichneten bereits zu Jahresbeginn eine starke exportgestiitzte
Wirtschaftsbelebung.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres betrug das Wirtschaftswachstum im Euro-Raum 0.6 % zum
Vorquartal und 1.3 % zum Vorjahresquartal. Die Binnennachfrage entwickelte sich noch immer sehr
schwach, eine leichte Aufhellung zeichnet sich jedoch in der exportorientierten Wirtschaft des Euro-Raums
ab. Fur das zweite Quartal des laufenden Jahres erwartet das Institut eine weitere Wachstums-
beschleunigung. Die Antriebskrafte kommen dabei weiterhin von der exportorientierten Wirtschaft. Die
Erholung des AuBenhandels mit Drittstaaten beginnt zu greifen, da der Wechselkurs nicht mehr
entgegensteuert. Die realisierten Auftragseingange in der glterverarbeitenden Industrie stiegen im Marz
und April um jeweils 1.8 % zum Vorjahr an und lassen somit eine Belebung im industriellen Sektor erwarten.
Laut Einkaufsmanagerindex verzeichnete die guterverarbeitende Industrie im Mai das starkste Wachstum
seit dreieinhalb Jahren, gestiitzt von der globalen Nachfrage. Im Gegensatz dazu ist das Vertrauen der
Unternehmer durch den hohen Rohdlpreis und den starken Euro geddmpft. Einen Hemmschuh fiir den
Aufschwung in der Binnennachfrage bildet die anhaltend hohe Arbeitslosigkeit. Trotz der Belebung in der
guterverarbeitenden Industrie stagniert die Beschaftigung. Die Arbeitslosigkeit verhindert einen starkeren
Aufschwung in der Nachfrage der privaten Haushalte.

Im April betrug die Arbeitslosenquote im Euro-Raum 9 %. Die héchste Arbeitslosigkeit verzeichnete Spanien
mit 11.2 %. Die niedrigsten Quoten gab es in Irland (4.5 %), Osterreich (4.5 %) und den Niederlanden
(4.7 %). Die Inflationsrate des Euro-Raums, gemessen am harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI),
stieg im Mai auf 2.5 %, nach 2.0 % im April. Weit unter dem Durchschnitt des Euro-Raums lagen im Mai die
Preissteigerungsraten in Finnland (-0.1 %). Im Vergleich dazu stiegen die Preise in Osterreich und in
Deutschland um 2.1 %, Spanien verzeichnete mit 3.4 % die héchste Inflationsrate. Im Euro-Raum wurden
die hoéchsten Teuerungsraten im Transportsektor und in der Genussmittelindustrie verzeichnet. Im Mai
stiegen auch die Importpreise an. Das Institut geht jedoch davon aus, dass der derzeitige Preisauftrieb nur
temporar ist, womit die durchschnittliche Inflationsrate des Euro-Raumes auf unter zwei Prozent absinken

wird.
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2.2. Landerprognosen
Deutschland

In der deutschen Wirtschaft wird sich der konjunkturelle Aufschwung im laufenden Jahr festigen. Das Tempo
dirfte jedoch moderat bleiben, womit ein Wirtschaftswachstum von 1% % in Aussicht gestellt wird. Zu
Jahresbeginn begann sich die Nachfrage aus dem Ausland deutlich zu beleben. Die deutschen Exporte
werden im laufenden Jahr voraussichtlich um mehr als 6 % zunehmen. Dies bedeutet, dass die deutsche
Wirtschaft noch immer vom Export gesteuert wird und somit das fiir die deutsche Wirtschaft typische
Wachstumsbild weiterhin bestehen bleibt. Etwas verzogert reagiert die Investitionstatigkeit fir Ausriistung
auf die Belebung im deutschen Aufenhandel. Die Investitionstatigkeit im Bausektor schrumpft weiterhin.
Die Arbeitslosenquote durfte im laufenden Jahr stagnieren. Die Belebung in der Binnennachfrage schreitet
nur sehr zoégerlich voran. Durch den unerwarteten Anstieg der Rohdlpreise wird die Teuerung etwas starker
ausfallen als noch zuletzt erwartet. Einen nachhaltigen Inflationsschub wird es dabei nicht geben, da die
schwache Binnennachfrage und der Wechselkurs den preistreibenden Tendenzen entgegenwirken. Im
nachsten Jahr durfte die deutsche AuRenwirtschaft belebt bleiben, starker als im laufenden Jahr dirfte sich
dann auch die Nachfrage der Binnenwirtschaft entwickeln. Demnach durfte das deutsche BIP im nachsten
Jahr um 2 % zulegen. Ein Risiko besteht darin, dass die Exporte unter den hohen Rohdlpreisen leiden und
die Binnennachfrage durch Kaufkraftverlust gedampft wird.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres weitete sich die deutsche Wirtschaft gegentiber dem Vorquartal um
0.4 % aus, zum Vorjahr wuchs sie um 0.7 %. Wahrend sich der Aulenhandel deutlich belebte, sank die
Binnennachfrage im Vorjahresvergleich. Im zweiten Quartal kommt die deutsche Wirtschaft spirbar in
Fahrt. Im April stieg das Auftragsvolumen gegeniiber dem Vorjahr um 7.1 % und auch die
Industrieproduktion holt gegeniiber dem Vorjahr auf. Insbesondere die Hersteller von Investitionsgiitern
haben ihre Produktion erhéht, wobei Exportlieferungen im Vordergrund standen. Der Absatz an inlandische
Kunden ist ebenfalls etwas ausgeweitet worden. Die Preisentwicklung bei Rohél und Rohstoffen verun-
sichert jedoch das Unternehmervertrauen. Laut Ifo hat sich die Stimmung in der deutschen Wirtschaft im
Juni wieder eingetribt. Es gibt nach wie vor positive Exporterwartungen, die Binnennachfrage stagniert
aber noch. Unter den vier untersuchten Bereichen Verarbeitendes Gewerbe, Bau, und Grof3- und
Einzelhandel ist die Eintriibung im Einzel- und im GroRBhandel besonders ausgepragt. Die Gesellschaft flr
Konsumforschung (GfK) berichtet jedoch, dass sich die Stimmung der deutschen Verbraucher ein wenig
aufgehellt hat. Insbesondere die Neigung zu gréReren Anschaffungen ist deutlich gestiegen und hat den
héchsten Wert seit Ende 2001 erreicht. Der Aufschwung in der Industrieproduktion bewirkt eine
Stabilisierung am Arbeitsmarkt. Das Wirtschaftswachstum ist jedoch nach wie vor zu schwach, um dem
Arbeitsmarkt deutlich zu entlasten.

Weitere europaische Liander

Die franzosische Wirtschaft wird im laufenden Jahr voraussichtlich um 2 % wachsen. Bereits in der
zweiten Halfte des vergangenen Jahres begann sich die Binnenwirtschaft zu erholen. Seit Jahresbeginn ist
nun auch eine Belebung in der Exportwirtschaft, die im vergangenen Jahr einen Einbruch erlitt, zu
beobachten. Die Arbeitslosigkeit wird nicht mehr weiter zunehmen und auf 9.4 % stagnieren. Trotz des
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erwarteten Wirtschaftsaufschwungs und der internationalen Preisentwicklung dirfte die Inflation wie im
vergangenen Jahr bei 2% liegen. Im nachsten Jahr wird die franzdsische Wirtschaftsleistung
voraussichtlich um 2 %2 % zulegen.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres wuchs die franzdsische Wirtschaft um 0.8 % gegenuber dem
Vorquartal und um 1.7 % gegenlber dem Vorjahr. Dies ist das starkste Wachstum innerhalb der letzten
beiden Jahren. Die Impulse kamen von den Konsumausgaben und von den Investitionen, was gleichzeitig
die Importtatigkeit erhdhte. Im zweiten Quartal durfte sich das Wirtschaftswachstum weiter verstarken. Die
Industrieproduktion profitiert von der guten Auftragslage aus dem Ausland, jedoch dampft auch hier die
internationale Preisentwicklung die Stimmung der Unternehmer. In der guterverarbeitenden Industrie sank
das Vertrauen zum ersten Mal seit elf Monaten, zurlckzufiihren auf die Beflirchtung, dass sich durch die
steigenden Rohdlpreise die Exportnachfrage verlangsamen konnte.

