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5 Tl Das wirtschaftliche Klima hat sich in den Sommermo-

hessslusual sl i, Litsesians naten neuerlich eingetribt. Die Konjunktur, die sich
o0 " VECHSELKURS SCHILLING/DOLLAR im Frahjahr etwas erholt hatte, ist in ein zweites Wel-
lental singetreten. Ausldsender Faktor war die Ab-

schwichung der Auslandsnachfrage. Die Nachfrage
der OPEC-Staaten hat mit sinkenden Einnahmen aus
den Erddlexporten nachgelassen, und die Import-
méglichkeiten der Entwickiungslénder und der Ost-
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rungsprobleme eingeschrankt. Die Exporterfolge
Osterreichs durch die Verbesserung der preislichen
Wettbewerbsfahigkeit (Dollaraufwertung) sind abge-
klungen, und in den grofien industrieldndern zeigen
sich bei Anhalten der bisherigen Wirtschaftspolitik
keinerlei Anzeichen fir einen Konjunkturaufschwung.
Zwar gehen die Zinsen weltweit zurdick, doch sind die
Realzinsen nach wie vor weit héher als in vergange-
nen Rezessionen. Anders als in der Vergangenheit
weigern sich die Regierungen der groBen westeuro-
paischen Industrieldnder, “Konjunkiur-Lokomotive"
e ERBRAUGHERPREISE GHNE SAZSONWAREN ZU spielen. Statt dessen schrénken sie ihre Binnen-
12 777 BROSSHANGELSPRETSE. CHIE SATSORWAREN nachfrage ein, versuchen ihre Konkurrenzpasition zu
verbessern und hoffen — jedes Land fiir sich — auf
Impulse aus dem Ausland.
Ein kleines Land wie Osterreich mit einer AuBenhan-
delsverflechtung von mehr als 40% kann sich diesen
internationalen Einfllissen nicht entziehen. infolge der
) ' unglinstigen weltwirtschaftlichen Entwickiung sind
' sowoh! die Auslandsaufirige als auch die Exporte
0 ?.E.,,.,u,.m;;u..‘u..:‘q-;.;-.‘::iv..,.,?.s..,..n.,...e.u..,..1.,..;.;..,.“..,.8,2 seit dem Frihjahr deutlich zuriickgegangen. Im
mll-ﬂ - August war dieser Rickschlag besonders stark, dies
mag allerdings auch mit vermehrten (Betriebs-)Urlau-
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ben zusammenhangen FaBt man die Urlaubsmonate
Juli und August zusammen, dann haben sich die Aus-
landsauftrdge (ohne Maschinen) gegeniiber dem
I Quartal saisonbereinigt um rund 4%, die Exporte
(teilweise arbeitstégig bereinigt) nominell um fast 6%
verringert. Am stérksten war der Rlckgang der Ex-
porte in die USA, die Entwicklungslénder, die
Schweiz und ltallen Die Ausfuhr in die Bundesrepu-
blik Deutschiand und nach Frankreich hielt sich dage-
gen recht gut.

Mit dem Export hat sich auch die Industrieproduktion
abgeschwiacht. Der Konjunkturindikator der Industrie-
produktion hat seit dret Monaten sinkende Tendenz,
im August ist er saisonbereinigt — wahrscheinlich
wegen vermehrter Urlaube — sogar um 1,5% gesun-
ken und hat das Vorjahresniveau nur knapp erreicht,
Im Durchschnitt der Monate Janner bis August lag
die Industrieproduktion (unbereinigt) nur nroch um
0,8% héher als im Vorjahr. Die Auftragslage desutet
eher auf eine weitere Verschlechterung der Industrie-
konjunktur hin. Zwar sind die Inlandsauftréage in den
Monaten Mai bis August gegeniber den vorangegan-
genen vier Monaten unverdndert geblieben, doch
nahmen die Auslandsauftrige — sie machen etwa die
Haifte der Bestellungen aus — um 3% ab. Besonders
unerfreulich ist die Aufiragslage im Grundstoff- und
Vorproduktesektor. Laut Konjunkturumfrage der In-
dustriellenvereinigung war die Stimmung im Oktober
noch pessimistischer als im Juli.

Die Unternehmer muliten nicht nur ihre Preduktion,
sondern auch ihren Personalstand den sinkenden Ab-
satzchancen anpassen. Da half auch wenig, daB die
Stiickkosten der Produktion kaum stiegen. Die indu-
strigllen Lohnstiickkosten waren nur um etwa 2%%
hdher als im Vorjahr, die Zinsen sanken, und Vorma-
terial wurde billiger. Die Zahl der Beschéftigten wurde
im September infolge der Nachfrageflaute stark ver-
ringert und fag um 38.900 bzw. 1,4% unter dem Vor-
jahresstand. Mehr als die Haifte dieses Beschafti-
gungsriickgangs betraf inlander. Die Arbeitsiosenrate
ist gleichzeitig gegeniiber dem Voriahr um einen Pro-
zentpunkt auf 2,7% gestiegen. Die Jugendarbeitsio-
sigkeit blieb in Osterreich — verglichen mit dem Aus-
land — noch immer relativ niedrig. Sie lag in den ver-
gangenen Jahren unter der durchschnittlichen Ar-
beitslosenrate, heuer erstmals leicht dariber.

