. GeorgBusch

Aufschwung der

Inlandsnachfrage

icht nur vom Waren- und
Dienstleistungsexport  erhalt
Bsterreichs  Wirtschaft  zur

Zeit kraftige Wachstumsimpulse son-
dern zunehmend auch von der In-
landsnachfrage nach Konsum- und In-
vestitionsgiitern Der dadurch ausge-
l6ste Aufschwung der Produktion hat
mittlerweile nahezu alle Wirtschafts-
bereiche erfaBt Dies zeigt beispiels-
weise die industrielle Erzeugung lang-
lebiger Konsumglter, die lange Zeit
stagniert hatte, zuletzt sich aber kraf-
tig belebt hat Uberhaupt spiegelt sich
die Hochkonjunktur am deutlichsten
in der Industrie, da sie in annéhernd
gleichem AusmaB vom Aufschwung
der Nachfrage im In- und Ausland
profitiert Im Frihjahr stieg der fur die
Konjunkturbeurteilung maBgebende
Produktionsindex um knapp 1%% und
lag um 8%% {iber dem Vorjahresni-
veau In den meisten Sparten sowahl
der Verleistungs- als auch der Final-
glterproduktion weist die Tendenz
aufwérts, und der Riackstau von uner-
ledigten Auftrdgen wachst. Gerade
die jungsten Daten der Auftragslage
zeigen deutlich, wie die inlandsnach-
frage aufholt Wihrend der Bestand
an Auslandsauftrigen seit Anfang
1988 im Jahresabstand ziemlich
gleichmaBig um etwa 11% wichst, war
jener der Inlandsorders zunachst
noch rlcklaufig; erst seit dem Herbst
vergroBert sich auch hier der Auf-
tragspolster, im Frihjahr 1989 um
nicht weniger als 30%

Auch andere Indikatoren deuten
die zuletzt groBere Dynamik der In-
landsnachfrage an Zwar erzielt der
Warenexport im Jahresabstand nach
wie vor zweistellige Zuwachsraten,
der Konjunkiurindikator wies jedoch

Nachfrage und Produktion blneben in
Dsterrelch bis Jahresmltte kraftlg Dle
Bestandlgkelt des nun bald zwei Jahre
-lang anhaltenden i
thschaftsaufschwungs beruht

darauf, daB sich in Europa das :

Konjunkturkllma entscheudend
verbessert hat und im Inland eine..
Reihe von: Strukturveranderungen
(i re Chancen gesc affen .

im Durchschnitt der Monate Juni und
Juli kaum noch aufwérts. Auf den
wichtigen Markten in Westeuropa
durfte Osterreich heuer — trotz an-
haltender Verbesserung seiner relati-
ven Arbeitskosten — die Positionsge-
winne des Vorjahres nur mit Mhe be-
haupten kdnnen') Marktanteilsverlu-
ste in Jahren, in denen sich die inter-
nationale Konjunkiur von der Grund-
stoff- zur Investitionsguternachfrage
verlagert waren auch in der Vergan-
genheit regelmaBig zu beobachten
und deuten auf Defizite in der Ange-
botspalette des Exports hin

Der private Konsum weist heuer,
nach einer Wachstumspause im Vor-
jahr, wieder aufwarts Von Mérz bis
Mai erzielte der Einzelhandel real um
3% hohere Umsétze als in den drei
Vormonaten, laut vorlaufigen Meldun-
gen zeichnen sich weitere Verkaufs-
steigerungen im Fruhsommer ab. Be-
sonders rege Nachfrage herrschit
nach langlebigen Gutern, ein Indiz fur
den nach wie vor groBen Konjunktur-
optimismus der Haushalte Auch die
Einkemmensgewinne aus der Steuer-
reform werden vielfach fur gréBere
Anschaffungen genltzt. Den Handlern
von Elektrogerdten bescherten unga-
rische Einkaufstouristen auch im Mai
einen Verkaufsrekord

Die investitionen in Maschinen
und Ausrustungsguter stiegen im
I Quartal real um 12%% Wahrend sich
in vielen Wirtschaftsbereichen die
Tendenz des Vorjahres fortsetzt, hat
in der Industrie erst heuer ein Investi-