Die Wirtschaft Italiens wird im laufenden Jahr mit 1 % % starker zulegen als noch zuletzt erwartet.
Zurlckzufiihren ist dies auf die starke Nachfrage aus dem Ausland. Die Exportwirtschaft kann somit zum
ersten Mal nach zwei Jahren wieder ein positives Wachstum aufweisen. Eine deutliche Belebung gibt es
daher in der guterverarbeitenden Industrie. Am Arbeitsmarkt schreitet der Stabilisationsprozess voran,
wobei ein Absinken der Arbeitslosenquote auf 8.3 % erwartet wird. Trotz hoher Energiepreise dirfte die
Inflation mit 2.5 % stabil bleiben. Arbeitsmarkt und Preisentwicklung bilden eine gute Voraussetzung fiir ein
gesundes Wachstum im nachsten Jahr. Die italienische Wirtschaft wird dann voraussichtlich um 2 %
zulegen. Vor allem wird sich die Binnennachfrage verstarken, wahrend vom AuRRenhandel kein Wachstums-
beitrag erwartet wird.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres wuchs die italienische Wirtschaft um 0.4 % gegeniber dem
Vorquartal und um 0.8 % gegenliber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres, wozu vor allem die
Konsumausgaben und die Investitionstatigkeit zum Wachstum beitrugen. Im zweiten Quartal zeigen die
Wirtschaftsindikatoren eine weitere Verbesserung in der Wirtschaftsentwicklung an. Die Nachfrage aus den
Landern innerhalb und auRerhalb der EU belebt sich spirbar und verbessert die Auftragslage in der
italienischen Industrie. Im Marz wuchsen die Exporte gegenliber dem Vorjahr um 10 %, und im April um
15 %. Die guterverarbeitende Industrie legte im Marz um 15 %, im April sogar um 27 % zu. Die Wachstums-
raten beider Indikatoren waren zum Jahresbeginn noch negativ. Das hohe Wachstumstempo in der
guterverarbeitenden Industrie wird voraussichtlich auch in den kommenden Monaten beibehalten werden.
Im Gegensatz dazu hat sich die Stimmung der Konsumenten zwar verbessert, jedoch kann hier vorerst nur
mit einem moderaten Aufschwung gerechnet werden.

Die Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs wachst deutlich rascher als jene in Kontinentaleuropa, das
Wachstum wird sich im laufenden Jahr auf 3 % beschleunigen. Der wichtigste Wachstumsimpuls kommt
von der Inlandsnachfrage, da sich die privaten und auch die o6ffentlichen Konsumausgaben auf hohem
Niveau bewegen. Im Gegensatz zu den drei groten Okonomien Kontinentaleuropas reagiert die Export-
wirtschaft des Vereinigten Konigreichs in der ersten Jahreshalfte noch sehr zégerlich auf die belebte
Nachfrage in der Weltwirtschaft. Die guterverarbeitende Industrie, die in den vergangenen zwei Jahren
geschrumpft ist, wird jedoch heuer wieder einen Zuwachs aufweisen, womit sich auch die Bereitschaft der
Unternehmer in Ausristung zu investieren verbessert. Im Gegensatz dazu werden sich die hohen
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Wachstumsraten der Bauinvestitionen abschwéachen. In diesem Bereich dirften die Auswirkungen der
dampfenden Geldpolitik zum Tragen kommen. Die Kreditkosten liegen in GroRbritannien derzeit deutlich
Uber jenen im Euro-Raum und den USA. Die Teuerung (ohne Immobilien) wird sich im laufenden Jahr
voraussichtlich auf 2.4 % abschwachen, nach 2.9 % im Vorjahr. Der Arbeitsmarkt wird weiter entlastet,
wobei die Arbeitslosenquote unter 5 % fallen wird. Im nachsten Jahr diirfte das Wirtschaftswachstum 2 % %
ausmachen. Die Binnennachfrage wird sich dabei verlangsamen, hingegen dirften sich in der Export-
wirtschaft die Zuwachse verbessern.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres wuchs die Wirtschaft des Vereinigten Konigreichs zum Vorquartal
um 0.6 %, bzw. um 3 % zum Vorjahr. Die Arbeitslosenquote sank auf einen historischen Tiefstand. Die
Weltwirtschaft gewinnt an Fahrt und auch der Optimismus in der britischen Industrie erreicht ein Hoch. Die
Auftragsbucher flllen sich und die Exporte beginnen zu wachsen. Im Mai wiesen die Einzelhandelsumsatze
das hochste Wachstum innerhalb von zwei Jahren auf, und es wird auch weiterhin ein ahnlich hohes
Wachstum erwartet. Im zweiten Quartal wird sich die guterverarbeitende Industrie sehr stark ausweiten.
Preissteigerungen bei den fossilen Brennstoffen und bei Rohstoffen, sowie Lohnerhéhungen haben im Mai
die Inflation beschleunigt. Die Immobilienpreise sind im Mai etwas gefallen, was ein Zeichen dafiir sein

kann, dass das steigende Zinsniveau den Markt abkuhlt.

Die Aussichten der Schweizer Wirtschaft haben sich fiir das laufende Jahr starker aufgehellt als zuletzt
erwartet. Nach fast drei Jahren des Riickgangs geht es der Industrie wieder deutlich besser. Einerseits hat
sich die wechselkursbedingte Wettbewerbsfahigkeit der AuRenwirtschaft gegeniuber dem Euro-Raum
verbessert, andererseits ist die Nachfrage der Weltwirtschaft starker angestiegen. Das BIP-Wachstum wird
daher im laufenden Jahr voraussichtlich 1% % betragen. Neben den Exporten wird die Investitions-
bereitschaft in der Industrie zunehmen. Am Arbeitsmarkt kann man hingegen keine wesentliche
Verbesserung erwarten, womit die Arbeitslosenquote auf 3.8 % verbleibt. Im Jahresdurchschnitt wird die
Inflation bei 0.5 % liegen. Die Wachstumsdynamik der Schweizer Wirtschaft wird sich auch im nachsten
Jahr weiter beschleunigen.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres wuchs das BIP der Schweiz um 0.4 % gegeniiber dem Vorquartal
und um 1.6 % im Jahresabstand. Die schweizerische AuRenwirtschaft hat dabei die positiven Signale
gesetzt. Die Konjunkturforschungsstelle der ETH Zirich korrigierte in ihrem Konjunkturbarometer die
Erwartungen nach oben. Die Griinde sind vor allem die Uberraschend hohen Auftragsbestande in der
Industrie und im Baugewerbe. Die Schweizer Konsumenten haben im April dieses Jahres zum flinften
aufeinander folgenden Mal mehr Geld als im Vorjahresmonat ausgegeben. Auf ein solides Konsum-
verhalten deutet der Umstand hin, dass sowohl dauerhafte Konsumgiter wie auch Glter des taglichen
Gebrauchs ein Uberdurchschnittliches Wachstum aufwiesen. Die wirtschaftliche Erholung in der Schweiz
wirkt sich allmahlich auch auf den Arbeitsmarkt aus. Im Mai ging die Arbeitslosenquote auf 3.8 % zurick.

USA
Das Wirtschaftswachstum der USA verzeichnet im laufenden Jahr einen Anstieg auf 4 %2 %. Die Ausweitung

ist selbsttragend und weitgehend inflationsfrei. Die Investitionsbereitschaft der Unternehmer nimmt im
laufenden Jahr weiter zu und auch die hohe Konsumneigung der privaten Haushalte bleibt ungebrochen.
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Aufgrund der belebten Binnennachfrage dirfte es wiederum nicht gelingen das Leistungsbilanzdefizit
abzubauen. Die starke Nachfrage aus Asien belebt die Exportwirtschaft, wobei eine Wachstums-
beschleunigung auf knapp 10 % erwartet wird. Im Vergleich dazu betrug der Durchschnittswert der Jahre
1990 bis 2003 5 %. Trotzdem vergroRert sich die Leistungsbilanz, weil auch die Importe deutlich zunehmen.
Zum ersten Mal seit dem Jahr 2001 steigt die Beschaftigung in der US-Wirtschaft wieder an, womit ein
Absinken der Arbeitslosigkeit initiilert wird. Im Jahresdurchschnitt wird die Arbeitslosenquote auf 5.7 %
sinken. Die Inflation dirfte voraussichtlich 2.7 % betragen. Vorlibergehende Preissteigerungen werden im
Energiesektor verzeichnet. Die Kerninflation durfte sich hingegen kaum veradndern. Die hohen
Produktivitatssteigerungsraten in der Industrie wirken dem nachfragebedingten Preisdruck entgegen. Im
nachsten Jahr wird sich die Binnennachfrage etwas abschwachen und auch von der AuBenwirtschaft wird
kein Wachstumsbeitrag erwartet. Die Wirtschaft der USA wird demnach im kommenden Jahr voraussichtlich
um 3 %2 wachsen.

