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Die Wirtschaftslage in Österreich: 
Export als treibende Kraft der Konjunktur 

Die Konjunkturindikatoren deuten überwiegend 
darauf hin, daß sich die Aufwärtsentwicklung der 
österreichischen Wirtschaft in den letzten Mona­
ten des abgelaufenen Jahres fortgesetzt hat Mit 
der Festigung der internationalen Konjunktur 
konnte der österreichische Export seit dem Som­
mer kontinuierlich gesteigert werden. Im Novem­
ber lagen die Exporte nominell um 17%, die Auf­
tragseingänge aus dem Ausland sogar um 30% 
über dem Vorjahresniveau Auch die heimische In­
vestitionstätigkeit hat sich verstärkt, bei den Bau­
aufträgen und der Konsumnachfrage herrschte da­
gegen Zurückhaltung 

Nicht ganz in dieses Bild einer vom Export getra­
genen Konjunktur paßt der jüngste Produktionsin­
dex der Industrie Nach einem deutlichen Anstieg 
im Herbst ist die Konjunkturreihe der Industrie­
produktion im November gegenüber den Vormo­
naten spürbar zurückgegangen (—3'/ 2%). Der Vor-
jahresabstand der Industrieproduktion (ohne 
Energie) hat sich auf + 3 % verringert Die gute 
Auftragslage und der WIFO-Leading-Indicator deu­
ten jedoch darauf hin, daß es sich dabei nur um 
eine vorübergehende Produktionsabschwächung 
handelt. Nicht nur die Bestellungen aus dem Aus­
land waren deutlich höher, auch die Inlandsauf­
träge haben sich in den letzten Monaten etwas 
verbessert (u a. in der Textil-, Bekleidungs- und 
Elektroindustrie) Der WIFO-Leading-Indicator ist 
im November weiter gestiegen ( + 0,6% gegenüber 
dem Vormonat) und deutet auf ein Anhalten der 
Konjunktur hin. 

Unter den Nachfragekomponenten entwickelten 
sich Exporte und Ausrüstungsinvestitionen beson­
ders dynamisch. Die saison- und arbeitstägig be­
reinigten Exporte sind seit dem Sommer nominell 
um durchschnittlich 3% pro Monat gestiegen. Da­
bei gewann die Ausfuhr nach Westeuropa (neben 
jener nach Nordamerika) zusehends an Bedeu­
tung Mit der Fortsetzung der internationalen Kon­
junkturbelebung hat sich die Auslandsnachfrage 
nach und nach von Vorprodukten zu Fertigwaren 
(insbesondere Investitionsgütern) verlagert 

Auf die starke Exportkonjunktur folgte — wie in 
vergangenen Konjunkturzyklen — allmählich eine 

Beschleunigung der Investitionstätigkeit. Nach 
dem WIFO-Investitionstest stiegen die Industriein­
vestitionen 1984 um 121/2% real, in den übrigen 
Wirtschaftsbereichen war die Ausweitung aller­
dings nicht so ausgeprägt. Die höhere Investi­
tionstätigkeit trug teilweise zum kräftigen Import­
sog bei: Im November wurden um fast ein Viertel 
mehr Investitionsgüter importiert als vor einem 
Jahr Gleichzeitig hat sich die Kreditnachfrage be­
lebt 

Die Konsumnachfrage blieb weiterhin verhalten 
Die realen Einzelhandelsumsätze haben sich zwar 
im Oktober gegenüber dem Vormonat — dank re­
lativ hohen Pkw-Käufen — gebessert, die vorläufi­
gen Meldungen über den Geschäftsgang im No­
vember und Dezember waren jedoch eher ungün­
stig . Vor allem gegenüber dem durch Vorziehkäufe 
überhöhten Vorjahresniveau zeichnen sich be­
trächtliche Umsatzeinbußen ab 

