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Die Wirtschaftslage in Österreich: 
Konsumbelebung stützt die Konjunktur 

Die amerikanische Konjunktur hat sich im Iii. Quar

tal 1985 neuerl ich erholt Das Wir tschaf tswachs

tum erreichte 3,3%, es dürf te sich dabei aber nur 

um eine vorübergehende Belebung handeln In 

Westeuropa gelingt es allmählich, die von den 

USA ausgehenden Impulse in eine eigene selbst

t ragende Dynamik überzulei ten. Insbesondere in 

der Bundesrepubl ik Deutschland war die Wirt

schaf tsentwicklung nach einem schwachen Start 

zu Jahresbeginn im Sommer deutl ich aufwärtsge

richtet. 

In Österreich sprechen die meisten Indikatoren 

dafür, daß sich die Konjunktur weiter fest igt Die 

Bestel lungen aus dem Inland und vor allem jene 

aus dem Ausland haben sich in den Sommermo

naten saisonbereinigt erhöht. Auch der WIFO 

Leading Indicator hat weiterhin steigende Ten

denz Nur die I ndus t r iep roduk t ion war im August 

relativ schwach (auch in der Bundesrepubl ik 

Deutschland), nach einer günst igen Entwicklung in 

den Monaten Juni und Juli Dabei können aller

dings Urlaubsverschiebungen eine Rolle spielen. 

Ausgesprochen günst ig entwickel te sich der Han

del,, Vor allem die Nachfrage nach dauerhaften 

Konsumgütern (Pkw, opt ische und feinmechani

sche Erzeugnisse) hat sich im Juli deutl ich belebt 

Steigende Realeinkommen und f re iwerdende Bau

spargelder haben die Liquiditätslage der privaten 

Haushalte verbessert Die Bauwirtschaft hat sich 

in den Sommermonaten aus ihrem Tief erholt Die 

Bauumsätze lagen im Juni und Juli nominell um 

gut 10% über dem Vorjahr, auch die Produkt ion 

von Baustoffen wurde erhöht 

Das Expor twachstum hat s ich im August verlang

samt Dem internationalen Konjunkturbi id entspre

chend wurde zwar die Ausfuhr nach Westeuropa 

deutl ich ausgeweitet, jene in die übr igen Länder 

hat sich dagegen abgeschwächt 

Der Sommerreiseverkehr hat die Erwartungen, die 

von der Belebung des internationalen Reisever

kehrs ausgingen, bei wei tem nicht erfüllt Öster

reich mußte deutl iche Marktantei lsverluste hinneh

men, vor allem auf dem deutschen Reisemarkt 

Die Ausländernächt igungen sind in den Monaten 

Mai bis August um 4% gegenüber dem Vorjahr ge

sunken Die Einnahmen aus dem Ausländerreise

verkehr haben sich zwar günst iger entwickel t , blie

ben aber real auch hinter dem Vorjahresergebnis 

zurück 

Trotz der schwachen Reiseverkehrsbilanz ist der 

Leis tungsbi lanzüberschuß im August weiter ge

st iegen. In den ersten acht Monaten betrug der 

Akt ivsaldo in der Leistungsbilanz 10,3 Mrd . S. Die

ser Überschuß geht großteils auf den Transithan

del zurück. Das Ergebnis der Leistungsbilanz für 

das Jahr 1984 wurde von der Oesterreichischen 

Nationalbank korrigiert. Das Defizit beträgt nun 

nur noch 3,9 Mrd S statt 10,8 Mrd S. 

Die Lage auf dem A rbe i t smark t hat sich gefest igt . 