Im ersten Quartal des laufenden Jahres wuchs das BIP der USA gegenuber dem Vorjahr um 4.9 %,
gegenuber dem Vorquartal betrug das Wachstum 1.1 %. Auch fir das zweite Quartal kiindigt sich ein
belebtes Wirtschaftswachstum an. Die Industrieproduktion (ohne Bau) legte im Mai gegeniiber dem Vorjahr
um 6.3 % zu, verglichen mit 5.1 % im April. Die Daten des Conference Board Leading Indicator vom Mai
spiegeln ein robustes 6konomisches Umfeld wider. Langere Arbeitszeiten, eine bessere Auslastung der
Produktionsanlagen und wachsende Auftragseingange sind nach Einschatzung des Conference Board fir
die guten Konjunkturdaten verantwortlich. Auch laut ISM-Index weitet sich die glterverarbeitende Industrie
aus. Die Auftragseingange sanken im Mai zwar auf 62.8 Punkte verglichen mit 65 Punkten im April, jedoch
liegen die Werte Uber 50 Punkten und deuten somit auf eine expansive Wirtschaftsentwicklung hin. Nach
einem Jahr starken Wachstums beginnt nun auch die Beschaftigung nachzuziehen. Nachdem drei Jahre
lang Arbeitsplatze abgebaut wurden, wird der Aufholprozess noch einige Zeit andauern. Die amerikanischen
Erzeugerpreise stiegen im Mai binnen Monatsfrist um 0.8 %. Ohne Lebensmittel und Energie sind die
Produktionspreise um nur 0.3 % gestiegen. Dies bedeutet, dass die Unternehmen wieder in der Lage sind,
Preiserh6hungen durchzusetzen. Bei den Energiepreisen erwartet das Institut ein Abflachen innerhalb der
kommenden Monate.

Japan

Der konjunkturelle Aufschwung in Japan, der im vergangenen Jahr begann, verstarkt sich im laufenden Jahr
mit einem BIP Wachstum von 3 72 %. Die Impulse, die von der AuRenwirtschaft ausgingen, greifen nun
auch auf die Binnenwirtschaft Gber. Eine Trendwende im Konsumverhalten der japanischen Haushalte
zeichnet sich seit Beginn des laufenden Jahres ab, da Beschaftigung und Einkommen nicht mehr weiter
abnehmen. Die privaten Haushalte geben wieder mehr Geld fir Immobilien und Konsumguter aus. Die
Exportwirtschaft kann, wie im Vorjahr, mit einem Nachfragezuwachs um 10 % rechnen, beruhend auf der
Nachfragestarke der USA und der Wirtschaftskraft Chinas. Somit verstarken sich die aufwartsgerichteten
Tendenzen in der Industrie. Die Arbeitslosenquote diirfte auf 5 % absinken und ab der Mitte des laufenden
Jahres ist mit steigenden Preisen zu rechnen. Im nachsten Jahr wird die Binnenwirtschaft ein solides
Wachstum aufweisen, die Exportdynamik dirfte sich hingegen verlangsamen. Vor diesem Hintergrund wird
sich die japanische Wirtschaft im nachsten Jahr voraussichtlich um 2 %2 % ausweiten.



IHS — Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2004-2005 — 13

Die japanische Wirtschaft wuchs im ersten Quartal des laufenden Jahres gegeniiber dem Vorquartal um
1.5 %, gegeniber dem Vorjahr betrug das Wachstum um 5 %. Die robuste konjunkturelle Entwicklung setzt
sich auch im zweiten Quartal fort. Die Arbeitslosenquote sank auf das niedrigste Niveau seit drei Jahren
und starkte das Konsumentenvertrauen. Die Ausgaben flr Dienstleistungen, die 60 % der japanischen
Wirtschaft ausmachen, belebten sich. In der giterverarbeitenden Industrie sind die Kapazitaten voll
ausgelastet. Die Auftragseingange stiegen im April kraftig an. Im Mai erzielte die japanische Aulenwirtschaft
ein Rekordwachstum bei den Exporten, wobei die Wirtschaftskraft Chinas eine Schllsselrolle spielt. Im April
stagnieren die Verbraucherpreise gegeniber dem Vormonat und werden voraussichtlich in den
Folgemonaten zum ersten Mal seit Anfang 1999 einen Anstieg aufweisen.

Mittel und Osteuropa

Gestlitzt durch die Erholung der Konjunktur in den EU-15 Landern dirfte sich in den Jahren 2004 und 2005
das solide Wachstum der mittel- und osteuropaischen Lander sowie Russlands fortsetzen. Dieser Trend
wird durch die Entwicklungen des ersten Quartals des Jahres 2004 bestatigt. Das Wachstum wird von der
Inlandsnachfrage, vor allem vom privaten Konsum, den Investitionen, sowie von der belebten
Auslandsnachfrage getragen. Die Budgetdefizite bleiben in Ungarn, Polen, der Slowakei und in Tschechien
auf hohem Niveau. Trotz der von der EU gegen diese neuen EU-Mitglieder eingeleiteten Defizitverfahren
stellt die Fiskalkonsolidierung in Ungarn, Polen, Tschechien und in der Slowakei nur mittelfristig ein Ziel dar.
Tschechien und Ungarn sind zuséatzlich mit hohen Leistungsbilanzdefiziten konfrontiert.

Im ersten Quartal des Jahres 2004 beschleunigte sich das Wirtschaftswachstum in Ungarn im
Vorjahresvergleich auf 4.2 %. Das Wachstum wurde hauptsachlich von den Investitionen (18.9 %) getragen,
der private Konsum entwickelte sich dagegen moderat. Die Exporte nahmen real um 19.4 %, die Importe
um rund 16 % zu. Trotz einer bescheidenen Zunahme der realen Lohne um rund 1 % stieg das Einzel-
handelsvolumen im ersten Quartal 2004 um 6 %. Die Bauproduktion nahm im ersten Quartal 2004 um fast
20 % zu. Gestitzt von der Entwicklung der Exporte stieg das Volumen der Industrieproduktion im ersten
Quartal 2004 im Vorjahresvergleich um 11 %. Im ersten Quartal 2004 war die durchschnittliche
Arbeitslosenquote mit 6.1 % niedriger als im Vergleichszeitraum des Vorjahres. Die Verbraucherpreise
nahmen im Durchschnitt der Monate Janner bis April 2004 im Vorjahresvergleich um 6.8 % zu.

Um das hohe Haushaltsdefizit (5.7 % im Jahr 2003) abzubauen, wurde fir 2004 ein Sparhaushalt
verabschiedet. Ein moderates reales Einkommenswachstum und die Erhéhung der indirekten Steuern
dirften den Konsum im Jahr 2004 dampfen. Infolgedessen dirfte das BIP-Wachstum in den Jahren 2004
und 2005 voraussichtlich 3 V4 % bzw. 3 % % betragen.

Nach zwei Stagnationsjahren gewinnt das Wirtschaftswachstum Polens wieder an Dynamik. Es erreichte
im Jahr 2003 3.7 % und beschleunigte sich auf 6.9 % im ersten Quartal 2004. Das Wachstum wurde vom
privaten Konsum (4 %), den Anlageinvestitionen (3.5 %) und der Auslandsnachfrage gestutzt. Allerdings ist
das schnelle Wachstum teilweise auf mit dem EU-Beitritt verbundene vorgezogene Aktivitaten
zuriickzufiihren. Gestiitzt vom schwachen Zloty stiegen die Exporte im Zeitraum Janner bis April 2004
nominell um 23 % (in Euro). Die Importe nahmen um nominell 19.3 % (in Euro) zu. Die Industrieproduktion
stieg im Zeitraum Janner bis Mai 2004 im Jahresvergleich um 18 %, die Bauproduktion um 0.5 %. Diese
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Entwicklung wurde im Mai 2004 von einem Riickgang der Inflation auf 3.4 % und einer Arbeitslosenquote
von 19.6 % begleitet.

Als Resultat der expansiven Fiskalpolitik wies Polen im Jahr 2003 ein Budgetdefizit von 4.8 % aus. Auch in
den Jahren 2004 und 2005 dirfte das Budgetdefizit tUber 5 % betragen. Begriindet wird diese Politik von der
polnischen Regierung mit der Notwendigkeit, die hohe Arbeitslosigkeit zu senken. Die mittelfristige
Konsolidierungsstrategie der Regierung sieht bis 2007 eine Verringerung des Budgetdefizits auf 2 % des
BIP vor.

Heuer durfte das BIP-Wachstum in Polen 5 %2 % erreichen und im Jahr 2005 4 %2 % betragen.

In Tschechien betrug das Wirtschaftswachstum im Jahresdurchschnitt 2003 2.9 %, im ersten Quartal 2004
erreichte es 3.1 %. Diese Entwicklung ist auf den privaten Konsum (3.9 %) und die Dynamik der Brutto-
anlageinvestitionen (9.5 %) zurlickzufihren, wo niedrige Zinsen und Vorzieheffekte bei den
Bauinvestitionen eine wichtige Rolle spielten. Die Importe wuchsen mit 11.3 % (in CZK) schneller als die
Exporte (8.3 %). Entstehungsseitig wurde das Wachstum im Zeitraum Janner bis April 2004 von der
Industrieproduktion (9.3 %), der Bauproduktion (31.2 %) und den Dienstleistungen (5.5 %) getragen. Die
Arbeitslosenquote stieg im ersten Quartal 2004 auf 8.7 %. Die Inflationsrate stieg im Mai 2004 auf 2.7 %.

