h ef  ausgeprigte Riekgang
von Industrieproduktion und
W Export ist zum Stiillstand ge-
kommen Die Konjunkturtendenz der
Sommermonate zeigte saisonberei-
nigt sogar leicht nach oben, doch
sollte die Aussagefahigkeit der Daten
fir die Urlaubsmonate nicht tiberbe-
wertet werden.

industrieproduktion und Export stie-
gen im August gegeniiber dem be-
reits gedrickien Vorjahresniveau
leicht, beginstigt durch einen zus#iz-
lichen Arbeitstag Positiv ist vor allem
die Erholung im Vorproduktebereich
zu bewerten, da sie gewthnlich einer
Konjunkturerholung vorangeht

Der Export erhielt impulss von der Fe-
stigung der Konjunktur in den USA
Die Ausfubr in die USA konnte in den
ietzten Monaten um rund ein Drittel
gesteigert werden

In Deutschland haben die Wirt-
schaftsforschungsinstitute eine vor-
sichtig optimistische Wirtschaftspro-
gnose fur 1994 erstelll. Von einem
Aufschwung der deutschen Konjunk-
tur kann derzeit jedoch noch nicht ge-
sprochen werden Die Unternehmer-
und Konsumentenerwartungen sind
noch zu labit. Laut IFO-Konjunkturtest
hat sich das Geschiftsklima in
Deutschland im Sommer verbessert,
im September wies die Tendenz je-
doch wieder nach unten

Fur Osterreich ist die Analyse des
WIFO-Konjunkturtests  vem  Herbst
derzeit noch nicht abgeschlossen.
Nach den Meldungen der ersten 400
ausgewerteten Unternehmen haben
sich die Erwartungen gefestigt Die
Unternehmer waren im aligemeinen
nicht pessimistischer als in der ietz-
ten Umfrage

Die heimische Nachfrage blieb weiter-
hin reiativ stabil. Die Einzelhandels-
umsédtze waren im Durchschnitt von
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Die Konjunktur hat sich im Semmer
stabilisiert. Export und
Industrieproduktion erholten sich
etwas gegeniiber dem Frithjahr, Auch
der Leading Indicator zeigt steigende
Tendenz, Es wére jedoch noch
verfriiht, daraus auf eine aligemeine
Konjunkturerholung zu schliefien,
die Konjunktureinschatzung
durch die Unternehmen ist noch zu

lahil.

Juti und August real leicht rucklauﬂg,
zum Teil.wegen der: spiirbaren. Rtick--

nach Dlenstlelstungen gtinstiger, ‘er .
wurde mcht durch ,,Angstsparen ge—: .
trubt ;

In- der Bauwmschaft wnes der T:efbau
in den Sommermonaten hohe ‘Zu-
wachsraten auf, die’ Programme der
Bundesregnerung zur: Konjunkturan—

der rucklauﬂge Wirtschaftsbau dle
Waage. " B L

Fiir: den Arbestsmark‘r stehen Emmer

besonders rezente Daten " zur Verfu—_.-

gung.’ Sne zaigen, “daB sich die Be-
schaftlgung im Herbst gUnstiger ent-__

wickelte, als vielfach befurchtet WUr- -
de. Die Zahi der Beschiftigten war-im . _-".cier Konjunktur der USA auf Westeu: -

Oktober um-7.500. (= 02%) medrlger_' -

‘Der K'onjunkturaufschwung _
- USA festigt sich weiter.: Im Il Quartal -
" Wughs: das’ BIP der ‘USA’ kraftlg ——'-_w_'

o fragekomponenteﬂ

onjunkturstabilisierung

als im Vorjahr, der relative ZuWaéhs. )
der Arbeitslosigkeit st seit dem Som—.

