KONJUNKTUR AKTUELL

Industriekonjunktur in einer Stagnationsphase

Die anhaltende Exportschwéche hat dem Wachs-
tum der dsterreichischen Industrieproduktion vor-
laufig ein Ende gesetzt Flaue Wefltkonjunktur und
weiterhin sinkender Dollarkurs lieBen die &sterrel-
chische Ausfuhr gegen Jahresende 1986 auch
mengenmaBig unter das Vorjahresniveau sinken,
wertmaBig lag sie um 7%% darunter Vom Auf-
tragsrickgang waren jene Unternehmen am stark-
sten betroffen, die in die OPEC-Staaten exportie-
ren lhre Exporterlése erreichten nicht einmal die
Halfte des Vorjahresniveaus Aber auch jene Ex-
porteure, die nach Nordamerika, in die Entwick-
lungslander und in die Oststaaten liefern, muBten
empfindliche EinbuBen hinnehmen

Das Inlandsgeschéft entwickelte sich giinstiger.
Doch sind die Umsétze im Einzelhandel nicht rich-
tig in Schwung gekommen Im Spétherbst wurde
kaum mehr verkauft als im Vorjahr (statistische
Umstellungen erschweren die genaue Einschéat-
zung) Die Osterreicher verwendeten die Realein-
kommenszuwachse in starkerem MafB fir Aus-
landsreisen und fir die Auffullung ihrer Erspar-
nisse als fir Kaufe im Inland

Die Industrie hat auf die Nachfrageschwiche
rasch reagiert und Produktion sowie Beschéfti-
gung angepaBt Die Industriekonjunktur ist damit
in eine Stagnationsphase eingetreten. Die Indu-
strieunternehmen konnten ihre Produktion im
Spétherbst anndhernd auf dem Stand des Vorjah-
res halten, die Beschaftigung muBten sie um mehr
als 8 000 Personen (Oktober) verringern

Die Auftragsstatistik rundet das bisher gezeich-
nefe Bild ab: Die Auftragseingdnge schwanken
von Monat zu Monat so stark, daB sie nur flr das
Quartal ein konsistentes Bild ergeben. Im Vorjah-
rasvergleich sind die Ausiandsbestellungen seit
dem Herbst 1985 und die Inlandsaufirdge seit Jah-
resanfang 1986 nominell rlcklaufig (teilweise in-
folge sinkender Preise) Besonders gravierend wa-
ren zuletzt die Auftragsiiicken in den Eisen- und
Metalih(ttten, aber auch die chemische Industrie
und die Glasindustrie leiden stark unter Auftrags-
mangel

Gewisse Hoffnungen flr eine Konjunkturbelebung
konnten daraus geschdpft werden, daB Industrie-

produktion und Auftragseingdnge saisonbereinigt
in den letzten Monaten Auftriebstendenzen erken-
nen tieBen Dem steht allerdings die Entwicklung
des Leading Indicator entgegen. Dieser Index von
11 Indikatoren, die eine Anderung der Konjunktur
kurzfristig im voraus anzeigen, weist seit zwei Mo-
naten leicht nach unten

Eine Folge der Konjunkturverflachung sind vor-
sichtigere Investitionspldne der dsterreichischen
Unternehmen. Die Investitionsneigung hat ihren
Héhepunkt bereits Oberschritten. Laut Herbstbe-
fragung des WIFQ werden fir 1987 nach drei Jah-
ren Erholung nur noch schwach steigende Investi-
tionen erwartet. Die fndustrie wird real nicht mehr
als im Vorjahr investieren, héhere Investitionen
sind jedoch im Infrastrukturbereich zu erwarten.

