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Ungleiche Konjunktur in USA und Westeuropa

Die Weltwirtschaft wird gegenwirtig von gegen-
sdtzlichen Stromungen beherrscht. In den Vereinigten
Staaten, dem fithrenden Wirtschaftsland der west-
lichen Welt, geht die Konjunktur seit Herbst 1953
zuriick. Die Industrie produzierte im Mirz 1954 um
10% weniger als in den besten Monaten des Jahres
1953 und beschiftigte bei gekiirzter Arbeitszeit um
7% weniger Arbeitskrifte!). Die besonders konjunk-
turempfindliche Stahlindustrie niitzt nur knapp zwei
Drittel ihrer Kapazitit aus. Die Zah] der Arbeitslosen
betrug im April 1954 8’5 Mill, d. i. um zwei Drittel
mehr als im April 1953. Der Riickgang von Einkom-
men und Beschiftigung schwichte die Konsumkraft
der Bevilkerung; die Einzelhandelsumsitze sanken
um 6% unter den Hochststand vom Jahre 1953Y). Be-
sonders der Absatz dauerhafter Giiter stagniert. Wie-
wohl . mehr als je zuvor gebaut wird. und die Investi-
tionstidtigkeit sich auf hohem Niveau hilt, war das
Brutto-Nationalprodukt im I. Quartal 1954 um 8%
riiedriger als im III. Quarta] 1955%).

‘ Die Konjunkturschwiche der amerikanischen
Wirtschaft geht hauptsichlich auf den Abbau iiber-

1) Saisonbereinigte Zahlen,

hohter Vorrite und auf die Einschrinkung der Staats-
ausgaben zuriick. Wihrend der Hochkonjunktur in
den ersten drei Quartalen 1953 war die Produktion
dem laufenden Verbrauch weit vorausgeeilt, so daBl
gréBere Vorrite gebildet wurden. Um die Lager wie-
der auf ein ,normales” AusmaB zuriickzufiithren,
schrinkte der Handel seit Herbst 1953 seine Bestel-
lungen und die Industrie ihre Produktion ein. Damit
wurden kumulative Wirkungen ausgeldst, die sich
iiber die gesamte Wirtschaft ausbreiteten. Diese in
der Regel nur kurze und milde ,Lagerrezession®
wurde dieses Mal durch Anpassungsschwierigkeiten
verstarkt, die sich aus der Einschrinkung des
Riistungsaufwandes von 46'0 Mrd. $ (Jahresrate) im
II. Quartal 1953 auf 384 Mrd. $ im I Quartal 1954
ergaben. Der Riickgang der offentlichen Nachfrage
hitte nur durch ein rasches Steigen des privaten Ver-
brauches wettgemacht werden kénnen. Tatsdchlich
jedoch ging auch dieser zuriick, da der Lagerabbau
die Kaufkraft schwichte und die Regierung die
Steuern nur wenig senkte.