Die Wachstumsaussichten werden heuer und im néachsten Jahr durch die fiskalischen
Konsolidierungsmalnahmen gedampft. In den Jahren 2004 und 2005 durfte sich das Wirtschaftswachstum
auf 3 % bzw. 3 ¥4 % belaufen.

Das Wirtschaftswachstum der Slowakei erreichte im Jahresdurchschnitt 2003 einen Wert von 4.2 %, im
ersten Quartal 2004 einen Wert von 5.5%. Diese Entwicklung ist auf die Auslandsnachfrage
zurlickzufiihren. Die Exporte stiegen im ersten Quartal 2004 um 15.8 % (in SKK). Die Importe nahmen um
12 % (in SKK) zu. Wahrend der private Konsum um 3 % stieg, ging der offentliche Konsum um 2.3 %
zurlick. Die Bruttoanlageinvestitionen nahmen um 0.9 % zu. Entstehungsseitig wurde das Wachstum von
der Industrieproduktion (5.9 % im Zeitraum Janner bis April 2004) und dem Bausektor (2.4 %) getragen. Die
Arbeitslosenquote betrug im Mai 2004 14.5 %, und die Inflationsrate belief sich auf 8.3 %. Heuer dirfte laut
dem Slowakischen Amt fiir Statistik das Wachstum infolge der dynamischen Auslandsnachfrage 5 %
betragen. Die guinstige Wachstumsentwicklung dirfte sich im Jahr 2005 (4 2 %) fortsetzen.

In Slowenien stitzte sich das Wirtschaftswachstum 2003 und im ersten Quartal des Jahres 2004 auf die
Inlandsnachfrage und erreichte 2.3 % bzw. 3.7 %. Dynamisch entwickelten sich die Brutto-
anlageinvestitionen (8 %) und der private Konsum (3.7 %). Die Exporte stiegen im ersten Quartal 2004 um
8.8 % (in Euro), wahrend die Importe um 10.4 % (in Euro) zunahmen. Die Bauproduktion nahm um 6.1 %
zu, das Einzelhandelsvolumen um 2.2 % und die Industrieproduktion stieg um 3.7 %. Die Dienstleistungen
entwickelten sich mit einer Wachstumsrate von 4 % auch dynamisch. Die Inflationsrate betrug im Mai 2004
3.7 %. Die Arbeitslosenquote belief sich im Zeitraum Janner bis April 2004 auf 11.1 %.
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In den Jahren 2004 und 2005 dirfte das Wirtschaftswachstum infolge der erwarteten Belebung der
Konjunktur bei den wichtigsten Handelspartnern (Deutschland, Italien, Frankreich) 3 % bzw. 3% %
erreichen.

In Rumanien betrug das Wirtschaftswachstum im Jahresdurchschnitt 2003 4.9 %, im ersten Quartal 2004
6.1 %. Wesentliche Stlutzen des Wachstums waren die Bereiche Industrie (6.6 %), Bauproduktion (7.2 %)
und Dienstleistungen (5.7 %). Auf der Verwendungsseite sind die Bruttoanlageinvestitionen (7.3 %), der
private Konsum (8.4 %) und der o&ffentliche Konsum (4.1 %) flr die gute Wirtschaftsdynamik verantwortlich.
Die Exporte wuchsen im ersten Quartal 2004 um 10.2 % (in Euro), die Importe nahmen um 12.4 % (in Euro)
zu. Die Inflationsrate fiel im Mai 2004 mit einem Wert von 12.3 % unter das Vorjahresniveau, war aber
wesentlich hoher als in den anderen mittel- und osteuropaischen Landern. Die Arbeitslosenquote betrug im
April 2004 7.3 %.

Im Jahr 2004 dirfte das Wirtschaftswachstum in Ruméanien wegen der dynamischen Entwicklung der
Investitionen und des Konsums 5 2 %, im nachsten Jahr 5 ¥4 % betragen.

In Bulgarien erreichte das Wirtschaftswachstum im Jahresdurchschnitt 2003 4.3 %, im ersten Quartal 2004
5.3 %. Dieses Ergebnis ist auf die gute Entwicklung der Industrie (6.4 %) und der Dienstleistungen (6.2 %)
zurlickzufiihren, wahrend die Landwirtschaft einen kleineren Beitrag leistete (1.2 %). Auf der Ver-
wendungsseite sind die Bruttoanlageinvestitionen (21.4 %) sowie die offentliche (6.9 %) und private
Konsumnachfrage (4.9 %), gestutzt durch das Wachstum der realen Einkommen, fiir die gute Wirtschafts-
dynamik verantwortlich. Die Exporte nahmen im ersten Quartal 2004 um 8 % (in Lev) zu, die Importe um
17.7 % (in Lev). Die Arbeitslosenquote ging weiter zurtick und betrug im ersten Quartal 2004 13.3 %. Die
Inflation belief sich im Mai 2004 auf 6.6 %.

Aufgrund der starken Inlandsnachfrage durfte das Wirtschaftswachstum im Jahr 2004 5 % betragen und
sich im Jahr 2005 auf 5 V2 % beschleunigen.

Das Wachstum der russischen Wirtschaft erreichte im Jahr 2003 7.3 %, im Zeitraum Janner bis April 2004
6.3 %. Entstehungsseitig wurde das Wachstum von der Industrie (6.4 %), dem Transport- (8 %) und dem
Bausektor (14 %) getragen. Die Bruttoanlageinvestitionen entwickelten sich im Zeitraum Janner bis April
2004 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum mit einer Wachstumsrate von 12.9 % sehr dynamisch. Die
Gliterexporteinnahmen vor allem aus Rohdl, Olprodukten und Gas, die als wichtigste Exportgiiter einen
Anteil von 55 % an den gesamten Warenexporten Russlands ausmachen, stiegen im ersten Quartal 2004
real um 10 %. Die Importe nahmen real um 10 % zu, mit Autos, Maschinenbau- und Transportwaren als
wichtigsten Komponenten. Die Inflation belief sich im Mai 2004 auf 10.1 %. Die Arbeitslosenquote betrug
Ende April 2004 8.3 %.

Basierend auf der dynamischen Entwicklung der Inlandsnachfrage wird fir die Jahre 2004 und 2005 mit

einer Wachstumsrate von 6 %2 % bzw. 6 % gerechnet.
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Internationale Rahmenbedingungen

Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Prozent

2001 2002 2003 2004 2005
Welthandel -4.4 5.2 15.8 19 8
BIP, real
Bundesrepublik Deutschland 1.0 0.2 -0.1 1% 1%
Italien 1.7 0.4 0.4 1% 2
Frankreich 2.1 1.1 0.5 2 2%
Vereinigtes Kdnigreich 21 1.6 22 3 2%
Schweiz 1.0 0.1 -0.5 1% 2
USA 0.5 22 3.1 4% 3%
Japan 0.4 -0.3 2.5 3% 2%
Polen 1.0 1.3 3.7 5% 47
Slowakei 3.3 4.4 4.2 5 47
Tschechien 3.3 2 2.9 3 3%
Ungarn 3.8 3.3 29 3% 3%
Slowenien 3.0 2.9 2.3 3 37
Bulgarien 4.1 4.8 4.3 5 5%
Rumanien 57 4.9 4.9 5% 5%
Russland 5.1 4.7 7.3 6 V2 6
EU-15 1.8 1.1 0.9 2 2%
EU-25 2 2%
OECD 1.0 1.7 22 3V 2%
Osterreichische Exportmérkte 2.2 1.8 4.2 5% 6
USD/EUR Wechselkurs*) 0.90 0.95 1.13 1.22 1.21
Rohodlpreise*)**) 24.3 25.0 28.9 34 30

Quelle: IMF, OECD, eigene Berechnungen

*) absolute Werte
**) USD/barrel



IHS — Prognose der ésterreichischen Wirtschaft 2004-2005 — 17

3. Die osterreichische AuBenwirtschaft

Seit Jahresbeginn greift die internationale Konjunkturentwicklung auch auf die heimische Exportwirtschaft
Uber. Demnach wird die Osterreichische AuRBenwirtschaft im Vergleich zum Vorjahr wieder deutlich an
Dynamik gewinnen. Die Grinde fir die verbesserten Aussichten werden im Auslaufen des Wechsel-
kurseffekts und in der Erholung der Wirtschaftsleistung in den Nachbarstaaten innerhalb des Euro-Raumes
gesehen. Seit Jahresbeginn beleben sich vor allem die fiir die O&sterreichische Exportwirtschaft
mafRgeblichen Branchen, wie Maschinen und Fahrzeuge und die chemische Industrie. Im Jahr 2005 diirften
sich die aufwartsgerichteten Tendenzen in der Osterreichischen Exportwirtschaft weiter verstarken. Die
Importtatigkeit, die sich bereits im vergangenen Jahr sehr belebt hat, wird auch im laufenden Jahr weiter
zunehmen. Wahrend sich das Wachstum bei den Ausristungsinvestitionen abschwacht, zieht die
Nachfrage der privaten Haushalte an, was sich zusatzlich zu der gestiegenen AuRenhandelsdynamik bei
den Importen niederschiagt. Die Leistungsbilanz dirfte im laufenden Jahr ein geringfugiges Defizit
aufweisen.