Die Baukonjunktur hat sich nach einem kraftigen
Lebenszeichen in der ersten Jahreshilfte 1986
nach der Jahresmitte abgeschwacht mm Hoch-
und Tiefbau lagen die nominellen Produktions-
werte im 1l Quartal nur noch um 3% Uber dem
Vorjahresniveau, im Oktober um %% darunter

Die Schwéche der industrie- und Baukonjunktur
hat gemeinsam mit witterungshedingten Faktoren
zu einer Verschlechierung der Arbeitsmarktlage
gefiihrt Der Beschaftigungszuwachs (+ 8 200 ge-
genlber dem Vorjahr) war im Dezember nicht ein-
mal halb so hoch wie in den Vormonaten. Im Jan-
ner wurde der konjunkturelle Anstieg noch durch
witterungsbedingte Faktoren verstérkt. Die Zahl
der Arbeitsiosen war im Janner mit 234 100 um
28 500 hoher ais im Vorjahr. Die Arbeitslosenrate
erreichte 7,9%, um fast 1 Prozentpunkt mehr als
im Janner des vergangenen Jahres

Unter dem Eindruck der maBigen internationalen
Konjunkturdaten hat sich die Deutsche Bundes-
bank nach langem Drangen zu einer Senkung der
Leitzinsen um % Prozentpunkt durchgerungen.
Auch die Oesterreichische Nationalbank zog dies-
mal voll mit Diese Zinssenkung wird nur teilweise
an die Kreditnehmer weitergegeben. Eine Verbilli-
gung von Privatkrediten wird in Osterreich zugun-
sten einer Erfragsstarkung des Kreditapparates
zurickgestellt
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Verflachung der europaischen
Konjunktur

Das internationale Konjunkturbild wird dadurch ge-
pragt, daB die Steigerung der Binnennachfrage die
Exportausfille der westlichen Industrieldnder nicht
voll wettmachen konnte.

In den USA hat sich die Industriekonjunktur in den er-
sten drei Quartalen 1986 etwas verschlechtert, im
IV Quartal jedoch erholt. Die Produktion ist im letzten
Quartal 1986 Monat fir Monat um rund %% gegen-
lber dem Vormonat gestiegen. Es wurden vor allem
mehr Konsumglter (insbesondere Autos) und Ri-
stungsglter produziert, die Erzeugung an Investi-
tionsgiitern stagnierte.

Diese Erholung der Industrieproduktion scheint aller-
dings eher mit Schwankungen von Riistungsauftra-
gen und Automobilkdufen sowie mit der (damals be-
vorstehenden) Steuerreform in Zusammenhang zu
stehen als einen anhaltenden konjunkturellen Auf-
wartstrend anzuzeigen,

in Europa flacht die wirtschaftliche Dynamik ab. Die
Kapazititsauslastung der Investitionsgliterbranchen
ist in den EG-Landern von ihrem Hohepunkt (Mitte

1985) bereits um mehr als 2 Prozentpunkte zuriickge-
gangen. Die sinkende Auslastung, die vor allem aus
dem Kapazitatsaufbau der letzten Jahre und der
schwachen Auslandsnachfrage resultiert, ist ein er-
stes Zeichen fiir ein Nachlassen der Investitionsnei-
gung und damit fir eine Konjunkturwende.

in der BRD planen die Industrieunternehmen heuer
wieder mehr zu investieren ais im letzten Jahr { +5%
real laut IFO-Investitionstest), der Zuwachs ist aller-
dings nur nach halb so hoch wig¢ im Vorjahr. Die Auf-
tragseingange der deutschen industrie haben sich im
letzten Quartal 1986 abgeschwécht. MaBgebend wa-
ren geringere Inlandshestellungen, vor allem von In-
vestitionsgltern. Der Rickgang der Auslandsbestel-
lungen hat sich dagegen zuletzt nicht weiter forige-
setzt Die Industrieproduktion der BRD hatte im Spét-
herbst leicht steigende Tendenz, das Vorjahresniveau
wurde jedoch nur geringflgig Ubertroffen. FOr den
Dezember wird mit schwachen Produktionsergebnis-
sen gerechnet, weil ein Grofteil der Sammelstunden
aus der Arbeitszeitverkilrzung zum Jahresende wirk-
sam wurde. Das vorldufige Wachstumsergebnis in
der BRD fur 1986 (+2,5%) blieb weit unter den aflzu
optimistischen Erwartungen Auch fur 1887 haben

Wichtige Konjunkturindikatoren

——KONJUNKTURREIHE INDUSTRIEFRODUKTION SAISONBER
GLEITENDER 3-MONATSDURCHSCHNITT
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fast alle deutschen Wirtschaftsforschungsinstitute
ihre Prognosen nach unten revidiert.