Die einzigen Lichtblicke sind derzeit die Leistungsbi-
lanz, die Preise und die Zinsen Die Leistungsbilanz
ist heuer erstmatls seit 1969 ausgeglichen. Von Janner
bis August wurde ein UberschuB von 68 Mrd. S er-
zielt, das bedeutet eine Verbesserung gegeniber
dem Vergleichszeitraum des Vorjahres um rund
14 Mrd. S. Fast die Halfte {(45%) dieses Umschwungs
geht auf die glnstigere Energiebilanz (niedrigerer
Erddipreis und Energieverbrauch) zurick. Zum Teil
hat die Verbesserung sicherlich konjunkturelle Ursa-
chen, zum anderen Teil ist aber auch das strukturelle
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Defizit in den letzten Jahren geringer geworden Wah-
rend das gute Leistungsbilanzergebnis im Jahr 1978
weitgehend auf einer restriktiven Politik bzw. einem
negativen Wachstumsabstand gegenliber dem Aus-
tand beruhte, konnte heuer das gunstige Ergebnis
trotz eines leichten Wachstumsvorsprungs gegen-
Uber dem Ausland erzielt warden.

Der Preisauftrieb hat sich in den letzten Monaten wei-
ter beruhigt Die Inflationsrate ist im Gefolge der Roh-
waren- und Erddipreissenkungen im September guf
4,9%, den niedrigsten Wert seit Dezember 1979, zu-
riickgegangen Beglnstigt wurde dieses Sinken der
Teuerungsrate unter die 5%-Marke durch besonders
niedrige Saisonwarenpreise {dank einer sehr guten
Ernte). Einen wichtigen Beitrag zur Preisstabilisierung
leistete heuer auch wieder der harte Schilling: Der
AuBenwert des Schillings hat sich — eng mit der D-
Mark verbunden — in den ersten acht Monaten um
rund 3% gegeniiber dem Jahresdurchschnitt 1981 er-
hoht und den Anstieg der Importpreise dementspre-
chend gedampft. Gleichzeitig konnte aber die preisli-
che Wettbewerbsfihigkeit, gemessen am real effekti-
ven Wechselkurs { + %%), heuer nicht wie in den ver-
gangenen Jahren verbessert werden. Fir die &ster-
reichische Exportwirtschaft wurde die Lage dadurch
erschwert, die Exportpreise konnten nicht mehr so
stark erhdht werden wie zu Jahresbeginn

Die Zinsumkehr in den USA seit dem Sommer pflanzt
sich in der Folge auch auf Westeuropa fort. Die Oe-
sterreichische Nationalbank senkte den Diskontsatz
Ende August und Ende Oktober jeweils um einen hal-
pen Prozentpunkt auf 5%% Der Taggeldsatz ist zwi-
schen Juni und September sogar um 27 Prozent-
punkte zurlickgegangen. Zumindest zum Teil haben
sich die sinkenden Refinanzierungskosten und die
niedrigeren Habenzinsen schon in den Kreditzinsen
niedergeschlagen. Die Kreditzinsen liegen derzeit um
rund 2 Prozentpunkte niedriger als vor einem Jahr
Obwohl| die Realzinsen nur um rund 1 Prozentpunkt
gesunken sind und noch immer etwa 7% betragen,
hat der Zinssenkungsprozef doch die Zinsenlast der
Unternehmungen deutlich verringert. Eine Senkung
des durchschnittlichen Kreditzinssatzes um 2 Pro-
zentpunkte bedeutet eine Verringerung der Zinsen-
belastung der Wirtschaft um rund 10 Mrd. S. Die sin-
kenden Zinssatze sind wohl eine notwendige, aber
noch keine hinreichende Voraussetzung fur eine Kon-
junkturbelebung.