Der Beschäf t igungszuwachs hält an ( + 17.300 im 

September) , Industr ie- und Ausländerbeschäf t i 

gung haben leicht steigende Tendenz, und es wer

den auch mehr offene Stellen angeboten. Den

noch nimmt auch die Arbei ts losigkei t zu ( + 7 300 

im September) Das gleichzeit ige Anste igen von 

Stel lenangebot und Arbeits losigkeit deutet auf ein 

Ungleichgewicht von Quali f ikationsangebot und 

-er fordemissen hin Der starke Zuwachs des Ar

bei tskräf teangebotes von Frauen (zum Teil aus 

der stillen Reserve) hat dazu geführt , daß die Ar

beitslosenrate für Frauen trotz kräftig ste igender 

Frauenbeschäft igung um 1/ 2 Prozentpunkt gegen

über dem Vorjahr zugenommen hat Die Zahl der 

männlichen Arbei ts losen ist nahezu unverändert 

gebl ieben 

Interventionen wicht iger Notenbanken haben eine 

Dämpfung des Dol larkurses bewirkt Damit sollte 

nicht zuletzt drohenden protekt ionist ischen Maß

nahmen in den USA entgegengewirkt werden Die 

Dol larabschwächung hat den Preisauftrieb in 

Europa gebremst Dazu kam, daß die internationa

len Rohwarenpreise auch auf Dollarbasis wei ter 

nachgaben. Die günst ige Entwicklung der Energie

kosten und der Nahrungsmittelpreise hat ent

scheidend dazu beigetragen, daß die In f la t ions

ra te in Österreich im September unter der 

3%-Marke gebl ieben ist. 
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Wichtige Konjunkturindikatoren 
(Veränderung gegen das Vorjahr in %) 

KONJUNKTURREIHE INDUSTRIEPRODUKTION ARBEITSLOSE 
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Neuerliche, wahrscheinlich vorübergehende 

Konjunkturerholung in den USA 

Die amerikanische Konjunktur hat im Herbst wieder 

ein kräft igeres Lebenszeichen von sich gegeben 

Nach vorläufigen Berechnungen betrug das Wirt

schaf tswachstum in den USA im III. Quartal 3,3% 

(nach + 1 , 3 % im 1 Halbjahr) Die Hauptstütze dieser 

Erholung war der private Verbrauch Vor ailem die A u -

tokäufe haben in den letzten Monaten sehr stark zu

genommen Sie wurden von den Autoproduzenten 

durch niedrig verzinste Finanzierungsangebote be

günst igt , um die alten Model ie abstoßen zu können 

Dieser Sonderef fekt wird im IV Quartal wegfallen 

Auch in der Bundesrepubl ik Deutschland hat sich die 

Konjunktur in den Sommermonaten belebt Die indu

str iel l-gewerbl iche Produkt ion (ohne Bau Wirtschaft) 

war in den Monaten Juli und August saisonbereinigt 

um etwa V/2% höher als in den beiden Vormonaten. 

Besonders kräftig wurde die Produkt ion in den Inve

st i t ionsgüter industr ien ausgeweitet Starke monatl i 

che Produkt ionsschwankungen hängen in erster Li

nie mit Verschiebungen der Ferientermine zusam

men. Im Gegensatz zur Industrie bl ieben die Leistun

gen der Bauwirtschaft erheblich hinter den Vor jahres

wer ten zurück. 

Die Auftragslage hat sich in der BRD weiter gebes

sert. Vor allem die Inlandsaufträge haben kräftig zu 

genommen, und zwar nicht nur im Investi t ionsgüter

sektor , sondern jetzt auch im Konsumgüterbereich. 

Die Auslandsaufträge haben sich auf hohem Niveau 

stabilisiert, im Laufe dieses Jahres war allerdings 

keine nennenswerte saisonbereinigte Steigerung 

mehr erkennbar. 

Auf dem deutschen Arbei tsmarkt kündigt sich eine 

leichte Besserung an Die Zahl der Beschäft igten hat 

steigende Tendenz, und auch die Arbei ts losenzahl 

reagiert allmähiich auf die Konjunkturbelebung. Die 

saisonbereinigte Arbei ts losenrate ist zwischen Juni 

und September geringfügig (von 9,4% auf 9,2%) zu 

rückgegangen 

Heimische Industr ieprodukt ion im August 
abgeschwächt, aber weiterhin gute Auftragslage 

Die österreichische Industrie (ohne Energie) er

zeugte im August um 1 % weniger als im Vorjahr. Auf 

Grund der ger ingeren Zahl von Arbei tstagen ergibt 
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Produktion und Auftragseingänge 
(Saisonbereinigt, 1980 = 100) 