Die Importneigung hat sich im Lauf des Jahres 
kräftig erhöht Die Leistungsbilanz hat sich damit 
signifikant, aber nicht dramatisch passiviert. In den 
ersten elf Monaten des Jahres 1984 betrug das 
Defizit in der Leistungsbilanz 8,4 Mrd S, der Saldo 
hat sich damit gegenüber dem Vorjahr um 
11,3 Mrd. S gedreht. Von dieser Saldendrehung 
gehen 9,4 Mrd. S, also rund vier Fünftel, auf die 
Verschlechterung der Energiebilanz zurück, die in 
erster Linie mit der Aufstockung der Energielager 
zusammenhängt 

Die günstige Witterung hat im Dezember zu einer 
besonders guten Beschäftigungslage geführt Die 
Dezemberarbeitslosigkeit fiel erstmals im abgelau­
fenen Jahr deutlich unter das Vorjahresniveau Die 
Arbeitslosenrate konnte dadurch im Jahresdurch­
schnitt mit 4,5% auf dem Vorjahresniveau stabili­
siert werden 

Nach einem vorübergehend stärkeren Preisauf­
trieb infolge der Dollaraufwertung hat sich die 
Preisentwicklung am Jahresende wieder abge­
flacht Im Dezember erhöhten sich die Verbrau­
cherpreise (ohne Saisonwaren) gegenüber dem 
Vormonat nur um 0,1%, die Inflationsrate sank auf 
5% Im Jänner dürfte die Teuerungsrate unter die 
4%-Marke fallen — wenn nicht die Saisonwaren 
die ruhige Preisentwicklung stören 
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Wichtige Konjunkturindikatoren 
(Veränderung gegen das Vorjahr in %) 
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- KONJUNKTURREIHE INDUSTRIEPRODUKTION 
AUFTRAG5EI INGAENGE INSGESAMT (OHNE MASCHINEN) 

•EXPORTE NOMINELL. AR8EITSTAEGIG BEREINIGT 
AUFTRASSE INGAENGE AUSLAND (OHNE MASCHINEN) 
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-ARSEITSLOSE 
OFFENE STELLEN 

-VER8RAUCHERPREISE OHNE SAISONWAREN 
GROSSHANDELSPREISE OHNE SAISONWAREN 

Festigung der internationalen Konjunktur 

Nach einer Abschwächung im Spätsommer und 
Herbst hat sich die amerikanische Konjunktur in den 
letzten Monaten wieder gekräftigt Das Brutto-In-
landsprodukt der Vereinigten Staaten ist im IV Quar­
tal 1984 um 3,9% gewachsen (nach +1,6% im 
III. Quartal) Die Industrieproduktion stieg im Dezem­
ber saisonbereinigt um 0,6% (nach +0,4% im Novem­
ber) Die Lockerung der Geldpolitik dürfte zur Festi­
gung der Konjunktur beigetragen haben. Nach wie 
vor gibt es keine Anzeichen für eine Verstärkung des 
Preisdrucks 

Die deutsche Konjunktur hat sich am Jahresende 
weiter belebt Produktion und Auftragseingänge wie­
sen steigende Tendenz auf Treibende Kraft waren 
die Exporte, die inländischen Bestellungen haben in 
den letzten Monaten des Jahres 1984 den Stand vom 
Jahresanfang nicht ganz erreicht. Die Bestellungen 
von Investitionsgütern haben sich zwar kräftig erhöht, 
doch im Grundstoff- und Konsumgüterbereich blie­
ben die Auftragseingänge schwach Am stärksten lei­

det die Bauwirtschaft — vor allem im Wohnungssek­
tor — unter Auftragsmangel 

Industrieproduktion im November abgeschwächt, 
Auftragseingänge deuten jedoch auf ein Anhalten der 
Konjunktur hin 