_'mer Kleiner. geworden

‘Der Preisauftrieb’ 146t nur Iangsam 5

nach. Nach einem Rickgang der. in-
flatlonsrate im 1. Halbjahr verharrt sie

nun schon ‘einige ‘Monate lang bei
‘fund- 3,4%:" Die Pre:se industriell- ge—_?ij_'- "
werblzcher Waren reagierten - btsher !

kaum auf die Konjunkturabschwa—

_chung
génge im; Sommertourismus Der. prl-'_"-_ -
vate Konsum' enthckelte sich.vor al-"- -~
lem dank der stelgenden Nachfrage

Festlgunrr des Kon]unktur— .' Thes
: aufschwunas in r]en UsaA

“nach’ .\_.for_la_uﬂgen Berechnungen- umi

2,8%. Die Dauerhaftigkeit der Kon-

-junkturbelebung wird dadurch belegt

kurbelung zeigen. jetzt: offenbar . ihre --:‘f:?ag SEChtd'i Invistiti_onstatlgkelt deut-
Wirkung. ' Im' Hoghbau_ hielten" einan-. .". leh verstarkt ha

der der Boom im Wohnungsbau und - “Aut die anhiaitend niedrigen stsatze.: “

in den USA reagieren. nun nach ge-
raumer. Zeit_die zinsreagiblen . Nach-

Gewnsse posmve lmpulse gehen von -

ropa aus. Die’ Wat_’emmpqrte der USA

Konjunktul aktuell

Industrigproduktion Konjunkturraine

Auftragseingdnge {(ohne Maschingn) nomingll
Austand
Infand

Leading Indicator

Unselbsténdig Beschaftigle

Arbeitstosenquote safsanbareinigt

Verbraucherpreise

Umsitze des Einzelhandels real
Dauernafte Guter

Warenexport nominell

Warenimport nominelt

in %

Letzter Monat Konjunktur-
bargmeter
Verdanderung gegen das Vorjahr in %

August — 07 +
August +109 +
August + 54 =
September — +
Oktober — 02 =
Oktaber 88 =
September + 34 =
August + 11 -
August + 3t —
August + 38 +
August - 14 +

547

in. den_. )

.Zuletzt ‘'werden 7
“mehr.: dauerhafte Konsumguter ver- LT
" kauft; und alich der Wohnbau hat snch'..'-

-erholt.
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zessio ::1.'98?;/33--.
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Stablhslerung der_-"_ _
dustrlekon]unktur in
: Deutschland SRR

Dae Konjunkturtaifahrt in Deutschland

hat.sich seit dem ‘Frihjahr; n;cht mehr .
fortgesetzt, der Produktiohsriickgang
ist sausonberemlgt zum- Stillstandge-
“.gchen Exporte in"die USA ‘den Vorjah-
._reswert schon seit mehreren Monaten.
um, fast ein'Drittel Ubertreffen, We:ter-_'.'
. hin*hohe Zuwachsraten ergaben sich -
::'lm Export nach SudostaSIen auch dle_'

kommen Die“'schwere Rezess;on ist
damit: jedoch n:cht {iberwunden. Die

Auslastung der Kapazntaten :st wenterg:-;_--r

gesunken die: ArbeltSfosugkel X
bar ges’negen '

54__3;;.'

i Laut iFO Konjunkturtest haben szch :
.. die Erwartungen der Unternehmer bis -
“Zum August gebessert. im September :
'_-_'-trat jedoch wieder eine Varschlechte-?'_'}
j:--rung ein. Ob:sie nur als:,AusreiBer’
' _mterpret[e_ n"tst bletbi abzuwa '

deut'sc';hen

- Osterremhs

urid
ertauf der

_ Wl rtschaftsfor- o
f-schungsmstltute ersteliten Ende . Ok-f__-_'
“tober: eing’ vorsmhtlg ‘optimistische
o Kon}unkturprognose
sche Wirtschaft soll
- wachsen. Nur das deutsche Institut
ot Wtrtschaftsforschung (DIW) er-
"“wartet einen weiterenRickgdang des;_'

“Die westdeut-
1994 um 1% °

.--_Ausfuhr nach Ost Niltteleuropa konn—_'_-
“te in den Sommermonaten — -anders -
“als zu Jahresbeginn = deutlich ge-
‘steigert werden.
‘schritt 'die Ausfuhr nach ‘Deutschland . :
das Vorjahresnrveau ebenfalls leicht, .

Im. August tiber-.

i 'Im August erholien s;ch — mogltcher-'
.weise aber nur vorlbergehend — die
Exporte. der ‘meisten ‘Warengruppen, . .
'..'-‘_msbesondere ‘vori - Investitionsgitern, =
'-'_.Nahrungsmltteln und: Halbfemgwaren e

Stark riickldufig blieben allerdings die
Exporte von Papter Holz und. Metai- _
Een : SRR s

e ----'Auf der lm or’fsette smd d:e Ruck an- '
"-'BIP(—%%): Die Mehrheit der Institute b gt

..-rechnet mit - einem Aufschwung im;

.1 Halbjahr, das D[W erst i 2 Haib-_‘ *:'Jult und. August wurde das Vorjahres- =

“nivealr nur-noch um’ 2% unterschrit=-.
ten. Saison--und arbeatstagg Berei-
| _".”_mgt stieg 'der Import:im August ge-
".;genuber den Vormonaten spurbar

“ge in den letzten Monaten kleiner’ ge-
= worden.