INDUSTRIEPRODUKTION UND VORAUSEILENDE INDIKATOREN 

•USA - INDUSTRIEPRODUKTION 
LEADINQ INDICATORS 

1 2 0 

I I S 

1 1 0 

1 OS 

1 0 0 

-OESTERREICH - KONJUNKTURREIHE INDUSTRIEPRODUKT 
I I VORAUSEILENDE INDIKATOREN 

AUFTRAGSEINQAENGE (OHNE MASCHINEN) I N OESTERREICH 

INSGESAMT 
-GLEITENDER 3-MONATSDURCHSCHNITT 

- INLAND 
-GLEITENDER 3-MONATSDURCHSCHNITT 

sich für die arbeitstägig bereinigte Produkt ion ein A n 

st ieg von 2%. Die Konjunkturreihe der Industr iepro

dukt ion ist in den letzten beiden Monaten von ihrem 

Juni-Hoch zurückgefal len Im Durchschni t t der Mo

nate Juli und August ging sie nicht über das Niveau 

des 1. Halbjahres 1985 hinaus 

Nach Wir tschaf tsbereichen zeigt s ich wei ter das Bild 

eines Übergangs von der Lager- zur Invest i t ionskon

junktur Während die Produkt ion des Bergbau- und 

Grundstof fbereichs knapp unter dem Vorjahresni

veau lag (jeweils arbeitstägig bereinigt) , st ieg sie im 

Invest i t ionsgütersektor um 4% Konjunkturmotor blie

ben weiterhin — wenngleich abgeschwächt — die 

fer t igen Investi t ionsgüter ( + 8%), hier vor allem die 

Fahrzeugindustr ie. Dem Konjunkturmuster entspre

chend wurden weniger Vorprodukte als im Vorjahr er

zeugt Die Baustof fprodukt ion hat sich parallel zur Er

holung der Bauwirtschaft etwas belebt ( + 2%) Die 

Produkt ion von Konsumgütern ( + 2%) blieb weiter 

hinter jener des Invest i t ionsgütersektors zurück Im 

Gegensatz zur Konsumentwick lung hat sich die Pro

dukt ion langlebiger Konsumgüter deut l ich abge

schwächt , sie ging im August nicht über das Vorjah

resniveau hinaus. 

Die Auft ragseingänge aus dem Ausland haben sich 

im August saisonbereinigt gegenüber dem Vormonat 

deutl ich erhöht , die Inlandsbestel lungen konnten das 

hohe Vormonatsniveau dagegen nicht halten Zählt 

man wegen der starken monatl ichen Schwankungen 

(gerade in der Urlaubszeit) die Monate Juli und 

Augus t zusammen, ergibt sich sowohl bei den Aus

lands- als auch bei den Inlandsbestel lungen (ohne 

Maschinen) ein Anst ieg gegenüber den beiden Vor

monaten, der bei den Auslandsaufträgen deut l ich 

stärker ausfiel (Der Vorjahresvergleich ist durch 

einen ext rem hohen Wert im August 1984 verzerrt.) 

Geringer Exportzuwachs 

Im August hat s ich das Expor twachstum abge

schwächt Die nominellen Exporte sind im Vor jahres

vergleich nur noch um 5,8% gest iegen Schaltet man 

die unterschiedl iche Zahl der Arbei tstage und die Sai

soneinf lüsse aus, fiel die Expor tabschwächung ge

genüber dem bisherigen Jahresverlauf weniger deut

lich aus 

Dem internationalen Konjunkturbi ld entsprechend ha-
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ben vor aiiem die Lieferungen nach Westeuropa kräf

t ig zugenommen ( + 13%), wobei sich die Märkte der 

Europäischen Gemeinschaft (hier vor allem BRD, 

Großbritannien, Frankreich und Belgien) als beson

ders aufnahmefähig erwiesen Die Lieferungen in alle 

anderen Länderblöcke haben sich dagegen abge

schwächt Das gilt für die USA ebenso wie für die 

Oststaaten, die OPEC- und Entwicklungsländer 

Von den in der Ausfuhr wicht igen Warengruppen ex

pandierten die Konsumgüter relativ kräft ig. Schwach 

entwickel ten sich dagegen die Invest i t ionsgüterex

por te ; die Rohstoff- und Halbfert igwarenexporte wa

ren rückläufig. 

