KONJUNKTUR AKTUELL

Erholung der Industriekonjunktur

Die dsterreichische Industrie konnte ihr Produk-
tionstief Gberwinden Die Industrieproduktion hat
seit vier Monaten steigende Tendenz und erreicht
nun wieder das Niveau vom Herbst des Vorjahres
Auch der [ndex der vorauseilenden Konjunkturda-
ten weist bereits seit vier Monaten nach oben,
nachdem er vorher ebenso lang zurickgegangan
war. Vor allem in den Grundstoffbereichen, der
Stahl~ und Chemieindustrie trat eine Erholung ein.
Erst in den ndchsten Monaten wird sich zeigen, ob
sich die Industriekonjunktur anhaltend bessert
oder ob nur das “Winterloch" aufgefult und der
Lagerabbau der Grundstoffindustrie beendet
wurde

Die Festigung der internationalen Konjunktur und
die Stabilisierung des Dollarkurses haben in den
letzten Monaten zu einer merklichen Zunahme der
Auslandsauitrage gefiihrt Die steigenden Bestel-
lungen aus dem Ausland haben in den Exportzah-
len noch keinen Niederschlag gefunden. Der
Trend der Exporte war zwar in der ersten Jahres-
halfte nicht mehr rickldufig, doch konnte — im
Gegensatz zur Industrieproduktion — das Niveau
des 2 Halbjahres 1988 nicht erreicht werden

Im Reiseverkehr gab es eine gute Vorsaison Die
Austandernichtigungen haben in den Monaten
Mai und Juni das niedrige Vorjghresniveau um
etwa 6% ubertroffen, das gute Ergebnis der Vor-
saison 1985 konnte damit jedoch nicht erreicht
werden

Die inlandsbhestellungen lassen derzeit keine Auf-
triebstendenzen erkennen. Zwar zeigt der jlingste
WIFG-Investitionstest ein recht gutes Investitions-
klima an, doch wird ein GroBteil des Investitions-
bedarfs importiert; und — was noch schwerer
wiegt — das Konsumklima scheint durch méasige
Einkommenserwartungen und Arbeitsplatzunsi-
cherheit getribt zu sein

Der private Kensum bfeibt derzeit hinter den Er-
wartungen zuriick, die Sparquote strebt neuen Re-
korden zu, und die Liquiditat der Banken wird gro-
Ber. Im April ist zwar der Absatz von Uhren und
Schmuckwaren sowie elektrotechnischen Erzeug-
nissen kraftig gestiegen und hat Verkaufs-

einbuBen des [ Quartals teilweise wettgemacht,
doch schon im Mai war der Geschaftsgang —
nach vorldufigen Meldungen — wieder ungunstig
Dazu kommt, daB der Pkw-Absatz heuer erwar-
tungsgeman zurdckbleibt: Im 1. Halbjahr waren die
Pkw-Neuzulassungen um 6,6% niedriger als im
Vorijahr

Im Vergleich zur BRD und der Schweiz ist das
schwéchere Wirtschaftswachstum  Osterreichs
heuer nicht eine Folge geringerer Exporte, son-
dern eines langsameren Anstiegs der Inlandsnach-
frage

Die Stabilisierung der Konjunktur hat sich auch auf
die Arbeitsmarktlage glnstig ausgewirkt Die Be-
schaftigung blieb im 1 Halbjahr knapp Uber dem
Vorjahresstand Obwohl weit weniger Arbeits-
pldtze geschaffen wurden als 1986, nahm die Ar-
beitslosigkeit nicht rascher zu Die gesamte An-
passung vollzog sich Uber das Arbeitsangebot: Im
Lauf des 1. Halbjahres 1987 hat sich sein Vorjah-
resabstand halbiert. Die Arbeitsmarktdaten kénn-
ten sich allerdings wieder verschlechtern, wenn im
Herbst die neue Welle von Schulabgéngern auf
den Arbeitsmarkt stromt.

Die Inflationsrate hat ihren unteren Wendepunkt
bereits Uberschritten, der Preisauftrieb nimmt all-
mahlich wieder zu Im Juni hat sich die Teuerungs-
rate auf 1,7% erhéht Die Verteuerung der Saison-
waren und das Auslaufen der Importverbilligungen
waren daflir maBgebend.