Im laufenden Jahr werden die dsterreichischen Warenexporte nominell um 7 % zunehmen. Die wichtigsten
Wachstumsimpulse werden dabei aus Nordamerika und Asien erwartet, nachdem die Exporte in diese
Regionen im vergangenen Jahr geschrumpft waren. Die Warenexporte nach Osteuropa werden im
laufenden Jahr um mehr als 10 % zulegen. Auch die Exporte in den Euro-Raum, die eine vergleichsweise
geringere Volatilitat aufweisen, werden deutlich tUber dem langjahrigen Durchschnitt liegen. Von einem
moderaten Wachstum zu Jahresbeginn werden die Osterreichischen Warenexporte im Jahresverlauf an
Dynamik gewinnen und sich im nachsten Jahr weiter verstarken. Die Osterreichischen Warenexporte
werden im kommenden Jahr voraussichtlich nominell um 9 % zulegen.

Im laufenden Jahr dirften die &sterreichischen Warenimporte nominell um 5.8 % wachsen. Einen
wesentlichen Nachfrageschub gibt es bei den Importen von Vorleistungen. Im Jahr 2005 dirfte die
Wachstumsrate der Warenimporte 8.5 % ausmachen. Die Guterbilanz wird im laufenden Jahr einen
Uberschuss von 2.6 Mrd. Euro ausweisen. Im kommenden Jahr wird der Uberschuss 3.2 Mrd. Euro
betragen.

Bereits im ersten Quartal des laufenden Jahres gab es im Wintertourismus einen starken Anstieg bei den
Reiseverkehrsexporten. Vor allem haben die Wetterbedingungen das Ergebnis beglnstigt. Mit der Auf-
hellung der konjunkturellen Entwicklung, insbesondere in Deutschland, dirfte auch die Nachfrage nach
Osterreichurlauben in der Sommersaison wiederum gut ausfallen. Demnach werden die Reise-
verkehrsexporte im laufenden Jahr um 3.5 % zulegen. Im Jahr 2005 wird das Wachstum voraussichtlich

4.3 % ausmachen.

Die Reiseverkehrsimporte werden im laufenden Jahr um 3.1 % zunehmen. Mit der Festigung der
konjunkturellen Entwicklung dirften die 6sterreichischen Haushalte auch im laufenden Jahr mehr fir
Urlaube im Ausland ausgeben. Der erwartete konjunkturelle Aufschwung, die Verbesserung der weltweiten
politischen Lage und auch die Wechselkursentwicklung, die Urlaube der Osterreicher in Drittstaaten billiger
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machen, bilden die Griinde dafiir. Im Jahr 2005 durften die Osterreichischen Reiseverkehrsimporte um

4.5 % zunehmen.

Die realen Exporte i.w.S. laut VGR steigen im laufenden Jahr um 5.9 %. Im kommenden Jahr wird sich der
Wachstumstrend etwas verstarken. Das Exportwachstum durfte 7.2 % betragen. Die Warenexporte werden
dabei im laufenden Jahr um 7 % wachsen. Im kommenden Jahr wird das Wachstum der Warenexporte
8.5 % ausmachen. Wie bei den Exporten lebt im laufenden Jahr auch die Importnachfrage auf. Das
Importwachstum wird sich voraussichtlich um 4.8 % beschleunigen. Auch bei den Importen durfte sich die
Wachstumsdynamik im kommenden Jahr deutlich verstarken, der Zuwachs wird dann 7 % betragen. Im
laufenden Jahr verzeichneten die Warenimporte einen Zuwachs von 5.6 %, der sich im nachsten Jahr auf

8.2 % ausweiten wird.

Wie im abgelaufenen Jahr dirfte die Leistungsbilanz auch heuer wieder ein Defizit aufweisen. Mit dem
Aufschwung in der Exportwirtschaft wird sich gleichzeitig auch die Importdynamik verstarken. Ausgehend
von einem Defizit von 2.1 Mrd. Euro im vergangenen Jahr erwartet das Institut fir heuer ein
Leistungsbilanzdefizit von 1.3 Mrd. Euro und fir 2005 einen weiteren Rickgang des Defizits auf eine
Milliarde Euro.
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4. Perspektiven der Inlandskonjunktur

Die private Konsumnachfrage [0st sich derzeit zusehends von ihrer recht pessimistischen Grund-
stimmung. Zwar zeichneten im ersten Quartal des laufenden Jahres die Einzelhandelsumsétze insgesamt
noch ein Bild der realen Stagnation, doch lassen jlingste Werte kurzfristiger Indikatoren, wie etwa die
Neuzulassungen an Kraftfahrzeugen, ausgabenfreudigere Konturen erkennen. Die Signale fir eine
Belebung der Nachfrage im zweiten Halbjahr stehen gut. Demnach ist davon auszugehen, dass die heuer
um 1.5% steigenden realen verfugbaren Hauhaltseinkommen in entsprechende Anschaffungen umgesetzt
werden. Somit wird der private Konsum 2004 um 1.6% real wachsen.

Im nachsten Jahr wird die Steuerreform die Haushaltseinkommen kraftig empor schnellen lassen, nach der
Institutsprognose um etwa 3.5 %. Allerdings diirften solche starken und kurzlebigen Einkommenszuwachse
nicht zur Ganze konsumwirksam werden. Vielmehr werden die Haushalte ihren neu gewonnenen Spielraum
auch zum Aufbau von Sparpolstern niitzen. Daher weist die Prognose fur das Wachstum des privaten
Konsums 2005 einen Wert von 2.6 % real aus.

Die Grafik lasst erkennen, dass die KenngroRe der Haushaltssparquote seit mehreren Jahren annahernd
konstant um etwa 8% pendelt. Auch heuer wird sie sich mit 8.5 % kaum vom Vorjahreswert unterscheiden.
Erst fir 2005 wird ein deutlicher Anstieg auf 9.2% prognostiziert. Damit wird die Sparquote wieder auf dem
Niveau liegen, das dem langerfristigen Sollwert fir diese GroRe entsprechen durfte. Die Einkommens-
zuwachse im Zuge der Steuerreform werden den Haushalten erlauben, diesen Sollwert wieder zu
erreichen.

Sparquote der privaten Haushalte
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Der nicht zum privaten Konsum zahlende Eigenverbrauch privater Dienste ohne Erwerbscharakter steigt
heuer um 1 % real. Im nachsten Jahr wird sich das Wachstum dieser Nachfragekomponente leicht auf
1.8 % beschleunigen.

Nach den nunmehr vorliegenden Zahlen fir 2003 wuchsen die realen Ausriistungsinvestitionen
jahresdurchschnittlich um 6.2 %. Dieser gemessen am gesamtwirtschaftlichen Wachstum sehr starke
Anstieg ist im Zusammenhang mit den deutlichen Rickgangen der Investitionstatigkeit in den beiden
Vorjahren zu sehen. Real betrachtet, erreichten die Ausristungsinvestitionen im Jahr 2003 wieder in etwa
das Niveau von 2001, und die Bruttoinvestitionen das Niveau von 2000. Die Investitionszuwachspramie hat
die positive Entwicklung der Anlageinvestitionen im vergangenen Jahr unterstitzt, zumal erst relativ spat
beschlossen worden war, diese Pramie auch auf das Jahr 2004 auszuweiten. Dementsprechend war der
Zuwachs bei den Anlageinvestitionen im vierten Quartal 2003 doppelt so hoch wie in den beiden
Vorquartalen. Durch diese spate Entscheidung dirften einige Investitionsprojekte vorgezogen worden sein,
sodass fir das heurige Jahr kein ahnlich hohes Wachstum der Ausristungsinvestitionen wie 2003 zu
erwarten ist. Die Ausristungsinvestitionen werden im Jahresdurchschnitt 2004 ein Wachstum von 3 %

erreichen, das sich im Jahr 2005 auf 5.3 % beschleunigen wird.
Die vorliegenden Ergebnisse der Konjunkturumfrage der Industriellenvereinigung veranschaulichen die

derzeitigen Rahmenbedingungen fir die Investitionstatigkeit und sind in den beiden folgenden Grafiken
auszugsweise wiedergegeben.

