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Gerhard Tintner,

einer der bedeutendsten Gkonometriker, ist am
13 November 1983 im Alter von 76 Jahren in Wien
gestorben. Tintners Werk umspannt die Entste-
hung und Verbreitung der Okonomaetrie, die die
empirische Nationaldkonomie in den vergangenen
finizig Jahren revolutioniert hat. Wie kaum ein an-
derer Nationalbkonom hat Tintner durch seine
origindren Beitrdge und seine Lehrtdtigkeit diese
neue Disziplin weiterentwickelt und konsolidiert
1940 zum Fellow der Econornetric Society ge-
wdhit, war er seit 1951 ein Vierteljahrhundert lang
Assaociate Editor und Book Review Editor der Eco-
nometrica. Neben seinen Skonometrischen Arberi-
ten hat Tintner auch bedeutende Beitrdge zur ma-
thematischen CGkonomie, der stochastischen Pro-
grammierung und Operations Research und in
spdteren Jahren zur Anwendung stochastischer
Prozesse und der optimalen Kontrolitheorie auf
die Wirtschaftswissenschaften geleistet.

Nach Abschiui der Studien in Wien im Jahre 1929
folgten Studien an amerikanischen, englischen
und franzdsischen Universititen. 1936/37 Re-
search Fellow bei der Cowles Commission, lefirte er
als Professor der Nationaltkonomie, Mathematik
und Statistik an der lowa State University (1937
bis 1962), University of Pittsburgh (1962/63) und
der University of Southern California (1963 bis
1873}, 1973 (bernahm er den neugeschaffenen
Lehrstuhl der Okonometrie an der Technischen
Universitdt Wien. Seine Lehr- und Forschungsta-
tigkeit fihrte ihn in alle Erdteile {darunter ldngere
Aufenthalte in Cambridge/England, Wien, Indien
und Siidamerika), wo er Generationen von Stu-
denten rnit den neuen Methoden der Okonometrie
vertraut machite.

Mit dem institut war er schon frith verbunden. Als
Mitarbeiter des Hauses verfafte er “Prices in the
Trade Cycle" (1935), 1956/57, anldBlich seiner
Gastprofessur in Wien, und seit 1673 leistete Tint-
ner eine Reihe von Beitrdgen zu den Institutsver-
offentlichungen.

Die Wirtschaftslage in
Osterreich

Erholung der Konjunktur setzt sich fort — Kraf-
tige Exportbelebung im September — Ruhigere
Konsumentwicklung, aber starker Importsog —
Industriekonjunktur noch uneinheitlich — Ar-
beitsmarkt stabilisiert sich — Hohepunikt der
Lohnrunde — Langsamerer Zuwachs der erwei-
terten Geldbasis — Reiseverkehr démpft Lei-
stungsbilanzverbesserung

Die konjunkturelte Erholung hat sich im Herbst fortge-
setzt. Wéhrend die Aufwiértsentwicklung im 1 Halb-
jahr vor allem vom privaten Kensum getragen war, ist
in den letzten Monaten der Export zu einer wichtigen
Stiitze der Konjunktur geworden Auslandsbestellun-
gen und Warenausfuhr haben sich spurbar betebt.
Nach einer Stagnation im 1. Halbjahr wurden im
IIl. Quartal um 8% mehr Waren exportiert als im Vor-
jahr Darin spiegelt sich die Wirtschaftsbelebung in
den USA sowie die konjunkturelle Erholung in der
Bundesrepublik Deutschland und in GroBbritannien®),
Darliber hinaus lieB der hohe Dollarkurs die &sterrei-
chischen Exporteure auf den Dollarmarkten preislich
konkurrenzfahiger werden.

Das Inlandsgeschaft verlief in ruhigeren Bahnen. Die
Bestellungen aus dem Inland haben sich im Herbst
gegenlber dem Sommer (saisonbereinigt) nicht ver-
&ndert. Der private Konsum konnte das hohe Niveau
des Hl Quartals nicht ganz halten Die Einzelhandels-
umsétze Ubertrafen aber das Vorjahresniveau in den
Monaten Juli und August noch immer um 2% Nach
dem Sommer hat sich der importsog deutlich ver-
starkt Diese Importbelebung kann einerseits im Zu-
sammenhang mit der Konjunkturerholung, anderer-
seits mit den zu erwartenden Vorziehkiufen (wegen
der Mehrwertsteuererhthung) gesehen werden.

