Georg Busch, Ewald Walterskirchen

Exportboom
zu Jahresbeginn

ach einer kurzen Wachstums-
abflachung im  Spéatherbst
1988 hat die heimische Kon-
junktur zu Jahresbeginn vom Export
kréaftige Impuise erhalten. Wichtige In-
dikatoren wiesen gegen Jahrasende
im Vergleich zum Vorjahr zwar eine
betrachtliche Zunahme aus, ihre sai-
sonbereinigten Werte schwankten je-
doch in den letzten Mecnaten des Jah-
res 1988 um ein nahezu konstantes
Niveau. Sowohl die Industrieproduk-
tion als auch die Nachfrage im Einzel-
handel lassen diese Tendenz erken-
nen Das schwichere Wachstum im
Spéatherbst bedeutete aber keinen
Wendepunkt im Konjunkturzyklus.
Der AuBenhandelsboom zu Jahresbe-
ginn spricht fir eine neue Aufwarts-
entwicklung der Konjunktur. Die Ex-
porte sind im Janner um fast 30% ge-
genlber dem Vorjahr gestiegen
Der Export wird von der nach wie
vor regen internationalen Konjunktur
getragen In den USA und in Westeu-
ropa weisen die meisten Indikatoren
auf steigende Nachfrage hin, obwohi
auch hier der Aufschwung nach rund
einem Jahr flacher geworden ist.

" Nach einer Wachstumsabflachung im
.Herbst sollten sich in niichster Zeit .

- die Wachstumskrafte wieder

"'duréhsetz_er_n.' Dafiir sprechen vor allem

‘der A'uﬁenhand_elsboom vom Janner, "
. der hohe Auftragshestand der.

- Industrie und die deutliche. . : -

Verbesserung auf dem Arbeitsmarkt.

Die d&sterreichische Industrie ist
nicht nur mit Aufirdgen aus dem Aus-
land gut ausgelastet, die Bestellungen
aus dem Inland haben in den letzten
Monaten kaum schwécher zugenom-
men Im Dezember war der gesamte
Auftragsbestand um ein Viertel hoher
als im Vorjahr Die Nachfrage hat in
vielen Branchen angezogen. In den
Konjunkturumfragen auBern sich die
Unternehmer daher weiterhin optimi-
stisch, in ihrer Investitionstatigkeit ist
die Industrie aber zuriickhaltend, wie
auch die nach wie vor schwache Kre-
ditnachfrage dieses Sekiors zeigt

Das Umsatzvolumen des Einzel-
handels ist seit Jahresmitte anna-
hernd konstant Die besonders kon-
junkturreagiblen langlebigen Kon-
sumgUter wurden im Herbst — teil-
weise auf Kosten kurzlebiger Waren

— starker nachgefragt, die Konsu-
menien beurteilen die Einkommens-
aussichten zuversichtlich Grund hie-
fiur sind die héheren Abschlisse der
vergangenen Herbstlohnrunde und
die Steuerentlastung zu Jahresbe-
ginn  Auch der Arbeitsmarkt bietet
glnstigere Perspektiven; dennoch
dirfte die Sparneigung in letzter Zeit
kaum noch zurlickgegangen sein)

Der Arbeitsmarkt zeigte im Febru-
ar ein ahnlich glnstiges Bild wie in
den Vormonaten Die Arbeitslosenrate
war mit 6,7% um } Prozentpunkt nied-
riger als im Vorjahr. Wenngleich die
Beschéaftigungsausweitung eine ver-
zbgerte Reaktion auf den Produk-
tionsaufschwung irm Vorjahr ist, doku-
mentiert sie doch auch das Vertrauen
der Unternehmer in die Konjunktur
Die damit verbundenen zusitzlichen
Einkommen stérken das Wachstums-
potential der privaten Nachfrage

Die Abschlisse der Herbstiohn-
runde spiegeln sich im Jénner in einer
(gegeniiber dem Vorjahr) deutlich hé-
heren Steigerungsrate des Tariflohn-
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oder Dienste unterteilbare Lei-
stungen” Diese Sonderfaktoren fallen
zwar heuer weg, doch macht die Ver-
lagerung der Konjunktur zur Inlands-
nachfrage eine deutliche Verbesse-
rung des Leistungsbhilanzsaldos wenig
wahrscheinlich
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index wider Der Auftrieb der Effektiv-
verdienste beschleunigte sich bis No-
vember nicht Die Anhebung ver-
schiedener &ffentlicher Geblhren und
Tarife sowie die der Steuerreform zu-
zuschreibenden Preiseffekte lieBen
die Inflationsrate im Janner auf 2.2%
steigen

