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Prognose fiir 1986 und 1987:
Inlandsnachfrage stiitzt die Konjunktur

Der Aufwiartstrend der &sterreichischen Konjunk-
tur ist heuer schwicher geworden, und auch far
das kommende Jahr zeichnet sich keine durch-
greifende Belebung ab. Kriftigere Nachfrageim-
pulse aus dem Inland reichen aus, die Export-
schwiche auszugleichen, kénnen aber das Wirt-
schaftswachstum nicht auf mehr ais 2% beschieu-
nigen Die Entwickiung der letzten Monate besté-
tigt das Konjunkturbild der WIFO-Prognose von
Anfang September, sie bleibt daher in ihren
Grundziigen aufrecht. '

In den ersten neun Monaten 1986 stieg die reale
Wertschépfung {ohne Land- und Forstwirtschaft)
um 1%% (ber das Vorjahresniveau. Flr das ge-
samte Jahr wird das Wachstum knapp 2% errei-
chen, wenn sich der Export nicht neuerlich ver-
schlechtert Die internationalen Konjunkturaus-
sichten bieten jedenfalls keinen Anhaltspunkt far
einen zugigen Aufschwung in nichster Zeit Der
Optimismus dber die stimulierende Wirkung der
Erdélverbilligung ist verflogen. Die OECD und der
Internationale Wahrungsfonds rechnen nicht mehr
mit einer Beschleunigung des Wachstums in den
Industrieléndern im nachsten Jahr Unter dem Ein-
druck ungiinstiger Indikatoren haben mehrere
Lander ihre Prognosen nach unten revidiert.

Osterreichs Exporteure konnten heuer nur in
Westeuropa Zuwédchse erzielen, in Ubersee muB-
ten wegen der Devisenknappheit der erdélexpor-
tierenden Lander und der effektiven Hdherbewer-
tung des Schillings EinbuBen hingenommen wer-
den. Diese hemmenden Faktoren werden im nach-
sten Jahr schwicher, sodaB die reale Warenaus-
fuhr mit 4-3% etwas starker expandieren wird als
heuer (+ 1%). Auch im Fremdenverkehr ebben die
negativen Wirkungen der Wechselkursverdnderun-
gen und des Fernbleibens der Gaste aus den USA
ab Heuer sind allerdings die realen Einnahmen
aus dem Auslandstourismus starker gesunken als
erwartet {—3%).

Im Inland hat sich der private Konsum heuer nur
zogernd belebt {4 2%); die Sparquote erreichte
den héchsten Wert seit 1971, knapp 12% des ver-
figbaren Einkommens Im kommenden Jahr wird

die reale Massenkaufkraft — auch dank einer
Lohn- und Einkommensteuerentlastung — noch-

mals deutlich steigen und ein Konsumwachstum
von 3% (bisherige Einschétzung +2%%) ermdogli-
chen. Geringere Energiekosten haben auch die Er-
tragslage der Unternehmen verbessert und die Fi-
nanzierung von Investitionen erleichtert. Preis-
und Qualitdtskonkurrenz zwingen zur Modernisie-
rung des Produktionsapparates, andererseits tri-
ben sinkende Preis- und Absatzerwartungen das
Investitionsklima. Die Nachfrage nach Bauleistun-
gen und Ausrustungsgiitern wird nunmehr um je-
weils Y, Prozentpunkt geringer eingeschatzt (1986
+4,3%, 1987 +2,8%) als im September

Die Leistungsbilanz verbessert sich nicht in dem
MaB, wie unter dem Eindruck der starken Verbilli-
gung der importierten Energie zunachst erwartet
worden war. MaBBgebend hiefiir sind vor allem ge-
ringere Nettoertrige aus dem Reiseverkehr Die
Importneigung der Infandsnachfrage scheint aller-
dings nicht mehr so hoch zu sein wie in friheren
Jahren Aus der vorliegenden Prognose errechnet
sich fir 1988 ein LeistungsbilanziberschuB von
knapp 2Mrd. S, fur 1987 ein Defizit von iber
3IMrd. S8

Die Energieverbilligung leistet einen dauerhaften
Beitrag zur Stabilisierung des Preisniveaus, selbst
wenn der unmittelbare Effekt auf die Verbraucher-
preise nachstes Jahr wegfdlit. Wegen der etwas
stérkeren Lohndynamik als bisher eingeschitzt
wird die Prognose der Inflationsrate flr 1987 auf
2,3% angehoben. Unter dem Eindruck der magi-
gen Wachstumsaussichten reduzieren die Unter-
nehmen ihre Nachfrage nach Arbeitskraften. Bei
wachsendem Angebot steigt die Arbeitslosenrate
heuer auf 5,2%, im kommenden Jahr — wie schon
im September angenommen — auf 5,5%.

Gemessen an den Erwartungen, dJdie in die Effekte
des “Erddlpreisschocks mit umgekehrtem Vorzei-
chen® gesetzt worden waren, bedeutet die gegen-
wirtige Perspektive eine Erndchterung. Ohne
Zweifel haben die Prognostiker die restriktiven
Aspekte der internationalen Terms-of-Trade-Ver-
schiebung unterschétzt und die Méglichkeit zur
Verbesserung der Kombination wirtschaftspoliti-
scher Ziele zu gunstig gesehen
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industrieldnder weiterhin ohne koordinierte
Wachstumsstrategie

Die Halbierung der Roholpreise, ricklaufige Notierun-
gen auch der {brigen Rohwaren und der Kursverfall
des Dollars haben heuer zu einer massiven Einkom-
mensumverteilung im WeltmaBstab gefihrt, deren
Auswirkungen die internationale Konjunktur') weiter-
hin bestimmen. Die Industrielinder haben auf den
Markten der Entwicklungslander und der Oststaaten
empfindliche Exporteinbuien hinnehmen missen.
Diesen Nachfrageausfall konnte die Binnennachfrage
im OECD-Raum nur teilweise wettmachen. Sie be-
lebte sich nur z6gernd, da Haushalte und Unterneh-
mungen ihren realen Einkommensgewinn zunichst
vorwiegend zu hoherer Spartatigkeit niitzten. So ver-
langsamte sich das Wirtschaftswachstum der indu-
striestaaten auf etwa 2% im Jahresdurchschnitt.