Die Konjunkturreine der Industrieproduktion ist nach
einem deutlichen Anstieg zwischen Janner und Juli
{+7%%) bis zum September wieder um 3% zurick-
gegangen Dieses Stocken sollte aber wegen der
ginstigeren Auftrags- und Exportentwicklung nicht
Uberbewertet werden Im gesamten lil. Quartal wurde

YVgl. F Breuss. Die Konjunktur in den westlichen Industrie-
staaten in diesem Heft.
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von der Industrie geringfligig mehr als im I} Quartal
und um rund 3% mehr als im Vorjahr produziert. Das
vergleichbare Vorjahresniveau des Exports (und da-
mit auch der Industrieproduktion) war allerdings
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durch die akute Verschuldungskrise mehrerer Ent-
wicklungslénder besonders gedrickt,

Auch die Bauwirtschaft erholt sich langsam von nied-
rigem Niveau aus. Waren die realen Umsitze des
Bauhauptgewerbes im ersten Vierteljahr noch um 2%
unter dem Vorjahresniveau gelegen, so Gberschritten
sie es im lll. Quartal bereits um 2%

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt hat sich im Herbst
stabilisiert. Die Beschéftigung ist in den Monaten Juli
bis Oktober gegeniiber dem 1. Halbjahr saisonberei-
nigt nicht weiter zurlickgegangen, das Stellenange-
bot hat sich leicht erhéht, und der Jahreszuwachs der
Arbeitslosigkeit ist seit dem Sommer absolut wie refa-
tiv kfeiner geworden.

Die Lohnrunde hat bisher ziemlich einhellig 1st-Lohn-
abschilisse von 3% gebracht, die Mindestlohnab-
schilisse fielen meist um einen halben Prozentpunkt
héher aus. Die Ist-Lohnabschlisse konnten die Preis-
steigerungen seit der letzten Lohnrunde (etwa 3%%)
nicht ganz abgelten, waren aber hdher als die ver-
gleichbaren Abschiusse in der Bundesrepublik
Deutschland. Die Verbraucherpreise haben im Okto-
ber gegenliber dem Vormonat um 0,6% angezogen;
dieser Anstieg wurde zur Halfte durch die Verteue-
rung der Tabakwaren bewirkt.

Die Kreditaufnahmen der Unternehmungen — als
Ausdruck des Investitionskiimas — sind weiterhin
schwach. Auch bei den Wohnbaukrediten war - zu-
mindest bis zum Sommer — keine Belebung festzu-
stellen, die Konsumentenkredite haben sich aller-
dings erhdht. Nach einer merklich expansiven Phase,
die den Konjunkturumschwung herbeifihrte, zielte
die Geldpolitik auf internationaler Ebene in den letz-
ten Monaten wieder darauf ab, die Geldmengenaus-
weitung nicht Uber die gesetzten Geldmengenziele
hinausschieBen zu lassen. Die Zinssatze sind damit
international und auch in Osterreich wieder etwas ge-
stiegen.

Kraftige Exportbelebung im September

Der AuBenhande! hat sich im September auBerge-
wohnlich kréftig belebt. Die Ausfuhr lag — bei glei-
cher Zah! von Arbeitstagen — real um ein Flnftel
Uber dem Vorjahresniveau. Hoéhere reale Wachstums-
raten wurden zuletzt im Jahr 1976 erreicht, als sich
die Weltwirtschaft von der tiefen Rezession 1875 er-
holte. Einzelne Monatsergebnisse soliten freilich
nicht Gberbewertet werden, da sie durch Zufallsereig-
nisse (Auslieferungen usw} beeinfluBt sein kénnen
An einer Belebung der o&sterreichischen Exporte
dtirfte aber kaum mehr Zweifel bestehen, da auch die
Ergebnisse fir das gesamte Il Quartal deutlich nach
oben zeigen. Diese Exportbelebung hatte sich bereits
in der Auftragsstatistik angekindigt Die Auftragsein-
gange aus dem Ausland haben seit Mai steigende
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Auslandsauftrige und Exporte
Saiscnbereinigt
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Tendenz. Im I Quartal wurden vom Ausland um Uber
10% (im September um Uber 20%) mehr Waren be-
stellt als im Vorjahr. Die hohen Auslandsbestellungen
vom September fassen auch far den Monat Oktober
ein gutes Exportergebnis erwarten.