Die Warenimporte verzeichneten im August eine 

deutl iche Abschwächung, sie stagnierten nominell 

auf dem Vorjahresniveau Die Pkw-Einfuhr st ieg zwar 

nach wie vor recht kräft ig, doch wurden weniger an

dere Konsumgüter import iert Die Einfuhr von Investi

t ionsgütern lag um fast ein Zehntel über dem Vorjah

resniveau, sie hat s ich aber zuletzt sa ison- und ar

beitstägig bereinigt abgeschwächt Die Importe von 

Energie, Rohstoffen und Nahrungsmit te ln waren im 

August rückläufig 

Sommerfremden verkehr blieb deut l ich hinter den 

Erwartungen zurück 

Die österreichische Fremdenverkehrswir tschaf t ver

zeichnete in der abgelaufenen Sommersaison t rotz 

der deut l ichen Belebung der internationalen tour ist i 

schen Nachfrage empfindl iche Einbußen und mußte 

somit hohe Marktantei lsverluste in Kauf nehmen Die 

Ausländernächt igungen sanken in der Periode Mai 

bis August um 4% gegenüber dem Vorjahr. Damit 

sind die Übernachtungen von Ausländern in der Som

mersaison seit 1981 in ununterbrochener Reihenfolge 

rückläufig Der Aufschwung des Städtetour ismus 

hielt wei ter an, die Probleme in den ländlichen Ge

bieten waren umso gravierender 

Von den wicht igsten Herkunftslandern fiel insbeson

dere der neuerliche Nächt igungsrückgang der Gäste 

aus der BRD ins Gewicht (—5,2%) Aber auch die 

Übernachtungen von Gästen aus den Niederlanden, 

Großbritannien und Belgien sind gesunken Zu

wächse konnten bei Schweizern, Franzosen und 

Schweden erzielt werden 

Trotz der deutl ich rückläufigen Ausländernächt igun

gen dürf ten die realen Einnahmen aus dem internatio

nalen Reiseverkehr ähnlich wie im Vorjahr nur leicht 

zurückgegangen sein (etwa — 1 % ) . 

Die Übernachtungen der Österreicher im Inland sind 

in den Monaten Mai bis August gegenüber dem Vor

jahr nur leicht gesunken Im Gegensatz zur schwa

chen Nachfrage im Inland sind die Auslandsreisen 

der Österreicher sehr kräftig gest iegen 

Konsumbefebung im Sommer 

Der Handel verzeichnete im Juli einen recht günst i 

gen Geschäf tsgang Vorläufige Meldungen des Ein

zelhandels lassen in den Monaten August und Sep

tember keine weitere Belebung erkennen, was zum 

Teil mit den schwachen Umsätzen im Reiseverkehr 

zusammenhängt 

Die realen Einzelhandelsumsätze lagen im Juli — Sai

son - und tei lweise arbeitstägig bereinigt — um 2,8% 

höher als im Vormonat und um 1 % höher als im 

Durchschni t t des 1. Halbjahres Es wurde bei einem 

zusätzl ichen Verkaufstag real um 4,4% mehr verkauft 

als im Vorjahr Die Umsatzsteigerung gegenüber dem 

Vorjahr war hauptsächl ich der Nachfrage nach dauer

haften Konsumgütern zu danken ( + 14,7%). Beson

ders hohe Zuwächse gab es bei Fahrzeugen sowie 

opt ischen und fe inmechanischen Erzeugnissen Die 

Pkw-Nachfrage wurde bis Anfang Oktober durch die 

Katalysatorbest immungen angeregt. Darüber hinaus 

zeigt sich in der kräft igen Nachfrage nach dauerhaf

ten Konsumgütern die günstige Liquiditätslage der 

privaten Haushalte (freiwerdende Bauspargelder) 

Der Großhandel setzte im Juli bei einem zusätzl ichen 

Verkaufstag real um 12,8% mehr um als vor einem 

Jahr Im Gegensatz zum Durchschni t t des 1 Halbjah

res war diese kräftige Steigerung nicht überwiegend 

auf die hohen Zuwächse einiger Transithändler zu 

rückzuführen A m deut l ichsten waren die Umsatzzu

wächse bei Fert igwaren und Agrarprodukten. 