Nach der Einschéatzung vieler Prognostiker, so auch
der internationalen QOrganisationen OECD und IMF,
wird sich das Wachstum 1987 mit einer Rate von 2%%%
bis 3% fortsetzen. Die Aufwirtsbewegung des Kon-
junkturzykius wird bis dahin das finfte Jahr vollendet

') Siehe auch Breuss, F.. "Die Konjunktur in den westlichen In-
dustriestaaten”, WIFO-Monatsberichte, 12/1986
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haben. Das Vertrauen in die Fortdauer des Auf-
schwungs griindet sich auf das “Potential® der noch
nicht nachfragewirksam gewordenen Terms-of-
Trade-Gewinne und auf glinstigere Rahmenbedingun-
gen — hohe Preisstabilitat, Abbau von Leistungshi-
lanzungleichgewichten, hdhere Unternehmenser-
trége —, die keinen AnlaB zu einer restriktiveren Wirt-
schaftspolitik geben.

Hauptergebnisse der Prognose

1964 1985 1986 1987
Verénderung gegen das Varjahr in %

Srutto-inlandspredukt real . . +20 +30 + 20 + 20
nominell + 69 -+ 63 + 58 + 47

Wertschépfung Industrie®} real + 52 +46 + 15 + 15
Privater Konsum rea} - 05 4+ 24 + 20 + 30
Ausristungsinvestitionen real + 46 +101 + 50 + 40
Bauinvestitionen real + 05 + 28 + 35 + 5
Warenexporie real . . +100 + 89 + 10 4+ 30
nomineti +135 +128 -~ 20 + 30
Warenimporte real + 83 +65 +30 + 35
nominel) +128 + 89 - 45 + 35

Handelsbilanz Mrd 8 —768 653 —580 619
Leistungsbifanz Mr¢ 8 — 39 - 20 + 18 - 32

Verbraucherpreise . .. +58 +32 + 17 + 23
Arbeitslosenrate in % 45 48 52 55

') EinschlieBlich Bergbau
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Dennoch sind die Schwichesymptome der wirt-
schaftlichen Aktivitdt nicht zu dbersehen. In der Gber-
wiegenden Zah! der Lander stagniert die Industriepro-
duktion, und die Auftragseingange sind ricklaufig.
Von der sich abzeichnenden Budgetkonsolidierung in
den USA, der Devisenknappheit vieler Entwickiungs-
ldnder und ihrer anhaltend hohen Schuldenlast wer-
den démpfende Impulse ausgehen, die angesichis
der ohnehin labilen Nachfrageentwicklung zusatzliche
Risikofaktoren darstellen. Die Rohdlpreise dirften auf
relativ niedrigem Niveau bleiben. Ein deutlicher
Wachstumsimpuls, den man sich zunéachst davon er-
hofft hatte, ist aber auch fir 1987 nicht zu erwarten,
Wie schon im abgelaufenen Jahr werden sich auch
1987 nur geringe Unterschiede im Wachstumstempo
der einzelnen L&nder ergeben. Nach fast zwei Jahre
anhaltender Dollarabwertung k&nnen sich die USA
einen Beitrag des Nettoexports zum realen Wirt-
schaftswachstum von ¥ Prozentpunkt erhoffen. Un-
ter dem Eindruck der hohen privaten Verschuidung
der Haushalte, den unmitteibaren Effekten der
Steuerreform auf die investitionen und Einsparungen
in den Staatsausgaben wird die Inlandsnachfrage nur
wenig expandieren Das Wirtschaftswachstum wird
voraussichtlich unter 3% bleiben

In Japan und Westeuropa wirken sich die relativ hohe

Exportabhangigkeit und der Wertverlust des Dollars
negativ aus Der japanische Yen wertete heuer ge-
geniiber dem Dollar um rund 45% auf, effektiv um
etwa 29% (MERM). Angesichts eines negativen rea-
len AuBenbeitrags und einer eher restriktiv eingestell-
ten Budgetpolitik ist 1987 mit einem realen Wachstum
des Brutto-intandsproduktes von nur 2%% zu rech-
nen In Westeuropa wird sich das Wachstum ( -+ 24%)
nicht beschleunigen Die Konjunktur kann sich nur
auf die private Binnennachfrage stitzen, die Wirt-
schaftspolitik hat — in einigen Lédndern wegen eines

Annahmen iiber die internationaie Konjunktur

1984 1985 1986 1887
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Brurto-Inlfandsprodukt real

USA + 68 + 27 + 25 + 28

Japan + 51 + 45 + 25 + 285

8RD . . + 30 + 25 + 25 + 25

QECD-Europa + 28 + 25 + 25 + 25

QECD insgesamt + 48 + 80 + 25 + 28
Welthandel, real + 88 + 38 + 35 + 35
Weltrohstoffpreise

HWWA-Index, Dollarbasis gesemt — 20 — 38 —260 - 20

Gasamt ohne Energisrehstotfe + 19 —101 + 30 + 20
Erdélpreis

Durghschnittlicher Import-

preis OEGD 3 je Barrel 280 28,5 58 150

Wechselkurs Sjes 200 2069 1550 1450
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Ruckstands in der Inflationsbekdmpfung, in anderen
wegen bisher geringer Fortschritte in der Budgetkon-
solidierung — wenig Spielraum. In der BRD kdnnte
die ginstige Entwickiung der realen Masseneinkom-
men ein Uberdurchschnittliches Wirtschaftswachs-
tum ermoéglichen, laut OECD von mehr als 3% Aller-
dings sind die jlingsten Einschéatzungen deutlich vor-
sichtiger geworden So hat das Deutsche Institut flr
Wirtschaftsforschung seine Wachstumsprognose auf
2.5% herabgesetzt, der Sachverstidndigenrat rechnet
sogar mit nur 2%,

Die Dollarabwertung und die markanten Leistungshi-
lanzunterschiede zwischen den grofien industrielén-
dern haben ein Konfliktpotential (tber die wirtschafts-
politische Strategie geschaffen. Dem Drangen der
USA auf weitere Zinssenkungen in Europa wider-
setzte sich die Deutsche Bundesbank im Hinblick auf
die expansive Entwicklung der Zentralbankgeld-
menge und die gute Inlandskonijunktur. In Japan
wurde der Diskontsatz per 1. Novembar 1986 auf 3%
gesenkt, doch wirkte sich dies auf die internationalen
Markte nicht aus. Seit Ende Oktober hat sich der
Dollarkurs stabilisiert, bedingt auch durch eine Ver-
einbarung der USA und Japans Gber eine “enge Zu-
sammenarbeit in Devisenfragen®.