QObwohl sich die Salden der Han-
delsbilanz wie auch der Dienstlei-
stungsbilanz verbesserten, schlof die
Leistungsbilanz 1988 (laut vorlaufigem
Ergebnis) mit einem um 53 Mrd S
hoheren Defizit als 1987 Eine Reihe
von Sonderfaktoren verschlechterte
das Ergebnis in den Randkomponen-
ten Transithandel und “Nicht in Waren

120

Wahrend 1988 die Sekundarmarkt-
rendite auf dem Osterreichischen
Rentenmarkt leicht zurickging, zog
das Zinsniveau auf dem Geldmarkt in-
folge internationaler Zinssteigerungen
kraftig an. Der Taggeldsatz niherte
sich der Rentenmarkiverzinsung und
Ubertraf sie schlieBlich. Im Janner
1989 betrug der Taggeldsatz 7,1%
{Monatsdurchschnitt), die gewogene
Sekundarmarktrendite hingegen nur
6% Der Taggeldsatz erreichte Mitte
Janner Werte von mehr als 8% Er fiel
erst in der zweiten Monatshilfte,

: Dle Hauptsorge der ertschaftSpols i
20 gilt der steigenden Inflation.

.+.i . Ausgehend von den USA ist
‘international ein Prozefs fortlaufender :

ststelgerungen in Gang gekommen i

Er gefahrdet den
Konjunkturaufschwung und erhoht

Spannungen auf den Finanzmarkten.

nachdem die Nationalbank gemein-
sam mit dem Bund liquiditatsstarken-
de MaBnahmen gesetzt hatte Ende
Februar war er mit 6% etwa so hoch
wie die Sekundirmarktrendite, die
seit Jahresbeginn 1289 ebenfalls et-
was steigt.

Den von den USA ausgehenden
Zinssteigerungen folgte die Oaester-
reichische Nationalbank (im Einklang
mit vergleichbaren MaBnahmen ande-
rer eurcpéischer Notenbanken) schon
im Dezember mit einer Anhebung des
Lombardsatzes und des Zinssatzes
fur kurzfristige Offenmarktgeschéafte.
In einem weiteren mit dem Ausland
abgestimmten Schritt hob die Natio-
nalbank die Leitzinssétze am 20 Jan-
ner um je % Prozentpunkt auf 4/%
{Diskontsatz) bzw 6% (Lombardsatz)
an. Die Banken folgten am 15 Febru-
ar mit einer Erndhung der meisten
Solizinssatze um bis zu % Prozent-
punkt, z. B der Prime Rate von 8%%
auf 9% Die Habenzinssitze wurden

mit Verzdgerung erst Anfang Marz er-
hoéht, allerdings weniger als die Kre-
ditzinsen: Der Eckzinssatz stieg von
27%% auf 3%, Zinssétze flr gebundene
Einlagen wurden um J Prozentpunki
angehoben, die Verzinsung von Spar-
briefen blieb tellweise unverandert
Nach der jlingsten Erhéhung des
Diskontsatzes der USA (am 24 Fe-
bruar um % Prozentpunkt auf 7%) ist
ein Ende der Phase steigender Zinsen
nicht abzusehen

Hohe Zuwidchse im Aullenhandel

Im November und Dezember 1988
ubertraf die Ausfuhr zu laufenden
Preisen das Vorjahresniveau jeweils
um fast 15% Der um Saison- und Ka-
lenderschwankungen bereinigte Kon-
junkturindikator stieg im Durchschnitt
beider Monate gegenlber den Vor-
monaten um 1%.