Internationaler Konjunkturpessimismus

In den westlichen Industrieldndern ist die Hoffnung
geschwunden, daB es in nachster Zeit selbst zu
einem bescheidenen Konjunkturaufschwung kommt
Am ehesten kénnten von der amerikanischen Wirt-
schaft Imputse ausgehen Doch auch dort sind die
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jungsten Konjunkturdaten nicht ginstig. Die Indu-
striepraduktion ist im September weiter stark gesun-
ken (—0,6% nach —0,5% im August). Die Auslastung
der amerikanischen Industrie betrdgt nur noch 65%.
Die Vorlaufindikatoren haben zwar einige Monate lang
nach oben gezeigt, zuletzt waren sie aber wieder
rickldufig. Ein weiterer glnstigerer Faktor ist der
Rackgang der Zinsen, der jedoch mit dem Inflations-
abbau in den USA kaum Schritt hait,

In Westeuropa st die leichte Konjunkturbelebung, die
van der OPEC-Nachfrage und der Verbesserung der
preislichen Wettbewerbsfahigkeit im Dollarraum aus-
ging, wieder abgeklungen, ehe sie der Binnennach-
frage hinreichenden Anstofl gab In der Bundesrepu-
blik Deutschland hat sich die Konjunktur zur Jahres-
mitte spurbar verschlechtert, das zeigt sich auch in
pessimistischeren Konjunktureinschitzungen der Un-
ternehmer. Die Auslandsbestellungen sind in den Mo-
naten Mai bis Juli gegenidber den vorangegangenen
drei Monaten saisonbereinigt um 7%% zurlckgegan-
gen, die industrielle und gewerbliche Produktion
(ohne Bauwirtschaft) ist im gleichen Zeitraum um
rund 4% verringert worden Der Sachverstandigenrat
rechnet in seinem Sondergutachten fir 1983 mit
einem realen Wirtschaftswachstum von 1% in der
Bundesrepublik Deutschland, die Gemeinschaftspro-
gnose der deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute
erwartet kein reales Wachstum Es hat sich damit ge-
zeigt, daB sinkende Inflationsraten, niedrige Lohnab-
schilisse und eine Verbesserung der Leistungsbilanz
kein hinreichender Anreiz fur eine Konjunkturbele-
bung sind. Es fehlt die effektive Nachfrage.

Verschiechterung der Industriekonjunktur

Nach einer leichten Erholung im Frihjahr hat sich die
osterreichische Industriekonjunktur im Sommer wei-
ter verschiechtert. Der Konjunkturindikator fir die /n-
dustrieproduktion weist bereits den dritten Monat
hintereinander eine Verschlechterung der Konjunk-
turlage (jeweils gegeniiber dem Vormonat) aus, im
August betrug der Rlckgang mehr als 1%% Nach
diesem Indikator wurde im August ebensoviel, in den
ersten acht Monaten um 4% mehr erzeugt als im Vor-
jahr. Wie schon in einigen friheren Monaten dieses
Jahres durfte jedoch der Produktionsindex die tat-
sachliche Rezession unterzeichnen, da der ausgewie-
sene Produktionsanstieg fur die Maschinenindustrie
{August 4 22%) unplausibel hoch ist.

Auch die Aufiragsiage hat sich weiter verschlechtert:
Ohne Maschinenindustrie tagen die Auftragseingénge
im August nominell um 9%% unter dem Vorjahres-
wert, der allerdings wegen eines Sondereffekts au-
Bergewdhnlich hoch war. Die saisonbereinigte Ent-
wicklung zeigt insbesondere einen deutlichen Ruck-
gang der Auslandsbestellungen.

Der weitere Konjunkturriickschlag traf fast alle indu-
strigbranchen: Der Bergbau- und Grundstoffsektor
war am stirksten betroffen, doch entwickelte sich die
Produktion auch im investitionsglter- und im Kon-
sumguterbereich deutlich schlechter als in der ersten
Jahreshaifte. Am stédrksten waren der Eisen- und
Stahisektor sowie die Nichteisen-Metallerzeugung,
die GieBereien und der Textilbereich von der weiteren
Abschwichung betroffen, etwas ginstiger ist die
Lage (mit Ausnahme der zweifethaften Ergebnisse in
der Maschinenindustrie} nur in der Lederverarbeitung
sowie in der Eisen- und Metallwarensparte

Die jlingst erzielte Einigung im Stahlstreit zwischen
den USA und der EG, die eine Marktanteilsbeschran-
kung der EG in den USA bringen wird, id8t noch
einige Probleme des Stahimarktes offen: Die von den
USA verlangte Marktbeschréankung fr Réhren wurde
bisher ausgeklammert. Weiters ist zur Zeit noch nicht
klar, ob auch die Dumpingklage gegen die VEW 2zu-
rickgezogen wird oder weiter aufrecht bleibt Jeden-
falls ist es hiéchst wahrscheinlich, daB die Beschrin-
kung fur die EG-Lander den Wettbewerb zwischen
der EG und Osterreich auf Drittmarkten verscharfen
wird.