o Stirke .und Dauer der amerikanischen Konjunk-

turschwiche lassen sich kaum voraussehen. Die ameri-
kanische Regierung und ihre Berater halten an der
optimistischen Prognose fest, daB nur eine Neu-
adjustierung des Wirtschaftsgefliges im Gange sei, die
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bald wieder von einer neuen wirtschaftlichen Expan-
sion abgelést werde. Dafiir sprichen die anhaltende
Hausse an der Borse, das Vertrauen aller amerikami-
schen Bevolkerungsschichten in die Stabilitdt der
Wirtschaft, das in Befragungen Unternehmer und
Verbraucher iiber die geplanten Ausgaben im Jahre
1954 bekundeten, und nicht zuletzt der Umstand, daB
sich der Riickschlag in jimgster Zeit verlangsamt
habe. Andererseits darf nicht iibersehen werden, daB
der Lagerabbau bisher noch nicht sehr weit gediehen
ist und der Absatz dauerhafter Konsumgiiter weiter
zurtickgeht. Mit der Fortdauer der Konjunktur-
schwiche wichst jedoch die Gefahr, daB die optimisti-
schen Erwartungen der Wirtschaft, wenn ihnen mehr
und mehr die reale Grundlage entzogen wird, in eine
um so hartnickigere Baissestimmung umschlagen.
Bemerkenswerterweise hat der Riickgang der
Konjunktur in den USA bisher die Weltwirtschaft
nur wenig beeinfluBt. Auf den Rohwarenmdrkten, die
als besonders krisenanfillig gelten, entstand im
I. Quartal 1954 sogar eine neue Hausse. Strategische
Vorratskidufe der USA, der Konflikt in Indochina und
die Erschopfung der Vorrite in den Industriestaaten
haben die Nachfrage belebt, wihrend das Angebot
wegen der Preisriickgidnge im Jahre 1953 verknappt
wurde. Fiir Kaffee, Tee und Kakao wurden Rekord-
preise erzielt, die Mirkte fir Nicht-Eisenmetalle,
voran Zinn, konnten sich vom Riickschlag im Jahre
1953 sichtlich erholen. Amerikanisches Schmalz war
fast doppelt so teuer wie vor einem Jahr. Nur auf den
Getreide- und Futtermittelmirkten herrschte nach
wie vor ein stirkerer Preisdruck, da die guten Ernten
den Importbedarf der ZuschuBlinder verminderten, die
Vorrite der UberschuBlinder aber weiter wachsen.
Der Index der Rohwarenpreise von Moody war Ende
des I. Quartales 1954 um 5'6% hcher als Ende 1953.
Erst Mitte April lie der Preisauftrieb wieder nach.
Ebenso unerwartet wie die Rohwarenmirkte
reagierten die Dollarbilanzen, vor allem Westeuropas
und des Sterlinggebietes. Nach den Erfahrungen in
der Zwischenkriegszeit und im Jahre 1949 drohte
schon bei einem geringfiigigen Konjunktureinbruch
in den USA der iibrigen Welt ein empfindliches
Dollardefizit. Tatsidchlich jedoch haben die Gold- und
Dollarreserven auBerhalb der USA bis in die jiingste
Zeit zugenommen. Zwar sind die Importe der ameri-
kanischen Wirtschaft seit Herbst 1953 annihernd so
stark zuriickgegangen wie die Industrieproduktion.
Dieser Ausfall an Dollareinkiinften wurde aber durch

ten. Die gesamten Gold- und Dollarreserven aufer-
halb der USA stiegen im IV. Quartal 1953 um
458 Mill. §; sie waren Ende 1958 mit 2270 Mrd. $ um
2'6 Mrd. $§ hoher als Ende 1952. Seither haben sie
weiter zugenommen, vor allem im Sterlinggebiet, das
Ende April 1954 iiber 2'8 Mrd. § zentrale Wihrungs-
reserven verfiigte, mehr als in irgendeinem Monat
seit Oktober 1951.

Die giinstige Dollarbilanz 148t Westeuropa einen
gewissen Spielraum fiir eine von der amerikanischen
Konjunktur unabhingige Wintschaftspolitik. Die
Konjunkturbelebung, die sich in den meisten west-
europidischen Lindern im Jahre 1953 anbahnte, hat
sich Anfang 1954 verbreitert. Im I. Quartal 1954 war
die Industrieproduktion Westeuropas um 7% héher
als ein Jahr vorher. Die wirtschaftliche Expansion ist
am stirksten in Westdeutschland, Italien, in den
Niederlanden und in GroBSbritannien. Aber auch in
den tibrigen Lindern nimmt die Produktion langsam
zu oder hilt zumindest ein hohes Niveau.