Anhaltende Beschäft igungssteigerung 

Der Arbei tsmarkt hat sich bis zum September weiter 

gefest igt. Die Gesamtbeschäf t igung expandierte im 

September um 17.300 ( + 0,6%), dennoch st ieg die 

Arbei ts losigkei t um 7 300 Davon waren größtentei ls 

Frauen betrof fen, deren Arbei ts losenrate um 0,5 Pro

zentpunkte gegenüber dem Vorjahr zunahm Etwa 

die Hälfte dieses Zuwachses entfällt auf Frauen unter 

25 Jahren. 

Das Stel lenangebot lag im September wie schon in 

den Vormonaten um rund 40% über dem Vorjahresni

veau. Männern wurden allerdings weit mehr zusätzl i

che Stellen angeboten als Frauen Der gleichzeit ige 

Anst ieg von offenen Stellen und Arbei ts losen kann 

als Indiz dafür angesehen werden, daß Quaiif ikations-

angebot und -erfordernisse auseinanderklaffen 

Die Dynamik des Inländerangebotes ist e twas ver

f lacht — nach Beendigung verschiedener kurzfr ist i 

ger Arbeitsverhältnisse im Hochsommer — , wi rd jetzt 

j edoch durch ein wachsendes Angebo t an auslandi

schen Arbei tnehmern ergänzt Ähnl ich wie beim star

ken Angebotszuwachs inländischer Frauen dürfte es 

sich auch im Fall der Ausländer tei lweise um die Auf

lösung verdeckter Arbeits losigkeit handeln. Während 
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in f rüheren Jahren die Administrat ion der Neuzulas

sung von Ausländern eine zeit l iche Verzögerung des 

konjunkturel len Beschäf t igungsmusters bewirkte, 

reagiert die Ausländerbeschäf t igung nun sehr rasch. 

Dollarabschwächung begünst igt Inflationsabbau 

Die Dollarnotierungen der Rohwaren sind seit der 

Mit te des Vorjahres rückläufig Die Abschwächung 

des Dollars hat diese Verbi l l igung der Rohwaren au

ßerhalb des Dollarraums noch verstärkt 

Der HWWA-Gesamtindex, der auf Schil l ingbasis im 

Durchschni t t des 1 Halbjahres das Vorjahresniveau 

noch um fast 12% überschr i t ten hatte, iag zuletzt im 

September um 9,8% darunter (nicht-energet ische 

Rohwaren sogar — 1 5 % und Energieprodukte 

— 8 , 3 % ) . 

Diese günst ige Importpreisentwicklung spiegelte sich 

auch in einer Ver langsamung des heimischen Preis

auf t r iebs: Die Großhandelspreise lagen nach + 4 % im 

1 Halbjahr im September um 3 , 1 % — ohne Saison

produkte um 2,2% — über dem Vorjahresniveau Auf 

der Einzelhandelsebene begünst igten vor allem die 

Nahrungsmit telpreise ( insbesondere von Fleischpro

dukten und von Obst und Gemüse) sowie in den letz

ten Monaten die Mieten und die s inkenden Energie

kosten den Inflationsabbau im Inland: So waren 

Fleisch, Geflügel und Fische zuletzt im September 

um 1,5% billiger als vor einem Jahr (im 1 Halbjahr 

— 0 , 3 % ) , und die Mietkosten, die in den ersten sechs 

Monaten noch um 9,4% über ihrem Vorjahresniveau 

gelegen waren, waren im September nur noch um 

3,2% höher als im Vorjahr. Insgesamt st iegen die Ver

braucherpreise gegenüber dem Vormonat wie schon 

in den letzten beiden Monaten um 0 , 1 % (auch ohne 

Saisonwaren +0 ,1%) , und die Jahresinflat ionsrate lag 

im September bei 2,9% (ohne Saisonwaren 3,0%) 

nach 3,5% im Durchschni t t der ersten acht Monate 

dieses Jahres 

Die günst ige Konjunkturlage spiegelt sich deutl ich in 

der E inkommensentwick iung: Die Brut to-Monatsver-

dienste der Industr iebeschäft igten ohne Sonderzah

lungen st iegen im 1. Halbjahr im Vorjahresvergleich 

um knapp 6% und im Juli um 7,4% (wobei es um 

einen Arbei ts tag mehr gab) ; die Stundenverdienste 

der Industr iearbeiter (ohne Sonderzahlungen) haben 

nach + 5 , 6 % im 1 Halbjahr um nur 4,8% zugenom

men Der gesamtwir tschaft l iche Tarif lohnindex lag im 

September um 5,4% über dem Vorjahresniveau (nach 

+ 5 1 / 4 % im Durchschni t t der ersten drei Quartale). 