Die Lohnbewegungen folgen jenen der Preise mit
einer gewissen Verzdgerung, hier gibt es deshalp
keine zusatzlichen Auftriebstendenzen — wenn
man von den Einflussen der Arbeitszeitverkirzung
absieht. Der Tariflohnindex stieg in den letzten
Monaten mit +34% um etwa 2 Prozentpunkte
langsamer als im letzten Jahr

Die Kreditnachfrage des Unternehmenssektors ist
weiterhin schwach, die Dynamik der Einlagen da-
gegen ungebrochen Die damit verbundene hohe
Liquiditat der Banken druckt den Getdmarktzins-
satz Dieser sank auf 4%, den niedrigsten Wert seit
mehr als zehn Jahren, der um nur ¥, Prozentpunkt
hoher als in der BRD war
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Deutsche Konjunktur gefestigt

Die internaticnale Wirtschaftsentwickiung wird heuer
durch die Auswirkungen der Wechselkursverschie-
bungen gepragt So hat sich in den USA nach der Tal-
fahrt des Dollars der reale AuBenbeitrag erhdht und
der Konjunktur Auftrieb gegeben In Japan und
Europa dagegen wurde er durch die Héherbewertung
der Wahrungen geschmélert. Auch innerhalb Europas
spielen Wechselkurseffekte eine wichtige Rofle. Die
deutliche Wertminderung des britischen Pfund hat
die Wettbewerbsfahigkeit der englischen Wirtschaft
gestérkt Das Wirtschafiswachstum wird heuer in
GraBbritannien kraftiger sein als in den anderen gro-
Ben europédischen Staaten.

Seit seinem Tiefststand im Mai (12,58 S) hat der Doi-
lar an den internationalen Devisenbdrsen wieder et-
was an Wert gewonnen. Im Durchschnitt des Monats
Juni notierte er in Wien mit 12,78 § um rund 20 g hé-
her, im Verlauf des Juli erreichte er Werte dber der
13-S-Marke Auch wenn auf den Devisenmérkien
langerfristig weiterhin die Erwartung eines schwéiche-
ren Dollars vorherrscht, hat diese Stabilisierung zu-
mindest vor(ibergehend den nun bereits mehr als

zwei Jahre anhaltenden starken Aufwertungsdruck
auf die Wahrungen der Hartwdhrungslénder etwas
gemildert.

In der Bundesrepublik Deutschiand hat die Hoherbe-
wertung der DM wesentlich dazu beigetragen, daB
der Konjunkturmotor im Winterhalbjahr stocktie Seit
Frihjahrsbeginn sind jedoch einige positive Anzei-
chen zu erkennen. Die Industrieproduktion hatte in
den Monaten April und Mai deutlich steigende Ten-
denz. Das Tief des | Quartals konnte Uberwunden
werden, das Vorjahresniveau wurde geringfligig Uber-
schritten Ausschlaggebend dafur war eine spirbare
Steigerung der Bestellungen aus dem Ausland. Aber
auch die Inlandsbestellungen — vor allem im Investi-
tionsglterbereich (StraBenfahrzeugbau) — haben in
der BRD zugenommen.

Industrieproduktion erreicht wieder das
Niveau des 2. Halbjahres 1986

Die heimische Industrie produzierte im Mai, teilweise
arbeitstagig bereinigt, um 5% mehr als im Vorjahr

Internationale Konjunktur
Saisonbereinigt
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Wichtige Konjunkturindikatoren
Saisonbereinigt
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Saisonbereinigt steigt die Produktion schon vier Mo-
nate lang in ununterbrochener Foige Nach dem tie-
fen Einbruch zu Jahresbeginn, der zum Teil durch die
Witterung bedingt war, konnte nun wieder das Niveau
des 2 Halbjahres 1986 erreicht werden

Auch die Auftragslage hat sich gebessert Die Auf-
tragseingénge Gbertrafen im Mai den Vorjahresstand,
vor allem aus dem Ausland wurde wieder mehr be-
stellt Das Produktionstief konnte einerseits durch
den Wegfail der Witterungseinflisse uberwunden
werden, andererseits hat sich der Grundstoffbereich
(8hnlich wie im Ausland) erholt. In den Bereichen
Bergbau, Grundstoffe, Vorprodukte (auch Stahl} und
Chemie wurde in den letzten Monaten mehr erzeugt
Auch die Produktion fertiger Investitionsguter lag im
Mai — im Gegensatz zum Jahresbeginn — nicht
mehr unter dem Vorjahresniveau. Das steht im Ein-
klang mit den Investitionspldnen der Industrie, die
steigende maschinelle Investitionen signalisieren