In den USA selbst sind die Meinungen Uber den win-
schenswerten Dollarkurs geteilt Alle Geldmengenag-
gregate zeigen eine sehr expansive Entwicklung, so-
daB die Notenbank immer weniger zu weiteren Stimu-
lierungsmaBnahmen bereit ist.

Die Prognose der Schilling-Dollar-Relation wird so-
wohl fir heuer (mit 1550 S) als auch flr 1887 (mit
einem etwas niedrigeren Durchschnittskurs von
14,50 S} beibehalten Vom gegenwartigen Niveau von
rund 14 S ausgehend, bedeutet dies keine weitere
Abwertung des Dollars.

Wirtschaftspolitische Ausgangsiage zeigt
Notwendigkeit der Strukturverhesserung

Vor alfem infolge Kursverlusten des Dollars verzeich-
net der Schilling heuer einen effektiven Wertzuwachs
von nominell 8,5% und real 6,2% (der gewichtete
Wechselkursindex flr Industriewaren erhdht sich um
6% bzw. 4%). Diese Entwicklung erschwert es den
Exporteuren, ihre Marktanteile zu halten - insbeson-
dere auf den Dollarmirkten in Ubersee. Die Vorteile
der starken Dollaraufwertung bis zum Frihjahr 1985
gehen dadurch teilweise wieder verloren. 1987 wird
sich die Aufwertungstendenz unter der getroffenen
Annahme (ber den Dollarkurs deutlich verlangsamen:
Der effektive Schillingkurs steigt im Gesamtindex no-
minell um 3,5%, real um 1,2%, :

Die bisher erzieiten Lohnabschlisse in der Herbst-
lshnrunde lagen mit Steigerungen der Ist-Lohne um
2'%% bis 3% etwas hdher als in der Prognose vom
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September unterstellt wurde. Angesichts der niedri-
gen Inflation und der Lohn- und Einkommensteuer-
senkung 1987 ist die Inlandsnachfrage durch die
Kaufkraftentwicklung gut abgesichert Fir Wirt-
schaftsbereiche und Unternehmen, die — nicht zu-
letzt infolge der Terms-of-Trade-Verbesserung —ho-
here Ertrage erzielen, bleibt auch die Konkurrenzpo-
sition im Export gewahrt Fur jene Betriebe aller-
dings, die mit Strukturproblemen zu kdmpfen haben,
stellen die hoheren Lohnkosten eine zusatzliche Be-
lastung dar

Die Rahmendaten der Wechselkurs- und der Lohn-
entwickiung zeigen jedenfalls, daB die Wirtschaftspo-
litik der Strukturverbesserung unvermindert hohe
Prioritat einrdumen muB.

Das Bundesbudget fir 1987 muB erst vom neuge-
wiéhlten Nationalrat beschlossen werden. Die schei-
dende Bundesregierung hat einen Budgetentwurf
eingebracht, der ein Nettodefizit von 78,6 Mrd. S bzw.
5,1% des Brutto-inlandsproduktes enthalt. Nach den
wenigen bisher vorliegenden Informationen ist der
Haushaltsentwurf als konjunkturneutral einzuschét-
zen, da der Nachfrageimpuls der Lohnsteuersenkung
durch Einsparungen hei Ermessensausgaben und
Verschiebungen in der Budgetstruktur weitgehend
ausgeglichen wird

Auf den Finanzmirkten vertiuft die Zinsentwicklung
seit dem Sommer sehr ruhig. Die noch im Rahmen
der letzten Prognose erwarteten Schritte zur Zins-
senkung sind aufgrund fehiender externer Anst&Be
ausgeblieben, die vor allem auf den internationalen
Wertpapiermarkten verzeichneten Renditesteigerun-
gen haben sich auf dem &sterreichischen Renten-
markt nur wenig ausgewirkt. im Oktober stieg auf
dem Geldmarkt die Zinsdifferenz zur Bundesrepublik
Deutschland auf 1Y% Prozentpunkte, seither hat sie
sich jedoch wieder deutlich zurlickgebildet. Die Zen-
tralbankgeldversorgung wichst 1986 deutlich stéarker
als im Vorjahr, sodaB mit einer Jahreszuwachsrate
von 4,1% gerechnet werden kann (1985 + 1,5%).

Die langfristigen Zinssatze verharren in Osterreich
weiter auf vergleichsweise hohem Niveau. So liegt die
Prime Rate mit 9% deutlich Uber den Werten fir die
Bundesrepublik Deutschiand (6%%) und auch fir die

Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum

1985 1686 1987
In Prozentpunkten

Privater Konsum +13 +11 +17
Offentlicher Konsum +0d4  +03 +03
Brutto-Anlageinvestitionen +13 +10 +06
Ausrdstungen +1Q +05 +04
Bauten .o +03  +04 +02
Lagerverdnderung und Statistische Ditferenz -a1 +08 ~01
Exportel w S +29 —045 +08
Waren . +24 403 +09
Minus importei w S +28 +07 +14
Waren . +21 +14 +12
Brutto-Inlandsprodukt +30 +20 +20
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USA (7%%). Der Abstand der Sekundérmarktrendite
zur BRD betrug im Oktober 1,1 Prozentpunkie. Der
KapitalmarktausschuB hat in seiner jungsten Sitzung
die Beibehaltung des derzéit geltenden Nominalzins-
satzes fir dfe restlichen Emissionen des Jahres emp-
fohlen

Aufgrund der gegebenen Konstellation wird in der
Prognose fiir 1987 von einem Fortbestand des der-
zeit gegebenen Zinsniveaus ausgegangen. Im Jahres-
durchschnitt bedeutet das zwar gegeniber 1986
noch etwas niedrigere Zinssétze, mit einer konjunk-
turstimulierenden Wirkung der Zinspolitik kann je-
doch nicht gerechnet werden.