Die Verbesserung im Export wird allerdings durch
den Vorjahresvergleich Oberzeichnet Damals war die
Weltwirtschaft {und damit auch der Osterreichische
Export} wegen der Verschuldungskrise einiger Ent-
wicklungsldnder in einer besonders schwierigen
Lage. Die saisonbereinigte Exportentwickiung schrei-
tet nicht so rasch voran: Die Auslandsbesteliungen
stiegen im lll. Quartal gegenUber dem Vorquartal um
knapp 6%, die Ausfuhr (teilweise arbeitstagig berei-
nigt) um knapp 3%. Auch in der Betrachtung der sai-
sonbereginigten Reihen hat sich die zu Jahresanfang
begonnene Exportbelebung zutetzt beschleunigt.
Zum Exporterfolg im September haben der Ostexport
{(+43%) 2,8 Prozentpunkte und der Export von Kol-
benverbrennungsmotoren (General Motors, Steyr-
Daimler-Puch} 2,6 Prozentpunkie beigetragen. Im
Ostexport haben die Lieferungen in die DDR, nach
Rumanien und in die UdSSR zugenommen. Auch die
Exporte nach Westeuropa konnten im September
deutlich gesteigert werden (+16%) Vor allem die
Bundesrepublik Deutschland, GroBbritannien und die
Schweiz waren aufnahmefahige Méarkte, weil sich dort
eine Konjunkturerholung abzeichnet Ricklaufig wa-
ren die Exporte nach Frankreich und Schweden. Die
Ausfuhr nach Nordamerika — vom Konjunkturauf-
schwung in den USA und vom hohen Dollarkurs be-
glnstigt — und in die OPEC-Lander lag deutlich Uber
dem Vorjahresniveau; nur die Exporte in die erdélim-
portierenden Entwicklungslander blieben weiterhin
schwach (Brasilien —21%).

Mit Ausnahme von Nahrungsmitteln wurden im Sep-
tember in allen wichtigen Warenpositionen zweisiel-
lige Zuwachsraten erreicht. Vor allem beschleunigte

Entwicklung des AuBenhandels
Saisonbereinigt
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sich die Ausfuhr von Investitionsgltern und Halbfer-
tigwaren Weniger befriedigend ist die Erldssituation
im Export. Die Exportpreise fielen unter das Vorjah-
resniveau (—2,1% im Hl. Quartal), wobei sich die sin-
kende Tendenz im Jahresverlauf eher zu verstirken
scheint. Gleichzeitig wurden aber auch die Importwa-
ren (—1%%) billiger, was vor allem Exporteuren mit
hohem Anteil an importierten Vorleistungen zugute
kommt. Darliber hinaus sind die Lohnstiickkosten in
der Gesamtindustrie im Il Quartal gegeniiber dem
Vorjahr zurlckgegangen, in der Exportindustrie
ddrfte dieser Rickgang infolge hdherer Produktivi-
tatssteigerungen Uberdurchschnittlich gewesen sein

Ruhigere Konsumentwicklung, aber starker Importsog

Die Konsumentwicklung verlief im Herbst in ruhigeren
Bahnen. Im Durchschnitt der Monate Juli und August
war die Nachfrage saisonbereinigt um rund 1%% nied-
riger als im Il. Quartal. Allerdings durften die auBeror-
dentlich kraftigen Zuwichse der Monate Mai und Juni
durch die Einzelhandelsstatistik Uiberzeichnet worden
sein Verglichen mit dem Vorjahr stiegen die realen
Einzelhandelsumsitze in den Monaten Juli und
August um rund 2% Vorldufige Ergebnisse deuten
auf einen recht ginstigen Geschéftsgang im Septem-
ber und eine Abschwéchung im Oktober hin. Nach
wie vor floriert der Fahrzeughandel. Die Pkw-Neuzu-
lassungen lagen im . Quartal um 28% iber dem Vor-
jahresniveau, die Pkw-importe sogar um 45%,
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Allgemein hat sich der Importsog im Herbst kraftig
verstarkt, mehr noch als der Export (siehe Abbildun-
gen). im IIl Quartal wurden saison- und teilweise ar-
beitstagig bereinigt um 5% mehr Waren importiert als
im Vorquartal im Vorjahresvergleich sind die Importe
nach ginem Rickgang im 1 Halbjahr im 1N Quartal um
4% (real +5%%) gestiegen Dabej wurde die Import-
dynamik durch die weiterhin rickfaufigen Energieim-
porte gedampit Ohne diese Warengruppe wiren die
Importe im September um 13% (statt +9%%) gestie-
gen. Abgesehen von den Pkw stiegen auch die Im-
porte anderer Konsumwaren (insbesondere Juwelier-
waren) im September mit +15% kraftig. Weiters
wurde etwa ein Zehntel mehr an Halbfertigwaren und
Investitionsgltern eingeflhrt als im Vorjahr.