Konjunkt_li_t akruell

Industriepreduktion Kenjunkturreihe
Auftragseingange naminell
Ausland .
Unselbstandig Beschattigle
Arbeitslosenrate saisonberainigt
Verbraucherpreise |
Umnsétze des Einzelhandels real
Dauerhafte Giter
Warenexport nominell
Warenimpaort nominelt

{in %}

Handelsbitanz
Leistungsbilanz

Durchschnitt der
letzten 2 Monate
saiscnhereinigt

Veranderung gegen

Verfigbar bis Letztes Monal

das Vorjahr die Vorperiode
in %
Juni + 55 g
Suni + 77 +24
Juni + 97 +23
August + 18 +03
August 52 .
Juli + 25 .
Juni + 80 —21
Juni + 96 —12
Juli +135 +01
Jult +163 —27
Mrd S
Juni + 01 —82
Juni — 08 —88

) Siehe auch Stankovsky J
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tionszyklus voll eingesetzt. Das besta-
tigen die Ergebnisse des WIFO-Inve-
stitionstests vom Frihjahr, die im
Jahresdurchschnitt eine Brutto-Zu-
nahme des Kapitalstocks um real 9%
erwarten lassen

Die rege Inlandsnachfrage spie-
gelt sich in der empfindlichen Ver-
schlechterung der Handelsbilanz.
Selbst nach dem Wegfall einiger Son-
dereffekie zu Jahresanfang liegen die
Wachstumsraten des Imports im Jah-
resabstand Ober jenen des Exports
Das Handelsbilanzdefizit war in den
ersten sieben Monaten des Jahres mit
rund 55 Mrd S um mehr als ein Drittel
héher als im Vorjahr Hohe Uber-

536

schisse im Reiseverkehr kompensie-
ren einen Teil der Verschlechterung,
hangen gleichzeitig mit ihr auch zu-
sammen (der Einkaufsboom ungari-
scher Touristen konzentriert sich auf

Dle Nachfrage im lnland nach
Konsum- und Investitionsgiitern hat
-sich in den letzten Monaten -
dynamlscher entwu:kelt als der .
Warenexport Auf den wmhtngen

:Markten in Westeuropa wird 3

Osterrelch heuer, trotz einer weliteren
Verbesserung seiner relativen
Arbeltskosten die Posrtlonsgewmne
P des Vorjahres nur. mit Mithe = -

behaupten danen. o

dauerhafte Konsumgtter, die ihrer-
seits Uberwiegend importiert wer-
den}. Obwohl die Leistungsbilanz ins-
gesamt ausgeglichen ist, verdient die
zunehmende Passivierung der Han-
delshilanz groBere Aufmerksamkeit
— zumal sie sich bei hoher Sparnei-
gung der Haushalte und relativ niedri-
gen Energiepreisen vollzieht Insofern
sie den forcierten Import hochwerti-
ger Investitionsguter spiegelt, die der
Modernisierung des Praduktionsap-
parates dienen und so die Struktur-
verbesserung vorantreiben, ist sie
noch am wenigsten problematisch
Die Beschleunigung des Preisauf-
triebs ist vorerst zum Stillstand ge-
kommen Im Juli betrug die inflations-
rate ebenso wie im Juni 25% Der
Jahresabstand der internationalen
Rohwarenpreise hat seinen Hohe-
punkt Uberschritien, die Tendenz der
GroBhandelspreise ist insbesondere
bei nichtenergetischen Rohwaren sin-
kend Der Lohnkostenauftrieb in den
Industrieldndern  wird durch den
scharferen internationalen Wettbe-
werb und die restriktive Linie der
Geldpolitik unter Kontrolle gehalten

Deutsche Wirtschaft

Konjunkturmoetor in Westeuropa

Der Schwung der westeurops-
ischen Konjunktur hat bisher nicht
wesentlich nachgelassen Abgesehen
von GroBbritannien, wo die Inflation
bis auf 8%% stieg und eine entspre-
chend kréaftige Dampfung der Binnen-
nachfrage erforderlich machte, erwie-
sen sich die Auftriebskrafte gegen-
dber den steigenden Zinsen als er-
staunlich robust Die OECD-Wachs-
tumsprognose fir Westeuropa vom