Wachstumsschwache halt auch nach Jahresmitte 1986
an

Uber den Sommer und zu Herbstbeginn war die wirt-
schafiliche Aktivitat in Osterreich leicht ricklaufig
Nachfrageimpulse aus der Erddiverbilligung blieben
vorerst aus; dar(iber hinaus dampften Sonderfakio-
ren in der Landwirtschaft und im Energiesektor das
Produktionsergebnis Das reale Brutto-Inlandspro-
dukt sank im Il Quartal 1986 saisonbereinigt um %%
(gegenilber dem Vorquartal; ohne Land- und Forst-
wirtschaft —12%) und war nur um etwa 3%,% hoher ais
im Vorjahr.

Nach einem Wachstum von 1%% (1%% ohne Land-
und Forstwirtschaft) in den ersten neun Monaten im-
pliziert die Prognose von 2% im Jahresdurchschnitt
1988 eine Steigerungsrate von 3% (bzw. 2%,%) gegen-
Uber dem Vorjahr im letzten Quartal Sie ist unter der
Annahme zu erreichen, daB ein stérkeres Konsum-
wachstum die Sachgiterproduktion anregen wird;
dar(ber hinaus sind der Wegfall der Sondereffekte
und das niedrige Ausgangsniveau im Jahresendquar-
tal 1985 zu berlicksichtigen.

Die reale Wertschdpfung der Industrie stagnierte sai-
senbereinigt im {ll. Quartal, in den ersten neun Mona-
ten lag der Produktionsindex um 1,2% (je Arbeitstag
um 1,6%) Uber dem Vorjahresniveau. Aus den voraus-
eilenden indikatoren des WIFO-Konjunkiurtests und

Produktivitat

1582 1983 1884 1986 1486 1987
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-inlandsprodukt real +11 +21 +20 +30 +20 +20
Erwerbstatige') —14 -09% -—00 +02 +05 +01

Produktivitat
BIP je Erwerbstétigen +26 +30 20 427 +15 +19

{ndustrieproduktion 03 +09§ +52 +48 +15 +148
Industriebeschaftigte —41 —-40 -07 +02 -04 07
Stundenproduktivitdt

in der Industrie +3B +52 +53 +48 +39 +47

Geleistete Arbeitszeit je
Arbeitstag und Industrie-
arbeiter —04 —04 +17 —07 —-20 —~25

'} Unselbstindige und Selbstindige laut Volkswirtschalflicher Gesamtrechnung

Entwicklung der realen Wertschépiung

1485 1986 1987 1985 1986 1987
2u Preisen von 1976 Verinderung gegen

inMrd § das Voriahr in %

Sachgiiterproduktion und Bergbau 2748 2793 2337 +486 +158 +15

industrie und Berghau 2085 2127 2158 +46 +15 +1715

Gewerbe . . 653 6686 679 ++44 +20 +20
Energie- und Wasserversorgung 288 294 301 +B4 +20 +25
Bauwesen 546 565 574 +17 +36 +15
Hangel") .. e e 1460 1489 1526 +28B +20 +25
Verkehr und Nachrichtentibermitiung 570 582 596 +38 420 +25
Varmdgensverwaltung?) . 1105 1138 1166 +33 +30 +25
Sonstige private Dienste®) 328 336 343 +17 +25 +20
Offentlicher lenst ... .., 1152 1170 1387 +18 +15 +15
Wertschdpfung ohne Land- und

Forstwirtschaft 8197 8367 8530 +34 +20 +20
Land- und Forstwirtschatt L. #3413 425 38 =00 +30

Wertschdpfung der Wirtschafts-
pereiche’) . 8610 8780 8955 +30 +2Q +20

Brutto-lniandsprodukt 8873 9047 9230 +30 +20 420

Y EinschlieBlich Beherbergungs- und Gaststdttenwssen — %) Banken und Versi-
cherungen, Realitdtenwesen sowie Rechts- und Wirtschaftsdiensia — *) Sonstige
Dienste, private Dienste ohne Erwerbscharakter und hausliche Diensta — %) Vor
Abzug der imputierien Bankdienstleistungen und vor Zurechnung der Importabga-
ben und dar Mehrweristeuer

der Auftragsstatistik zeichnet sich in naherer Zukunft
keine Produktionsbelebung ab; die Prognose von
1%% Industriewachstum fir 1887 bleibt unverandert.
Unter Auftragsmangel leiden die Grundstofferzeu-
gung sowie Teilbereiche der Metaliverarbeitung und
der Produktion traditioneller Konsumgtter. Auch ha-
ben die bisher bekannten Sanierungskonzepte der di-
rekt oder indirekt verstaatlichten Unternehmen kurz-
fristig eher wachstumsdampfende Wirkung Bessere
Aussichten bestehen fir die Erzeuger von Investi-
tionsgitern und fir jene Branchen, die entweder von
der Baukonjunktur oder von der Strukturverbesse-
rung und Rationalisierung profitieren {Elektro, Metall-
waren, Maschinen).

Unglnstige Erzeugungsbedingungen fanden im Som-
mer die Landwirtschaft und die Energiewirtschaft vor.
im einen Fall fuhrten die Folgen des Reaktorunfalls
von Tschernobyl zu Ernteausfillen, im anderen die
niedrige Wasserfihrung der Flisse zum stérkeren
Einsatz kalorischer Kraftwerke mit relativ niedriger
Woertschdpfung Fur beide Sektoren muBte die Pro-
gnose der realen Wertschdpiung fir 1986 deutlich
nach unten revidiert werden. Am starksten von allen
Wirtschaftsbereichen expandieren heuer die Bauwirt-
schaft und die Unternehmen der Vermdgensverwal-
tung.