Das stetige Wachstum der westeuropdischen
Wirtschaft wird gegenwirtig weniger durch die Kon-
junkturschwiche in den USA als durch die unausge-
glichenen Zahlungsbilanzen innerhalb Westeuropas er-
schwert. Die Uberschiisse der strukturellen Glaubiger-
lander, vor allem Westdeutschlands, und das chronische
Defizit Frankreichs beeintrichtigen die Funktions-

fihigkeit der EZU, die nur kurzfristige Schwankungen
in den Zahlungsbilanzen ausgleichen sollte. Voraus-
sichtlich wird die Zahlungsunion — mit. einigen
Anderungen in den Zahlungsbedingungen — um ein
Jahr, bis Mitte 1955, verlingert werden. (Nach Dis-
kussionsvorschligen sollen die laufenden Uberschiisse
der Gliubigerlinder zu einem groferen Teil als bis-

her in Gold gedeckt und die alten Forderungen teil-

weise in bilateralen Verhandlungen konsolidiert wer-
den.) Auf die Dauer jedoch wird sie sich, wie jedes
multilaterale Zahlungssystem, nur dann bewihren,
wenn die Ursachen der strukturellen Uberschiisse und
Defizite — das Ungleichgewicht in den internationalen
Waren- und Leistungsstromen — beseitigt werden. Das
setzt voraus, daB alle Beteiligten ihre innere Wirt-
schaftspolitik der jeweiligen Zahlungsbilanzsituation
anpassen und sich an bestimmte Spielregeln der inter-
nationalen Zusammenarbeit halten. Die Schuldnerlin-
der miissen eine betont vorsichtige Wahrungspolitik be-

folgen und durch selektiv wirkende MaBnahmen den.

Export férdern. Und die Gldubigerlinder miissen die

Kapitaltransaktionen und vor allem dadurch wett- Anpassungsschwierigkeiten der Schuldnerlinder er-

gemacht, daB die europiischen Linder dank der
guten Ernte und der wachsenden Industrieproduktion
ihre Dollarausgaben betrichtlich einschrinken konn-

leichtern, indem sie die Binnenkonjunktur beleben
und die Einfuhr durch eine liberale Importpolitik
und durch niedrige Zolle fordern.
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(+ 28%) zog aus der Preis- und Mengenkonjunktur
- ~ T 1ol 1Al g 0
Die osterreichische Wirtschaft hat sich seit Frgh. 1™ Export NuizenNmzfﬁer mek;ioilmduiﬁ;;tc(:: ;Z o/r?
jahrsbeginn kriftig belebt. Die Bausaison ist mit dem gab d1e lebhatte Aaf 1.1;;ge nach daue .
Eintritt besseren Wetters rasch in Schwung gekom- sumgutern"neu;r.lf u(t;m I'I.d irieproduktion weiter
men; bereits im April waren gebietsweise Facharbei- Im Marzh ‘11: te Nlih ld us El:l Izbniss'el‘l s Kon.
ter und Baustoffe knapp. Auch die Leistungen der Zugcnommen ‘al 6{1. da . e{n rgA e
iibrigen Wirtschaftszweige sind vielfach stirker als Junkturtestes sicherte das kraitige An'aufen der
saisoﬁgemﬁB gestiegen. Sie lagen im Mirz durchwegs saison den Investitionsgiiterindustrien zusitzliche
iiber dem Vorjahrésstand: die Mengenumsitze im Auftrige. Da auBerdem der Handel seine Lager teil:
Einzelhandel um 8%, die Ubernachtungen im Frem- weise auffiillte, konnte die Produktion verschiedener.
denverkehr um 11%, die Transportleistungen der Lisen- ullmll" I\/Ietanllﬁraren, WI? . fcsll’alizell, Islihfssﬁli
Bundesbahnen um 17%, das Exportvolumen sogar und Beschlige, starker ausgeweitet werden. P

um 28%. Die Industrie produzierte bereits im Februar allerdings wu.rdel? m e1n‘zelnen' Branche‘n — vor allem
um 9% mehr als ein Jahr vorher. Die hohen Preise in der Maschinenindustrie — wieder weniger Bestellun-
Y » mehr als el ¥ . ‘

. . e . en aufgegeben. Die Konsumgiiterindustrien haben
forcierten den Holzeinschlag, die tierische Produktion g ; ¢ - "
der Landwirtschaft wichst gweiter. Im ganzen dirfte sich durchwegs weiter belebt. Besonders Mobel, Kiihl-

. schrinke, Gummi- und Plastikwaren konnten in
das reale Brutto-Nationalprodukt im I Quartal 1954 ’ . !
r6Bere: ‘ roduziert abgesetzt werden.
— bei wenig verdnderten Dienstleistungen — um etwa groBeren Mc.erfgen PI-OdI.UlerL und .bg,ese tw
5% o168 ewesen sein als im V. orjahre In der Textilindustrie sind nach wie vor die export-
o groBer gew | : .