Geringere Zunahme der Arbeitslosigkeit

Der Arbeitsmarkt hat sich im Frilhsommer stabilisiert
Sowohl von der Angebots- afs auch von der Nachira-
geseite her trat eine gewisse Entlastung ein, sodal
sich der Vorjahresabstand der Arbeitslosenrate von
+ 0,8 Prozentpunkten im |. Quartal auf +0,5 Prozent-
punkte im Juni verringerte

Die Beschéftigung tberschritt im | Quartat und im Ju-
ni den Vorjahresstand um etwa 2500 (+0,1%). Die
konjunkturelle Entwicklung der Nachfrage wird bes-
ser sichtbar, wenn man die Zahl der Karenzurlaube-
rinnen, Prasenzdiener, in Schulung stehenden Perso-
nen und der Beschaftigten in der Landwirtschaft von
der Gesamtbeschéftigung abzieht Fur diese Grofe
hat sich der Vorjahresabstand von —2.000 im | Quar-
tal auf +2500 im Juni gedreht Im Bereich der Sach-
glterproduktion wurde 2war die Beschaftigung wei-
terhin verringert (fast ausschlieBlich im Metallbe-
reich), in der Bauwirtschaft ist aber im Juni bereits
der Beschéftigtenstand des Vorjghres um 700 (ber-
schritten worden (I Quartal —3700) Im Dienstlei-
stungsbereich ging der Vorjahresabstand nur im &f-
fentlichen Dienst i.w. 8. leicht zurlick, Fremdenver-
kehr, persdnliche Dienste und insbesondere der Han-
del expandierten.

Das Arbeitskréfteangebot wéchst bereits deutlich
tangsamer, nach +27 200 im | Quartal Uberschritt es
im Juni das Vorjahresniveau nur noch um 17 000
Auslénder waren von dieser Entwickiung nur im glei-
chen MaB wie Inldnder betroffen, ihr Anteil an der Be-
schéftigung liegt seit einem Jahr konstant bei 5,3%;
auch Frauen traf das verlangsamte Wachstum des Ar-
beitskrafteangebotes nicht  Uberdurchschnittlich,
zwei Drittel des Zuwachses entfallen nach wie vor auf
Frauen.

Die Entlastung des Arbeitsmarktes von der Ange-
botsseite spiegelt sich in der Entwicklung der Ar-
beitslosigkeit. Die Zah! der Vorgemerkten Gberschritt
im Juni den Vorjahresstand nur noch um 14 500
(nach +24700 im | Quartal)

Exporte in die Europdische Gemein-
schaft nehmen 2u

Im Osterreichischen Export wird die regionale Polari-
sierung immer deutlicher: Wahrend die Lieferungen in
die Europaische Gemeinschaft steigende Tendenz
aufweisen, milssen bei den Exporten in fast alle Gbri-
gen Regicnen spiirbare Ruckschlage hingenommen
werden: Im Durchschnitt der ersten finf Monate 1987
sind die Exporte in die EG um 4,5% gestiegen (1986
+3,7%), die Exporte in die anderen Lander gingen
hingegen um 15,2% zurtuck Der Anteit der EG {"Zwdl-
fergemeinschaft”) am &sterreichischen Export war
mit 64,6% um fast 9 Prozentpunkte hdher ais 1985
Die groBe Bedeutung der Gemeinschaft flir den
osterreichischen Export macht die Gefahren einer
Diskriminierung Osterreichs nach der Vollendung des
EG-Binnenmarktes deutlich.