Export erholt sich nur allmahlich

Die Beurteilung der Exportkonjunktur wird heuer —
abgesehen von den iblichen Saison- und Kalender-
schwankungen — durch die unverldBliche Preisstati-
stik und den Effekt der fingierten Golddukatenaus-
fuhr erschwert. Als Folge der Halbierung der Rohdél-
preise und der kréftigen Dollarabwertung sind die
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Eatwicklung der Nachfrage

1885 1986 1987 18985 1986 1987
Mrd 5 Verandarung

gegen das Vorjahr
in %

Real (2u Preisen von 1676)
Privater Konsur 4936 5038 5186 + 24 +20 +30
Offentlicher Konsum 1598 1622 1847 + 21 +15 +15
Brutto-Anlageinvestitionen 199 9 208.5 2144 + 60 +43 +28

Bauten [netto}") . 859 553 1008 + 26 +35 +15

Ausriistungen (netta)') 936 583 1022 + 101t +30 +40
Lagerbewegung und

Statistische Differenz 220 285 291
Verflgbares Guter- und

Leistungsvolumen. 8783 9037  g268 4+ 29 +32 +26
Plus Exporte i.w S %} 3822 arg s 3864 + 713 -13 +21

Warenverkehr®) 2582 260 8 28886 + 89 +10 +38

Reiseverkshr . 632 614 814 - 06 30 +00
Minus Importei w §4) 3712 3774 3802 + 71 +17 +34

Warsnverkehr?) 207 7 3066 3173 + 85 +30 +35

Reisgverkehr . 385 40 430 + 76 +8B5 +50
Brufto-Inlandsproduki 8873 904 7 9230 + 30 +20 +20
Brutto-Infandsprodukt

nomineit 13668 14464 15149 + 63 +58 +47

" OChne Mehrwertsteuer — 2) Chne Transitverkehr (ginschliellich Transitsaldo) —
*) Laut AuBBenhandelsstatistik — *) Ohne Transitverkehr

Durchschnittswerte sowohi im Export als auch im Im-
port ricklaufig. Die starke Preisabhéngigkeit des
dsterreichischen Angebotes ' tridgt ebenfalls zur
Dampfung der Exportpreise in Schilling bei.

In den ersten zehn Monaten blieb der Ausfuhrwert
(bereinigt, ohne Golddukaten) um 3%% unter dem
Vorjzhresniveau Real betrug der Rilckgang 0,5%, wo-
bei sich die Lage im Jahresverlauf besserte (l. Quartal
-~3,0%, Ill. Quartal +2,3%). Hilt diese Emtwicklung
an, so ist im Jahresdurchschnitt ein bescheidenes
Wachstum von real 1% erreichbar. Gemessen an der
Expansion des Exportmarktes {gewichtet mit Oster-
reichs Exportanteilen) von etwa 4% bedeutet dies
heuer einen spurbaren Verlust von Markianteilen

Im nachsten Jahr dirfte Osterreich seine internatio-
nale Marktposition halten kdénnen, zumal sich die
preisliche Wetthewerbsfahigkeit nicht mehr wesent-
lich verschlechtern wird. Vor allem die Einbufen im
OPEC-Raum und den Oststaaten werden sich nicht
im gleichen AusmaB wie heuer fortsetzen, Die Pro-
gnose bleibt mit real + 3% unverandert

Tourismuseinnahmen heuer geringer als erwartet

Der Nachtigungsriickgang zu Beginn der Sommersai-
son (Mai bis Juli —5,6% gegeniber dem Vorjahr)
konnte in der zweiten Halfte {August bis Oktober
+2%) nicht mehr ausgeglichen werden Die geringe
Auslastung zu Saisonanfang diirfte viele Anbieter zu
Preisabschlagen veranfaBt haben; dieser Umstand
und das Fernbleiben vor allem der relativ zahlungs-
kriftigen Géste aus den USA lieen die Einnahmen
aus dem internationalen Reiseverkehr in der Sommer-
saison nominell um etwa 4%% und real um 6% sinken:
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das ist der starkste Rlickgang seit langem Im Jahres-
durchschnitt 1986 werden die Bruttoeinnahmen real
um mindestens 3% zurlickgehen

Fur die kommende Wintersaison sind die Buchungen
gut angelaufen. Die héheren Realeinkommen in der
Bundesrepublik Deutschland und in den Gbrigen Her-
kunftslandern beleben mit einiger Verzégerung auch
die Nachfrage nach Auslandsreisen; zudem durfte
der starke Besucherriickgang aus den USA allmah-
lich abebben. In der Sommersaison scheinen weitere
Marktanteilsveriuste unvermeidlich, soda8 im Jahres-
durchschnitt 1987 nach wie vor mit real stagnie-
renden Einnahmen (nominell +2%) gerechnet wird

Steuersenkung und stabile Preise starken die
Kaufkraft

Trotz schwicherer Konjunktur und sinkender Inflation
stiegen die Einkommen im Jahresabstand noch bis
Herbstheginn Die Pro-Kopf-Verdienste der unselb-
standig Beschaftigten, die im 1. Halbjahr um 5%% zu-
genommen hatten, stiegen im Il Quartal um 6%%);
die Netto-Masseneinkommen lagen nach +5%% im
1. Halbjahr zuletzt nominell um 8%% (ber dem Vor-
jahresniveau Die reale Kaufkraft der unselbstéindig
Erwerbstatigen und Pensionisten hat damit bei einer
Teuerungsrate von 1,8% im bisherigen Jahresverlauf
um dber 4% zugenommen

Im letzten Quartal wirken sich teilweise schon die
neuen, um rund 2 Prozentpunkte niedrigeren Lohnab-
schillsse aus, sodaB sich die Einkommenseniwick-
lung deutlich abschwichen dlrfte. Im Durchschnitt
1986 ist mit einem Pro-Kopf-Zuwachs der Leistungs-
einkommen wie der gesamten Netto-Masseneinkom-
men von nominell 5%% und real 3%% zu rechnen.
Mit dem Gehaltsabkommen des &ffentlichen Dienstes

Lohne, Wetthewerbsfahigkeit

1982 1983 1984 1985 1986 1987
Verinderung gegen das Vorjahr in %

Bruttoverdienste je Arbeitnehmer +60 +48 +43 +53 +55 +37
Realeinkomman je Arbeitnehmer
brutto 00 +16 —14 +19 438 +14
netto +0D +14 —-25 +05 +28 +20

Netip-Masseneinkommen nominell  +84 +48 +43 452 +565 450

Lahnstickkosten
Gesamiwirtschaft +36 +20 +32 +29 +42 +21
Ingustrie +24 —03 —-17 +08 +06 +13

Relative Arbeitskosten’)
gegeniber dem Durchschnitt

der Handelspartner —03 -03 -32 -—-0% +35 *0¢
gegenuber der BRAD —02 —00 —12 +11 08 +03
Effektiver Wechselkurs
real . +086 +08% +04 —-02 +62 +12
industriewaren +13 4710 +11 —01 +40 £00
nominell +37 +42 +08 425 +B5 +35
industriewaren +40 +39 +11 +271 +64 +20