Steigende Arbeitslosigkeit, aber keine hohe
Jugendarbeitslosigkeit

Nachdem sich die Arbeitsmarktiage im 1. Halbjahr et-
was stabilisiert hatte, kam es im September wieder zu
einem scharfen Rlckgang der Beschéftigung, beglei-
tet von einem ebensolchen Anstieg der Arbeitslosig-
keit und einem weiteren Rilckgang der offenen Stel-
len. Gegeniber dem Niveau vom 1. Halbjahr sank die
Beschdftigung saisonbereinigt um 0,5%. Es ist nicht
auszuschiieBen, daB die Wirtschaft ebenso wie im
Herbst 1981 auf das Ausbieiben einer Konjunkturbe-
lebung mit einer neuerlichen Anpassung des Be-
schaftigungsniveaus reagiert. Ende September waren
2,806,500 Arbeitskrafte beschaftigt, um 38 900 weni-
ger als im Vorjahr (—1,4%) Obgleich die Beschifti-
gung auslandischer Arbeitnehmer weiter sinkt —
Mitte des Monats waren nur noch 158 400 Auslidnder
beschaftigt, um 17.700 weniger als vor einem Jahr
{—10%) — sind bereits mehr Inlander vom Rickgang
betroffen, namlich etwa 21 000.

Das erfaBte Angebot inlandischer Arbeitskrifte lag
Ende September nur noch um 7.000 Gber dem Vor-
jahr, die Arbeitslosigkeit von Inldndern erh&hte sich
somit um 28 000. Insgesamt waren 78 900 Arbeitsiose
gemeldet, um 30 600 mehr als im Vorjahr (+ 63,2%)

Die Arbeitslosenquote stieg auf 2,7% des Angebotes,
im Vorjahr hatte sie zu diesem Zeitpunkt 1,7% betra-
gen.

Das Bundesministerium flr soziale Verwaltung hat
heuer die Altersgliederung der Arbeitslosen der inter-
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Ubersicht 1
Arbeitslose Jugendliche und Lehrstellensuchende

1981 1882
Schittzung Prognose
Jahres-  Anteilan  Jahres-  Anteil an
durch- den Ar- durch- den Ar-
schnitt  beitslosen  schritt  beitslesen

insgasamt insgesamt
in % in%
Lehrsteilensuchande’) 2300 33 3400 32
Arbeitslose
bis 19 Jahre 2100 3o 3900 38
bis 25 Jahre ... 12.800 85 24.000 224
Steitenlose Jugendliche 17 200 248 31300 292
Arbeitslose insgesami 63 300 1000 107 G0 1000
') Chne die Monate Juni Juli und August
Ubersicht 2

Anteil der Jugendlichen unter 25 Jahren an der
Gesamtarbeitslosigkeit

Arbeitslose  davon unter 25 Jahren

insgesamt  gpgolut in%
Kanada 1981 898 000 412 000 458
1982 | Qu 1147 000 493 000 430
USA 1981 . . 8273000 3735000 452
1982 | Qu 10 284 .000 4 238 000 412
Japan 1984 1260 000 286G 000 222
) 1882 | Qu 1,377 060 326 000 237
BRD 1981 September 1256 000 2376 000 289
Finland 1981 . 125 000 41.000 328
1982 | Qu 164 000 49 000 299
Frankreich 1982 Mérz 1964 000 788 000 401
GroBbritannien 1981 . . 2852000 1169000 410
1982 | Qu 3070000 1155 000 3re
Italien 1981 1913 000 1179.000 618
1982 | Qu 2 089 000 1 286 0G0 816
Norweagen 1981 . 40 000 19 000 475
1882 | Qu 38 000 17.000 447
Osterraich’) 1982 August 69 300 18 300 264
Schweden 1981 108 000 43 000 398
1982 | Qu 137 000 50 000 365

Q: OECD. Labour Forge Statistics 1282/l — ') Bundasministerium fir soziale Ver-

waltung

naticnalen Abgrenzung (unter 25 Jahren) angegli-
chen. Ende August wurden 18.300 Jugendiiche bis
25 Jahre arbeitslos gemeldet Diese GréBe miBte al-
lerdings fdr Vergleiche mit Landern, die keine so ver-
breitete Lehrlingsausbildung kennen, um die Lehr-
stellensuchenden erweitert werden Da Uberdies die
Saisonkomponente in Osterreich viel stirker ausge-
prégt ist als in den meisten anderen Landern, emp-
fiehlt es sich, Jahresdurchschnitte zu schatzen. Dafir
gibt es eine Heihe von Anhaltspunkten, sodza das Er-
gebnis der Wirklichkeit ziemlich nahe kommen
diirfte

1981 dirfte die Arbeitsiosenquote der Jugendlichen
{2,3%) noch unter dem Mittelweri aller Altersgruppen
(2,4%) gelegen sein, 1982 wird sie etwa 4,1% errei-
chen und bereits Uber dem Mittelwert (3,7%) liegen.
Damit ist jeder fUnfundzwanzigste Jugendliche ar-
beitslos Innerhalb der Altersgruppen der Jugendli-
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chen war der Anstieg der Arbeitslosen unter den
18jahrigen am stirksten, dort hat sich die Zahli mehr
als verdoppelt — offenbar sind die freiwerdenden
Lehrlinge bzw. Maturanten besonders gefahrdet