Gegenuber Ende 1987 konnten
die Lieferungen in die groBen EG-Lan-
der Bundesrepublik Deut8chland und
Frankreich jeweils um ein Finftel ge-
steigert werden Eine ebenso hohe
Zuwachsrate erreichte der Ostexport;
sowoh! die Sowjetunion als auch die

kleineren osteuropdischen Lénder
8 waren ein aufnahmefahiger Markt
flr Osterreichische Produkte in den

EFTA-Landern nahm dagegen der Ab-
satz nur halb so stark zu {um 10%)
Nachwirkungen des Dollarkursverfalls
der letzten Jahre lieBen die Ausfuhr
nach Nordamerika und in die Entwick-
lungsldnder insgesamt stagnieren
Wihrend sich der Export in die
OPEC-Staaten wieder deutlich belebt
hat (im Dezember + 12}% gegentber
dem Vorjahr}, konnten verforenge-
gangene Markte in den Ubrigen Ent-
wicklungslédndern bisher nicht wieder-
gewonnen werden

In fast allen Warenobergruppen
uberstiegen die Exporte das Vorjah-
resniveau im [V Quartal 1988 um
zweistellige Raten Knapp uberdurch-
schnittlich wuchs die Ausfuhr von
Fertigwaren, insbesondere von Inve-
stitionsgltern

Nach vortaufigen Meldungen sind
die Exporte im Jénner (gegeniber
dem Vorjahr) um 29,5% (arbeitstagig
bereinigt +20,7%), die Importe um
44 3% gestiegen. Selbst wenn man
beriicksichtigt, daB das Vergleichsni-
veau vom Janner 1988 relativ niedrig
war, deutet diese Belebung des AuB-
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enhandels auf eine anhaltend kréaftige
Konjunktur hin Arbeitstédgig und sai-
sonbereinigt Obertrafen die Exporte
den Dezermber-Wert um 4,7%. Die im-
porte stiegen im Janner um 44,3%.
Diese Rate ist allerdings durch Fiug-
zeugimporte Uberzeichnet.

Reiseverkehr im Jinner etwas
giinstiger

Nach einem deutlichen Ruckgang
im Dezember nahm die Zahl der Aus-
ldndernachtigungen im Janner gegen-
uber dem Vorjahr um 12,1% zu Von
November 1988 bis Janner 1989 war
sie insgesamt um 2,5% hdéher als ein
Jahr zuvor; die Ubernachtungen von
Inldndern stagnierten .

Die erste Halfte der Wintersaison
1988/89 war ahnlich wie im Vorjahr
durch eine unbefriedigende Schnee-
lage gekennzeichnet I[nsbesondere
der Siiden Osterreichs muBte Nach-
fragerickgénge in Kauf nehmen, die
anderen Wintersportgebiete profitier-
ten dagegen von glinstigeren Schnee-
bedingungen.

Die Ubernachtungen der Giste
aus GroBbritannien, den Niedertan-
den, Belgien und den USA blieben un-
ter dem Vorjahresergebnis, Reisende
aus der Schweiz, aus der Bundesre-
publik Deutschland und aus ltalien
buchten mehr Nachtigungen.

Verhaltener Anstieg der
Indusirieproduktion

Nach vorlaufigen Daten erzeugte
die Industrie (ohne Energie) im De-
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zember 1988 — bei einem zusatzli-
chen Arbeitstag — um 7,3% mehr als
irm Vorjahr Gem&B dem saison- und
teilweise arbeitstigig bereinigten
Konjunkturindikator stieg die Produk-
tion im Durchschnitt von November
und Dezember um 1% U(ber das Ni-
veau der zwei Vormonate. Die alige-
meinen  Rahmenbedingungen der
Konjunktur lassen erwarten, daf die-
se Entwicklung nur eine Pause im
Aufwiartstrend ist. Daflr spricht vor
allem die gunstige Auftragslage zur
Jahreswende 1988/89. Die Auftrags-
eingange Uberirafen den Wert des
Vorjahres im Dezember um 21% Die
Zuwachsrate der Auftragsbestinde
erreichte mit 17% ebenfalls ginen be-
sonders hohen Wert Dal die Nachfra-
ge nach Industriegttern im In- und
Ausland gleichmaBig lebhaft ist, deu-
tet ebenfalls auf ginstige Produk-
tionsaussichten hin.