Fruhjahr erscheint mit 3% nun eher
vorsichtig Dies gilt insbesondere far
die Bundesrepublik Deutschland wo
das Brutto-Sozialprodukt im 1 Halb-
jahr um real etwa 4/% gegenlber
dem Vorjahr expandierte, und im Jah-
resdurchschnitt eine héhere Wachs-
tumsrate als im Vorjabr {3.4%) zu er-
warten ist. Dies ist umso bemerkens-
werter als die Fiskalpolitik heuer re-
striktiver eingestellt ist und erst 1990,
mit der dritten Etappe der Steuerre-
form, wieder auf Expansionskurs ge-
hen wird Der Investitionsboom in
Westeuropa im Hinblick auf die Voll-
endung des EG-Binnenmarktes bringt
offenbar die Konkurrenzverteile deut-
scher Anbieter besonders deutlich
zum Tragen Nach Jahren relativer
Schwiche wachst die deutsche Wirt-
schaft nun rascher als das Ubrige
Westeuropa Gleichzeitig steigt je-
doch der UberschuB in der Leistungs-
bilanz, was die positiven Konjunktur-
impulse auf die anderen Lander
dampft

Druck zu geldpolitischer
HRestriktion hat nachgelassen

In den USA scheint die Geldpolitik
offenbar die richtige Dosierung ge-
funden zu haben, um die Wirtschaft
auf einen langsameren Wachstums-
pfad zu steuern, der die Preisstabilitat
nicht gefadhrdet Fur das I Quartal
wurde das BIP-Wachstum nach oben
revidiert {auf +2%%), wodurch die
Angst vor einer Rezession vorerst ge-
bannt ist, gleichzeitig hat sich die In-
flation zuletzt nicht mehr beschleu-
nigt Der Druck auf die Notenbank zu
knapperer Geldversorgung und hdhe-
ren Zinsen hat seit Jahresmitte deut-
lich nachgelassen.

Ausgehend von den Beschilssen
des US-Federal Open Market Com-
mittee uber eine weitere Lockerung
der Geldpolitik hat sich im Sommer
auch in Europa die geldpolitische Si-
tuation weiter entspannt Unterstit-
zend wirkte die vergleichsweise ruhi-
ge Wechselkursentwicklung des US-
Dollars (August 13,6 S) bei gleichzei-
tig fortgesetztem Abbau des amerika-
nischen Handelsbilanzdefizits.

Der Osterreichische Taggeldsatz
hat sich nach seiner Zinshausse vom
Juli {im Monatsdurchschnitt stieg er
gegenUber Juni um 1 Prozentpunkt
auf 8 4%) im August wieder auf das
Niveau des deutschen Geldmarkisat-
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zes zuruckgebildet {August: Monats-
durchschnitt 6,8%, Monatsende 8,5%)
Gleichzeitig verharrte die Sekundér-
marktrendite im Sommer nahezu un-
verandert knapp uber der 7%-Marke
(August 7,1%) Im Bereich der Kredit-
und Einlagenzinssadtze dirfte die ver-
scharfte Wettbewerbssituation seit
dem Auslaufen der ,Ordnungspoliti-
schen Vereinbarungen® zu einer ten-
denziellen Verringerung der Zins-
spanne der Banken gefuhrt haben

Exportwachstum gebremst

Der Warenexport ist im Juni ge-
genuber dem Vorjahr nominell um
19%, im Juli um 13%% gestiegen Der
saison- und arbeitstdgig bereinigte
Konjunkturindikator ist allerdings so-
wohl im Juni als auch im Juli gesun-
ken

Die Exportzunahme gegeniber
dem Vorjahr war im Juni sowohi in be-
zug auf Lander als auch Waren breit
gefachert Uberdurchschnittlich nahm
die Ausfuhr in die Oststaaten und in
die Entwicklungsidnder auBerhalb der
OPEC zu, insbescndere in die vier
asiatischen Schwellenldnder (+ 88%)
Kraftige Wachstumsraten wurden
auch bei Exporten nach Nordamerika
(+32%) erreicht. Die Ausfuhr in die
EG nahm um 18% zu wobei die Er-
gebnisse auf den wichtigsten Markten
— der BRD und Mlalien — etwas
schwécher ausgefallen sind Bezogen
auf Warengruppen konnten beachtli-
che Erfolge im Export von EDV-Ma-

schinen StraBenfahrzeugen, einigen
Positionen des KonsumguUterbereichs
(Mbbel) sowie Vorprodukten (Holzwa-
ren, Textilien Stahl) erzielt werden