Stagnation der Industrieproduktion

Die Stagnation der Industrieproduiction im Vorjahres-
vergleich hielt auch im November 1986 an. Nach
einem Vorjahresabstand von — 1% im September und
+0,9% im Oktober erreichte die Produktion je Ar-
beitstag im November wiederum nur das Vorjahresni-
veau Der saison- und teilweise arbeitstégig bereinig-
te Konjunkturindikator zeigte zuletzt eine Ieichte Er-
holungstendenz (+ 1,5% im Durchschnitt der Monate
Oktober und November im Vergleich mit den beiden
vorangegangenen Monaten),

Wihrend der Grundstoffbereich im Laufe des Jahres
wesentlich zur Schwéche des Produktionsergebnis-
ses der ésterreichischen Industrie beitrug (—3% in
den ersten zehn Monaten des Jahres), hob er sich im
November deutlich positiv (+2% [e Arbeitstag ge-
geniiber dem Vorjahr) von den Investitionsgtterindu-
strien als bisherigem Motor und den auf dem Vorjah-

resniveau stagnierenden Konsumguterindustrien ab
{—1% bzw. +0%). Innerhalb der beiden letztgenann-
ten Bereiche muBten nun auch die fertigen Investi-
tionsgliter und die langlebigen Kensumglter Einbu-
Ben gegenilber dem Vorjahr hinnehmen (—5% bzw.
—2%), die Baustoffe (+10%) trugen zur Stabilisie-
rung bei

FUr Oktober und November zusammengenommen
zeigt die saisonbereinigte Verdnderung gegentiber
den beiden Vormonaten das Branchenmuster des
hisherigen Konjunkturverlaufs: Die investitionsguter-
industrien und die Konsumgiterindustrien weiteten
ihnre Produktion nach wie vor etwas stirker aus
(+1,8% bzw. +2,1%) als Bergbau und Grundstoffin-
dustrien (+ 0,7%)

Ungiinstigere Beschéaftigungslage

Auf dem Arbeitsmarkt hat sich die Beschaftigung im
Dezember 1986 auch saisonbereinigt kréftig verrin-
gert. Zu Monatsende wurden 2,745.100 Unselbstandi-
ge gezdhlt, um nur 8 200 mehr als vor einem Jahr

Produktion und Auftragseinginge
(Saisonbereinigt, 1980 = 100}
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Dieser Einbruch spiegelt sich im Anstieg der Arbeits-
losigkeit nicht im gleichen MaBe. Mit 201 800 Ubertraf
die Zahl der Arbeitslosen den Dezember-Wert 1985
um 18 700 und entwickelte sich ungefahr im steigen-
den Trend der letzten Monate Die Rate der Arbeitslo-
sigkeit erreichte 6,9%, das entspricht sinem saison-
bereinigten Wert von 5,5%. Der Ruckschlag traf vor
allem Manner. Die Zahl der manniichen Beschaftigten
fiel bereits unter jene von Dezember 1985, der An-
stieg der Arbeitslosigkeit verdoppeite sich. Gleichzei-
tig hat sich das Arbeitskrafteangebot der Ménner
(Beschaftigte und Arbeitslose) verringert — ohne
daB die Zahi der Pensionen einen auergewdhnlichen
Zuwachs aufweist. Unter den Arbeitslosen waren vor
allem die Bauarbeiter von der Verschlechterung be-
troffen. Die Zahl der ausidndischen Arbeitskrafte ist
um 500 schwécher gestiegen als im November. Rund
5.000 von den zuséizlichen Arbeitslosen entfielen auf
Jugendliche unter 25 Jahren, womit sich freilich ihr
Anteil an der Gesamtzahl gegeniber den Vormona-
ten — der Saison entsprechend — etwas verringerte