Im: Durchschnitt der Monate

“Die- Stablltsmrung der Importe war lm',
g wesentlichen ‘auf eine’ Stetgerung der :
Nahrungsmﬁtel und Konsumgutenm-

- “porte zurlckzufuhren: Ein Ende ‘des.

Uckgangs der investltlonstatagkelt?“

“tind - der - Pkw-K#ufe zeichnete - swh.'_:_-;" -
“noch.’ mch’f ab, die: lmporte ‘dieser
Warengruppen blieben stark ruckfau-

noch_"
‘Die Erholung der- Exporte schiug. swh?-_._ .
6 auchin-der. Produktmnsiat:gke:t nig= i
der.
ist kleiner geworden, und die saison-
bereinigte ; Tendenz welst seit. Jum_-
ik'nach oben ;

7y _lf_:htigen deut— o

sansonberermgte-"'
ie Exportkomunkiur un-
mlttelbar — ohne Verzerrungen dutch:
~ sprunghafte “Entwicklungen im Vor-'
“~jahr— wiedergibt: Danach waren. die’
e '—'-Exporte im.-Jdli- und August nominell +-
i deutlich- hoher (+4%) ais sm 1. Halb-";'.fij
: -'jahr ' ; B

"ﬁDie Erholung der Ausfuhr erfalte fast

alle Landergruppen Besonders be-
merkenswert ist, .daB die . dsterrgichi-

Industrleproduktmn in der
e I‘also}ﬁe :

Der negatwe Vorjahresabstand ’

--_Dle lndustneprodukﬂon verfehlte das.' '
"."'Vor;ahresmveau im-Juli und August,
arbeitstagig. bereinigt, um nur -noch
}2% Eine. Festlgung der Konjunkturf:-. ;
_zelgte sich vor allern in'der Erzeugung
‘yon Vorle;stungen d;e der !ndustrle- :

konjunktur ublicherweise vorauseiien

‘Im August: stabﬂ:merte ‘sich auch: die
Produktion von Maschinen, jene von . .
Fahrzeugen war dagegen weiter: stark SR
o .ruck!auftg BRSNS ;

Wahrend der WIFQ- Leadmg lndlcator
fberelts seit dem- Fruhjahr: nach oben__"-
-weist “zeigt d:e Auﬁragsstaﬂst;k erst-:
Siseit dem Sommer gine gewisse Auf-"
_hetllung: “Die Auftragserngange und
"-»bestande hatten im Juh und August
~die Auftrags- .
“bestande u_ntersch_ntten_ __das Niveau -

stengende Tendenz
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6%

Offe_ntliche Auftréige. kurbeln
' Tiefbau an

Die Baukonjunkiur  hat gegeniiber.
den letzten Jahren stark an Dynamik
einem  kréaftigen
Rickgang im | Quartal stiegen die
Umsétze des Bauhauptgewerbes im -

eingebiiBt. Nach

des Vorjahres aber nomme%l noch um

Die heimische Nachfrage blieb stabil.
Der private Konsum lief? keine
Anzeichen von ,Angstsparen®

erkennen, und der Tiefbau wurde
durch 6ffentliche Auftrage kraftig

angekurbelt,

Frithjahr und Sommer in realer Rech- -
nung kaum noch Die hohen Auf--
tragsbesténde die von. den Unterneh- 7
men ‘im Il Quartal. gemeédet wurden °
im . Wsderspruch-f

{+16%), schemen
zZur: aktuelien Umsatzentwmklung zu
stehan.: :

Der 'Hoc_hbau geriet: i'n' -eine Stagna-.

e r o '
Di Umsatzsterge ung jene. Tounsmusbatrlebe die; lm Som-_.';'

“rer befnedlgend ausgelastet smd fir o
__'dle Ertragslage besonders wwhtsg ist.