Industriekonjunktur noch uneinheitlich

Die Industriekonjunktur erweist sich zu Herbstbeginn
noch als uneinheitlich Die Belebung der industrie-
konjunktur, die sich im Frahjahr und Sommer ange-
bahnt hatte, ist in den letzten zwei Monaten ins Stok-
ken geraten. Der saisonbereinigte Indikator fir die In-
dustrieproduktion, der zwischen Jénner und Juli kon-
tinuierlich um 7%4% gestiegen war, lag im September
um 3% unter dem Héchstwert des Monats Juli und
%% unter dem August-Wert Die Jahreszuwachsrate
der Industrieproduktion (ohne Energie) betrug je Ar-
beitstag 1%, insgesamt 2% Die Osterreichische Indu-
strieproduktion entwickelte sich — wie die Abbildung
zeigt — in diesem Jahr ziemlich &hnlich wie in der
Bundesrepubiik Deutschland. In Osterreich war der
Aufwartstrend im 1. Halbjahr steiler; nach dem Som-
mer ist die Industrieproduktion etwas zuriickgefal-
len

Wie im Vormonat erzielte die Industrieproduktion im
September ihre besten Ergebnisse im Grundstoff-
und Vorproduktbereich, und zwar sowohl in der sai-

Industrieproduktion in Osterreich und der BRD
Saisonbereinigt
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sonbereinigten  (konjunktureilen} Betrachtung als
auch gegenltber dem Vergleichsmonat des Vorjah-
res. Der Lageraufbau, der zu einem guten Teil die Be-
lebung der Industriekonjunktur in den Scmmermona-
ten getragen hatte, stiitzte auch zu Herbstbeginn,
wenn auch nicht mehr im AusmaB der Vormonate, die
Industriekonjunktur.

Relativ am schwachsten entwickelte sich im Herbst
die Erzeugung von Konsumgitern. Gegenuber dem
Vorjahresmonat wurde im September um 2%% weni-
ger erzeugt, seit dem Hochstwert im Juni 1983 ist die
Produktion sogar um 5%4% gesunken. Diese Entwick-
lung ist umso erstaunlicher, als der private Konsum
die Hauptstitze der Nachirageseite darstellt Die Di-
vergenz zwischen Nachfrage- und Produktionsent-
wicklung hangt zum Teil mit dem Autoboom zusam-
men, diirfte aber auch ein Hinweis auf die Struktur-
schwiéchen im Bereich der Konsumgiterproduktion
sein

Die Erzeugung von Investitionsglitern schnitt gleich-
falls unbefriedigend ab Es wurde zwar um 3%% mehr
als im Vorjahr erzeugt, doch um 3'%% weniger als im
{vortaufigen) Héhepunkt im Mai dieses Jahres. Die
Steigerung der Investitionsgltererzeugung gegen-
Ober dem Vorjahr stiitzt sich fast ausschlieBlich {Aus-
nahme Fahrzeugindustrie) auf gute Resultate bei den
Vorprodukterzeugern, besonders in der Eisen- und
Stahlerzeugung und der Erzeugung von Metallen.
Trotz dhnlicher Jahreszuwachsraten in diesen beiden
Branchen (beide erzielten jeweils mehr als 20% Zu-
wachs gegenlber dem Vorjahresmonat) ist ihre Lage
sehr unterschiedlich: Die MetallhGiten arbeiten der-
zeit fast mit voller Kapazitét, die Eisen- und Stahler-
zeuger kdmpfen weiter mit groBen Uberkapazititen
und schlechten Preisen. Die Produktion der Eisenhiit-
ten liegt etwa auf dem Niveau des Jahres 1980/81, je-
doch mehr als 12% unter dem Produktionsergebnis
vom Herbst 1879