Wenig Dynamik im Einzelhandel

Trotz eines zusétzlichen Verkaufstags weist die amtli-
che Statistik fur den Oktober 1986 einen realen Ruck-
gang des Einzelhandels von 1,2% aus (Konjunkturrei-
he —3,4%) Der schwache Geschiftsgang ist zum
Teil auf die Umreihung von Betrieben vom Einzel-
zum GroBhandel laut neuer Stichprobe des Osterrei-
chischen Statistischen Zentralamtes zuriuckzufihren
Daflr spricht, daB das Zentralamt flr den Einzelhan-
del mit Nahrungs- und GenuBmitteln einen Umsatz-
riickgang von 5,2% ermittelte, fir die gleiche Branche
des GroBhandels hingegen einen Zuwachs von 6,1%.
Ohne Nahrungs- und GenuBmittel ergibt sich flr den
Einzelhandel im Qkiober ein geringfigiger Umsatzzu-
wachs (+0,2%), etwa in der Hbhe des Zuwachses
des Ill. Quartals {+0,1%). Saisonbereinigt waren die
realen Umsatze des Einzelhandels insgesamt im
Durchschnitt der Monate September und Oktober um
0,6% héher als im Durchschnitt der beiden Vormona-
te Gegenlber dem Jahresanfang zeigt sich jedoch
keine wesentliche Umsatzbelebung. Vorlaufige Mel-
dungen des Einzelhandels lassen flr den November
einen maBigen Geschéftsgang erkennen, fir den De-
zember lberwiegend einen guten. Gegen Jahresen-
de durfte sich die Nachfrage nach dauerhaften Kon-
sumgtitern belebt haben Daflr spricht z B der star-
ke Zuwachs bei den Neuzulassungen von Pkw
{+25% im IV Quartal). Allerdings enthélt diese Zahi
auch 4 000 bis 5000 Pkw, die von den Handlern we-
gen der seit 1 Janner 1987 geltenden Katalysator-
pflicht (filr neu zugefassene, benzinbetriebene Pkw
dber 1500 ¢cm?®) noch im Dezember angemeldet, aber
nicht verkauft wurden.

Auch im Oktober hatten einschldgige Branchen des
Einzelhandels mit dauerhafien Konsumgiitern einen
recht giinstigen Geschiftsgang Die Nachfrage nach
diesen Gltern (bertraf das reale Vorjahresniveau um
6,6%. Saisonbereinigt war die reale Nachfrage im
Durchschnitt der Monate September und Oktober um
2,7% hoéher als in den beiden vorangegangenen Mo-
naten und um rund 4% hoher als in der ersten Jahres-
héalfte. Unter den dauerhaften Konsumgiitern hatten
im Oktober inshesondere Fahrzeuge (+ 18,3% gegen
das Vorjahr), Uhren und Schmuckwaren (+12,2%)
sowie Haushalts- und Kichengerdte (+7,3%) einen
glinstigen Geschiaftsgang, Mobel (—4,2%} hingegen
einen schlechten

Exporte auch real riicklaufig

Osterreichs AuBenhandel erreichte auch im Novem-
ber 1986 nicht die Vorjahreswerte: Die nominellen Ex-
porte schrumpften um 35%, die Importe gingen im
Jahresabstand nominell um 3,7% zurick Auch die
(saisonbereinigten) Export- und Importniveaus vom
Sommer und Herbst 1986 wurden nicht erreicht, Die
Stabilisierungstendenz bei den Exportpreisen setzte
sich fort So sank der entsprechende Index gegen-
Gber dem Vorjahr im Il Quartal noch um 4,4% {adap-
tierte Daten), verringerte sich aber im November nur
um 1,5%. Der Importpreisindex sank wie im Iil. Quar-
tal um 10,1% Real ergibt sich somit fir den Novem-
ber ein Schrumpfen der Exporte um 2,0% und eine
Ausweitung der Importe um 7,2% Das Handelsbilanz-
defizit war im November mit 5,9 Mrd, S um 0,3 Mrd. S
geringer als im Vergleichsmonat des Vorjahres. Die
Handelsbilanz der Monate Janner bis November
(—63,3 Mrd. 8) verbesserte sich im Jahresabstand
um 106 Mrd S.