Die Industrie (ohne Energie) produzierte im Novem­
ber — bei gleicher Zahl von Arbeitstagen — um 3% 
mehr als im Vergleichsmonat des Vorjahres Den kräf­
tigsten Zuwachs verzeichnete in diesem Monat der 
Investitionsgüterbereich mit rund + 4 % je Arbeitstag 
Allerdings ist dieser Zuwachs ausschließlich auf die 
Baustoff- und Vorprodukterzeugung zurückzuführen 
( + 8% bzw +9%), die Produktion fertiger Investi­
tionsgüter stagnierte auf dem Niveau des Vorjahres 
Etwas schwächer fiel die Produktionsausweitung in 
den Bereichen Bergbau und Grundstoffe mit + 3 % 
und Konsumgüter mit + 1 % aus. Ähnlich wie in den 
Vormonaten beschränkte sich die Belebung der Kon­
sumgüterkonjunktur nahezu ausschließlich auf die 
Verbrauchsgüterindustrie 

Trotz dieser Produktionsausweitung gegenüber dem 
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Produktion und Auftragseingänge 
(Saisonbereinigt, 1980 = 100) 

INDUSTRIEPRODUKTION UND VORAUSEILENDE INDIKATOREN 

•USA - INDUSTRIEPRODUKTION 
LEADING INDICATORS 

• SRO - INDUSTRIEPRODUKTION 
IFO-GESGHAEFTSKLIMAINDIKATOR 

• OESTERREICH - KONJUNKTURREIHE INDUSTRIEPRODUKT. 
12 VORAUSEILENDE INDIKATOREN 

AUFTRAGSEINGAENGE (OHNE MASCHINEN) JN OESTERREICH 

• INSGESAMT 
-GLEITENDER 3-MONATSDURCHSCHNITT 

• INLAND 
- GLEITENDER 3-MONATSDURCHSCHNITT 

3 9 

Vorjahr in allen Produktgruppen zeigt der saisonbe­
reinigte Konjunkturindikator der Industrieproduktion 
erstmals seit dem Frühsommer gegenüber dem Vor­
monat einen Rückgang an Er fiel mit —3,5% sogar 
überdurchschnittlich kräftig aus und erstreckte sich 
mit Ausnahme des Bereiches Bergbau und Grund­
stoffe auf nahezu alle Branchen Besonders stark be­
troffen war die Produktion von fertigen Investitions­
gütern Allerdings weist die Entwicklung der Auf­
tragseingänge im Berichtsmonat für die Industrie ins­
gesamt, aber insbesondere für jene Branchen, die 
schwerpunktmäßig fertige Investitionsgüter erzeu­
gen, darauf hin, daß sich die Produktion nur temporär 
abschwächte Die Auftragseingänge der Industrie ins­
gesamt (ohne Maschinenindustrie) lagen im Novem­
ber um 16,5% über dem Niveau des Vorjahres, die 
Auftragsbestände um etwa 8%. Dabei blieben die Zu­
wachsraten deutlich über dem Durchschnitt der er­
sten drei Quartale des Jahres 1984 Insbesondere die 
hohen Auftragseingänge aus dem Ausland (+30%) 
lassen erwarten, daß die Industriekonjunktur der letz­
ten drei Quartale auch in den nächsten Monaten an­
halten wird 

Die Auftragslage in der Bauwirtschaft war im 2 Halb­
jahr relativ schwach — auch im benachbarten Aus­
land1) Das Produktionsergebnis in der Landwirt­
schaft blieb infolge der schwachen Weinernte deut­
lich unter dem mittelfristigen Trend Die Land- und 
Forstwirtschaft drückte dadurch die gesamtwirt­
schaftliche Wachstumsrate 1984 um rund % Prozent­
punkt. 