Der Arbeitsmarkt wurde im Mirz und April stir- orientiert(:‘n Zweigfe, wie diGiStickereiefl, I‘J‘ess\er beschif-
ker als saisoniiblich entlastet. Die Wirtschaft stellte 8¢ .als die vom.negem?. fir den heimischen. Bedart
in den beiden Monaten 124.400 zusitzliche Arbeits- arbeltende? Zx./velge. Die Erzem.lgfung von Leder und
Xrifte ein, um 17.800 mehr als im Vorjahre. Ende Schuhen hilt smh' auf dem Vorjahresstand.

April waren 1,933.300 unselbstindig Erwerbstitige Die Landwirischaft brachte bis Ende Mirz
beschiftigt, um 23.300 mehr als im April 1953. 406.545 ¢ Brotgetreide aus deér letz'te-n Ernte auf den
Gleichzeitig ging die Zahl der vorgemerkten Stellen- Marke, um 28% mehr als im Vorjahrfe‘. Dank den
suchenden um 125.800 auf 179.300 zuriick; sie lag hohen Vorriten kann der Anschluf an die neue Ernte
damit nur noch knapp (um 2.000) iiber dem Stand .ohne groBere Einfuhren gefunden werden. -Au‘ch die
vom April 1953. Gegeniiber dem Vorjahre waren Marktleistung an tierischen Produkten liegt iiber
weniger Bauarbeiter, Metall- und Holzarbeiter, aber dem Vorjahresstand. Im Mérz wurde um: 20% mfehr
noch mehr Textilarbeiter, Bekleidungsarbeiter und ~Milch angeliefert als ein Jahr vorher. Nach Beginn
Gaststittenarbeiter arbeitslos. Die Belebung auf dem der Griinfiitterung, die heuer um 14 Tage spiter als
Arbeitsmarkte zeigt sich auch darin, daB die Zahl der ~gewohnlich einsetzen wird, ist mit groBeren Absatz-
offenen Stellen erstmals seit 1951 wieder zunimmt; Schwierigkeiten zu rechnen. Es wird daher erwogen,
sie war Ende April mit 22.000 die héchste seit April den Fettgehalt von Milch und Butter zu erhdhen und
1952. Die wachsende Nachfrage nach Arbeitskriften grofiere Mengen von Butter zu exportieren. Uber
1aBt erwarten, daB die Zahl der Arbeitsuchenden trotz ‘diesen Fragenkomplex, insbesondere auch iiber eine
héherem Angebot bereits im Mai unter den Vor- allfillige Erhdhung der Preise, wird gegenwirtig
jahresstand sinken wird. : verhandelt. Die gewerblichen Schlachtunigen waren