Die Baustoffproduktion konnte das Produktionsni-
veau des Vorjahres etwas liberschreiten, fertige Inve-
stitionsglter wurden jedoch um 5% weniger erzeugt
als im Vorjahr. Diese Entwicklung weist auf die weiter-
hin schwache Investitionskonjunktur und damit auf
die labile Lage der Industriekonjunktur insgesamt
hin.

Einen Lichtblick in der Konjunkturlandschaft des be-
ginnenden Herbstes bildete die Entwicklung der Auf-
tragseingénge. Die konjunkturell aussagekriftigere
GriB8e “Auftragseingénge ohne Maschinenindustrie®
war schon den zweiten Monat um fast 14% hdher als
im Vorjahr, wobei sich die Auftragseingénge aus dem
Ausland besonders gut entwickelten Der Zuwachs
der Auftragseingédnge war im September zum ersten
Mal seit 14 Monaten so hoch, daB er einen Rickgang
der Auftragsbesténde verhinderte. Die Auftragsein-
gange stiegen vor allem im Vorproduktbereich (Ei-
sen- und Metallhiitten), aber auch in den meisten In-
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vestitionsgliterbranchen Dies kdnnte gemeinsam mit
der wachsenden Ausfuhr von Investitionsgltern ein
Anzeichen dafur sein, daB gegen Jahresende 1983
doch noch eine leichte Investiticnskonjunktur ein-
setzt

Arbeitsmarkt stabilisiert sich

Der Arbeitsmarkt hat sich im Herbst gefestigt. Die
Beschaftigung blieb in den Monaten Juli bis Oktober
saisonbereinigt annédhernd auf dem Niveau des
1. Halbjahres. Gleichzeitig hat sich der Vorjahresab-
stand in diesem Zeitraum von rund —1,5% auf rund
—1% verringert. Im Oktober wurden um 22,900 Ar-
beitnehmer weniger beschéftigt als im Vorjahr. Diese
in der Krankenversicherungsstatistik ausgewiesene
Verringerung des Beschéftigtenstands ist allerdings
infolge einer Bereinigung in der Wiener Gebietskran-
kenkasse im gesamten Jahresverlauf um schétzungs-
weise 10000 Personen uberzeichnet Im Jahres-
durchschnitt 1983 dlrfte die Zahl der Beschaftigten
tatsachlich nur um 22.000 statt um 32.000 zur(ckge-
hen. Deutlich verlangsamt hat sich auch der Rick-
gang der Auslinderbeschaftigung Mitte Oktober wa-
ren 8.100 auslandische Arbeitnehmer weniger be-
schaftigt als vor Jahresfrist

Die Zahl vorgemerkter Arbeitsloser hat sich im Okto-
ber nur auf 113.800 erhdht, um 10 500 (+ 10%) mehr
als im Vorjahr. Die Arbeitslosenquote stieg auf 4,0%
(Oktober 1982 3,6%); im Gegensatz zum Tiefpunkt
und Héhepunkt der Arbeitslosigkeit (Janner/Februar
bzw. Juni bis August) dirfte nun die saisonbereinigte
Arbeitslosenrate von 4,5% das tatsdchliche Niveau
gut wiedergeben.

Entsprechend der Zunahme der Zahl langerfristig Ar-
beitsloser veréndert sich auch die Struktur der Lei-
stungsbezieher. Die Zahl der Bezieher von Arbeits-
losengeld ist geringfugig zurlickgegangen, jene der
Notstandshilfeempfanger stark gestiegen Das be-
deutet, daB ein immer geringerer Teil des Ausfalls an
Léhnen und Gehaltern {infolge des Beschéftigungs-
abbaus) durch zusdtzliche Transfereinkommen aus-
geglichen wird.