Export als treibende Kraft der Konjunktur 

Die dynamische Exportentwicklung hielt auch im No­
vember an Im Vorjahresvergleich belief sich der Ex­
portzuwachs — bei gleicher Zahl von Arbeitstagen — 
auf 17,1% (real +8,9%). Der Schwerpunkt der auslän­
dischen Nachfrage hat sich vom Lager- zum Investi-
tionszyklus verschoben Der Investitionsgüterexport 
wuchs im November um 20%, die Ausfuhr von Ftoh-

') Czerny, M.. ' Ungünstige Konjunkturaussichten für Westeuro­
pas Bauwirtschaft — Sättigungstendenzen im Wohnbau'?", in 
diesem Heft 
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Außenhandel 
(Nominell, saisonbereinigt, in Mrd S) 

EXPORTE 
Q L E I T g N D E H D R E I - W O N A T S D U R C H S C r t N I T T 

Zi \ I t • . . . i . 1 

61 BZ 8 3 8 4 
HÄNDE L S B I L A N Z 

81 52 83 94 

— L E I S T U N Q S B I L A N Z 
A Q L E I T e N D E H DHE ^ M O N A T S D U R C H S C H N I T T 

Stoffen und Halbwaren unterdurchschnittlich Getra­
gen wurde dieses Wachstum der Investitionsgüterex­
porte vor allem von der Nachfrage nach Maschinen 
und Verkehrsmitteln Der Büro- und EDV-Maschinen­
export expandierte um fast 50%, der Export von elek­
trischen Maschinen (insbesondere Transistoren und 
Mikrochips) um fast 40% Verkehrsmittel wurden im 
Vergleich zum Vorjahr um knapp ein Viertel mehr ex­
portiert Der Konsumgüterexport wuchs ebenso 
rasch wie der Gesamtexport 

Wichtige Exportimpulse kamen wieder aus Nordame­
rika ( + 47%), sowohl aus den USA als auch aus Ka­
nada Die wichtigsten Abnehmer in Westeuropa wa­
ren Großbritannien ( + 40%), Frankreich ( + 35%), die 
Schweiz, Italien und die skandinavischen Länder Die 
Exporte in die BRD expandierten unterdurchschnitt­
lich (um 8,6%) Relativ mäßig stieg im November die 
Ausfuhr in die OPEC-Länder und in die Oststaaten, 
jene in die anderen Entwicklungsländer konnte dage­
gen um ein Viertel ausgeweitet werden. 
Die Importe fielen im November saisonbereinigt kaum 
unter das außergewöhnlich hohe Niveau des Vormo­
nats Verglichen mit dem Vorjahr wurde um 11,8% 
(real +7,1%) mehr importiert, obwohl es damals be­
trächtliche Vorziehkäufe gab Bei der Importnach­
frage dominierten die Rohstoffe Die Rohstoffeinfuhr 
nahm nominell um 30,6% zu. Bei den Fertigwarenim­
porten ( + 6,7%) zeigten die Investitionsgüter ein 
überdurchschnittliches Wachstum ( + 23,9%) Die 
Konsumgütereinfuhr verblieb auf dem durch Vorzieh­
käufe erhöhten Vorjahresniveau 

Schwache Umsatzentwicklung im Einzelhandel 

Die private Nachfrage blieb im Herbst weiter ge­
dämpft Der Handel konnte zwar im Oktober auf 
Grund eines zusätzlichen Verkaufstages real mehr 
umsetzen als im Vorjahr, je Verkaufstag jedoch merk­
lich weniger Das Vorjahresniveau war allerdings in­
folge von Vorziehkäufen relativ hoch Saisonbereinigt 
hat sich die Absatzlage im Einzelhandel gegenüber 
September ( + 0,9%) gebessert Vorläufige Meldun­
gen aus dem Einzelhandel deuten für November und 
Dezember (Weihnachtsgeschäft) auf Verkaufseinbu­
ßen hin. 

