


Tabelle 1: Wechselkursveranderungen ausgewaniter wanrungen:

" Juli 1982 - Oktober 1982

3. Quartal 1981 - 3. Quartal 1982

nominal
gegentber dem gewichteter
Us-$ Durchschnitt
us-$ e 6.3
Yen -24.4 -17.3
D-Mark -10.3 4.4
fFr. -17.1 - 4.1
Lit. -16.1 - 3.6
Iy - 8.6 5.6
sFr. -13.8 - 02

nominal real

gegeniber dem gewichteter gewichteter

us-$ Durchschnitt Durchschnitt
- 7.4 6.6

-11.7 -70 -12.0

- 21 6.9 48

-19.7 -10.1 = 861

-14.7 - 6.0 = 1.6

- 6.1 15 21

- 08 6.7 2.0

' Monatsdurchschnitt; jahrliche Veranderung in Prozent
Quelle: Morgan Guaranty Trust. Woild Financial Mari-ats

2. Vereinigte Staaten

Ein Jahr nach Ausbruch der Rezession hat die
amerikanische Wirtschaft den Tiefpunkt der Krise
noch nichterreicht. Das reale Bruttosozialprodukt
lag im dritten Quartal rund 2% unter dem Niveau
des entsprechenden Vorjahresquartals. Dabei
wiesen die realen Bruttoinvestitionen einen Rick-
gang von 14% auf, wéhrend der reale Konsum
nur wenig Uber dem Vorjahresniveau lag. Die
realen Ausfuhren verminderten sich gegentiber
dem dritten Quartal 1981 um 19%, womit vom
Aussenhandel erneut negative Impulse auf die
Wirtschaft ausgingen. Trotz Steuersenkungen
und héherer Sozialbeitrdge im Juli, welche zu
einer Zunahme des realen verfiigbaren Einkom-
mens flhrten, blieb die erwartete Belebung der
Nachfrage nach Konsumgltern aus. Der steigen-
de Anteil der Ersparnisse am verfligbaren Ein-
kommen sowie das geringe Wachstum der Kon-
sumkredite widerspiegelten das zurlickhaltende
Ausgabenverhalten der privaten Haushalte. Der
seit einem Jahr beinahe ununterbrochene Ruck-
gang der industriellen Produktion setzte sich im
dritten Quartal fort, wenn auch schwécher als in
den vorangegangenen Quartalen. Im Vergleich
zum Vorjahr stellte die amerikanische Industrie im
Oktober 8,5% weniger Guter her. Nachdem der
Index der vorlaufenden Indikatoren («leading in-
dicators») im August gegenuber Juli zurlickgefal-
len war, stieg er im September und Oktober
wieder leicht an, wobei allerdings noch die Halfte
der Teilindikatoren nach unten wiesen.

Die nach wie vor schwache Konjunkturlage in den
Vereinigten Staaten fihrte zu einer weiteren star-
ken Zunahme der Arbeitslosigkeit. Im Oktober

betrug der Anteil der Arbeitslosen an der aktiven
Bevolkerung 10,4%; zu Beginn des dritten Quar-
tals hatte er noch bei 9,8% gelegen. Mitrund 14%
lag dabei der Anteil der Arbeitslosen im industriel-
len Sektor bedeutend hoher als in den anderen
Wirtschaftsbereichen. In einzelnen Branchen wie
der Automobilindustrie, der Bauindustrie sowie
der Stahlindustrie erreichte er weit (iber 20%. Die
Teuerung verminderte sich von 6,9% im Juni auf
5,1% im September (September 1981: 11%). Die
Jahresteuerung fiel damit auf den tiefsten Stand
seit sechs Jahren.

Bereits zum gegenwartigen Zeitpunkt zeichnet
sich fir das laufende Fiskaljahr 1983 (Beginn:
Oktober 1982) ein weit hoheres Defizit des
Staatshaushaltes ab, als im Sommer budgetiert
worden war. Der Fehlbetrag wird sich nach ersten
Schétzungen um mindestens 50 Mrd Dollar auf
rund 150 Mrd Dollar erhéhen. Der Anteil des
Staatsdefizits am Bruttosozialprodukt dirfte da-
mit, nach 3,6% im Fiskaliahr 1982, auf Uber 5%
ansteigen.

Im Laufe der Sommermonate lockerte das Fede-
ral Reserve Board sachte die geldpolitischen
Zugel. Die Gelmenge M, lag im dritten Quartal
stets leicht Gber dem oberen Rand des Zielkorri-
dors. Im Oktober gab das Federal Reserve Board
bekannt, kinftig Abweichungen der Geld-
mengenentwicklung vom Zielpfad hinzunehmen
und die Geldpolitik vermehrt auch auf andere
Indikatoren auszurichten. Die nichtgeborgten Re-
serven der Geschéftsbanken (monetédre Basis
abzuglich Kredite des Federal Reserve Board an
die Geschéaftsbanken), welche eine wichtige Zwi-
schenzielgrésse der amerikanischen Geldpolitik
darstellen, nahmen im dritten Quartal betrachtlich
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