Die Industrieprodukiion je Arbeitstag stieg im im Mérz um 10% hoher als im Mérz 1953, wie-
Februar um 6'9%, d. i. um $8% mehr als saison- Wwohl um 3.500 ¢ mehr Vieh exportiert wurde. Da-
tiblich. Der saisonbereinigte Index war mit 1780 gegen hat das kiihle Wetter den Gemiisebau stark
(1937 = 100) um 9'8% hoher als im Februar 1953 und  Pbehindert. Nach Wien wurden im April 3.651 ¢ in-
erreichte wieder den hohen Stand vom IV. Quartal léndisches Gemiise pro Woche geliefert, gegen 6.587 ¢
1958, obwohl wegen des kalten Wetters noch um 21% im Vorjahre. Da nur in unzureichenden Mengen
weniger Baustoffe produzierc wurden als ein Jahr vor- Gemiise eingefithrt wurde, waren die Preise um ein
her. Dieser Ausfall wurde durch eine héhere Pro- Mehrfaches hoher als im Vorjahre.
duktion in anderen Zweigen mehr als wettgemacht. Der Giiterverkehr stieg im Mirz starker als saison-
Die Metallhiitten konnten dank reichlicher Versor-_ bedingt. Die Transportleistung der Bundesbahnen er-
gung mit Energie um 54% mehr erzeugen als im Fe- héhte sich je Arbeitstag um 10% und tberschritt um .
bruar 1953, die chemische Industrie (+ 80%) produ- 17% den Vorjahresstand. Die umflangreichen Trans-
zierte bedeutend mehr Zellwolle, Diingemittel, Ziind- porte von Baustoffen, Erzen, Eisen, Diingemitteln und
hélzer und Kautschukwaren, die Papierindustrie Nahrungsmitteln konnten mit dem verfiigbaren
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Wagenraum nicht bewiltigt werden, so dafl auslin-
dische Wagen beansprucht werden muBten. Gleich-
zeitig wurden im Schiffsverkehr auf der Donau, der
im Februar durch Eis und niedrigen Wasserstand
stark behindert worden war, 163.900 ¢ befordert,
gegen nur 48.400 ¢ im Februar. Der Personenverkehr
schnitt wegen des schlechten Wetters weniger giinstig
ab. Bahn und Omnibusse beférderten zwar saison-
bedingt mehr Personen als im Februar, aber weniger
als ein Jahr vorher.

Die Umsiitze im Einzelhandel waren im Mirz um
14%0 héher als im Februar und um 13% héher als im
Mirz 1953. Vor allem wurden mehr Textilien und
Schuhe verkauft; der Absatz entsprach trotzdem nicht
ganz den Erwartungen. Besonders Waschstoffe, aber
auch, Wirk- und Strickwaren sowie Wische und WeiB-
waren gingen schlecht. Dagegen konnten dank der
Ausweitung des Ratengeschiftes und einem reich-
lichen Anbot preiswerter Waren um 30% mehr Mébel
und Haushaltgegenstinde abgesetzt werden als im
Mirz 1953. Die grofiziigige Konsumfinanzierung von
Gas- und Elektrogeriten und die allgemeine Senkung
der Kreditkosten fiir Ratengeschifte diirfte den Ver-
brauch. weiter zugunsten langlebiger Konsumgiiter
(Haushaltgegenstinde, Motorrider, Roller, Autos u.2.)
verschieben. Die Umsitze von Lebensmitteln nahmen
um 7% zu und waren um 18% hoher als im. Vorjahre.
Fiir Kaffee, Zucker, SiiBwaren und Speisefett wurde
mehr ausgegeben. Dagegen ist der Verbrauch von
Tabakwaren niedriger als vor der Preiserhéhung, wie-
wohl die im Dezember auf Vorrat gekauften Mengen
bereits ersch6pft sein diirften. . :

Die Ausfuhr stieg im Mirz um 141 Mill. S auf
1.842 Mill. S, das Ausfuhrvolumen war mit 185% von
1937 das hochste seit Kriegsende. Gegeniiber Februar
wurden vor allem mehr Eisen, Stickstoff, Aluminium
und Nahrungsmittel ausgefithrt. Fast die Halfte des
zusitzlichen Exportes ging nach Westdeutschland, das
gegenwintig rund 20% aller Exporte aufnimmt.
Gleichzeitig mit der Ausfubr stieg die Gesamteinfuhr
um 229 Mill. S auf 1.326 Mill. S, hauptsdchlich in-
folge hoher Importe von Rohstoffen, Diingemitteln
und halbfertigen Waren. Der Uberschuf3 im gesamten
AuBenhandel betrug 16 Mill. S, gegen 104 Mill. S im
Februar. Im Fremdenverkehr waren die Zahl der Aus-
lander-Ubernachtungen um: 18% und die Devisen-
erldse um 32% hoher als im Mirz 1953.