“in einheitlicher Wéhrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbowerbsfihig-
keit
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und den Kollektivvertragen der Metaltarbeiter und der
Industrieangestellten liegen bersits die richtungswei-
senden Lohnabschlisse fir 1987 vor: Die &ffentlich
Bediensteten erhaiten mit Jahresbeginn eine Bezugs-
erhdhung von 2,9%. und die Metaliarbeiter erzielten
nach schwierigen Verhandlungen eine Anhebung der
Ist-Léhne um 2,5% und der kollektivvertraglichen Min-
destlidhne um 3,5%. Die Angestelltengehditer in der
Metallindustrie werden im gleichen Ausmaf angeho-
ben Fir die dbrigen Industrieangestellten wurden —
nach Branchen differenziert — die ist-Gehaiter um
2,8% bis 3,3% und die kollektivvertraglichen Mindest-
gehalter um 3,5% bis 4,5% angehoben

Die Ist-Lohnvereinbarungen liegen damit im Bereich
der Metallindustrie um 2% und im &ffentlichen Dienst
um 1% Prozentpunkte unter denen des Vorjahres
Die Pro-Kopf-Verdienste dirften damit im kommen-
den Jahr um 3%% steigen. Die beschlossene Pro-
gressionsmilderung wird jedoch die Nettoeinkommen
merklich starken, sodaf die Netto-Masseneinkom-
men um 5% zunehmen werden

Privater Konsum belebt sich

Die Konsumnachfrage hat sich im ill. Quartal 1586
zwar gefestigt, die Sparneigung blieb aber hoch Von
Juli bis September waren die realen Ausgaben der
privaten Haushalte um rund 2% hdéher als im Vorjahr
(nach knapp +1,5% im Durchschnitt des 1 Halbjah-
res). Die realen Masseneinkommen waren im
lll. Quartal um knapp 5% hdéher als im Vorjahr, soda8
die Sparquote &hniich kraftig stieg wie in der ersten
Jahreshalfte (um rund 2% Prozentpunkie). Fir das
IV Quartal wird erwartet, daB die Nachfrage der Haus-
haite saisonbereinigt etwa so stark zunehmen wird
wie im Il Quartal (real +1%% gegeniber dem Vor-
quartal) Das bedeutet, da8 das bisher prognosti-
zierte Konsumwachstum von etwa 2% im Jahres-
durchschnitt beibehalten wird. Uberdurchschnittlich
stark expandiert die Nachfrage nach dauerhaften G-
tern (+4%). Die Sparquote steigt um mehr als 2 Pro-
zentpunkte auf 11,8% des verfigbaren Einkommens

Einkommensverbesserungen werden von den Konsu-
menten immer mit einer gewissen Verzdgerung wahr-

Privater Konsum

1982 1993 1984 1985 1986 19987
Verinderung gegen das Vorjahr in % real

Privater Konsurn . +13 + 54 — 08 +24 420 430
Dauerhafte Kensumgiter +27  +154 108 +64  +41 +35
Nichtdauerhafte

Konsumgiiter und
Dienstleistungen +11  + 40 + 10 +18 +17 +29

Masseneinkommen +05 + 17 — 14 +18 +37 +26

Verflgbaras persanliches
Einkommen +37 4+ 37 + 03 +24 +44 +28

Sparqguote, in % des verfilg-
baren Einkommens 03 88 98 a6 118 718

genommen. Der positive Effekt der Energieverbilli-
gung stelite sich erst im 2. Halbjahr 1986 voll ein und
wird auch im nichsten Jahr fortwirken Die Nachfrage
wird daher 1987 an Dynamik gewinnen, sodaB mit
einem realen Verbrauchszuwachs von 3% bei leicht
ricklaufiger Sparquote zu rechnen ist. Aus der Tarif-
korrektur der Lohn- und Einkommensteuer erwéchst
den Haushalten ein weiterer Netto-Einkommensge-
winn; er wird voraussichtlich rascher nachfragewirk-
sam werden als jener der gesunkenen Energieko-
sten.

Der Konsum dauerhafter Konsumgdter wird, dem
langfristigen Trend folgend, mit +3,5% real wieder
uberdurchschnittlich steigen, fir nichtdauerhafte
Konsumgtiter wird ein Anstieg von 2,9% real erwartet

Modernislerungen halten Investitionstétigkeit in Gang

Trotz unglnstigerer Konjunkturaussichten und Auf-
tragsrickgangen in Teilen der Industrie ist die Investi-
tionstatigkeit rege. In den ersten neun Monaten wur-
den real um 4% mehr Ausristungsgiiter angeschafft
als im Vorjahr. Vorreiter war die Industrie, die heuer
real um rund 13% mehr investiert Auch die neuesren
Daten Uber die Produktion und den Import von ferti-
gen investitionsgiitern passen in das Bild der guten
Investitionskonjunktur. In  gewissem Widerspruch
hiezu stehen labile Absatz- und Preiserwartungen
und die flaue Kreditnachfrage der Industrie und des
Gewerbes. Steigende Unternehmensertrige ermdagli-
chen offenbar eine starkere Finanzierung aus Eigen-
mitteln; die Unternehmer sehen sich hiezu auch
durch die nach wie vor hohen Realzinsen veranlaft.
Die Notwendigkeit zur Rationalisierung und Struktur-
verbesserung gewinnt als Motiv {ir Neuanschaffun-
gen an Bedeutung gegeniber den Perspektiven fir
die Auslastung bestehender Anlagen.

Fir exportorientierte Unternehmungen hat sich aller-
dings das Investitionsklima deutlich verschlechtert,
sodaB die Prognose flr heuer von +5,5% auf +5,0%
korrigiert wird. Fir 1987 bleibt sie unverdndert bei
+4.0%

Baukonjunktur von privater Nachfrage getragen

Die Bauwirtschaft erzielt heuer mit real +3,5% das
héchste Wachstum seit fast zehn Jahren. Getragen
wird die glinstige Entwicklung vom Wirtschaftsbau
{+9%) und den Instandhaltungs- und Adaptierungs-
arbeiten {+4,5%). Beide Komponenten werden auch
néchstes Jahr, wenngleich etwas langsamer, expan-
dieren. Trotz billigerer Finanzierungsmittel und héhe-
rer Haushaltseinkommen stieg die reale Wohnbaulei-
stung heuer nur geringfigig und wird voraussichtlich
1987 stagnieren oder zuriickgehen Offentliche Auf-
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trage flr Bauinvestitionen werden — vor allem wegen
Budgetrestriktionen — eingeschrankt werden.