Der Einzelhandel setzte im Oktober real um 1,7% 
mehr um als vor einem Jahr Verkaufstägig bereinigt 
ging der mengenmäßige Absatz um 2,2% (September 
—0,9%) zurück. An kurzlebigen Gütern konnten real 
2,5% mehr abgesetzt werden, obwohl weniger Kleider 
und Schuhe verkauft wurden. Nur geringe Verkaufs­
einbußen verzeichneten mit real —0,5% die langlebi­
gen Güter; dafür waren vor allem die Fahrzeugkäufe 
ausschlaggebend: Nach durchschnittlichen Rückgän­
gen von 11,6% in den ersten neun Monaten erreich-
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ten die reaien Fahrzeugumsätze im Oktober fast das 
Vorjahresniveau Am Jahresende lagen die Neuzulas­
sungen jedoch wieder deutlich niedriger als im Vor­
jahr (IV Quartal -24%) 
Im Großhandel war der Geschäftsgang wie schon in 
den letzten Monaten infolge der lebhaften Außenhan­
delsentwicklung merklich besser: Bei zwei Verkaufs­
tagen mehr wurde im Oktober real um 29,4% (ver-
kaufstägig bereinigt +17,7%) mehr abgesetzt als vor 
einem Jahr Klammert man die Umsätze einiger Tran­
sithändler aus, die enorme Zuwächse verzeichneten, 
dann wurde um 11% mehr verkauft als im Oktober 
1983. Die realen Umsätze von Rohstoffen und Halb­
fertigwaren stiegen um 7,9%, jene von Fertigwaren 
um 12,1%. Saisonbereinigt konnte der Großhandel 
insgesamt um 9,7% mehr absetzen als im September 

Arbeitsmarktlage im Dezember durch milde Witterung 
begünstigt 

Die Arbeitslage hat sich im Dezember deutlich von 
der rückläufigen Entwicklung in den Vormonaten ab­
gehoben Die Zahl der unselbständig Beschäftigten 
ist in einem für diese Jahreszeit unüblich schwachen 
Ausmaß gegenüber November zurückgegangen, so-
daß mit 2,731 700 Beschäftigten der Vorjahresstand 
um 26 100 oder 1% übertroffen wurde Das war der 
stärkste monatliche Zuwachs im gesamten Jahres­
verlauf 1984. Die positive Beschäftigungsentwicklung 
im Dezember war im wesentlichen eine Folge der gu­
ten Wetterlage, die insbesondere die Bauwirtschaft 
begünstigte Dies ist auch daraus ersichtlich, daß 
sich die Beschäftigung der Männer saisonbereinigt 
gegenüber November verbesserte, die der Frauen 
stagnierte Im Vorjahresvergleich erhöhte sich die 
Männerbeschäftigung um 21.000 (gegenüber + 5 200 
im November), die der Frauen stieg nur um 5 200 (ge­
genüber + 8.900 im November) Da ausländische Ar­
beitskräfte in einem relativ hohen Maß in der Bauwirt­
schaft tätig sind, ist es nicht überraschend, daß auch 
Ausländer von der günstigen Situation im Dezember 
profitierten Der Ausländerrückgang (—4 500) fiel 
demzufolge schwächer aus als in den Vormonaten 
Infolge der guten Beschäftigungssituation im Dezem­
ber war der Anstieg der Arbeitslosigkeit viel geringer 
als üblich 

Die gesamtwirtschaftliche Arbeitslosenrate betrug im 
Dezember 1984 nur 5,4% und war somit um 0,2 Pro-
zentpunkte" geringer als im Vorjahr Auch im Fall der 
Arbeitslosigkeit galt die Verringerung nur für Männer. 
Auch das Stellenangebot nahm im Dezember 1984 
einen relativ günstigen Verlauf Die Zahl der offenen 
Stellen erhöhte sich gegenüber dem Vorjahr um 
2.900 ( + 20,7%), das bedeutet auch saisonbereinigt 
gegenüber November eine deutliche Steigerung 

Ruhige Preisentwicklung am Jahresende 

Die Preisbewegung war zu Jahresende sehr ruhig 
Der Großhandelspreisindex ging von November auf 
Dezember um 0,1% zurück. Der Vorjahre sab stand be­
trug im Dezember +2,4%, deutlich weniger als im 
Durchschnitt des Jahres 1984 ( + 3,8%). Auch der 
Verbraucherpreisindex wies im Dezember einen ruhi­
gen Verlauf auf Die Saisonwarenpreise gingen zu­
rück, die Nichtsaisonwaren verteuerten sich um nur 
0,1% Damit sank die Veränderungsrate gegenüber 
dem Vorjahr von +5,3% im November auf +5,0% im 
Dezember Für das gesamte Jahr 1984 ergibt sich 
eine Inflationsrate von 5,6%. 