Beurteilung der Auftragsbestinde
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Quelle: Industriellenvereinigung

Der Saldo aus positiven und negativen Meldungen Uber die Auftragsbestinde ist nach einigen Quartalen
maRiger Entwicklung am Ende des Vorjahres emporgeschnellt, und hat bereits nahezu ein Niveau wie in
den letzten Boomphasen erreicht. Somit schlagen sich die positiven Tendenzen der amerikanischen wie
auch der europaischen Konjunktur deutlich in der Einschatzung der Unternehmer nieder.
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Die Einschatzung fir die Produktionstétigkeit in den nachsten drei Monaten hingegen hatte ihren
Hohepunkt bereits gegen Ende des Vorjahres erreicht, als ein ahnliches Ausmalfd wie zuletzt angesichts des
Konjunkturbooms im Jahre 2000 verzeichnet wurde. Bei der aktuellen Befragung lag der Saldo aus
positiven und negativen Einschatzungen nur wenig héher als im Vergleichszeitraum des Vorjahres.

Produktionstéatigkeit der nachsten drei Monate
Anderung gegen Vorjahres-Quartal
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Quelle: Industriellenvereinigung

Die realen Bauinvestitionen haben seit der Mitte der 90er Jahre nur in sehr geringem Ausmal
zugenommen. Nach Rickgangen der realen Bautatigkeit in den beiden vorangegangenen Jahren war
jedoch im Jahr 2003 wieder ein Anstieg zu verzeichnen, der mit 3.3 % starker als erwartet ausgefallen ist.
Ein starkerer Anstieg war zuletzt im Jahr 1994 zu verzeichnen gewesen, und ahnlich wie heute resultierte
dieser aus einem Zusammentreffen von positiven Entwicklungen sowohl im Wohnbau als auch im Nicht-
Wohnbau. Seither hatte stets mindestens einer dieser beiden Bereiche mit Riickgangen zu kampfen, was
das Wachstum der Branche dampfte. Die erfreuliche aktuelle Entwicklung ist auf die Erholung des
Wohnbaus zuriickzufiihren, der nach sechs Jahren mit zum Teil sehr markanten Riickgangen im Jahr 2003
erstmals wieder ein Wachstum verzeichnen konnte. Ob sich die positive Entwicklung des Vorjahres im
Wohnbau heuer weiter fortsetzen wird, ist durch Umstellungen in der Statistik der Baubewilligungen schwer
abschatzbar; vorliegende Zahlen Uber die Auftragsbestande geben allerdings Anlass zu einer vorsichtigeren
Einschatzung. Das Wachstum der Bauinvestitionen wird derzeit gleichermalen von der Entwicklung im
Hochbau wie auch im Tiefbau getragen. Im Tiefbau zeichnet sich eine erfreuliche Entwicklung ab. Hierzu
tragen sowohl Osterreichische Projekte bei, wie auch jene Projekte im Rahmen der europaischen

Wachstumsinitiative, die einen Osterreich-Bezug aufweisen.

Im Jahr 2004 sollte die Belebung der Konjunktur ein weiteres Wachstum der Bauinvestitionen um 1.5 %
ermdglichen. Fir das Jahr 2005 erwartet das Institut, dass die Wachstumsrate der realen Bauinvestitionen
auf diesem Wert verharren wird.
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Durch das Zusammentreffen von positiven Tendenzen in den beiden Hauptkomponenten der
Bruttoinvestitionen mit konjunkturbedingt gréBerer Zuriickhaltung bei den privaten Haushalten war im
Vorjahr der Wachstumsbeitrag der Investitionen zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum doppelt so hoch wie
jener des privaten Konsums. Mit steigender Konsumnachfrage und einem Abbau des Riickstaus in der
Investitionstatigkeit werden die Konsumausgaben ab dem laufenden Jahr aber wieder einen deutlich
groRReren Beitrag zum gesamtwirtschaftlichen Wachstum liefern als die Investitionen.

Fur das Jahr 2004 ergibt die Institutsprognose ein Wachstum der realen Bruttoinvestitionen von 2.1 %, das
im Jahr 2005 auf 3.5 % ansteigt. Im Prognosezeitraum ist bei den Ausristungsinvestitionen nur moderater
Preisauftrieb zu erwarten. Nach einem Anstieg um 0.3 % im Jahr 2003 wird der Preisindex der
Ausrustungsinvestitionen heuer um 0.8 % und im Jahr 2005 um 1.3 % ansteigen. Die Preise der

Bauinvestitionen werden etwas starker wachsen, im heurigen Jahr um 1.8 % und im Jahr 2005 um 2.0 %.

Die Entwicklung der 6ffentlichen Haushalte im Prognosezeitraum folgt im wesentlichen den im aktuellen
Stabilitdtsprogramm formulierten Budgetzielen und ist insbesondere gepragt durch die anlaufende Steuer-
reform. GemaR der aktuellen budgetaren Notifikation von Statistik Austria an die Europaische Kommission
betrug das offentliche Defizit im Vorjahr 1.1% des BIP und lag damit knapp unter dem im Stabilitats-
programm prognostizierten Wert. Fir heuer ist aufgrund einer unerwartet gedampften Entwicklung des
Abgabenaufkommens, insbesondere bei der Umsatzsteuer, mit einer etwas héheren Defizitquote als zuletzt
prognostiziert, in etwa in der Groéflenordnung von 1.3 %, zu rechnen. 2005 schlagt schlieRlich die
Steuerreform voll zu Buche und wird zu einer weiteren Erhéhung (auf etwa 1.8 %) fiihren. In den
Folgejahren nimmt das Stabilitdtsprogramm eine neuerliche Rickfiihrung des Defizits in Aussicht. Der
offentliche Konsum wird sich im gesamten Prognosezeitraum weiterhin nur schwach entwickeln.

Im europaischen Vergleich stellt sich die budgetare Situation nach wie vor relativ glinstig dar: In der
gesamten Eurozone lag das offentliche Defizit 2003 bei 2.7% des BIP; vier Lander, die Niederlande (3.0%),
das Vereinigte Konigreich (3.2%) Deutschland (3.9%) und Frankreich (4.1%), haben die im Maastricht-
Vertrag vorgesehene 3-Prozent-Grenze erreicht oder zum Teil erheblich Uberschritten.

Auch wird sich die Abgabenbelastung durch die Steuerreform 2005 gegeniber ihrem historischen
Hochststand im Jahr 2001 (45.4%) deutlich, um etwa 3 Prozentpunkte, reduzieren und in den folgenden
Jahren an der 42-Prozent-Marke stabilisieren. Die Steuerreform stitzt damit den Konjunkturaufschwung

und tragt zur Starkung des Wirtschaftsstandortes bei.

Mittelfristig wird die Budgetpolitik, um die Abgabenbelastung weiter nachhaltig - ohne Inkaufnahme von
Budgetdefiziten - zuriicknehmen zu kénnen, um strukturelle Weichenstellungen auf der Ausgabenseite nicht
herumkommen, mit dem Ziel, Rahmenbedingungen zu schaffen, die eine effizientere Ressourcen-
verwendung gewahrleisten und damit neue Einsparungspotentiale eréffnen. Dabei ist insbesondere die sich
durch die demographische Entwicklung abzeichnende Belastung im Auge zu behalten, fiir die es gilt,
rechtzeitig budgetére Spielrdume zu schaffen, um den elementaren Staatsaufgaben weiterhin gerecht
werden zu kénnen.

Im Jahr 2003 sind die Tariflohne im privaten Sektor um 2.2 % gewachsen. Demgegenuber haben sich die
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Tarifldhne im o6ffentlichen Sektor im Vorjahr etwas dynamischer entwickelt. Die Arbeitnehmerentgelte laut
VGR je Aktiv—Beschaftigten sind im Jahresdurchschnitt um 2.4 % angestiegen. Das Wachstum der Real-
I6hne je Aktiv—Beschaftigten betrug im Vorjahr 0.7 % und lag damit knapp Uber dem Produktivitats-
wachstum.

Die Lohnabschlisse des Vorjahres bewegten sich fast ausschliellich im Bereich zwischen 1.8 % und
2.1 %. In einer Gesamteinschatzung waren die Lohnverhandlungen von grofer Bedachtnahme auf die Be-
schaftigungsentwicklung gepragt und sollten damit zur Starkung der Wettbewerbsfahigkeit der
Osterreichischen Betriebe und zur Unterstlitzung des Wirtschaftsaufschwungs beitragen.