Ein Vergleich mit internationalen Zahlen ist nur be-
schrankt moglich, da solche erst fOr das | Quartal
1982 vorliegen. Nach dem SchulschiuB miften die
Werte fir Jugendiiche jeweils noch héher liegen. Je-
denfalls aber wird die relativ glinstige Situation der
Jugendlichen in Osterreich erkennbar (siehe Uber-
sicht 2}. Die internationale Entwicklung vermittelt den
Eindruck, daB die Arbeitslosenquote der Jugendli-
chen in den meisten Ldndern etwa doppelt so rasch
steigt wie die globale Quote Bestehende Arbeitsver-
haltnisse sind offenbar zu Lasten von Neueintritten
geschitzt. Osterreich unterscheidet sich auch darin
von anderen Lindern, weil es hier immer noch ge-
lingt, 97% der Jugendlichen unterzubringen. Die Ar-
beitslosenquote der 15- bis 1Bjahrigen stieg weniger
als der Mittelwert, jene der 19- bis 25jahrigen aller-
dings erheblich rascher. Das duale Ausbildungssy-
stem sichert den meisten Jugendlichen einen Einfritt
ins Berufsleben und verschiebt das Beschéaftigungsri-
siko auf die Zeit nach Beendigung der Lehre, was von
sozialpolitischen Gssichtspunkten aus wohl! sinnvoll
ist,

Stabile Konsumnachfrage stiitzt Konjunktur

Die Konsumnachfrage hat sich in den letzten Mona-
ten nur wenig veréndert. Die Einzel/handelsumsitze
nahmen im Juli real um 1% gegenlber dem Vorjahr
zu, nach +0,5% im Il Quartal Saisonbereinigt sta-
gnierte die reale Nachfrage etwa auf dem Durch-
schnittsniveau der drei Vormonate. Vorldufige Mel-
dungen des Einzelhandels lassen fur den August eine
sehr schwache Umsatzentwicklung vermuten, im
September dirfte sich der Geschaftsgang aber wie-
der gebessert haben. Wie schon bisher, wuchs auch
im Juli die einkommenselastische Nachfrage nach
dauerhaften Konsumgitern (real + 1,7%) dberdurch-
schnittlich. Vor allem der Fahrzeughandel (+46,8%)
konnte nach dem Rickgang im 1. Halbjahr (—2,3%)
wieder Umsatzzywiachse erzielen. Zur Jahresmitte fal-
lig gewordene Bauspargelder haben den Kauf der
neuen Modelle begiinstigt. Dagegen hat sich die
Nachfrage nach elektrotechnischen Erzeugnissen
(—3.8%} nach der Schi- und FuBball-WM deutlich ver-
schiechtert (1. Halbjahr +4,9%]).

Im GroBhande! hat sich der Geschéftsgang in den
letzten Monaten nicht verschlechtert, es gibt aber
nach wie vor hohe reale UmsatzeinbuBen gegeniber
dem Vorjahr, Vor allem die realen Umsétze von Roh-
stoffen und Halberzeugnissen (—9,2%) unterschrit-
ten im Juli das Vorjahresniveau als Folge der interna-
tionalen Konjunkturflaute.
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Nachlassende Auslandsbestellungen

Nachdem die Exporttitigkeit schon im FrUhjahr etwas
abgeflaut war, hat sie im August einen deutlichen
Rickschlag erlitten. Saison- und arbeitstidgig berei-
nigt wurde im August real um 7,6% weniger exportiert
als im Juli. Verglichen mit dem Vorjahr waren die Ex-
porte nominell nur um 1,1% héher, real um 1,5% (ar-
beitstigig bereinigt —4,7%) niedriger. Im Durch-
schnitt Janner bis August betrug das reale Export-
wachstum (laut AuBenhandelsstatistik) nur noch
2,9% . Der Eingang an Auslandsauftrégen — der frei-
lich nicht immer ein verlaBlicher Indikator der kinfti-
gen Exportdynamik ist — hat diese Entwicklung
schon angekiindigt. Seit dem Frilhjahr sind die Aus-
landsbestellungen tendenziell ricklaufig, im August
sackten sie weiter stark ab Wie die nachstehende
Ubersicht zeigt, hielten sich die Exporte nach West-
europa (insbesondere in die BRAD} relativ gut, wobei
Einbriche im Export nach ltalien und in die Schweiz
das Gesamtbild tribten. Rickschlige muBten im Ex-
port in die USA und in die Entwicklungslander und zu-
letzt auch in die OPEC-Staaten hingenommen wer-
den. Die Exportdynamik ist in fast allen wichtigen Wa-
rengruppen abgeflacht. Ins Gewicht fiel vor allem, daB
die Ausfuhr von Investitionsglitern nachlieB. Die Er-
{ossituation der Exportwirtschaft, die bis zum Som-
mer recht gut war, entwickelte sich zuletzt nicht mehr
so glnstig: Im 1. Halbjahr lagen die Exportpreise
noch um 6%, im Juli nur noch um 4,1% und im August
um 2,7% lber dem Vorjahresniveau. Die /mportnach-
frage blieb auch im August schwach: Zu laufenden
Preisen wurde um 1,2% (arbeitstagig bereinigt
—4,3%) weniger importiert als im Vorjahr. Von Janner
bis Juli hatte sich ein Zuwachs von 1,4% ergeben. Die
Einfuhrmenge ist zwar im August gestiegen, ricklau-
fige Importpreise verringerten aber den Wert Die
Spanne zwischen Export- und Importpreissteigerung,
die zum Bilanzerfolg maBgebend beitrdgt, konnte ge-
halten werden: Die Terms of Trade haben sich im Jul