tionsphase:

von ‘gut 2% entsprach nicht - mehr:
ganz den PreiserhShungen in dlesem-_-
Bereich . Deutliche- Auftragsriickgan--

ge im Wirtschaftsbau wurden durch
den Wohnbauboom weitgehend kom-
pensneri Eme splrbare Belebung war

dagegen im Sommer in.dem von Auf-
tragen. der offentlichen "Hand domi-;
nierten T;efbau 2u verzerchnen In'den -
Monaten Juni und Juli stiegen die Um- -
sétze nominell um 7%%, auch die Be- -

schiftigung wurde 'im  Tiefbau stark

ausgeweitet. ‘Offenbar: beglnnen hier
die Konjunkturprogramme der Bur‘r----‘

desreglerung zu W|rken o

Lelehter Ruekgang der
Elnzeihandelsumsatae imoc
Sommer

Der sc_hwache Sommertourismus trug'
auch zum ‘Rickgang der Einzelhan--

delsumsitze in den Sermmermonaten
bei Rea) waren sie .im Durchschniit
von Juli und August um 0,8% niedriger
als im Vorjahr. Der private Konsum
entwickelte sich jedoch — dank der
hohen Nachfrage nach Dienstleistun-
gen und der Ausgaben der (sterrei-
cher fir Auslandsurtaube — gilnsti-
ger ais der Einzelhandel. . '
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‘Der

Besonders. deutliche Rickginge ver-
_zeichnete -der Fahrzeughandel,
 Absatz von - Einrichtungsgegenstin-

‘den und Hausrat scheint dagegen
- vom Wohnbauboom snmullert worden
Slzy saein. -

.-_Nach sinem deuthchen Ruckgang im

Juli (—2,3%) setzte der Einzelhandel
im August real um 1,1% mehr um als
im Vorjahr Saison- und kalenderbe-

- reinigt blieben die Einzelhandelsum-
~-g#tze bis August ziemlich -stabil, wih-
rend im GroBhandel der Geschafts- -
gang in den Sommermonaten wegen

des stagnierenden

AuBenhandels
noch schwacher war :

. Starkel Ruc]\gang del :
Aus]andernachtlgungen Al

Sommertourlsmus ' entwnckelte
sich wie "_etwarlet . unglnstig  Im
Il Quartal blieb die Zahl der’ Auslédn-

.fderdbemachtungen um - B%%: hinter -
“dem Vo_rjahresmveau zuruck _und dig
~‘Inlandernachfrage -
- gchwach [

war :

der . fir

“Am har‘cesten betroffen ‘waren jene .
.Reglonen bzw ‘Betriebe, die von ita-
“lienern frequentiert werden;-
'.'Hauptsalson kamen um fast &in. Vler- -
tel wemger itahener nach Osterretch :

offenbar - msb_esondere wegen der

Verteuerung ihres Osterreich-Urlaubs
-durch die starke Abwertung ‘der Lira
- Der Urlauberstrom: aus’ Deutschiand .
"l:eB relaiw wenig nach und verhinder-" .
te: einen noch empfindiicheren. Ein-
2 bruch im Sommertourismu_s_

Vachlassendcr Lohn und
Preisaufn 1eh

' '-.Mlt dem Emsetzen der Rezessnon ist
~der Sptelraum. fir Lohnerh&hungen

enger geworden Die Léhne und Ge-
halter, die der Konjunktur gewdhnlich

- nachhinken, weisen von Jahr zu Jahr
-deutlich geringere Zuwachsraten auf
. lm September 1993 war die Steige-

rung des Tariflohnindex mit 4,8% um

-..2 Prozentpunkie niedriger ajs im Jah-
“resdurchschnitt o
schnittlichen. Stundenverdienste der - Die
“Industriearbeiter wurden jn den er-
- . 'sten sieben Monaten etwas weniger

:1991  Dije -durch-

der -

Wirtschaftspolitische Eckdaten

Saisonbereinigt

“ghnlich -
o 4%). Das schlechteste Er-
- gebnis brachte der September_(Aus-
-_}!andernachtlgungen —10%},

‘In ‘der .

Unselbstaendlg Beschaeltigre
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Der Preisauftrieb 18t nur alimahlich
nach. Auffallend wenig reagierten
bisher die Preise industriell-
gewerblicher Waren auf die
Konjunkturabschwachung. Von den
Nahrungsmittelpreisen gingen
hingegen dédmpfeade Einfliisse aus.