In den ersten Monaten des Jahres 2004 betrug der Anstieg der Tarifléhne 2.1 %. Im ersten Quartal dieses
Jahres sind die Arbeitnehmerentgelte laut VGR je Aktiv-Beschaftigten im Vorjahresvergleich um 2.3 %
gewachsen. Die Prognose flr das Jahr 2004 erwartet daher weiterhin ein Lohnwachstum von 2.3 %. Die
Realléhne sollten im Jahr 2004 um lediglich 0.3 % ansteigen und damit deutlich unter dem Produktivitats-
wachstum zu liegen kommen.

Aufgrund der verbesserten Konjunkturlage und der Produktivitatsentwicklung erwartet das Institut, dass der
Spielraum fir Lohnzuwachse im Jahr 2005 merkbar erweitert sein wird. Die Prognose geht davon aus, dass
die Arbeitnehmer-Entgelte je Aktiv-Beschaftigten im Jahr 2005 um 3.1 % ansteigen und die Realléhne einen
Zuwachs von 1.3 % aufweisen werden.

Im Jahresdurchschnitt betrug die Inflationsrate im Vorjahr 1.3 %. Wesentliche inflationsdampfende Impulse
Ubten die Bereiche Nachrichtenibermittiung und Gesundheitspflege aus. Demgegenuber stellten die Preise
von Nahrungsmitteln, Wohnen und Energie sowie von verschiedenen Waren und Dienstleistungen im Jahr
2003 die Hauptkomponenten fiir den Anstieg des Verbraucherpreisindex dar.

Im Jahr 2004 werden eine Reihe von Faktoren wirksam, die zu einer Erhéhung der Inflationsrate beitragen.
Es sind dies das Anspringen der konjunkturellen Dynamik, die anhaltend hohen Erdélpreise, der Wedfall
des Sondereffekts der Ambulanzgebuhr seit April und die Effekte der Steuererh6hung im Bereich Energie
und Mineral6l. Die Stabilisierung des Euro-Wechselkurses und die stabilitdtsorientierte Lohnrunde tragen
demgegeniber zur Stabilisierung des Preisniveaus im laufenden Jahr bei.

In den ersten Monaten dieses Jahres hat sich die Inflationsrate schrittweise von niedrigem Niveau auf den
diesjahrigen Hochstwert von 2.1 % im Mai beschleunigt. Die hohen Mineralblpreise stellen dabei den
bedeutendsten Faktor zur Erklarung des derzeitigen Preisauftriebs dar. Allerdings ist zu vermerken, dass im
Mai beinahe alle Gutergruppen Preisanstiege im Vorjahresvergleich aufwiesen.

Insgesamt geht die Prognose davon aus, dass die Inflationsrate im Jahresdurchschnitt 2004 bei 1.8 %
liegen wird. Im Jahr 2005 wird der Preisauftrieb im wesentlichen von der gestarkten konjunkturellen
Dynamik bestimmt sein. Das kraftigere Lohnwachstum und die gestarkte Gulternachfrage werden
preissteigernd wirken. Dem steht allerdings die Erwartung des Instituts gegenuber, dass sich der Euro-
Wechselkurs stabil entwickeln wird und bei den Rohdlpreisen eine Entspannung eintreten sollte. Fur das
Jahr 2005 wird daher eine Inflationsrate von 1.8 % prognostiziert.
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Quelle: Statistik Austria

Die Lage am Arbeitsmarkt ist weiterhin von der Konjunktur gepragt. In den letzten Monaten hat sich die
Situation stabilisiert, die Beschaftigung wachst mit geringem Tempo, und der Anstieg bei den
Arbeitslosenzahlen hat sich deutlich verflacht.

In den ersten fiinf Monaten des heurigen Jahres hat die Beschaftigung um durchschnittlich 5.000 Personen
bzw. 0.2 % zugenommen. Wahrend die Frauenbeschaftigung weiterhin zunimmt, ist bei den Mannern ein
leichter Riickgang zu verzeichnen. Bei der Interpretation der Beschéftigtenzahlen ist aber eine statistische
Umstellung zu beriicksichtigen. Bis zu Jahresende 2003 wurden Schulungsteilnehmer des AMS mit einer
Beihilfe zur Deckung des Lebensunterhaltes (DLU) in der Beschaftigungsstatistik erfasst. Durch den
Wegfall der Arbeitslosenversicherungspflicht mit Beginn des Jahres 2004 wird diese Personengruppe in der
Hauptverbandsstatistik nun nicht mehr als beschaftigt gezahlt. Aus diesem Grund andert das Institut seine
Definition der Aktiv-Beschéaftigten. Die Aktiv-Beschaftigten ergeben sich wie bisher aus den unselbstandig
Beschaftigten laut Hauptverband ohne Karenz- bzw. Kindergeldbezieherlnnen und Prasenzdienern mit
aufrechtem Beschaftigungsverhaltnis; zusatzlich werden die Schulungsteiinehmer mit DLU-Beihilfe
abgezogen. Dadurch wird fir das Jahr 2003 eine um 13,200 Personen geringere Zahl an Aktiv-
Beschaftigten als in der Marzprognose ausgewiesen. In den ersten fiinf Monaten des heurigen Jahres hat
die Zahl der Aktiv-Beschaftigten um durchschnittlich 11,000 Personen bzw. 0.4 % zugenommen.

In sektoraler Betrachtung bleibt der Dienstleistungssektor Motor der Beschaftigungsentwicklung. In den
ersten finf Monaten entstanden im Vorjahresvergleich 4,200 (0.2 %) zuséatzliche Arbeitsplatze. Kontrolliert
um die nun als nicht mehr beschaftigt geltenden Schulungsteilnehmer ergibt sich ein
Beschaftigungszuwachs von rund 0.8 %. Expansiv entwickeln sich die Branchen Unternehmensnahe
Dienstleistungen (9,900), Gesundheit (5,800), Handel (3,500) und der Fremdenverkehr (2,100), hingegen
ist die Beschaftigung im Nachrichtenwesen weiterhin riicklaufig (-4,600). Aufgrund der anhaltenden
Konjunkturschwache werden in der Sachguterproduktion weiterhin Arbeitsplatze abgebaut (-4,600), das
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Tempo des Beschaftigungsabbaus hat sich allerdings in der ersten Jahreshélfte stabilisiert. Auch in der
Bauwirtschaft werden weiterhin Arbeitsplatze (-2,400) abgebaut.

In den kommenden Monaten wird die Aktiv-Beschaftigung weiterhin nur leicht expandieren. Daher wird flr
2004 ein Anstieg der Arbeitsplatze um 15,000 Personen bzw. 0.5 % prognostiziert. 2005 sollte sich die
Beschaftigungsdynamik etwas beschleunigen (0.8 %).

Arbeitsmarktentwicklung 2004

Janner bis Mai

(Vorjahresveranderung) Relativ
Beschaftigte 5,073 0.2%
Manner -5,716 -0.3%
Frauen 10,789 0.7%
Aktiv Beschaftigte® 11,132 0.4%
Primarer Sektor -256 -0.4%
Sachguterproduktion -4,614 -0.8%
Bau -2,392 -1.1%
Dienstleistungssektor 4,217 0.2%
Arbeitslose 8,040 3.1%
Manner 2,929 1.8%
Frauen 5,111 5.1%

Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungstrager, AMS
ohne Karenz- bzw. Kindergeldbezieherlnnen, Prasenzdiener mit aufrechtem Beschéftigungsverhaltnis
und Schulungsteilnehmerinnen mit DLU-Beihilfe.

*

In den ersten funf Monaten des heurigen Jahres hat die Arbeitslosigkeit um durchschnittlich 8,000 Personen
bzw. 3.1 % zugenommen; allerdings lag die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen im Mai nur noch um 500
Personen uber dem Wert des Vorjahres. Fir die zweite Jahreshalfte 2004 erwartet das Institut eine
marginal ricklaufige Arbeitslosenzahl, sodass sich fiir den Jahresdurchschnitt 2004 insgesamt eine
Zunahme um 2,000 Personen bzw. 0.8 % ergibt. Als Folge der Konjunkturbelebung sollte sich die Situation
bei den Arbeitslosen 2005 etwas verbessern (-7,000 Personen bzw. -3 %).

2003 betrug die Arbeitslosenquote (nationale Definition) 7% und wird heuer auf dem selben Niveau
verharren. Erst 2005 koénnte die Arbeitslosenquote wieder etwas zurlckgehen (6.8 %). Die
Arbeitslosenquote nach EUROSTAT-Berechnungsmethode wird im Prognosezeitraum 4.5 % bzw. 4.4 %
betragen.