Die Lohnentwicklung ist weiterhin gedämpft im 
Durchschnitt der Monate August bis Oktober stiegen 
die Stundenverdienste in der Industrie (ohne Sonder­
zahlungen) um 3,3% Die Monatsverdienste je Be­
schäftigten erhöhten sich mit +4,4% etwas stärker, 
da die geleistete Arbeitszeit zunahm und die Ange­
stelltengehälter etwas kräftiger wuchsen Im Bausek­
tor, dessen Lohnbewegung stark von der schlechten 
Arbeitsmarktlage berührt wird, stiegen die Stunden­
verdienste nur um 2,6%. 

Anhaltend ungünstige Leistungsbilanz 

Die österreichische Leistungsbilanz erbrachte im No­
vember 1984 ein Defizit von 5,7 Mrd. S. Wie im Okto­
ber ist dieser Wert ungünstiger als im Vergleichsmo­
nat des Jahres 1983, obwohl damals die Leistungsbi­
lanz durch Importe für Vorziehkäufe auf Grund der für 
Jahresbeginn 1984 angekündigten Mehrwertsteuerer­
höhung stark belastet war Der kumulierte Leistungs­
bilanzabgang bis November erreicht nun 8,4 Mrd S 
Das Ergebnis ist um 11,3 Mrd S schlechter als ein 
Jahr zuvor Zu dieser Verschlechterung hat die Han­
delsbilanz 12,9 Mrd. S beigetragen, ein Minus von 
3,6 Mrd S geht auf die Position "Nicht in Waren oder 
Dienste unterteilbare Leistungen" zurück. In der 
Dienstleistungsbilanz wurde dagegen ein um 
5,2 Mrd S besseres Ergebnis erzielt 
Vor allem infolge des Devisenabflusses in der Lei­
stungsbilanz verzeichneten die offiziellen Währungs­
reserven bis Ende November einen kumulierten 
Rückgang von 7,5 Mrd S (swapbereinigt 
—2,3 Mrd S), der sich allerdings bis zum Jahresende 
in eine Zunahme um 6,3 Mrd. S auf einen Stand von 
132,8 Mrd S umkehrte. Durch das höhere Volumen 
an Devisenswaps zum Jahresultimo 1984 beträgt der 
swapbereinigte Zuwachs jedoch nur 3,6 Mrd S 

Effektiver Wechselkurs des Schillings trotz 
Dollaraufwertung gestiegen 

Das vierte Jahr in einer Folge war 1984 die internatio­
nale Entwicklung auf den Devisenmärkten von einer 
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Aufwertungstendenz des US-Dollars geprägt Die 
Schilling-Dollar-Relation stieg im Jahresdurchschnitt 
mit +11,4% deutlich stärker als in den beiden Vorjah­
ren (1983 +5,3%, 1982 +7,1%) und erreichte — erst­
mals seit 1974 — wieder einen Wert knapp über der 
20-S-Marke Der höchste Monatswert wurde mit 
21,75 S im Dezember erreicht Bis Mitte Jänner ist 
der Dollarkurs weiter auf Werte über 22 S geklettert 
Trotz der Dollarhausse verzeichnete der Außenwert 
des Schillings in nominell-effektiver Berechnung auch 
1984 eine Zunahme um 0,9% Die gegenüber dem 
Dollar und auch gegenüber dem Yen aufgetretenen 
Wertverluste wurden durch Wertgewinne gegenüber 
allen anderen wichtigen Währungen überkompen­
siert. So errechnet sich in Relation zu den EG-Wäh­
rungen ein nominell-effektiver Aufwertungssatz von 
1,3% Real-effektiv ergibt sich für die Monate Jänner 
bis November 1984 ein Aufwertungseffekt im Ausmaß 
von 0,5% 