Boom im Sommertourismus

Der Reiseverkehr erfebt heuer die
beste Sommersaison seit Jahren?)
Von Maj bis Juli stiegen die Auslan-
dernachtigungen gegenuber dem
Vorjahr um 9%, die Ubernachtungen
der Inldnder nahmen um 4%% zu Ur-
sachen der positiven Entwicklung
sind die gute aktuelle Konjunkturlage
und die optimistische Einschétzung
der kunftigen Entwicklung sowie die
Wiederentdeckung der Alpenldnder
als Reiseziel, nicht zuletzt dank ihrer
hohen Umweltqualitit

Die steigende Nachfrage der Aus-
lander nach Ferien in Osterreich
schlagt sich nicht nur in den Nachti-
gungszahlen, sondern auch in hdhe-
ren Umsétzen nieder Laut QOesterrei-
chischer Nationaibank sind die Ein-
nahmen aus dem internationalen Rei-
severkehr von Mai bis Juni 1989 um
rund 28% gegeniber dem Vorjahr ge-
stiegen {1 Halbjahr 1989: +22%); der
durchschnittliche Aufwand je Uber-
nachtung ist damit in der Sommer-
Vorsaison um 14% gewachsen, im
1 Halbjahr betrug die Aufwandsstei-
gerung je Ubernachtung 11%

Rege Nachfrage nach
dauerhafien Konsumgiitern

Der Einzelhandel setzte im Mai
nur um %% mehr Waren um ais im
Vorjahr, da ein Verkaufstag weniger
zur Verfugung stand Bereinigt um die
Kalenderschwankung war der Umsatz
um real 5% hoher. Vorlaufige Meidun-
den far Juni und Juli bestatigen den
Aufwartstrend Dauerhafte Konsum-
glter erzielten im Mai neuerlich einen
dberdurchschnittlichen  Verkaufser-
folg (+2% gegeniiber dem Vorjahr),
allen voran der Handel mit elektro-
technischen Erzeugnissen sowie mit
Haushalts- und Kichengerdten Ent-
scheidend hiefur waren wieder um-
fangreiche Kaufe ungarischer Touri-
sten, obwohl sie inzwischen  ein-
schrankenden Devisenbestimmungen
unterliegen

Produktion'und Nachfrage
Saisonbereinigt, 1980 = 100

KanjJunkturrelhe Indusirteproduktlon

Adfiragselngaenge (ohne Maschinen)
210 aus dem Ausland

Baupradukilonswert nominel|

Exporte nomlreell

87 B& a9

Importe npaminel|

~———Gleltende Drelmanatsdurchschniile

Konsumgiiterproduktion holt auf

Der Aufschwung der Industriekon-
junktur setzte sich im Juni auf breiter
Front fort Ohne Energieerzeugung
wurde insgesamt um 9%, je Arbeits-
tag um 4% mehr erzeugt als im Vor-
jahr. Der Konjunkturindikator fur die
industrie lag mit 110,6 Punkten um
1,4% hoher als im Mai

fm gesamten 1 Halbjahr 1989 war

A vyl Smerat E | Aufschwung im Tourismus® WIFO-Monatsberichte 1989 62(7) S 474ff
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— Glettende Drelmonatsdurchschnllte

das reale Produktionsergebnis (chne
Energie) um 64% hoéher als im Vor-
jahr Die Finalguter erzeugenden
Branchen (Konsumguter und Ausri-
stungsinvestitionen) expandierten im
II Quartal starker als die Vorleistungs-
branchen, bei denen nur die Baustof-
fe einen stirkeren Produktionsrick-
gang zu verzeichnen hatten

Da auch die Auftragseingénge im
Juni wieder deutlich stiegen, kann mit
geinem Anhalten der Industriekonjunk-
tur gerechnet werden Die Auftrags-
eingdnge waren im II Quartal um
mehr als 10% héher als im Vorjahr, die
Auftragsbestinde gar um ein Funftel