Interventionen der Notenbanken gegen den Dollar 

Ende September vereinbarte eine aus den USA, der 

BRD, Frankreich, Großbritannien und Japan beste

hende "Fünfer-Gruppe" ein koordiniertes Vorgehen 

gegen den hohen Dollarkurs; damit sollte den im 

amerikanischen Kongreß aufkommenden protekt ioni-

st ischen Best rebungen entgegengewirkt werden. Die 

auf diesen Beschluß fo lgenden Notenbankintervent io

nen bewirkten ein Sinken des Dollarkurses auf den in

ternationalen Devisenmärkten um fast 1 S auf etwa 

18,6 S Damit hat der Dollar gegenüber dem Höchst

stand von durchschni t t l ich 23,25 S im März 1985 ein 

Fünftel seines Wertes eingebüßt. Der nominelle effek

tive Wechselkurs des Schil l ings erhöhte in dieser 

Phase bis einschließlich September seinen Wert um 

3 1/ 2%, nachdem er zwei Jahre lang stagniert hatte Der 

reale (um die Inflationsraten bereinigte) effektive 

Wechselkurs, der seit Anfang 1981 zwar größere 

Schwankungen, aber keinen sichtbaren Trend aufge

wiesen hatte, st ieg im Juli und August 1985 (neuere 

Daten sind noch nicht verfügbar) um je 1 % Von die

ser Entwicklung hat Österreich einen pre isdämpfen

den Effekt zu erwarten, der allerdings teilweise auch 

die Exporterträge trifft 

Leistungsbilanzüberschuß im August weiter gest iegen 

Im August 1985 betrug der Überschuß in der Lei

stungsbi lanz 3,9 Mrd . S, wodurch der im bisherigen 

Jahresverlauf kumulierte Aktivsaldo auf 10,3 Mrd S 

st ieg (verglichen mit einem Defizit von 3,3 Mrd S in 

den ersten acht Monaten des Vorjahres) Diese Sal

dendrehung ist im Ausmaß von 10,4 Mrd. S dem Tran

sithandel, von 1,6 Mrd S dem übrigen Warenhandel 

und von 4,5 Mrd S den nicht in Waren oder Dienste 

untertei lbaren Leistungen zuzurechnen. In der 

Dienstleistungsbilanz hingegen war der Überschuß 

um 1,6 Mrd S niedriger als vor einem Jahr Im Reise

verkehr sind die Deviseneinnahmen im Dreimonats

zeitraum von Juni bis August gegen das Vorjahr um 

4,9% zurückgegangen, die Ausgaben aber um 9,7% 

gest iegen; dadurch hat sich der Reiseverkehrsüber

schuß um 3 Mrd S verr ingert 

Dem Leistungsbi lanzaktivum standen massive Kapi

talabflüsse gegenüber Von Jänner bis August waren 

es insgesamt 24,4 Mrd . S, vergl ichen mit 0,6 Mrd . S 

ein Jahr zuvor Der überwiegende Teil des diesjähri

gen Abf lusses erfolgte im Bereich der Kreditunter

nehmungen, die sowohl ihre Nettoexporte an kurzfr i 

s t igem Kapital kräft ig ausweiteten als auch ihre Aus

landsaufnahmen an langfrist igem Kapital einschränk

ten. Dagegen erhöhte sich der Bestand an langfristi

gen Auslandsforderungen weniger stark als im Vor

jahr. Ein Großteil der Abf lüsse kam in diesem Sektor 

allerdings bereits im I Quartal 1985 zustande Nur die 

Wir tschaf tsunternehmungen und Privaten weiteten 

ihre Auslandsveranlagungen bis zuletzt merkl ich aus. 

Ihre Portefeui l iebestände an ausländischen festver

zinsl ichen Wertpapieren nahmen von Jänner bis 
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August um 8,0 Mrd S (im Vorjahr um 2,9 Mrd . S) zu 