Die Expansion des realen Bauvolumens wird fur 1987
mit 1,5% etwas geringer als zuletzt eingeschatzt,

MaBige Iimportneigung

Der nominelle Importwert ist seit Jahresanfang immer
deutlicher unter das Vorjahresniveau gesunken
(I Quartal —3,6%, IIl. Quartal —5,5%) Dies ist freilich
allein den sinkenden Einfuhrpreisen zuzuschreiben.
Sie fielen heuer in den ersten neun Monaten im Jah-
resabstand um 8,1% (Energietrager --43%, Erdol
—56%). Real — mit “adaptierten® Preisindizes defla-
tioniert — stieg das Einfuhrvolumen im Sommer star-
ker (45,1%) als im ersten Vierteljahr (+ 1,9%)
Gemessen an der Dynamik der inlandsnachfrage ist
die Importneigung schwacher als in friheren Jahren
Die Rezession der Grundstoffindustrien spiegelt sich
in sinkenden Importen von Rohstoffen und Halbfertig-
waren. Investitionsglter wurden heuer bisher um
5%% (nominell} mehr eingefiihrt als im Vorjahr, ein In-
diz fur den ungebrochenen Investitionszyklus Auch
die héhere Nachfrage nach dauerhaften Konsumgii-
tern wird vorwiegend durch im Ausland erzeugte Gu-
ter gedeckt, die Vorzighkiufe von Pkw dirften freilich
unter den Erwartungen bleiben.

insgesamt bleibt die Prognose des realen Warenim-
ports fir 1986 unverandert bei + 3%, doch sinken die
Preise noch etwas stérker ais bisher angenommen
wurde (—7,5%) Fir 1987 wurden konstante Import-
preise angenommen, das Einfuhrvolumen wird sich
um etwa 3%% erh&hen.

Die Reiseausgaben der Osterreicher im Ausland sind
heuer in den ersten drei Quartalen kraftig gewachsen,
real um 5,5% gegeniiber dem Vorjahr. Im Jshres-
durchschnitt werden sie um 6%% steigen, da die ho-
heren Realeinkommen zunehmend fiir Auslandsrei-
sen ausgegeben werden. Im nachsten Jahr ist mit
einer leichten Abschwichung zu rechnen (real + 5%),
zumal die Nachholeffekte alimahlich abflauen werden
und auch die Realeinkommenszuwéchse geringer als
heuer sein werden.

UberschuB in der Leistungsbilanz schwindet

Obwohi sich die Terms of Trade heuer um 4%% und
damit stérker verbessern als nach bisheriger Ein-
schitzung, hait sich die fur das gesamte Jahr erwar-
tete Verringerung des Defizits in der Handelsbilanz in
Grenzen {um rund 12 Mrd S). Die Verschlechterung
des realen AuBenbeitrags verhindert einen noch
deutlicheren Defizitabbau
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Die Leistungsbilanz verzeichnete bis September mit
+8 Mrd S einen um rund 1,9 Mrd S Uber dem Vor-
jahreswert liegenden UberschuB. Sie stellt daher fir
1988 kein Problem der Wirtschaftspolitik dar Es
solite aber nicht unbeachtet bleiben, daf sich die bis
Jahresmitte recht glnstige Entwicklung in den fol-
genden drei Monaten nicht fortgesetzt hat In den
durch den Fremdenverkehr traditionell giinstigen Mo-
naten Juli bis September war heuer &in saisonberei-
nigtes Leistungsbilanzdefizit im AusmaB von
4,7 Mrd. S zu verzeichnen. im gleichen Zeitraum 1985
betrug der Vergleichswert nur —1,5Mrd. S Neben
einer vergleichsweise schwachen Verbesserung der
Handelsbilanz und einem geringeren DevisenzufluB
aus dem Reiseverkehr haben dazu auch hdhere Defi-
zite im Bereich der Kapitalertrage beigetragen

Fir das gesamte Jahr 1986 errechnet sich ein gering-
flgiger UberschuB in der Leistungsbilanz von knapp
2Mrd S, fiir 1987 ein negativer Saldo von rund
3Mrd. S

Wachstum der Beschéftigung verlangsamt sich

Die Erwartungen eines Wirtschaftsaufschwungs in
diesem Jahr, die nach der Erdélverbilligung gehegt
wurden, haben sich nicht erfiilt Die Unternehmen
hatten jedoch in vielen Féllen ihre Personalplanung
auf diese Erwartungen eingestelit Im 1 Halbjahr ex-
pandierte daher die Nachfrage nach Arbeitskraften
um 24 100 Personen (+0,9%) gegeniliber dem Vor-
jahr. Dadurch schrumpfte der Produktivitidtszuwachs
in der Gesamtwirtschaft auf 1,2%, trotz zurlickgehen-
der Arbeitszeit erhdhte sich auch die Stundenpro-
duktivitat um weniger als 2%.

Dies I8ste nach Jahresmitte einen Anpassungspro-
zeB aus, der Beschéftigtenstand wird nunmehr an die
revidierten Wachstumserwartungen angeglichen.
Zum letzten Pragnosetermin im September war die-
ser ProzeB bereits abzusehen, deshalb wurde —
trotz eines etwa gleich hohen Wachstums des
Brutto-Inlandsproduktes fur die Jahre 1986 und 1987
— eine Zunahme der Beschaftigung von 0,8% fir
1986 und von nur 0,3% fur 1987 angenommen. Seit-
her wurde erkennbar, daB die Anpassung rascher
vorgenommen wird als aufgrund Ublicher Verzdge-
rungsmuster auf dem Arbeitsmarkt zu erwarten war
Die geanderten Rahmenbedingungen lassen offenbar
die Unternehmungen rascher als friher reagieren
Aus diesem Grund wird die Prognose des Beschifti-
gungswachstums fir 1986 nun auf 0,7% (+20500
Personen) herabgesetzt, fiir 1987 auf 0,4% (+11.000
Personen) angehoben. Bei unverénderter Einschit-
zung der Entwicklung des Arbeitskréfteangebotes
wird sich die Rate der Arbeitslosigkeit 1986 auf 52%
erhéhen (40,4 Prozentpunkte), 1987 auf 55%
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Arbeitsmarkt