Ubersicht 3
Landerstruktur der &sterreichischen Exporte
Saisanbereinigt

Veranderung Mai bis August gegen-
Uber Janner bis April

in%

OECD-Europa — 04
BRD . + 35
Schweiz - 77
ftalien . —102
Frankreich + 70
GroBbritannien — 89

OECD-Ubersee —176
USA . —220

Qsteuropa — 04

Entwicklungsiander —181

oPEC L - 20

Insgesamt — 24

um 6% verbessert {Janner bis Juli +5,4%). Es wer-
den weiterhin mehr Konsumgtlter und Halbfertigwa-
ren, aber weniger Rohstoffe (besonders Brennstoffe)
und Investitionsglter importiert. ins Gewicht fallt, daB
der Importpreis von Rohdl um 7% niedriger ist als im
Vorjahr. Zum ersten Mal seit einem Jahr sind aller-
dings im August die Importmengen von Rohdl gestie-
gen.

Neben den gedrickten Rohwaren- und Rohdlpreisen
leistete der steigende AuBenwert des Schillings einen
Beitrag zur ginstigen Entwicklung der Importpreise.
Der nominell effektive Wechselkurs des Schillings hat
sich in den ersten drei Jahresquartalen tendenzieli er-
héht Gegenliber dem Jahresdurchschnitt 1981 be-
tragt der Aufwertungssatz bezogen auf die Monate
Janner bis September rund 3%, bezogen auf das
ill. Quartal 3,7%. Obwoh! sich die Schilling-/Dollar-
und die Schilling-/Schweizer-Franken-Relation mit
+6,0% bzw. +4,5% vergleichsweise kraftig erhéhten,
ist der davon auf den Schilling ausgehende Wertver-
lust durch Gewinne gegeniiber anderen Wihrungen
mehr als ausgeglichen worden. Diese Kursgewinne
des Schillings zeigten sich insbesondere in der Schil-
ling-Relation zum Dinar {—17,6%), zum Franzdsi-
schen Franc (—10%), der ltalienischen Lira {—9,2%),
dem Englischen Pfund (—-6,4%) und dem Japani-
schen Yen (—4,7%). Von den kilrzlich erfolgten und
zum Teil erheblichen Abwertungen einiger skandina-
vischer Wahrungen sind keine grofien Einflisse auf
den Schilling-Kurs zu erwarten Schweden, Finnland
und Norwegen zusammengenommen haben im effek-
tiven Wechselkurs nur ein Gewicht von 3,3%. Die Be-
deutung dieser Lander als Konkurrenten fUr die 6ster-
reichische Papier- und Holzverarbeitende Industrie ist
allerdings betrachtlich. Die Abwertung des Dinars um
20% von Ende Oktober wird den AuBenwert des
Schillings zusétzlich um etwa 0,6% erhdhen

Die Inflationsdifferenz zwischen Osterreich und sei-
nen gewogenen Handelspartnern ist gegenuber dem
Varjahr weniger zur(lckgegangen, als der nominell ef-
fektive Wechselkurs gestiegen ist. Real effektiv ergibt
sich somit bis August eine Werterhéhung des Schil-
lings um 0,6%.