Etlewtiver Wechselkurs unpecainigl | -
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130 ays dem Inland

dann ergl.bt sich auf Jahresbasrs -ein
um. ',é Prozentpunkt n;edngere Steige

GIBEGhZGI’EIg :'beschrtﬁ-__die Lohnpolitik:
-"'Offnungsklausei“ neue, fles"
xiblere::Wege: Die verembarte lst—;.;_
Lohnerhhung kann. entfallen wenn:.
die :Betriebe beschaf’ugungss:chern--._;'.
de. MaBnahmen setzen bzw. auf ge-

plante K' nd:gungen verzxchten '

Trotz ausgepragter Konjunkturtalfah
taBt _der Prelsauftn_eb: nur langsam-

“Grofihan-

delspreise sind. dagegen schon seit

'991 nahezu stablt

I Quartal’ {mtt +3,4%}:-- zwar um

b Prozentpuhkt langsamer’ als im
1. Halbjahr. :im- Laufe des:Sommers .
-~ magchte der Inflationsabbau aber kei-*
. -.-'wetteren ‘Fortschritte. Dle Teue-
o ungsrate Iag im September weﬁerhm“
"_..j'_"bel 3,4%: :
--Auffallend |st__auf der _Verbraucher-

bene. dle haﬁnackige .'ert uerung[ :
A by '-r-.junktur (lm Sommer 1990} smd damit, .

".-f':_hrer fast '65.000: Arbe1tsplatze verlo— e

"= nicht in: Emklang 2u brmgen ist. tm ""e“QEQanan

‘”'September war die Teuerungsrate in
' iesem Bereich (mnt +3 0%) ebenso

_ _oi"{ris?t'é_igie_r&_hgé_n konn _en"hé_éh:_hic'hi':
ihre volle Wirkung autf-.der. Verbrau-

Die Arbeitsmarktlage hat sich im
Herbst weniger stark verschlechtert,
als vielfach befiirchtet worden war.

Die Gesamtheschaftigung sank relativ

magig, und die Zuwachsrate der

Arbeitsiosigkeit wurde kleiner.

genuber dem Vorjahr) hat smh im
Herbst nur: germgfuglg verschlechtert.

Dl'e Beschaﬂlgungschanc n__fur Frau-’-;
e ._haben S}Ch_ Jedoch ‘stark’ vermm-'_-

_:dert Das deutet darauf hin, daB. auch.
~der. Dlenstlelstungssektor immer we-

niger Moglichkeiten bietet: Der Zu-

‘wachs der Beschéftigung im Dienst-
ot '.l&[stungssektor (25,700 i 1m il Quar-

~tal).ging fast ausschheshch auf - den-
offenthchen : Berelch i w. S “fein-
“schlielich Blfdung und Gesundheus—
.wesen) zuruck

In der 4ndus’me ha’e SICh der mass:ve

-Abbau von Arbeltsplatzen noch nicht -
.'__verlangsamt Im - Juli ‘waren um fast
©:38.000 Arbettnehmer wenlger be-
..schaftlgt als vor einem Jahr. Seit dem
ersten Nachlassen der Industriekon-

Einen erndrucksvollen Beleg der Wirt-

schaftsprob!eme ligfert auch. dle In-
s lvenzstatsstlk R
‘ben: schon frin tm Konjunkturab~---'-'j-f'=-

) !nsol\renzen ha-

chwung stark zugenommen Ehl’ An-

'g-stseg ist aber ‘auch im Herbst 1993
-noch nicht verebbt. In den ersten

'__n_Monaten 1993 erfaBte der Kre-
i 538 eroffnete In=
\S5iva] Non- rund.'
in Drittel mehr als im

Arbeltslosenstatlstik b|etet “ein

..Spiegelblld der Beschaﬁlgungsen%—._

kiung. lm Oktober waren 211, 00{)
rbeitslose vorgemerkt um 22 100

o~ “mehr als vor einem Jahr. Die Arbeits-
_losenquote war in. den Monaten .Juli

bis_()ktober um- 0.8 Prozentpunkte ho-

nung ‘nach’ OECD Methode war- sie’
mlt 4,9% um'0, 4 Prozentpunkte hoher

._Dle Zahl der Steilenangebote eln Vor-
- “Haufindikator -auf: dem Arbeitsmarkt
; .::jwar ‘weiter o
Sl Quarial wurden Ut ‘ein Viertel we—-'= :
nlger offene Stellen angeboten a[s im