Im Mai nahm die Ausfuhr in die EG sogar um 8,6% zu,
in den dbrigen Regionen wurde um 10,6% weniger
abgesetzt Vor allem in die Niederlande und nach lta-
lien {jeweils Uber +15%), in die BRD (+9,8%) sowie
nach Griechenland (+ 46,6%) wurde viel mehr als im
Vorjahr geliefert. Der Export nach GroS8britannien hat
sich — zum ersten Mal seit langem — deutlich be-
lebt, auch in Frankreich konnte mehr abgesetzt wer-
den

Die Exporte in die EFTA-Lénder gingen nur aus stati-
stischen Grunden zurtick, ohne Golddukaten nahmen
sie um 3,5% zu {Schweiz + 8,4%). Die steile Talfahrt
des Ostexports wurde im Mai etwas gebremst
(—7.,1%}, vor allem weil sich die Ausfuhr in die So-
wijetunion erholt hat Erfolgreich war Osterreich in
Ruménien, Polen und der CSSR. Die Exporte in die
OPEC-Staaten schrumpften um mehr als ein Viertel,
in die Gbrigen Entwicklungslénder nur geringflgig
Insgesamt konnten die Exporteure von Maschinen
und Verkehrsmitteln (+6,1%} sowie chemischen Er-
zeugnissen (+18,0%) relativ gut abschneiden Das
steht im Einklang mit der Produktionsentwicklung in
diesen Bereichen Die Ausfuhr von Eisen und Stahi
blieb im Mai nur noch geringflgig unter dem Varjah-
resniveau

Der dsterreichische Gesamtexport war im Mai um
0,9% (real +0,7%) hdher als im Vergleichsmonat
1986 Arbeitstdgig bereinigt — im Berichismonat
stand ein Arbeitstag mehr zur Verfliigung als 1986 —
ergibt sich allerdings ein Exportrickgang (nominell
und real) um etwa 3% . Der Druck auf die Exporterlése
hat offensichtlich etwas nachgelassen Im Mai lagen
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die Exportpreise — zum ersten Mal seit April 1986 —
wieder etwas Uber dem Vergleichsniveau des Vorjah-
res

Die ésterreichischen Exporte haben sich heuer &hn-
lich wie jene der Bundesrepublik Deutschland und
der Schweiz entwickelt. Im Durchschnitt der Monate
Janner bis Mai ging die dsterreichische Ausfuhr um
3,5% zuriick, jene der BRD um 2,9%, jene der
Schweiz um 2,2%; im Mai hat Osterreich (+0,9%)
deutlich schlechter abgeschnitten als die Bundesre-
publik Deutschiand (+46,6%), aber besser als die
Schweiz {—0,4%)

Auf der Importseite wird der dampfende EinfluB billi-
gerer Energie immer geringer. Die Importpreise gin-
gen im Mai um 3,0% zurilick; das war die geringste
Importverbilligung seit Jahresbeginn 1986, als das
OPEC-Kartell zusammenbrach. In den meisten Mona-
ten des Jahres 1986 und auch noch zu Jahresbeginn
1987 machte die Importverbilligung gut 10% aus.
Wahrend der Importpreis von Rohdl (in Schilling) —
zum ersten Mal seit Juni 1985 — angezogen hat
{+10,8%), waren Erddlprodukte und Erdgas noch bil-
liger ails vor einem Jahr. Ein Barrel Rohdl frei Grenze
kostete im Mai 19,1 $, vor einem Jahr nur 139 $ Die
realen Importe waren im Durchschnitt der ersten finf
Monate um 4,3% hoéher als im Vorjahr.

Gute Vorsaison im Fremdenverkehr

In der Vorsaison {Mai/Juni 1987) hat die Zahl der Aus-
landernachtigungen um etwa 6% zugenommen. Auf-
grund des kréftigen Rickgangs im Verjahr (—11%)
erfolgte der Né&chtigungszuwachs allerdings von
einem niedrigeren Niveau, verglichen mit 1985 ergab
sich ein Rickgang von rund 6%

Von den im internationalen Reiseverkehr wichtigen
Herkunftstdndern stiegen nach dem Wegfall der stark
démpfenden Effekte (Terrorangst, Tschernobyl, Dol-
larabwertung) insbesondere die Ubernachtungen der
US-Amerikaner wieder kraftig, auf etwas mehr als
300000 {Mai/Juni -+51%) Damit konnte jedoch das
hohe Niveau der Vorsaison 1985 bei weitem nicht er-
reicht werden (insgesamt betrdgt die “Lucke” fast
200,000 Nachtigungen} Von den anderen Herkunfts-
miarkten stiegen die Ubernachtungen der Giste aus
der BRD, Belgien, Schweiz und ltalien kraftig, ruck-
laufig waren die Ubernachtungen der Holldnder, Bri-
ten und Franzosen.