Ein relativ gutes Exporiergebnis konnte im November
erneut bei Konsumgitern (+ 3,3%) sowie bei Maschi-
nen und Verkehrsmitteln (+5,6%) erzielt werden
Dieser Erfolg beruht besonders auf den héheren Ex-
porten von StraBenfahrzeugen, Nachrichtengeriten
und Metallbearbeitungsmaschinen. EinbuBen muBten
besonders bei Arbeitsmaschinen, Luft- und Wasser-
fahrzeugen hingenommen werden. Insgesamt sank
die Ausfuhr von Investitionsgltern um 2,4% . Bei Halb-
fertigwaren (-15,1%), Rohstoffen (~-11,6%, davon
Brennstoffe und Energie —39,4%) und Nahrungsmit-
teln {—11,2%) wurde ein deutlicher Rickgang regi-
striert. Der Export von Rohren, Schienen und Ble-
chen schrumpfte besonders stark.

Insgesamt expandierte im November erneut der Ex-
port nach Westeuropa (+4,8%), und wieder wurden
in dieser Region sehr unterschiedliche Ergebnisse
verzeichnet: Der Ausfuhrsteigerung in die BRD
(+8,0%) und den guten Ergebnissen gegeniber Bei-
gien, Frankreich, Griechenland, Spanien, Schweiz,
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ltalien und Portugal stehen Rilckschidge beim Export
in alle skandinavischen Lander, nach GroBbritannien
und Dénemark gegendber. Die Ostexporte schrumpf-
ten um 13%, die Ausfuhr nach Nordamerika ging
ebenfalls deutlich zurlck (USA —19,0%)}, ebenso die
Exporte in die Entwicklungslander (—22,4%) und in
die OPEC-Staaten (—81,3%} Ausfuhrsteigerungen
konnten gegeniber den Schwellenldndern verzeich-
net werden.

Die Importe von Fertigwaren stiegen um 10,3%, wo-
bei die Konsumguitereinfuhr um 7,5% und die Investi-
tionsgltereinfuhr sogar um 16,2% wuchsen Nachge-
fragt wurden vor allem Maschinen und Verkehrsmiitel
{+15,2%, davon  Datenverarbeitungsmaschinen
+107,8%) Die Pkw-Importe erhdhten sich betrécht-
lich {+23,6%) Im Bereich traditioneller Konsumgtter
expandierte die Einfuhr von Bekieidung, M&beln und
Schuhen. Die Importe von Nachrichtengerédten wur-
den um mehr als ein Drittel ausgeweitet. Halbfertig-
waren, Nahrungsmittel und vor allem Rohstoffe und
Energie {—39,5%) wurden in geringerem MaBe als
vor Jahresfrist eingeflhrt Die Aufwendungen fir
Energieimporte waren im November mit 24 Mrd S
halb so hoch wie im Vergleichsmonat des Vorjahres.
Die Energierechnung schrumpfte in den ersten elf
Monaten um 26,2 Mrd. S und betragt 32,7 Mrd. S.

Niedriges Leistungsbilanzdefizit im
November

Die Leistungsbilanz entwickelt sich nach wie vor giin-
stig: Im November lag das Defizit mit 2,3 Mrd. S um
3,4 Mrd . S unter dem Vergleichswert vom Jahr zuvor
In den ersten elf Monaten wurde damit kumuliert ein
UberschuB von 3.6 Mrd. S erzielt {Janner bis Novemn-
ber 1885 —1,6 Mrd S). Die Saldendrehung kam zu-
stande, obwohl sich die Uberschisse in der Dienst-
leistungsbilanz um 6,6 Mrd. S auf 34,6 Mrd. S und im
Transithandel um 3,9 Mrd. § auf 9,1 Mrd. S verringer-
ten. Dagegen konnte das Defizit in der Warenbilanz
um 10,5 Mrd. S auf 63,3 Mrd S abgebaut werden. In-
folge des Preisverfalls auf den internationalen Rohdl-
markten ist die Belastung aus den Nettoimporten von
Energieprodukten stark  zurlickgegangen (ven
52,0Mrd. S auf 28,0 Mrd S). Gleichzeitig stieg das
Defizit im Handel mit sonstigen Gutern von
112Mrd S auf 27,3Mrd. S Die Leistungsbilanz
Osterreichs bringt somit gegenwirtig keine Proble-
me, doch ist dies ausschlieBlich der derzeit glinstigen
Energiepreisentwicklung zuzuschreiben.