Abgesehen von der Konjunkturlage bestehen strukturelle Probleme am &sterreichischen Arbeitsmarkt. Im
Bereich der Jugendlichen sollten MaBnahmen getroffen werden, die ein Abdriften insbesondere der gering
qualifizierten in die Langzeitarbeitslosigkeit verhindern. Hierbei ware eine verstarkte Zusammenarbeit von
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Bildungs- und Arbeitsmarktpolitik notwendig. Langerfristig betrachtet kénnte die demographische
Entwicklung auch zu Engpassen im Bereich der Lehrlingsausbildung filhren und damit das zukiinftige
Reservoir an Facharbeitern reduzieren. Aufgrund der demographischen Entwicklung sollten auch die
Rahmenbedingungen im Bereich des lebensbegleitenden Lernens verbessert werden, um die Probleme der
Alterung der Gesellschaft zu mindern.

Aufgrund der EU-Osterweiterung konnten weniger qualifizierte Arbeitnehmer unter Druck geraten. Vor
diesem Hintergrund bietet sich eine Qualifikationsoffensive bei den weniger qualifizierten heimischen
Arbeitnehmern an. Ubergangsfristen kénnen hilfreich sein, solange es damit gelingt, den Zustrom
auslandischer Arbeitskrafte Uber die Zeit zu verteilen. Abkommen mit den Beitrittslandern, die eine
kontinuierliche Ausweitung der Arbeitsbewilligungen vorsehen, erscheinen daher vorteilhaft.
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5. Monetare Prognose

Der EZB-Rat sah im vergangenen Quartal keinen Anlass zu einer Veranderung der Leitzinsen im
Euroraum. Damit liegt der Mindestbietungssatz fir Hauptrefinanzierungsgeschéafte weiterhin bei 2 %. Trotz
gestiegener Inflationsrisiken aufgrund der gegenwartig hohen Rohdlpreise rechnet das Institut mit einer
Zinserhdhung durch die EZB nicht vor dem Jahr 2005. In GroRbritannien hingegen hat die Bank of England
im zweiten Quartal des laufenden Jahres auf die gute wirtschaftliche Entwicklung bereits mit
Zinserhdhungen reagiert. Nach nunmehr drei Zinserhdhungen 2004 im AusmaR von jeweils 25
Basispunkten erreicht der Leitzinssatz im Pfund Sterling somit bereits 4.5 %. Auch in der Schweiz reagierte
die Notenbank auf die wachsende Dynamik der Schweizer Wirtschaft und weitete das Zielband fir den 3-
Monats-Libor auf 0.0 bis 1.0 % aus. Der neue Zielsatz lautet auf 0.5 %, wahrend das Zielband zuvor 0.0 bis

0.75 % bei einer Zielmarke von 0.25 % betragen hatte.

Im zweiten Quartal des laufenden Jahres sind die kurzfristigen Geldmarktzinsen geringflgig gestiegen. Fur
die zweite Jahreshalfte 2004 erwartet das Institut eine Fortsetzung dieser Entwicklung, sodass sich fur die
3-Monats-Euroanleihenrendite ein jahresdurchschnittlicher Wert von 2.0 % errechnet. Im Jahr 2005 wird —
dann auch in Folge héherer Leitzinsen im Euroraum — mit weiter steigenden Geldmarktzinsen gerechnet,

sodass flr den Jahresdurchschnitt eine Rendite von 2.2 % zu erwarten ist.

Am europaischen Rentenmarkt sind die Renditen im April etwas gestiegen und in den beiden folgenden
Monaten relativ stabil geblieben. Osterreichische Bundesanleihen mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren
rentieren derzeit bei 4.34 %, deutsche Bundesanleihen mit der gleichen Restlaufzeit weisen eine Rendite in
Hohe von 4.26 % auf. Fir 2004 und 2005 rechnet das Institut nach wie vor mit leicht steigenden Renditen
von Euroanleihen in diesem Fristigkeitsbereich. Wahrend das derzeitige Renditeniveau gegeniiber dem
Vorquartal etwas héher ausfallt, kann die Renditeprognose fiir 2004 mit 4.5 % beibehalten werden; fir 2005

wird die Prognose minimal angehoben — sie lautet nunmehr auf 4.6 %.

Die europaische Einheitswahrung notierte im vergangenen Quartal bei Kursen zwischen 1.18 und 2.24
EUR/USD, wobei insgesamt ein leicht steigender Trend zu beobachten war. Die niedrigsten Kurse
gegenuber dem Dollar wurden Mitte Mai bei 1.1806 EUR/USD verzeichnet. Danach wertete der Euro
wieder leicht auf. Er wird momentan zu knapp 1.22 EUR/USD gehandelt. Wie zuletzt erwartet das Institut
fir 2004 einen jahresdurchschnittlichen Wechselkurs in Hohe von 1.22 USD/EUR, fir 2005 lautet die
Prognose auf 1.21 USD/EUR.

Die Bilanzsumme der 6sterreichischen Kreditinstitute hat sich im ersten Quartal 2004 wieder ausgeweitet.
Per Ultimo Marz 2004 betrug die Gesamtbilanzsumme der in Osterreich tatigen Kreditinstitute 625.28 Mrd.
Euro. Das daraus resultierenden Quartalswachstum in H6he von 3.3 % (1. Quartal 2003: 2.1 %) ist im
wesentlichen auf die Ausweitung des Auslandsgeschaftes zuriickzufiihren. Aktivseitig erklart der Anstieg
der Auslandsforderungen nahezu 90 % des Wachstums, passivseitig wurden etwa 60 % des Gesamt-

zuwachses im Auslandsgeschaft erzielt.
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Im ersten Quartal 2004 ist die Vergabe von Direktkrediten an inlandische Nichtbanken nahezu unverandert
geblieben (-0.1 %). Wahrend jedoch bei der Vergabe von Eurokrediten ein Rickgang in Héhe von 0.8 % zu
verzeichnen war, weiteten sich die Fremdwahrungskredite um 3.1 % aus. Im Vergleichszeitraum 2003

waren sowohl die Eurokredite (-0.9 %) als auch die Fremdwahrungskredite (-0.2 %) noch zuriickgegangen.

Wie im vergangenen Jahr so ist auch im ersten Quartal des laufenden Jahres der Anteil der Kredite in
Schweizer Franken am Gesamtvolumen der Fremdwahrungskredite gestiegen. Ende Marz 2004 betrug der
Anteil der Franken-Kredite bereits 83.4 % (Ultimo 2003: 81.5 %). Der Anteil von Yen-Krediten am
Gesamtkreditvolumen ging hingegen weiter zurlick und betrug Ende Marz 2004 9.5 % (Ultimo 2003:
12.1 %).

Im Einlagengeschaft konnte im ersten Quartal des laufenden Jahres lediglich eine moderate Erhéhung
erzielt werden. Die anhaltende Expansion der Sichteinlagen 2003 (13 %) allerdings sollte sich in den
Jahren 2004 (13.1 %) und 2005 (11.8 %) weiter fortsetzen. Die Termineinlagen hingegen, die 2003 deutlich
zuriickgegangen sind (-11.3 %), sollten im Jahre 2004 auf dem gegenwartigen Niveau weitgehend
stagnieren (0.7 %) und 2005 (2.8 %) wieder leicht zunehmen. Das Institut sieht nach einer Zunahme der
Spareinlagen fur 2003 in Héhe von 3.4 % unverandert einen leichten Rickgang der Dynamik fir die Jahre
2004 (2.3 %) und 2005 (1.6 %), nicht zuletzt infolge der Verfligbarkeit alternativer Instrumente der

Zukunftsvorsorge.
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ERGEBNISSE DER MONETAREN PROGNOSE /1
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Erlduterung: Die strichlierten Linien ober- und unterhalb der durchgezogenen Linie, die den prognostizierten
Verlauf angibt, stellen eine Bandbreite dar, in der die jeweils prognostizierte Variable mit einer

Wahrscheinlichkeit von 0.9 zu liegen kommt.
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ERGEBNISSE DER MONETAREN PROGNOSE /2

in Mrd.€ Sichteinlagen

70 -
60
50 -
40 -

30 ~

20 +

10 1 1 1 1 1 1 1
1998M1 1999M1 2000M1 2001M1 2002M1 2003M1 2004M1 2005M1

in Mrd.€ Termineinlagen

40

35 +

0 1 1 1 1 1 1 1

1998M1 1999M1 2000M1 2001M1 2002M1 2003M1 2004M1 2005M1

31

Erlduterung: Die strichlierten Linien ober- und unterhalb der durchgezogenen Linie, die den prognostizierten
Verlauf angibt, stellen eine Bandbreite dar, in der die jeweils prognostizierte Variable mit einer

Wahrscheinlichkeit von 0.9 zu liegen kommt.
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