abw‘ irts” ger;chtet

Vorjahr, der Huckgang hat sich aller-

_'j_dmgs gegenilber.. dem 1Ha[bjahr
ni ht. welter beschleun:g’c '

| stab"il_'g;_fS"chiui;{g’“ S

Die :"Oesterrenﬁ:h'ls'dhe Natlérnia'lbank
_f-wehrte Am: August eme Attacke der-

Wahrungsspekulanten gegen...den

' -__Schilhng erfolgretch ab. Diese Attacke

war weder durch: die volkswnrtschaftll-

: chen Eckdaten -gerechtfertigt - gewe-

sen,’ “auBerdem’ “verfugte - die. OeNB

Uber relatw hohe Wahrungsresewen e
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her als var einem Jahr, in der Berech- .-



zur Verteidigung des Schilling-Kur-
ses

Seijt dem Beginn der EWS-Wahrungs-
turbulenzen im August 1992 gewann
der Schiiling gemeinsam mit der DM
gegenliber dem ECU bis zum Sep-
tember 1993 um 7% an Wert, die Auj-
wertung des Dollars wirkte dem je-
doch entgegen Der effektive Wech-
selkurs des Schillings, der sich aus
einem gewichteten Durchschnitt der
wichtigsten Wihrungen ergibt ist no-
minell und real seither um 2% gestie-
gen Im Laufe des Jahres 1993 blieb
er jedoch nahezu stabil

Trotz deutlicher EinbuBen an preisbe-
stimmier Wettbewerbsfahigkeit hat
sich die 8sterrsichische Leistungsbi-
lanz kaum verschlechtert. Da gleich-
zeitig auch die heimische Nachfrage
rascher wuchs als die Inlandsnachfra-
ge der wichtigsten Kankurrenzidnder,
kann die Entwicklung durchaus positiv
bewertet werden. Im Durchschnitt der
Monate Jidnner bis Juli war die &ster-

Monatsherichte 11/93

reichische Leistungsbilanz ausgegli-
chen Sie stellt also derzeit die Wirt-
schaftspolitik nicht vor Probleme

Die Oesierreichische Nationalbank
nutzte in den letzten 2zwei Jahran
schwacher Konjunktur den Zinsspiek
raum nach unien so weit wie moglich
Im Jahresdurchschnitt 1992 lagen die
Taggeldsitze geringfugig, in der er-
sten Jahreshalfte 1993 sogar um etwa
% Prozentpunkt unter jenen in
Deutschland Nur im August mubBte
zur Sicherung des Wechselkurses
einige Tage lang eine restriktivere Li-
nie verfolgt werden. Der Taggeldsatz
stieg dadurch im Monatsdurch-
schnitt; im September gab er jedoch,
unter dem Eindruck der Senkung des
Diskontsatzes, deutlich nach

Die iangfristigen Zinss#ize haben
stark fallende Tendenz Die Finanzan-
leger scheinen anzunehmen. daB die
Rezession die Inflationserwartungen
gebrochen hat. Die Lockerung der
Geldpolitik, die nach den Vorstellun-

gen mancher Theoretiker die Infla-
tionserwartungen (unhd damit die
langfristigen Zinssi#tze) in die Hohe
hatte treiben sollen, hat den Verfali
der langfristigen Zinssitze eher be-
schleunigt als verhindert. Langfristige
und kurzfristige Zinssétze entwickel-
ten sich in den letzten zwei Jahren
auffallend parallel. Die Zinsstrukiur ist
deshalb noch immer invers; Die Diffe-
renz betrug im September jedoch nur
nach 0,2 Prozentpunkta in Osterreich
kam bigher ein  Konjunkturauf-
schwung erst dann in Gang, wenn die
Zinsstruktur nicht mehr invers war

Die Sekunddrmarktrendite der Bun-
desanleihen jag im September bei
6,4%, sie ist damit seit 1992 (Jahres-
durchschnitt} um rund 2 Prozentpunk-
te gefallen Sie ist freilich seit mehr
als einem Jahr um 0,3 Prozentpunkte
hoher als jene in Deutschland, nach-
dem sie zuvor zwei Jahre anndhernd
deren Niveau gehalten hatte

Abgeschlossen am 9 November 1993