im Kapitalverkehr flossen im November 1986 netto
nur halb so viel Mittel zu (6,6 Mrd 8} wie im Vorjahr
(12,6 Mrd. S}, weil die Banken weniger Kredite im
Ausland aufnahmen und die privaten Nichibanken
ihre Neuveranlagungen im Ausland kdrzten. Von Jan-
ner bis November drehte sich der Kapitalverkehrssal-

do jedoch von einem WNettoabfluB im Jahr 1985
(— 16,3 Mrd 8} in einen NettozufluB im abgelaufenen
Jahr {+7.,1 Mrd  S). Die Devisen- und Valutenbestén-
de der Qesterreichischen Nationalbank (OeNB) nah-
men Zzwischen Ende 1985 und Ende 1886 um
45Mrd. S auf 755 Mrd. S zu

DM-Aufwertung und Zinssenkungen

Der reale Wechselkursindex des Schiliings lag im No-
vember (vor der Kursanpassung im Europischen
Wahrungssystem) um 6% (iber dem Vorjahresniveau.
Seit 12 Janner 1987 gelten nun innerhalb des Euro-
péischen Wahrungssystems neue Leitkurse: Iim Ver-
gleich zu den Ubrigen Teilnehmerwahrungen wurden
die DM und der holldndische Gulden um 3% sowie
der beigische Franc um 2% aufgewertet Da Oster-
reich den angestrebten Schillingkurs der DM unver-
andert hielt, bedeuten diese Anderungen in erster Li-
nie eine Steigerung des Schillingwertes gegeniiber
Italien und Frankreich. Die unmittelbaren Auswirkun-
gen dieser Anpassung auf die dsterreichische Ge-
samtwirtschaft sind gering, weil ein Teil der Kursver-
schiebungen vom Markt schon in den Monaten vor-
her vorweggenommen wurde. Zwischen Janner und
Dezember 1986 (Monatsdurchschnitte) verloren der
franzdsische Franc gegenuber dem Schilling 6,4%
und die Lira 1,6% an Wert. Seither haben die beiden
Wihrungen (bis 16. Jdnner 1987) nochmals 1,9% bzw.
2,7% ihres Wertes eingebiit. im effektiven Wechsel-
kursindex des WIFO kommt diesen beiden Wahrun-
gen aufgrund der AuBenhandelfs- und Reiseverkehrs-
verflechtung ein Gewicht von 17,5% zu, sodaB sich
diese Entwicklung in einer gesamtwirtschafilich rele-
vanten Werterhéhung des Schillings um etwa 0,4%
niederschlagt.

Um dem Dollarverfall auf den internationalen Devisen-
markten entgegenzuwirken, senkte die Deutsche
Bundesbank am 22 Janner 1987 den Diskont- und
den Lombardsatz um je ¥ Prozentpunkt auf 3% bzw.
5% Die Qesterreichische Nationalbank schioB sich
diesen MaBnahmen im gleichen AusmaB an, sodafl
nun der 8sterreichische Diskontsatz 3,5% und der
Lombardsatz 5% betrigt Gieichzeitig nahm die
OeNB den Zinssatz fur kurziristige Offenmarktge-
schéafte auf 4,5% zurlck Der positive Zinsabstand zur
BRD, der im Dezember-Durchschnitt auf dem Geld-
markt und auf dem Sekundirmarkt stwa 1 Prozent-
punkt ausmachte, diirfte sich allerdings nicht verrin-
gern.