Riicklaufige Energieimporte entlasten Leistungsbilanz

Die glnstige Entwicklung der Osterreichischen Le/-
stungsbilanz setzte sich im August fort. Der Uber-
schuB der Leistungsbilanz war mit 3,3 Mrd. S um rund
1 Mrd. S héher als im Vergleichsmonat des Vorjahres
Kumuliert betrug der Leistungsbilanziiberschuf3 im
Zeitraum Janner bis August 6,8 Mrd S. Das bedeutet
gegeniiber der Vergleichsperiode des Vorjahres eine
Verbesserung um 13,9 Mrd. S. Von dieser giinstigen
Entwicklung lassen sich 9.6 Mrd. S auf die Handelsbi-
fanz zurickfihren. In diesem Bereich sind die Ex-
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porte {+7,6%} deutlich stdrker als die Importe
(+1,8%) gewachsen Rund 6,2 Mrd S der Verringe-
rung des Handelsbilanzpassivums gehen allein auf
den Energiebereich zurilck. MaBgeblichen Anteil an
der Verbesserung der Leistungsbitanz hatte auch der
Reiseverkehr Die Wachstumsrate der Deviseneinnah-
men aus dem Reiseverkehr blieb zwar weilt hinter den
Ergebnissen der letzten Jahre zurlick, aber die Devi-
senausgaben der Osterreicher stagnierten praktisch,
sodaB sich die Reiseverkehrshilanz um rund 3 Mrd. S
verbesserte

Ohschaon sich die Deviseneinnahmen aus dem Reise-
verkehr nicht unglnstig entwickelten, blieben die
Sommernichtigungen trotz guter Witterung hinter
den Erwartungen zuriick. Im August waren die Ge-
samtnéachtigungen um 9% niedriger als im Vergleichs-
monat des Vorjahres, sie nahmen auch merklich stér-
ker ab als im bisherigen Verlauf der Sommersaison
(Mai bis August 1982 —4,6%)} ODiese Entwicklung
geht in erster Linie auf den starken Ruckschlag im
Auslanderfremdenverkehr (—11,3%} zurlck. Von den
im Tourismus wichtigen Herkunftslindern sanken ins-
besondere die Ndchtigungen der Géste aus der BRD
{(—14,1%) und den Niederlanden {—15,4%}. Die Inlan-
derndchtigungen hieiten sich dagegen auf dem Ni-
veau des Vorjahres.

Der Rickgang der Gesamtnichtigungen war in den
Privatquartieren (—12,7%) viel stirker ausgepragt als
in den gewerblichen Betrieben {—7%), von denen die
Ubernachtungen in den A-Betrieben um 15% zunah-
men. Recht glnstig entwickelte sich der Stadtetouris-
mus (Wien, Salzburg). Diese Strukturverschiebungen
trugen zum Teil dazu bei, daB sich die Deviseneinnah-
men im internationalen Reiseverkehr (laut OeNB) viel
glnstiger entwickelten als die Auslénderndchtigun-
gen.

Inflationsrate erstmals seit 1979 unter der 5%:-Marke

Der Inflationsabbau hélt an. Die Ddmpfung des Preis-
auftriebs Uber die nahezu sfabilen Importpreise wird
in jingster Zeit durch die ginstige Entwicklung der
Saisonwarenpreise gestitzt. Aut der GreoBhandels-
stufe gingen die Saisonwarenpreise von August auf
September um 22,9% zurlck, die Ubrigen Preise stie-
gen geringfligig (+0,1%}. sodaB der Grofhandels-
preisindex insgesamt um 1,5% sank. Damit wurde das
Vorjahresniveay um 0,1% unterschritten

Auch auf der Endverbraucherstufe war eine Verlang-
samung des Preisauftriebs erkennbar. Unter den
Nichtsaisonwaren verteuerten sich im September im
Gefolge des Anstiegs des Goldpreises die im Index
erfaBten Goldwaren um 15%; dies bedeutet eine Er-
héhung des Index gegenuber dem Vormonat um
0,1 Prozentpunkte. Auch die Erhdhung des Mietauf-
wands sowie die Verteuerung von Mischbrot trugen
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stark zum Anstieg des Verbraucherpreisindex (ohne
Saisonwaren) um 0,4% bei Da sich jedoch die 3ai-
sonwaren um 10,6% verbilligten, stieg der Gesamtin-
dex nur um 0,1%. Die Jahresinflationsrate vermin-
derte sich auf 4,9% und lag damit erstmals seit De-
zember 1979 unter der 5%-Marke. .

Die Herbst-Lohnrunde ist voll im Gange, die Lohnver-
handiungen der Metallarbeiter sind bereits angelau-
fen, die &ffentlich Bediensteten und die Handelsarbei-
ter haben ihre Forderungen angemeldet. Die Ver-
dienstentwickiung in der Industrie 4Bt eine Verlang-
samung des Lohnauftriebs erkennen, Nach Zuwachs-
raten von 8,3% im 1 Quartal und 7,1% im li Quartal
betrug der Vorjahresabstand der Monatsverdienste je
Beschéftigten (ohne Sonderzahlungen) im Juli nur
noch 5,1% (es gab sallerdings einen Arbeitstag weni-
ger). Die Stundenverdienste der Arbeiter stiegen mit
6,6% bedeutend stirker, die Zuwachsrate liegt aber
bereits unter der Zuwachsrate der Tariflohne in der
Industrie (+7,4%).