Die Währungsreserven verminderten sich swapberei-

nigt um 3,3 Mrd S 

Die nunmehr vor l iegenden revidierten Zahlungsbi

lanzdaten für 1984 weisen ein Leistungsbilanzdefizit 

von 3,9 Mrd . S aus, nach den bisher verfügbaren vor

läufigen Werten betrug es 10,8 Mrd S. Dieser Unter

schied ergibt sich fast ausschließlich aus der Heraus

rechnung der Handelskredite, die in den vorläufigen 

Daten in der Leistungsbilanz enthalten sind Die Han

delskredi terhebung der Nationalbank ergab für 1984 

eine Zunahme der dem Ausland gewährten Kredite 

um 16,4 Mrd . S und der vom Ausland in Anspruch ge

nommenen Kredite um 10,3 Mrd . S 

Eckzinssatz auf 3%°/o herabgesetzt 

Im Einklang mit der Dämpfung des internationalen 

Zinsniveaus sind in den letzten Monaten auch in 

Österreich wicht ige Zinssätze gesunken Die Natio

nalbank beeinflußt die Geldmarktzinsen seit der Um

schichtung der Bankenref inanzierung von Lombard

krediten auf Offenmarktgeschäfte nun flexibel durch 

eine viel häufigere Anpassung der Kondit ionen Of

fenmarktgeschäf te kosten seit 19 September nur 

noch 4%%. Per 1. Oktober wurden auch die Einlagen-

und Kreditzinssätze der Kredit inst i tute um 1/4 Prozent

punkt zu rückgenommen. Auch der seit August 1983 

unveränderte "Eckzinssatz" für Spareinlagen mit ge

setzl icher Kündigungsfr ist sank von 4% auf 3 3 / 4% Auf 

dem Rentenmarkt ging die Nominalverzinsung von 

8 1 / 4% zu Jahresbeginn schr i t tweise bis auf 7 1/ 2% im 

September zurück.. 

Die Entwicklung der monetären Basis verläuft weiter

hin sehr f lach. Der saisonbereinigte Wert vom Sep

tember 1985 ist nicht höher als jener vom Dezember 

des Vorjahres und liegt um nur 2,3% über dem Niveau 

vom September 1984 Das Bi lanzwachstum der Kre

d i tunternehmungen ist seit Jahresbeginn leicht rück

läufig, der Vorjahresabstand machte im September 

1985 knapp mehr als 8% aus Ein Faktor hiefür ist die 

verr ingerte Dynamik des Auslandsgeschäf tes, das im 

Durchschni t t des vergangenen Jahres sowohl auf der 

Akt iv- als auch auf der Passivseite um etwa 20% zu

genommen hatte. Im September 1985 lag diese Rate 

nur noch zwischen 8% und 9%. Die Zuwächse in der 

Kredi tgewährung haben sich im August und Septem

ber gegenüber den Vormonaten (teilweise als Folge 

von Disposi t ionen des Bundes) auf 9,9% bzw. 10,1% 

abgeschwächt . Erstmals seit Anfang 1984 sind die 

gesamten Schil l ingkredite (einschließlich Wertpapier

kredite) im September wieder etwas langsamer ge

wachsen als die Schil l ing-Geldkapitalbi ldung 1 ) Inner

halb dieser erfolgten im August und September Um

schichtungen von Termin- und Spareinlagen zu Sicht

einlagen; dies geht einerseits auf Disposit ionen des 

Bundes zurück, teilweise aber auch auf das massive 

Abrei fen von Bausparverträgen im Ausmaß von mehr 

als 4 Mrd S Auf dem Rentenmarkt sind in den ersten 

neun Monaten 1985 Einmalemissionen in der Höhe 

von 33,4 Mrd S (1984 15,9 Mrd. S) placiert worden 

Ewald Walterskirchen 

Abgesch lossen am 29 Oktober 1985 

:) Das Institut wird ab nun die Schilling-Geldkapitalbildung auf 
die gleiche Weise errechnen wie bisher schon die Oesterreichi
sche Nationalbank (OeNB), also als Summe der Schillingeinta
gen von inländischen Nichtbanken bei den Kreditunternehmun
gen sowie des Absatzes von eigenen Inlandsemissionen der 
Kreditunternehmungen an Nichtbanken. Nicht enthalten sind 
somit eigene Emissionen in den Portefeuilles von Kreditinstitu
ten selbst und die im Offenmarktweg durch die OeNB erworbe
nen Kreditinstitutsemissionen. Diese letzte Komponente 
konnte in der Vergangenheit vom Institut nur mit zeitlicher Ver
zögerung erfaßt werden, weshalb alle von der OeNB gehaltenen 
Offenmarktpapiere von der obigen Summe abgezogen wurden. 
Seit der Umstellung eines Teils der Bankenrefinanzierung von 
Lombardkrediten zu Offenmarktgeschäften ist der Unterschied 
zwischen den zwei Berechnungsarten bedeutender geworden 
Eine verbesserte Datenlage ermöglicht es dem Institut die ge
nauere Berechnungsweise der OeNB anzuwenden 
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