Hohe Sparquote belebt langerfristig
gebundene Einlageformen

Verglichen mit den Wachstumsraten vom Jahresbe-
ginn 1986 hat sich die Dynamik wichtiger monetérer
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Aggregate im Jahresverlauf 1986 etwas belebt. So-
wohl die Schilling-Geldkapitalbildung als auch die
Schillingkredite an inldndische Nichtbanken erreich-
ten im Oktober und November nach mehr als einem
Jahr wieder zweistellige Zuwachsraten. Die Struktur
der Spareinlagen verschiebt sich angesichts des sin-
kenden Zinsniveaus deutlich zugunsten der langerfri-
stig gebundenen Sparformen: Im November betrug
der Vorjehresabstand der gesamten Spareinlagen
8,3%, der Bauspareinlagen hingegen 12,3% und der
Sparbriefe sogar 41,2% Die gesamten Termineinla-
gen wuchsen im November um 18,1%, jene der Wirt-
schaftsunternehmungen und Privaten um 22,7% . Dies
deutet darauf hin, daB die steigende Sparguote in er-
ster Linie mit Unternehmereinlagen zusammenhangt
Die glinstige Liguiditédtssituation des Unternehmens-
sektors zeigt sich auch in der Kreditentwicklung: Die
gesamten Direktkredite stiegen im November um
8,9%, die an den Unternehmenssektor um nur 5,5%.
Sowohl die Industrie als auch die Land- und Forst-
wirtschaft bauten ihre Kreditverschuldung im Vorjah-
resvergleich ab, Gberdurchschnittlich wuchs die Neu-
verschuldung des Bundes und der privaten Haushal-
1e. Auf dem Anleihemarkt wurden im gesamten Jahr
1986 brutto 816 Mrd S (nach 58,4Mrd S im Jahr
1985) emittiert. Der GroBteil des Zuwachses entfiel
auf die offentliche Hand, doch placierten auch die
E-Wirtschaft und austindische Emittenten mehr An-
leihen als 1985

inflationsrate 1986 1,7%

Die Preisentwicklung verlief in den letzten Monaten
1986 sehr ruhig: Leicht steigende Dollarnotierungen
fur Industrierohstoffe und Energie seit der Jahresmit-
te wurden durch eine weitere Abschwichung der
Schilling-Dofiar-Relation ausgeglichen.

Auf der GroBhandelsebene zogen die Preise fur Sai-
sonprodukte in den letzten Monaten leicht an, lagen
aber im Jahresdurchschnitt um 13,4% unter dem Vor-
jahresniveau Die Preise der Obrigen Waren gaben

auch im Dezember nach (—0,2%) und sanken im
Durchschnitt 1986 um 4,5%; insgesami ging der
GroBhandelspreisindex im Vorjahr um 5,3% zurtck.
Auf der Endverbraucherebene stiegen die Preise im
Dezember nach saisonbedingten Verbilligungen in
den Vormonaten um 0,1% (Saisonwaren +2,8%). Die
Jahresinflationsrate ist damit im Jahresverlauf von
2,9% im Janner auf 1,1% im Dezember zurlickgegan-
gen. im Jahresdurchschnitt 1986 stiegen die Verbrau-
cherpreise um 1,7% (1985 + 3,2%), wobei die Saison-
waren nach einem Riickgang von 1,3% im Jahr davor
neuerlich um 4,1% billiger und die Ubrigen Guter und
Leistungen auf der Endverbraucherebene um 1,8%
teurer wurden.
Die Verdienstentwickiung in der Industrie entsprach
im Oktober ungefahr jener im Hl. Quartal: Die Stun-
denverdienste ohne Sonderzahlungen stiegen im
Vorjahresvergleich um 4,7% (lll. Quartal +4,5%); da
aber die Arbeitszeit je Arbeiter zurlickging (—0,3%},
blieben die Brutto-Monatsverdienste der Arbeiter mit
einem Zuwachs von 4,4% hinter der Vorquartalsent-
wicklung (+4,8%) zurlick Fir die industriebeschéf-
tigten insgesamt nahmen die Brutto-Monatsverdien-
ste {ohne Sonderzahlungen) im Oktober um 5,1% zu.
Deutlich abgeschwacht hat sich dagegen zu Herbst-
beginn die Einkammensentwicklung in der Bauwirt-
schaft: Nach + 3,6% im 1ll. Quartal iagen die Stunden-
verdienste der Bauarbeiter im Oktober um nur 2,9%
und die Monatsverdienste um 3,5% (Ill. Quartal
+4,2%) (ber dem Vorjahresniveau,
Der Tariflohnindex wies nach der Lohnrunde zum
Jahresende sinkende Zuwachsraten aus; allerdings
sind darin die vereinbarten Arbeitszeifverkirzungen
nicht erfaBt Nach einem Jahresabstand von +5,2%
in den ersten zehn Monaten lagen die tariflichen Min-
destidhne in der Gesamtwirtschaft im November um
4,7% und im Dezember um 4,5% dber dem Vorjahres-
niveau.

Ewald Walterskirchen

Abgeschlossen am 2 Februar 1987
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