Vor allem die Erzeuger von Inve-
stitionsgltern waren von der jlingsten
Abschwichung betroffen. [hr Qutput
blieb im Dezember (nach Arbeitsta-
gen bereinigt) um 04% unter dem
Vorjahreswert. Dies kénnte mit dem
Jahreswechsel in Zusammenhang
stehen Trotzdem ist unverkennbar,
daB die Investitionsgiiterindustrie
dem Wachstumstrend insgesamt deut-
lich nachhinkt Die Ursachen dafur
dorften zum Teil in der maBigen Inve-
stitionstatigkeit der Industrie liegen

Die Produktion von Vorleistungen
nahm (arbeitstagig bereinigt) auch im
Dezember deutlich zu (+4,7%). Lang-
lebige Konsumgiter waren von der
Produktionsabschwéichung ebenfalls
nicht betroffen {+6,7%) Die gesamte
Konsumgiiterindustrie blieb allerdings
um 1% hinter dem Produktionsergeb-
nis vom Dezember 1987 zuruck

Die Bauwirischaft erzielte im De-
zember, nach einer Wachstumsabfla-
chung im Herbst, einen kraftigen Um-
satzzuwachs (+16%) Das unge-
wbhnlich gute Bauwetter hat gemein-
sam mit Vorzieheffekten, den Winter-
bau sehr beglnstigt Im Janner und
Februar 1989 verzeichnete die Bau-
wirtschaft die niedrigste Arbeitslosig-
keit seit fOnf Jahren {—126% bzw
—11% zuletzt in einem Baubetrieb
beschéftigte Arbeitslose) Die Auf-
tragseingénge sind im Hoch- und
Tiefbau um 6% gestiegen. Die kurzfri-
stigen Auftragsbestinde (+54% mit
einer Reichweite von 6 Monaten) si-

Produktion uiad Nachfrage .
Saiscnbereinigt, 1980 = 100 .
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chern der Bauwirtschaft zumindest im
1 Halbjahr 1989 eine weiterhin gute
Auslastung

Steigende Nachfrage nach
dauerhatien Konsumgiitern

Die Kensumnachfrage hat sich zur
Jahreswende nicht weiter verbessert
Die Einzelhandelsumsétze stagnierten
im Durchschnitt der Monate Cktober
und November real etwa auf dem Ni-
veau von August und September. Vor-
ldufige Meldungen des Einzelhandels
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— Gleltende Dretmenalsdurchschnlite
zeigen Keine Belebung des Ge-

schiftsgangs um die Jahreswende
Der Einzelhandel setzte im No-
vember real um 2,7% mehr um als vor
einem Jahr ErwartungsgemaB expan-
dierten die Umséatze mit dauerhaften
Konsumgutern {berdurchschnittlich
(+8,9%). Auch saisonbereinigt hat
sich die Nachfrage nach diesen G-
tern in den letzten Monaten etwas be-
schleunigt Die Umsatze mit nichtdau-
erhaften Konsumgiitern Obertrafen im

November das Vorjahresniveau um
1,1%

Die soeben verdffentlichten De-
zember-Ergebnisse des Einzelhan-~
dels zeigen einen saisonbereinigten
Rickgang (schwaches Weihnachtsge-
schéft) und bestatigen damit den fla-
chen Nachfragetrend Im Jahr 1988
setzte der Einzefhandel real um 3.8%
mehr um als 1987

Geringe Energie-, hohe
Fahrzeugimporte

Wegen eines statistischen Effekts
hat sich die Steigerung der Import-
nachfrage zu Jahresende 1988 verrin-
gert Im November erreichte die Zu-
nahme 14,2%, im Dezember nur 2,6%
(arbeitstagig bereinigt —1,0%) Das
Vergleichsniveau vom Dezember 1987
war allerdings durch Vorzisheffekte
{Anderung der Zolltarif-Nomenklatur;
3 bis 4 Mrd. 8) weit Uberhdht gewe-
sen. Saisonbereinigt (auch arbsitsta-
gig bereinigt) waren die Importe im
Burchschnitt der Monate November
und Dezember um 3,0% hoher als im
September und Oktober