Belebung der Kreditnachfrage 

Nach einer kräftigen Ausweitung der Zentralbank­
geldversorgung der österreichischen Volkswirtschaft 
um 10,9% im Jahr 1983 wurde 1984 die erweiterte 
Geldbasis durch die Notenbank sehr zurückhaltend 
dotiert Mit einem Zuwachs von 2,5% im Jahresdurch­
schnitt verzeichnete die Geldbasis das geringste 
Wachstum, das seit dem Beginn der Berechnung die­
ser Größe im Jahr 1969 zu beobachten war. Dieser 
geringen Expansion der Geldbasis steht eine (pro­
gnostizierte) Zunahme des verfügbaren Güter- und 
Leistungsvolumens von nominell 7,2% gegenüber. Im 
Jahresverlauf betrachtet weist die erweiterte Geldba­
sis saisonbereinigt im III Quartal einen absoluten 
Rückgang auf und ist im IV. Quartal wieder etwas ge­
stiegen ( + 1,7%) 

Diese Entwicklung der erweiterten Geldbasis spiegelt 
sich nicht zuletzt in einem steigenden Zinsniveau, das 
geldpolitisch durch Anhebungen des Diskontsatzes 
im März und Juni beeinflußt war Mit 6,5% lag der Tag­

geldsatz im Jahresdurchschnitt um rund 1,1 Prozent­
punkte über dem Niveau des Jahres 1983 Im Dezem­
ber erreichte er mit 7,6% einen Wert, der letztmals 
vor mehr als zwei Jahren — im September 1982 — 
überschritten worden war. Die Zinsdifferenz zum 
Geldmarktsatz in der BRD stieg dadurch im Dezem­
ber auf 2,1 Prozentpunkte Für den Durchschnitt des 
gesamten Jahres errechnet sich ein um 1 Prozent­
punkt höherer Taggeldsatz auf dem österreichischen 
Markt 

Die Schilling-Geldkapitalbildung bei den Österreichi­
schen Kreditunternehmen war im November erneut 
relativ schwach Mit +5,6% im Jahresabstand fiel die 
Zuwachsrate unter die in den beiden vorangegange­
nen Monaten erzielten Werte Saisonbereinigt ergibt 
sich gegenüber Oktober ein absoluter Rückgang. Für 
den Durchschnitt der Monate Jänner bis November 
liegt die Zunahme mit 6,3% deutlich unter dem für 

1983 gegebenen Wert von noch +9,7% 
Im Gegensatz dazu hat sich die Schilling-Kreditge­
währung im Jahresverlauf deutlich belebt, im Novem­
ber ( + 8,2% im Jahresabstand) verstärkte sich diese 
Entwicklung Vor allem die Direktkredite ( + 9,8%) 
spiegeln nun den Konjunkturaufschwung des Jahres 

1984 wider, während die Wertpapierkredite nur ge­
ringfügig über dem Niveau vom November 1983 lie­
gen Nach Kreditnehmern getrennt dominieren zwar 
weiterhin die öffentliche Hand ( + 23,2%) sowie die 
unselbständig Erwerbstätigen und Privaten 
( + 11,4%), doch zeigt sich nun auch in den verschie­
denen Bereichen des Unternehmenssektors eine 
wachsende Kreditnachfrage. Wie für eine Phase des 
Konjunkturaufschwungs charakteristisch hat die 
Schilling-Kreditgewährung im Jahresdurchschnitt 
1984 (Jänner bis November +7,2%) im Unterschied 
zum Konjunkturtal der beiden vorhergegangenen 
Jahre stärker als die Schilling-Geldkapitalbildung zu­
genommen 

Ewald Walterskirchen 

Abgeschlossen am 30 Jänner 1985 
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