Auf eine Besserung des Arbeitsmarktes deutet auch
die Entwicklung des Stellenangebotes Ende Oktober
gab es 14 200 offene Stellen, um 1 000 (+7,3%) mehr
als im Vorjahr. Saisonbereinigt ist das Stellenangebot
in den letzten vier Monaten gestiegen und liegt (mit
16 300) um etwa 10% uber dem ziemlich konstanten
Niveau der letzten funf Quartale.

Hohepunkt der Lohnrunde

Ende Oktober und in der ersten Hélfte November
wurden die Lohnverhandlungen einiger wichtiger Ar-
beithehmergruppen abgeschlossen Unter dem Ein-
druck der schlechten Arbeitsmarkt- und Ertragslage

der Betriebe lagen die Ist-Lohnerhéhungen um fast
1,5 Prozentpunkte, die Tariflohnsteigerungen um fast
2,5 Prozentpunkte unter den Steigerungsraten im
Vorjahr. Die Tarifpartner in der Metallindustrie und im
Bergbau einigten sich mit Wirksamkeit vom 1. No-
vember auf eine Erhdhung der Ist-Léhne um 3% und
gine Anhebung der Tarifldhne um 3,5%. Drei Wochen
spater wurden auch die Kollektivvertragsverhandiun-
gen im Metallgewerbe abgeschlossen Ist- und Kol-
lektivvertragsldhne werden um die gleichen Sitze wie
in der Industrie angehoben (19. Dezember). Das glei-
che Ergebnis wurde in den Gehaltsverhandiungen der
Industrieangestellten erzielt Der AbschluB tritt mit
1. November in Kraft. Die Tarifgehéalter der Handelsan-
gestellten werden mit 1 Jénner um 3,5% bis 3,8% er-
héht. Die absolute Héhe der Uberzahlungen soll auf-
recht bleiben Bei einer Uberzahlung von 25% bedeu-
tet dies eine Anhebung der Ist-Lohne um ebenfalls
rund 3%. Nach 13monatiger Laufzeit des bisherigen
Kollektivwertrags erreichten die Bekleidungsarbeiter
nach fangwierigen Verhandiungen mit Wirksamkeit
vom 1. September eine Erh&hung der Ist-Lohne um
3,3% Die kollektivvertraglichen L&hne werden in zwei
Etappen {1 September 1983 und 1. Janner 1984) um
insgesamt 3,8% angehoben

Der Zuwachs der Industrieverdienste hat in den Som-
mermonaten nicht weiter nachgelassen. Im Durch-
schnitt der Monate Juli und August lagen die Stun-
denverdienste (ohne Sonderzahlungen) um 5,2%
diber dem Niveau des Vorjahres (nach +4,8% im
1 Hatbjahr).

Die Preise ziehen im allgemeinen wieder etwas an.
Die Welthandelspreise (auf Dollarbasis) haben sich al-
lerdings im vergangenen Monat nicht weiter erhdht
Ein leichter Anstieg bei den Nahrungs- und GenuB-
mittelpreisen wurde durch riickldufige Notierungen
der Industrierohstoffe {NE-Metalle) wettgemacht

Die GroBhandelspreise stiegen von September auf
Oktober um 0,2% und lagen damit um 2,8% dber dem
Stand des Vorjahresmonats. Gegeniiber September
verteuerten sich vor allem feste Brennstoffe und
Nutz- und Schlachtvieh, billiger wurden NE-Metalie,
Halbzeug, landwirtschaftliche Produkte und Dinge-
mittel

Adf der Verbraucherpreisebene stieg die Jahresinfla-
tionsrate von 3,3% im September auf 3,6% im COktober
(3,5% ohne Saisonwaren} Gegeniber dem Vormonat
erhéhte sich der Verbraucherpreisindex um 0,6%. Die
Anhebung der Tabakwarenpreise um rund 11% trug
dazu 0,3 Prozentpunkte bei. Der Rest der Preiserhé-
hungen war breit gestreut.