Kurzfristige Zinssétze um fast 3 Prozentpunkte
niedriger als im Juni

Kennzeichnend flr die &sterreichische Geldpolitik
der jingsten Zeit ist die srhdhte Flexibilitat ihrer in-
strumente. Dazu z&hlen die im August aufgenomme-
nen Offenmarkttransaktionen im kurzfristigen Be-
reich, die — erstmals seit August 1980 — zusétzliche
Aktionsmoglichkeiten auf dem Geldmarkt anstreben.
Mit der Ausweitung des dafir zur Verfligung stehen-
den Cffenmarktrahmens urer 12 Mrd. S per Ende Sep-
tember wurde dieses Instrument auch mit dem not-
wendigen Gewicht ausgestattet. Direkt damit in Zu-
sammenhang steht der Ubergang von der arbeits- zur
kalendertdgigen Berechnung der Mindestreserve, die
die Zinshewegung auf dem Geldmarkt (Wochenend-
geld) beruhigen soll. SchlieBlich wurde der Rahmen
der Oesterreichischen Nationalbank fir Zwecke der
Exportfinanzierung um 1 Mrd. S erhdht,

Die an der erweiterten Geldbasis gemessene Geld-
versorgung der osterreichischen Wirtschaft hat sich
saisonbereinigt im Durchschnitt des bisherigen Jah-
resverlaufs um 4,9% ausgeweitet In der vergangenan
Vergleichsperiode 1981 betrug der entsprechende
Wert 5,6% In Relation dazu nahm das verfligbare Gu-
ter- und Leistungsvolumen im 1. Halbjahr nominell um
5,2% zu (1. Halbjahr 1981 +3,8%) Die Schilling-Geld-
kapitalbildung der dsterreichischen Kreditunterneh-
men hat sich im August beschleunigt. Mit +12,3%
liegt sie deutlich (dber dem Wert fur die ersten sechs
Monate des Jahres (+10,6%). Aber auch das Wachs-
tum der Schillingkredite { + 10,2%}) belebte sich etwas
{1. Haibjahr +9,3%) Dazu trugen vor allem die Direkt-
kredite an die &ffentliche Hand {+20,5%) und der
Schatzscheinerwerb der Kreditunternehmen
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(+74,7%) bei. Flr die derzeitige Konjunkturlage wei-
terhin tberraschend gut entwickelt sich die Kredit-
nachfrage des Industriesektors (4 17,4%). Die Kon-
zentration der Kreditgewahrung auf diese beiden Be-
reiche geht ebensc aus der Uberproportionalen Aus-
weitung der GroBkredite {(iber 5 Mill. S + 15,8%) wie
aus jener der langfristigen Kredite (iilber 5 Jahre
+12,1%) hervor.

in der Zinsentwickliung hat sich der sinkende Trend
auch im ill. Quartal fortgesetzt. Der Osterreichische
Taggeldsatz ist von 10,6% im Juni auf 7,9% im Sep-
tember zuriickgegangen. in der BRD betrug er im
September 8%, Da in den USA die kurzfristigen Satze
gegeniiber den ersten sechs Monaten des Jahres
{14,4%) bis unter die 10%-Marke gesunken sind, hat
sich die Zinsdifferenz Osterreichs und der BRD ge-
geniber den USA deutlich verringert. Mit Wirkung
vom 22 Qktober senkte die Oesterreichische Natio-
nalbank im Rahmen einer gemeinsamen Aktion mit
der Deutschen und der Niederldndischen Zentralbank

erneut — zuletzt per 31. August — ihre Leitzinsséize
um je Y% Prozentpunkt. Der neue Diskontsatz betragt
somit 5%%, der neue Lombardsatz 6!4% Als unmittel-
bare Reaktion darauf haben die dsterreichischen Kre-
ditunternehmen per 1 November eine weitere Sen-
kung des Zinsniveaus um % bis ¥ Prozentpunkte fi-
xiert,
Die Sekundirmarktrendite auf dem Rentenmarkt ist
gegeniber einem Niveau von 9,8% im Durchschnitt
des Ilif. Quartais bis Anfang Oktober auf rund 9,3% zu-
rickgegangen. Fir die Energieanleine von Mitte Ok-
tober wird die Emissionsrendite bei reduzierter Nomi-
nalverzinsung {9% Kurziaufer, 9%% Langiaufer) nur
mehr Werte von 9,0% bzw. 9,3% erreichen. Die Anlei-
henverzinsung liegt um gut 1 Prozentpunkt héher als
in der BRD,

Ewald Walterskirchen

Abgeschlossen am 29, Oktober 1982,
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