Vor allem an Energietrdgern wur-
de weniger als im Vorjahr importiert
(—4,8%:; insbesondere Erdal:
—16,0%) Eine Tonne Rohd! kostete
im Dezember mit 1.305S um 20,5%
weniger als Ende 1987 Auf Dollarba-
sis sind die Importe (14,2 $ je Barrel)
sogar um 26,1% billiger geworden,
doch ging ein Teil dieses Vorteils
durch die Dollaraufwertung (+7,3%)
verloren Auch die Erdgasimporte
sind im Dezember stark zurtickge-
gangen (— 22,8%)

Konsumg(ier wurden im Dezem-
ber weniger importiert als im Vorjahr
{—5,4%), doch waren in dieser Grup-
pe die Vorzieheffekte 1987 besonders
deutlich gewesen Die |Importe von
Maschinen und Verkehrsmitteln wur-
den um 9% gesteigert; dazu hat die
kraftige  Nachfrage  nach  Pkw
(+45.2%) wesentlich beigetragen?).

Leistungsbilanz 1988
—6,4 Mrd. S

Nach vorldufigen Werten betrug
das Defizit in der Leistungsbilanz 1988
64 Mrd 3 (1987 —1,1 Mrd. S) oder
etwa 04% des nominelien BIP Der

Abgang im Warenverkehr
{(—685Mrd. S) war um 15Mrd S
niedriger und der UberschuB in der
Dienstleistungsbilanz (43,7 Mrd 8)
um 51Mrd. S hoher als die Ver-
gleichswerte des vorlaufigen Jahres-
ergebnisses von 1987 Dagegen blie-
ben die Uberschusse im Transithan-
del (29 Mrad S) um 42Mrd S und in
den “Nicht in Waren oder Dienste un-
terteilbaren Leistungen® (19,9 Mrd S)
um 5,0Mrd S hinter den Vorjahreser-
gebnissen zurlick Die Wéhrungsre-
serven nahmen im Lauf des Jahres
1988 um 94 Mrd S (swapbereinigt
um 11,6 Mrd 8} auf 1328 Mrd S zu.

Obwoh! sich die Salden der Handels-
_und auch der Duenstlelstungsbﬂanz

' verbesserten, schlof die.
" Leistungsbilanz 1988 mit einem "

- héheren Defizit. Die Verlagerung der
KOﬂjunktl.II' zur Inlandsnachfrage )
macht eine deutllche Aktmerun

heuer wenig wahrschemhch

Zum Jahreswechsel 1988/89 ging die
Nationalbank mit den Banken keine
Jahresultimoswaps ein

MiBiges Wachstum derx
Bankbilanzen

Die aggregierten Bilanzsummen
im Bankensektor wachsen weiterhin
nur langsam (im Jahresdurchschnitt
1988 um 6,3%, im Jénner 1989 um
6,4%) Auf der Aktivseite erhdhten
sich im Janner die Auslandsaktiva
{+10,8%), die Direktkredite an inln-
dische Nichtbanken [+8,0%) sowie
die Anteilswerte und Beteiligungen
(+26,1%) am starksten Die Kreditfi-
nanzierung wurde vor allem im Handel
{+12,9%) und Gewerbe (+11,4%) be-
ndtzt, viel zurlckhaltender sind hin-
gegen die Industrie (+3,0%) und die
offentliche Hand (+3,6%) Auf der
Passivseite entwickelten sich die
Sicht- und Termineinlagen {4+ 10,7%),
die Fremdwahrungseinlagen ( + 19,4%)
und die eigenen Inlandsemissionen
{+11,0%) dynamisch, wéahrend die
Spareinlagen (+4,6%) nur wenig zu-
nahmen Gegen Jahresende verstérk-
te das bevorstehende Inkrafttreten
der Steuerreform die Nachfrage nach
steuerbegunstigten Anlageformen
(wie GenuBscheinen und jungen Ak-

% Siehe auch Puwein W 'Pkw-Bestand wichst wieder rascher” in diesem Heft
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tien), sie wurden offenbar teilweise
aus Spareinlagen finanziert Gedampft
wird die Bilanzsummenentwicklung
durch den Abbau von Zwischenbank-
forderungen und -verbindlichkeiten