Konjunkturimpulse in der AuBen- und Binnen- .

wirtschaft

Die Belebung der Wirtschaft im Frithjahr scheint
mehr zu sein als nur eine kurzfristige Reaktion auf
die witterungsbedingten Produktionseinschrinkungen

zu Jahresbeginn. Dafiir sprechen: die anhaltend giin-
stige AuBenhandelskonjunktur, die zusitzlichen, gro8-
teils aus liquiden Mitteln der Kreditinstitute finan-
zierten Investitionen der 6ffentlichen Hand, nicht zu-
letzt der stetig wachsende private Verbrauch. AuBler-
dem scheinen sich die Lager so weit verringert zu
haben, daB die Nachfrage wieder voll der laufenden
Produktion zugute kommt. Im ganzen bestehen daher
giinstige Voraussetzungen fiir eine weitere konjunk-
turelle Erholung der osterreichischen Wirtschaft.

Die stirksten Impulse gehen nach wie vor vom
Aupenhandel und von der Zahlungsbilanz aus. Die
kommerzielle Handelsbilanz, die im 1. Quartal 1953
(vor der Kursanpassung) noch ein Defizit von 4 Mill. $
hatte, wies im I. Quartal 1954 einen UberschufBl von
5 Mill. § auf. EinschlieBlich der ,unsichtbaren®
Transaktionen diirfte die Devisenbilanz einen Uber-
schuB von rd. 856 Mill. § haben (endgiiltige Zahlen lie-
gen noch nicht vor), gegen 7°6 Mill. § im Vorjahre. Die
Notenbank iibernahm per Saldo um 699 Mill. S mehr
Gold und Devisen als im 1. Quartal 1953, wiewohl
seit der Dezentralisierung des Zahlungsverkehrs mit
dem Auslande auch die Fremdwihrungsguthaben der
Banken stirker zunehmen. (Die Devisenbestinde der
Banken stiegen vom 31. Dezember 1953 bis 28. Fe-
bruar 1954 von 522 Mill. S auf 635 Mill. 8.

Die Zahlungsbilanz steht in den nichsten Mona-

‘ten unter stark divergierenden Einfliissen. Auf der

einen Seite wird die fortschreitende Liberalisierung
der Einfubr und der ,unsichtbaren” Transaktionen
den Devisenbedarf etwas erhdhen. (Die 75%ige Libe-
ralisierung wurde vom. 30. Juni auf 20. Mai vorver-
legt.) Gleichzeitig ist es keineswegs sicher, ob die Ex-
porte und damit auch die Devisenerlose auf bis-
heriger Hohe gehalten werden kénnen. Der oster-
reichische Export besteht in hohem MaBe aus sehr
konjunkturempfindlichen Waren, allein auf Eisen
und Holz entfallen 54% der Gesamtausfuhr. Ein
Riickgang des Welthandels wiirde ihn daher beson-

ders schwer treffen. SchlieBlich 4Bt sich gegenwirtig

noch nicht tibersehen, unter welchen Voraussetzungen
Osterreich im Rahmen der EZU eine neue Rallonge
erhalten wird. (Der gegenwirtige Kreditrahmen von
130 Mill. § ist bereits bis auf 11 Mill. § ausgeniitzt
und diirfte nur knapp bis Mitte 1954 reichen.) Die-
sen Belastungen und Unsicherheiten stehen unmittel-
bar sehr konkrete Erleichterungen gegeniiber: der
geringere ZuschuB3bedarf an Nahrungsmitteln infolge
der guten Ernte, der von der Landwirtschaft zwecks
Steuerung der Inlandspreise forcierte Export von Nah-
rungsmitteln und die vielfach durch Zollerhéhungen
begiinstigte Ersetzung auslidndischer Industriewaren
durch heimische Produkte. Wigt man die sicheren,
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wahrscheinlichen und mdéglichen Reaktionen auf die
Zahlungsbilanz ab, dann kommt man zu dem Ergebnis,
da3 die Uberschiisse in naher Zukunft kaum gerin-
ger werden diirften. Konjunkturpolitisch kann also
damit gerechnet werden, dafl die ,unfreiwilligen”
Kapitalexporte in Form von Deviseniiberschiissen
weiterhin zusitzliche Einkommen schaffen und die
Liquiditdt der Wirtschaft erhhen werden.