538

Dies zeigt, daB mit den derzeit verfug-
baren Produktionskapazitaten die ein-
gehenden Auftrage nur unvollstindig
aufgearbeitet werden kdnnen Die Si-
cherung der Produktion durch schon
abgeschlossene Auftrége erstreckt
sich dadurch auf immer langere Zeit-
rdume. Die gute Auftragslage geht
besonders auf die hohe Inlandsnach-
frage zurdck, die in den letzten Mona-
ten deutlich stirker expandierte als
die Auslandsnachfrage

Hiéhepunkt der Baukonjunktur
iiberschritten

Beglnstigt durch das milde Wet-
ter wuchs die Produktion der Bauwirt-
schaft im | Quartal real um Uber 10%
gegeniuber dem Vorjahr. Im Frihjahr
dirfte sich das Wachstum starker ver-
langsamt haben, als allein dem Wag-
fall des Wettereffektes entsprochen
hétte. Im Mai hlieb sogar der nominel-
le Produkticnswert, allerdings bei
einem Arbeitstag weniger, unter dem
Varjahresniveau

Vor allem der Wohnungsneubau
verzeichnete, erstmals seit zwei Jah-
ren, wieder ProduktionseinbuBen,
ebenso der — freilich nur mehr wenig
bedeutende — Kraftwerksbau Hinge-
gen konnten der Wirtschaftsbau, der
StraBenbau sowie Adaptierungs- und
Sanierungsarbeiten bis zuletzt ihre
Umsétze betrachtlich steigern Im
jingsten WIFO-Konjunkturtest beur-
teilten die Bauunternehmer die Aus-
sichten fir die zweite Jahreshalfte op-
timistisch. Fir eine weiterhin befriedi-
gende Auslastung sprechen auch die
Auftragslage und die, trotz eines
Ruckgangs im Frihjahr, nach wie vor
rege Baustofferzeugung der Indu-
strie Dennoch durfte der Bauboom
nun den Zenit (berschritten haben
Die Aufstockung der Personalkapazi-
tdten — im |. Quartal noch um rund
5% gegeniiber dem Vorjahr — ist ab-
geflaut, die Zahl der arbeitslosen Bau-
arbeiter war im Juni und Juli mit rund
10 500 relativ hoch.

Arbeitslosigkeit sinkt nur
schwach

Im Juli und August stieg die Zahl
der unselbstdndig Beschaftigten kraf-
tiger als in den Vormonaten; zuleizt
lag sie um 51200 (+1,8%) hoher als
im Vorjahr. Zur gunstigen Entwick-
fung trédgt der Konjunkturaufschwung
im industriei-gewerblichen Produk-

tionsbereich ebenso bei wie der sehr
rege Sommerfremdenverkehr So ver-
zeichneten die westlichen Bundeslan-
der und Karnten, in denen die Bedeu-
tung des Tourismus groB ist, Uber-
durchschnittliche Zuwéchse der Be-
schaftigung Relativ schwach war da-
gegen die Nachfrage nach Arbeits-
kraften in der Steiermark und in Wien
Wihrend in der Steiermark die noch
nicht ganz bewaltigien Strukturpro-
bleme der Industrie die Ursache sind,
spielen in Wien eher Erhebungsman-
gel der Statistik eine Rolle. Einreisen-
de Polen und Ungarn suchen vor al-
lem in Wien Arbeit. Obwohi Beschéfti-
gungsgeriehmigungen flr Ausldnder

" 'Nach Jahren relativ. schwacher =

: 'Ehtwncklung wachst die deutsche :
_ Wirtschaft nun rascher als das Gbrige -
steuropa. Der lnvestitionsboom in
" Westeuropa bringt die -
'-Konkurrenzvorteﬂe deutscher Anbleter