Azbeitslosigkeit deutlich
gesunken

Im Februar 1989 bestitigte sich
auf dem Arbeitsmarkt die erfreuliche
Entwicklung der Vormonate Die Zahl
der unselbstandig Beschiaftigten
hahm saisonbereinigt gegeniber Jén-
ner um fast @000 zu, der Abstand
zum Vorjahr war mit 47 500 fast
ebenso groB wie im Dezember und
Janner. Die Zah! der Arbeitslosen war
um 15 300 niedriger als vor einem
Jahr, der Rickgang entsprach dem
Durchschnitt der Vormonate AuBer-
gewdhnlich glinstige Witterungsbe-
dingungen, geandertes Unternehmer-
verhalten in der Ausnltzung der toten
Saison und die gute Auslastung der
Produktionskapazititen waren die
Hauptgrinde der niedrigeren Arbeits-
losigkeit Die Zahl der gemeldeten of-
fenen Stellen Ubertraf den Vorjahres-
wert zu Jahresbeginn um ein Drittel?).

Zu Jahresbeginn hat sich der
Preisauftrieb verstarkt. Auf der GroB-
handelsstufe stiegen die Preise von
Dezember 1988 auf Janner 1989 um
1,1% {ohne Saisonwaren +09%). Un-

ter den vielen Preiserhdhungen fallen
jene der landwirtschaftlichen Produk-
te (4,7%) und der Mineraldlerzeugnis-
se (4 0%) am starksten ins Gewicht.
Im Vorjahresvergleich betrug der An-
stieg im Janner 1,3% (chne Saison-
produkte --1,5%) Damit schlagt sich
die Verteuerung nichtenergetischer
Rohwaren, die in den Weltmarktprei-
sen schon seit einiger Zeit zu erken-
nen war, nunmehr auch in den Grof3-
handelspreisen nieder Im Vorjahr wa-
ren diese Preise noch leicht ricklau-
fig gewesen

Héhere Tarife steigern die
Inflationsrate

Die Grundtendenz steigender
Rohwaren- und Erzeugerpreise wirkt
sich zwar auch auf der Einzelhandels-
stufe aus, wichtigste Ursachen flir
den Anstieg des Verbraucherpreisin-
dex um 0,7% von Dezember auf Jan-
ner waren jedoch die ErhGhungen der
Treibstoff- und Heizélpreise sowie ei-
ne Reihe von Tarifanhebungen (Ra-
dio- und Fernsehgeblhr, Rezeptge-
bidhr in der Krankenversicherung so-
wie Gemeindeabgaben} Die Strei-
chung des ermaBigten Mehrwertsteu-
ersatzes fur einige Giter und Lei-
stungen spiegeln vor allem hdhere
Kostenersédtze fur Spitalspflege und
héhere Versicherungspramien wider
im Vorjahresvergleich zog die iInfla-

tionsrate im Jéanner auf 2,2% an (nach
1,9% im Dezember)

Mindestléhne steigen nach den
Abschliissen im Herbst rascher

Die in der Herbstlohnrunde ver-
einbarten Erhdhungen der Tarifléhne
wurden mit Jahresbeginn 1989 voll
sichtbar: Der Index der Kolektivver-
tragslohne fir die Gesamtwirtschaft
vergréBerte im Janner seinen Abstand
gegeniber dem Vorjahr auf knapp
+ 4% (Anfang 1988 hatte er nur +2%
betragen)

Die Mindestléhne der Industriean-
gestellten stiegen aufgrund einer
Schemareform um mehr als 1Pro-
zentpunkt rascher (44,7%) als jene
der Industriearbeiter.

Der Anstieg der Industrieverdien-
ste hat sich im IV Quartal 1988 leicht
beschleunigt Die Stundenverdienste
der Industriearbeiter (ohne Sonder-
zahlungen) waren um 4,1% héher als
im Vorjahr (nach 4+3,8% in den ersten
drei Quartalen) Die Zuwachsraten la-
gen freilich deutlich Gber der entspre-
chenden Marke fUr die Gesamtwirt-
schaft In der Bauwirtschaft hat die
Lohndynamik bis Jahresende merk-
lich nachgelassen. Die Stundenldhne
stiegen um nur knapp 2,2% (Oktober
bis Dezember gegenlber dem Vor-
jahr}.

Abgeschlossen am 10 Marz 1988

% Zur Entwicklung auf dem Arbeilsmarkt siehe auch Biffl G "Schwerpunkte der Arbeitsmarktentwickiung in den achtziger Jahren' in diesem Heft
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