Im Gegensatz zu den Ausléndernéchtigungen gingen
die Ubernachtungen der Inlander um etwa 1%% zu-
ruck.

Schwacher Konsum

Die Nachfrage der Konsumenten war im 1 Quartal
schwach. Der spéte Ostertermin (das Ostergeschaft

fiel heuer im Gegensatz zum Vorjahr ganz ins Il Quar-
tal) sowie die angekindigie Senkung des dritten
Mehrwertsteuersatzas flr einen GroBteil der betroffe-
nen Luxusglter haben zu einem Umsatzioch ge-
fuhrt.

im April haben die Umsétze des Einzelhandels trotz
Ausfalls eines Verkaufstages aus den oben angefihr-
ten Grinden real um 4,6% zugenommen. Allerdings
dirfte nach vorldufigen Meldungen der Geschifts-
gang im Mai sehr schlecht ausgefallen sein (zum Teil
wegen des spéaieren Pfingsttermins), auch der Juni
wird das glnstige Ergebnis vom April nicht wiederho-
len konnen.

Der reale Einzelhandel mit nichtdauerhaften Konsum-
glUtern schnitt im April besser ab als der mit dauer-
haften. Nach einem extrem kalten Mérz expandierte
im wetterbeglnstigten April insbesondere die Nach-
frage nach Textilwaren und Bekleidung sowie Schu-
hen Hoéhere Umsétze erzielte auch der Handel mit
Nahrungs- und GenuBmitteln — im Gegensatz zur
bisherigen Entwicklung. Die K&ufe dauerhafter Kon-
sumguter Ubertrafen das Vorjahresergebnis um nur
0,6% Uberdurchschnittlich gut entwickelten sich die
von der Senkung des Mehrwertsteuersatzes betroffe-
nen Branchen, wie etwa optische und feinmechani-
sche Erzeugnisse [(+5,4%), elektrotechnische Er-
zeugnisse (4 10,5%) sowie Uhren und Schmuckwa-
ren (+15,6%). Im Gegensatz zum | Quartal wurden
auch mehr Mdbel und Heimtextilien gekauft. Der
schwache Geschéftsgang im Fahrzeughandel (—5%)
drilickte jedoch den Durchschnitt der Umsétze von
dauerhaften Konsumgiitern.

Die realen Umsétze des Grofihandels blieben ebenso
wie im |. Quartal unter dem Vorjahresniveau: Je Ver-
kaufstag waren sie um 0,4% niedriger '

Leichte Zunhahme des Preisauftriebs

Die Schillingpreise fir Energierohstoffe haben sich
nach einem Anstieg zu Jahresende wieder stabili-
siert. Dagegen lassen die Preise nichtenergetischer
Rohstoffe auf den Weltmarkten wieder leicht steigen-
de Tendenz erkennen Parallel dazu verflacht der
Preisriickgang auf der GroBhandelsebene in Oster-
reich: Im Juni lag der GroBhandelspreisindex nur
nach um 0,5% unter dem Vorjahresniveau

Auf der Endverbraucherstufe verstérkt sich der Preis-
auftrieb allméhlich. Einerseits laufen die preisddmp-
fenden Effekie der Rohdlverbilligung und des Dollar-
verfalls aus, andererseits wirken sich Saisoneinflisse
aus: Far den Teil des Warenkorbes, der in wechseln-
der Gewichtung Obst, Gemise und Kartoffeln ent-
hilt, wurde im Juni ein um 3,5% hdherer Aufwand als
im Mai errechnet. Dazu kommt zu Beginn der Som-
mersaison der starke Preisanstieg flr Auslandsrei-
sen, die in den neuen Index mit einem erhéhten Ge-
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wicht von mehr als 4% eingehen Von Mai bis Juni
1987 stieg der Verbraucherpreisindex um 0,9% Da-
von geht 0,1 Prozentpunkt zu Lasten der Saisonpro-
dukte, 0,7 Prozentpunkie zu Lasten der Auslandsur-
laube. Die Inflationsrate betragt 1,7%, nach nur 1,2%
in den zwei vorangegangenen Monaten Schliet man
die im Vorjahresvergleich erheblich teureren Saison-
produkte (+ 19,2%) aus, ergibt sich eine Steigerungs-
rate von 1,3%, nach 1,2% im April und Mai