besonders deutllch Zum Tragen
Glelchzeltlg wachst aber auch |:|er

.Uberschus in der Lelstungsbllanz, was :
osntwen Konjunktur:mpulse auf

. die. anderen Lander dampft

nun groBzigiger erteilt werden als
bisher, wird nur ein kleiner Teil dieser
Arbeitsverhélinisse statistisch erfaBt,
zumal sie oft nur kurz dauern Laut
Statistik hat sich die Zahl ausiandi-
scher Beschéftigter seit Jahresanfang
um 10% erhdht und lag im Juli um
17 600 Uber dem Vorjahresniveau
Neben den Ausldndern trdgt auch
die ,stille Reserve® im Inland zur Er-
héhung des Angebotes an Arbeits-
kriften bei. Der Ermutigungseffekt
der guten Konjunktur auf Arbeitsu-
chende hat sich im Laufe des Jahres
verstarkt. Der Abbau der registrierten
Arbeitslosigkeit wird aber dadurch
gebremst So sank im | Quartal die
Zaht der Arbeitslosen noch um 21 000
gegeniber dem Vorjahr, im August
aber nur um 4 000 Die Arbeitsiosen-
rate betrug im August 3,8% (im Vor-
jahr 4%). Obwohl das Stellenangebot
fast um die Halfte groéBer ist als vor
ginem Jahr, warteten Ende Juli schon
ein Drittel aller Arbeitslosen tanger als
sechs Monate auf einen Arbeitsplatz

Trotz Passivierung im
Warenaustausch ausgeglichene
Leistungsbilanz

Die dsterreichische Leistungsbi-
lanz verzeichnete im 1. Quartal 1989

Monatsberichte 9/89




ein Defizit von 75 Mrd S Es war da-
mit geringflgig héher als im entspre-
chenden Quartal des Vorjahres, doch
wird dieser Unterschied durch die
deutlich hdheren Devisenzuflliisse des
I. Quartals uberkompensiert Fir das
gesamte 1 Halbjahr 1989 ergibt sich
ein positiver Saldo von 3,9 Mrd. S ge-
genlUber einem BDevisenabgang von
0,3 Mrd. S per Juni 1988

Allerdings ist die Saldenverbesse-
rung im 1 Halbjahr das Resultat
durchaus unterschiedlicher Entwick-
lungen einzelner Leistungsbkilanzkom-
penenten So vergroBerte sich das
Handelshilanzdefizit (laut AuBenhan-
delsstatistik) in den ersten sieben
Monaten um (Ober 15 Mrd. S {gegen-
uber dem Vorjahr} auf —553 Mrd S
Wiahrend der Exportwert um 15%
stieg, erhéhte sich der Import im Wa-
renhandel um 18%% Der hdhere Devi-
senabgang in der Handelsbilanz
konnte durch die um 8 2 Mrd 8 (Jan-
ner bis Juni) hoheren Devisenzuflisse
im Reiseverkehr nicht ausgeglichen
werden Entscheidend flr den positi-
ven Leistungsbilanzsaldo waren viel-
mehr die im 1 Halbjahr mit
184 Mrd S gegenuber dem Vorjahr
um 103 Mrd S héheren Uberschusse
bei den ,Nicht in Waren oder Dienste
unterteilbaren Leistungen®, die sich
einer Interpretation aber weitgehend
entziehen

Im Kapitalverkehr waren im
1. Halbjahr 1983 Netto-Kapitalabfiusse
sowohi im kurzfristigen als auch im
langfristigen Bereich zu verzeichnen.
Dazu haben in erster Linie geringere
Kapitalimporte der &ffentlichen Hand
und starkere Netto-Kapitalexporte der
Kreditunternehmen beigetragen Die-
se Devisenabflisse wurden zu einem
wesentlichen Teil durch die um mehr
als 12 Mrd S gunstigere Statistische
Differenz ausgeglichen. Dadurch stie-
gen die offiziellen Wahrungsreserven
noch leicht, im Juli nahmen sie aller-
dings kraftig, auf 1445 Mrd. 5, zu