Langsamerer Zuwachs der erweiterten Geldbasis

Die monetére Entwicklung der jiingsten Zeit wird in
erster Linie durch einen deutlichen Ruckgang der Zu-
wachsrate der erweiterten Geldbasis im Okiober ge-
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kennzeichnet. Nach Werten von 12,5% in den beiden
Vormonaten war sie in diesem Monat mit 9,6% um na-
hezu 3 Prozentpunkte niedriger. Das bedeutet den
geringsten relativen Zuwachs an Zentralbankgeldver-
sorgung seit dem Janner dieses Jahres Wie die Ent-
wicklung der saisonbereinigten Werte der erweiterten
Geldbasis bereits seit einigen Monaten signalisiert,
dirfte damit die vor rund einem Jahr begonnene
merklich expansive Ausrichtung der Geldpolitik ihrem
Ende zugehen. Diese Einschatzung steht auch im
Einktang mit der auf internationaler Ebene — etwa in
der BRD und den USA - erkennbaren geldpoliti-
schen Strategie, die sine Beendigung des Uberschie-
Bens der Geldmengenausweitung tber den publizier-
ten Zielkorridor hinaus anstrebt.

Begleitet wird diese Entwicklung von einem tenden-
ziellen Anstieg des internationalen Zinsniveaus, der
sich auf den dsterreichischen Finanzmérkten vor al-
lem im Geldmarktbereich widerspiegelt. So ist der
Taggeldsatz gegeniber Juni um immerhin 1 Prozent-
punkt auf 5,6% gestiegen. Im Prinzip wird diese Be-
wegung der Satze flr kurzfristige Gelder auch von
der Sekundarmarktrendite des Rentenmarktes mitge-
macht, doch reagieren die langfristigen Zinskonditio-
nen wie Ublich langsamer, und durch die — bis Jahres-
ende zu erwartende — Belebung der Nachfrage
nach zinsertragsieuerfreien Rentenmarktpapieren ist
in diesem Bereich eher mit einer leichten Senkung
der Renditen zu rechnen.

Im Kreditapparat hielt auch im Ill. Quartal die hohe Li-
quiditadt an. Mit + 10,2% im Jahresabstand nahm die
Schilling-Geldkapitalbildung mit der gleichen Rate wie
in den vorangegangenen drei Monaten zu Gleichzei-
tig sank die Zuwachsrate der Schilling-Kreditgewéh-
rung weiter von 7,5% im Il. Quartal auf 7,1%. Insge-
samt wichst damit die Kreditnachfrage seit dem
| Quartal 1982 standig deutlich langsamer als das Mit-
telaufkommen bei den Kreditunternehmen
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Reiseverkehr dampft Leistungsbilanzverbesserung

Die osterreichische Leistungsbilanz wies im Sepiem-
ber einen saisonbereinigten UberschuB von rund
1 Mrd. S aus. Im gesamten Hl. Quartat wurde ebenfalls
ein positiver Leistungsbilanzsaldo von 4,8 Mrd 8 ver-
zeichnet Im Gegensatz zum 1. Halbjahr 1983 liegt
aber dieses Ergebnis um 4,1 Mrd S unter dem der
entsprechenden drei Monate des Vorjahres. Seit Juli
hat sich damit die langerfristige Verbesserungsten-
denz in den Leistungstransaktionen mit dem Ausland
nicht fortgesetzt. Die Ursache dafir liegt primér im
Bereich der Dienstleistungsbilanz, deren traditionell
positiver Saldo von Juli bis September um rund
3,7 Mrd. S unter dem Vergleichswert im Jahre 1982
lag. Demgegeniber hat sich das Ergebnis der Han-
delsbilanz weiter leicht — um 0,4 Mrd S — verbes-
sert

Die Probleme im Bereich der Dienstleistungsbilanz
gehen nahezu ausschlieBlich vom Reiseverkehr aus.
Hier lagen einerseits die Deviseneingdnge im
lll. Quartal um 4,1% niedriger als vor einem Jahr,
gleichzeitig expandierten die Devisenausginge mit
+12,1% relativ stark. Diese gegenlaufige Bewegung
lieB den ReiseverkehrsuberschuB um mehr als 16%
zuriickgehen. Das Reiseverkehrsergebnis in den er-
sten neun Monaten des Jahres verringerte sich um
47 Mrd. § (—11,6%) auf 36,1 Mrd S Trotzdem er-
reicht der kumulierte LeistungsbilanziberschuBB im
bisherigen Jahresverlauf immer noch 9,3 Mrd. S. Das
ist um 2,6 Mrd S mehr als in den ersten drei Quarta-
len 1982.

Ewald Walterskirchen

Abgeschlossen am 29 November 1983