Nach dem Auslaufen der Frihjahrslohnrunde (Bau-
wirtschaft, Fremdenverkehr, Chemieindustrie) gelten
nun fiir nahezu alle Wirtschaftsbereiche neue Kollek-
tivvertrige. Die Zuwachsraten der Tariflohne gegen-
Uber dem Vorjahr lagen in der Gesamtwirtschaft zu-
letzt bei 3,4%, fast 2 Prozentpunkte niedriger als vor
einem Jahr; allerdings mufl bei diesem Vergleich be-
dacht werden, daB fiir den GroBteil der Industrie, aber
auch flr weite Bereiche des privaten Dienstleistungs-
sektors, bereits eine Arbeitszeitverkiirzung wirksam
ist oder vereinbart wurde.

Giinstige Entwicklung der Wahrungs-
reserven

Die &sterreichische Leistungsbilanz verzeichnete im
Mai mit —2,7 Mrd S das groBte Defizit seit 18 Mona-
ten Ausschlaggebend dafir war in erster Linie die
Entwicklung der Handelsbilanz. Mit —7 Mrd. S lag
der Abgang im Bereich des Warenverkehrs um
1,3 Mrd S héher als vor einem Jahr Dagegen brach-
te die Dienstleistungsbilanz ein etwas besseres Er-
gebnis, obwohl der UberschuB im Reiseverkehr mit
0,9 Mrd. S vergleichsweise niedrig ausfiel

Kumuliert dber die ersten funf Monate des Jahres
1987 war der Leistungsbilanziberschuf allerdings mit
8,3Mrd S um 1,8 Mrd S héher als vor einem Jahr.
Diese Verbesserung geht ausschlieBlich auf die Kom-
ponente “Nicht in Waren oder Dienste unterteilbare
lLeistungen® zur(ck, wihrend die Handels- und

Dienstleistungsbilanz insgesamt um rund 1,5 Mrd §
schiechter abschloB

Die offiziellen Wahrungsreserven der Oesterreichi-
schen Nationalbank verringerten sich von Jahresbe-
ginn bis Ende Mai um 1,5 Mrd. 5. Swapbereinigt be-
deutet das eine Zunahme um 8.7 Mrd. S. Bis Mitte
Juli konnten die Wahrungsreserven eine weitere Zu-
nahme um 3,3 Mrd S verzeichnen.

Anhaltend hohe Liquiditat driickt
Geldmarktzinssatz

Entsprechend der konjunkturellen Entwicklung ist die
Situation auf den &sterreichischen Finanzmarkten
weiter durch hohe Liquiditdt gepragt: Wahrend sich
die Kreditnachfrage aus dem Unternehmenssektor
(Mai +6,0%) kaum belebt, ist die Dynamik im Bereich
der Einlagen ungebrochen Mit +11,1% im Durch-
schnitt der ersten finf Monate des Jahres nahm die
Schilling-Geldkapitalbildung bei den &sterreichischen
Banken so stark zu wie zuletzt im Jahr 1982 Nach er-
sten Angaben fir Juni hat sich dieser Trend auch zur
Jahresmitte fortgesetzt, wobei vor allem die Termin-
einlagen (+ 29,1%) stark wuchsen Geldpolitisch wur-
de die Liquiditit zusatzlich von einer vergleichsweise
kraftigen Ausweitung der erweiterten Geldbasis im
Ii. Quartal gestitzt. Der Zuwachs gegeniiber dem
Vorjahr betragt 6,1%, nach bereits +5,4% in den vor-
angegangenen drei Monaten. Unter diesen Voraus-
setzungen wurde der kurzfristige Zinssatz seit Jah-
resbeginn um nahezu 1% Prozentpunkte auf 4% zu-
rickgenommen. Das ist der niedrigste Geldmarktsatz
seit mehr als zehn Jahren {August 1976). Im Verlauf
des Juli konnte auf dem Geldmarkt auch der Zinsab-
stand zur BRD auf nur noch maximal %, Prozentpunkt
abgebaut werdean.

Ewald Walterskirchen

Abgeschlossen am 30. Juli 1987,
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