Stirkere Kreditnachfrage der
Unternehmen

Die Schilling-Kreditgewahrung der
Osterreichischen Banken expandierte
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im Juli mit 6,9% weiterhin deutlich ra-
scher als die Geldkapitalbildung
(+57%) Getragen wurde dieses
Wachstum vor allem von den Direkt-
krediten { -+ 8,0%) wobei die mit 1,8%
schwache Kreditausweitung der of-
fentlichen Hand (Bund +0,8%) die
stirkere Kreditnachfrage aus dem
Unternehmenssektor (4+10,1%) und
der unselbstindig Erwerbstétigen
und Privaten (+9,9%) teilweise kom-
pensiert Nach einzelnen Wirtschafts-
zweigen betrachtet, wachsen die Kre-
dite an den Handel {4+ 13,9%) und den
Fremdenverkehr ({+412,0%) CUber-
durchschnittlich Demgegenuber hat
sich die Kreditnachfrage aus dem Ge-
werbe deutlich abgeschwacht und
auch die Kreditverschuldung der In-
dustrie  nimmt nur schwach zu
(+1.8%) Freilich spielen gerade in
diesen beiden Bereichen Substitutio-
nen durch die dynamische ,Restposi-
tion® der sonstigen Kreditnehmer
(+31,3%} eine wesentliche Rolle, die
etwa Kredite an Leasing- und Hol-
dinggesellschaften enthait

Von den Komponenten der Schil-
ling-Geldkapitalbildung wéchst der
Wertpapierabsatz an  Nichtbanken
zwar immer noch uberdurchschnitt-
lich (+7 6%}, aber nur mehr halb so
rasch wie im Vorjahr Demgegenlber
halt die Belebung bei den Spareinla-
gen an (+5 4%) die vor allem auf das
Bausparen (+103%) und das Pra-
miensparen {(+224%) zurickgeht
Bemerkenswerte Zuwdichse zeigen
auch die — wettbawerbspolitisch der-
zeit im Mittelpunkt des Interesses ste-
henden — Eckzinseinlagen (+9,8%)
und Sparbriefe (4+12,7%). Der Mittel-
zufluB an die Investmentfonds hat
sich im Jahresverlauf etwas abge-
schwacht Gegenlber Juli 1988 ist ihr
Vermogensbestand aber um immer-
hin 45,.3% héher

Ruhige Preisentwicklung

Die internationale Preisauftriebs-
tendenz hat sich in den letzten Mona-
ten eher abgeschwicht Im Juli
driickte auch ein schwécherer Dollar-

kurs die Schillingpreise der Rohwa-
renimporte: Nicht-energetische Roh-
waren die auf Schillingbasis im Vor-
monat noch um 6 1% teurer waren als
im Vorjahr, sind jetzt um 1 4% billiger
Inklusive Energie liegen die Rohwa-
rennaotierungen aber noch um 12,6%
Uber dem  Vorjahresniveau (im
II Quartal +21,1%). Die GroBhandels-
preise sind in den letzten beiden Mo-
naten leicht gesunken; im Jahresver-
gleich stiegen sie mit 16% im Juli
gleich stark wie im Durchschnitt des
Il Quartals Auf der Verbraucherebe-
ne stiegen die Preise im Juli {gegen-
uber Juni) um 1,1% Dafur waren vor
aliem saisonbedingte Teuerungen im
Auslandreiseverkehr ausschiagge-
bend Die Jahresinflationsrate blieb
mit 2,5% gegeniiber Juni unverandert
{ohne Saisonwaren +2,6%)

Lohnwaechstum ohne
Beschleunigung

Die gute Konjunktur schlagt sich
nur zogernd in der Lohnentwicklung
nieder: Die Brutiomonatsverdienste
in der Industrie, die im | Quartal um
3,9% zugenommen hatten, sind wohl
im Durchschnitt der Mcnate April und
Mai um 4 5% gestiegen, die Stunden-
verdienste beschleunigten sich aber
nicht (+3,7%) In der Bauwirtschaft in
der die Einkommen im | Quartal auf
dem Niveau des Voriahres stagnier-
ten, stiegen die Monatsverdienste im
April und Mai um 2%% und die Stun-
denverdienste um 2%. Die Zuwachs-
rate des Tariflohnindex der Gesamt-
wirtschaft ist von +4,2% im Juni auf
+3,5% im Juli gesunken: Ein halber
Prozentpunkt dieses Ruckgangs geht
auf einen Basiseffekt im offentlichen
Dienst zuriick — dort lag der Tarif-
lohnindex im 1 Halbjahr um 5 0%
(jetzt 2,8%) Uber dem Vorjahresni-
veau, da die Beziige 1988 erst zur
Jahresmitte angehoben worden wa-
ren — der Rest auf ein schwécheres
Mindestichnwachstum in der Privat-
wirtschaft
Abgeschicssen am 6 September
1989
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