1982

Nachfrage nach Arbeitskriften

Unselbsténdig Beschaftigte . . — 32200
Veranderung gegen das Vorjahr in % — 12
Ausiéndische Arbeitskréfte - 15800
Erwerbstétige (Unselbstandige und Selbstindige) — 37900
Angebot an Arbsitskriften
Demegraphisch bedingtes inidndisches Erwerbspotential + 18100
Infandische Erwerbspersonen + 7100
Erwarbspersonen {einschlisBlich Auslander
ohne Abwanderung)?) - 1800
Uberschul an Arbeitskrétften
Vorgemerkis Arbeitslose absolut 105 300
Veranderung gegen das Verjahr + 38100
Arbeitslosenrats in % 37

Abweichung der Erwerbsbeteiligung vom Trend?} — 11000

+

+

1984 1985 1986 1987

Abselute Veranderung gegen das Vorjahr

1983

22100 + 9800 + 15.200 + 20500 -+ 11000
08 + 04 + 08 + 07 + 04
10 600 — 6800 + 1500 + 5900 + 1000
26 800 + 3500 + 7100 + 13000 + 4000
1100 + 13500 + 17 400 + 12400 -+ 10QQ0
3500 + 13 400 + 15100 + 20000 + 33000
4700 + 6800 + 18000 + 25500 + 14 000
127 400 130 500 139 400 151 900 161800
22 000 + 3100 + 9000 + 12500 + 10000
45 45 48 52 55
16 600 -~ 5100 — 2300 + 7800 + 3000

'} Entspricht den Erwerbstatigen + vorgemerkte Arbeitslose — ?) Inlandische Erwerbspersonen --- demographisch bedingtes iniandisches Erwerbspotential

(+ 0,3 Prozentpunkte). Im Jahresdurchschnitt 1987
wird nach wie vor mit 162 000 Arbeitsiosen gerech-
net, um 10 000 mehr ais 1986.

Einen wesentlichen Beitrag zur Entlastung des Ar-
beitsmarktes leistet die kiirzere effektive Arbeitszeit
In der Industrie wird heuer und im nachsten Jahr die
geleistete Arbeitszeit je Arbeitstag und Arbeiter je-
weils um etwa 2% sinken. Dadurch wird der Rlck-
gang der Beschéftigung (—0,4% 1986, —0,7% 1987)
in relativ engen Grenzen bleiben

Auch nach Auslaufen der Energieverbilligung bleibt
Inflationsrate niedrig

Der EinfluB der Verbilligung importierter Energietra-
ger und des Dollarkursriickgangs auf die Inlands-
preise wird allméhlich schwicher. Billige Saisonwaren
lassen jedoch die Grofhandelspreise weiter sinken.
Auf der Verbraucherstufe betrug die Jahresinfiations-
rate im Oktober 1,6%, nach 1,7% in den beiden Vor-
menaten. Fur den Jahresdurchschnitt kann die Pro-
gnose von 1,7% beibehalten werden,

Far 1987 wird eine leichte Beschleunigung des Preis-
auftriebs erwartet. Zwar werden die Energiepreise
aufgrund des Basiseffekts im Jahresdurchschnitt
nach unter denen des laufenden Jahres liegen. Auch
diirfte die giinstige Entwicklung der Nahrungsmittel-
preise anhalten. Der Anstieg der Dienstleistungs-
preise wird nun aber, nach AbschiuB der Lohnrunde,
etwas stérker eingeschatzt Auch fir Industriewaren
wird ein etwas hdherer Preisauftrieb erwartet, da sich
die Preise dieser Warengruppe gegenuiber den infla-
tionsmindernden Auswirkungen der billigeren Ener-
gie und des schwécheren Dollarkurses als recht resi-
stent erweisen. Die Prognose der Inflationsrate flr
1987 wird daher auf 2,3% angehoben

Starkere Dynamik von Geldkapitalbildung und
Kreditgewahrung

Offensichtlich als Folge der gtlinstigen Realeinkom-
mensentwicklung bei gleichzeitig vergleichsweise zu-
riickhaltender Ausgabenneigung hat sich das Wachs-
tum der Schilling-Geldkapitalbildung seit Jahresmitte
merklich belebt. Nach + 8,6% im Durchschnitt der er-
sten drei Quartale erreichte die Zuwachsrate im Okto-
ber 10,9% und liegt damit bereits seit drei Monaten
Giber den entsprechenden Werten fur 1885

Parallel dazu zeigt aber auch die Kreditgewéhrung
eine stérkere Dynamik. In den ersten drei Quartalen
nahmen die Direktkredite durchschnittlich um 8,2%
Zu, im September und Oktober um 8,5% und 9,4%. Al-
lerdings trugen weiterhin in erster Linie der &ffentli-
che Sektor und die Unselbstandigen dazu bei. Die
konjunkturell wichtige Kreditnachfrage der privaten
Investoren ist anhaltend schwach Die gesamten
Schilling-Kredite der Banken waren im Oktober um
10,5% hoher als vor einem Jahr, unter Einschiu der
Offenmarktgeschifte der Oesterreichischen National-
bank mit Aniethen von Nichtbanken um 10,7%.

Diese Entwicklung in den letzten Monaten macht eine
relativ deutliche Anpassung der Prognosewerte flir
1986 notwendig: Die prognostizierte Zuwachsrate der
Schilling-Geldkapitalbildung wurde von 8,3% auf 8,8%
angehoben, wobei der Haupteffekt der Steigerung
auf die Spareinlagen entféllt (+7,7% gegenlber
+7.0%). Flr 1987 wird nun ebenfalls ein gegendber
der September-Prognose um 0.5 Prozentpunkte ho-
heres Wachstum erwartet

Die Anpassung der Kreditgewahrung (Direktkredite
+8,3% statt +8%, Schilling-Kredite +7,8% statt
+ 7.4%) falit etwas geringer aus. Flr 1987 wird hier
auch keine weitere Belebung angenommen

Abgeschlossen am 3 Dezember 1986
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