Der zweite Eckpfeiler der Konjunktur ist die
Investitionstitigheit, die bis Herbst 1953 riickliufig
war, nunmehr aber wieder lebhafter zu werden ver-
spricht. Ziemlich sicher ist, daB die offentliche Hand
im Jahre 1954 mehr investieren wird als im Vorjahre.
Der Bundesvoranschlag 1954 enthilt investitions-
dhnliche Ausgaben in Hohe von 8.420 Mill. S5, um
660 Mill. S mehr als der (vorliufige) Rechnungs-
abschluB 1953 (ohne ERP-Freigaben)!). EinschlieB-
lich der auBlerhalb des Budgets verrechneten Wohn-
bauférderungsbeitrige und der ERP-Investitionen,
die annihernd so hoch sein diirften wie im Vorjahre
— iiber die Freigabe von 800 Mill. S ERP-Mittel
wird zurzeit verhandelt —, werden rund 50 Mnd. S
Bundesmittel fiir Investitionen und investitionsihn-
liche Ausgaben zur Verfiigung stehen, um 13% mehr
als im Jahre 1953. Fiir den konjunkturpolitischen
Effekt dieser Investitionen ist entscheidend, dafl rund
1 Mrd. S ao. Ausgaben durch Anleihen (hauptsich-
lich Post-,
ziert werden. (Die ordentlichen Budgeteinnahmen
werden im Jahre 1954 vermutlich nur die ordent-
lichen Ausgaben decken.) Die Aufbringung dieser Mit-
tel schmilert weder die verfiigharen Privateinkom-
men noch die Kreditbedingungen fir die {ibrige
Wirtschaft.

Uber die Investitionspline der Gebietskérper-
schaften fehlen vollstindige und vergleichbare Zah-
len. Die Linder und Wien zusammen haben. fiir 1954
investitionsidhnliche Ausgaben in Héhe von 1'8 Mrd. S
budgetiert, um itber 200 Mill. S mehr als im Vor-
anschlag 1953, der vielfach allendings iiberschritten
worden sein diirfte. Ebenso wie der Bund beschaffen
sich auch die Linder und Gemeinden zusitzliche
Mittel von den Kreditinstituten. Allein die Hypo-
thekenanstalten haben im I. Quartal 1954 60 Mill. S
Kommunalobligationen  ausgegeben, gegen nur
2 Mill. S im I. Quarta] 1958.

Das groBe Fragezeichen sind die Investitionen
der privaten Wirtschaft. Die Landwirtschaft hat im

L Quartal 1954 nur wenig investiert,-die-Verschlech———

terung der Ertragslage im Jahre 1953 legte den Land-

1) Gegeniiber dem RechnungsabschluB 1952 betrigt die Zu-
nahme der investitionsihnlichen Ausgaben des Bundes laut
Voranschlag 1954 rd, 1 Mrd. S.

Bundesbahn- und Opernanleihe) finan-,

wirten eine vorsichtige Investitionspolitik nahe. Die
Zahl der neu zugelassenen Traktoren sank von 2.265
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im I. Quartal 1953 auf 1.217 im I. Quartal 1954 und

die Produktion von Landmaschinen von 4.264 ¢ auf
2.008 t. In den letzten Wochen scheint jedoch die
von den Landwirten geiibte Zuriickhaltung, die man

bereits mit einer gewissen Sittigung mit Landmaschi-

nen zu erkliren bereit war, einer bemerkenswerten

Investitionsbereitschaft gewichen zu sein. Offenbar

wurde dieser Umschwung durch die Bereitstellung
eines Rationalisierungskredites fiir die Landwirtschaft
in Hohe von 300 Mill. ‘S zu verbilligten Zinssitzen
ausgeldst. Auch Preisnachlisse und Einkaufsdarlehen
fiir Landmaschinen scheinen sich gunsug auszu-
wirken.

‘Die Industrie scheint dem. Invesueren nicht mehr
so abgeneigt zu sein wie in den letzten Jahren. Das
deuten die Auftragseinginge in den Investitions-

-gliterindustrien an. Begreiflicherweise méchte aber

die Industrie zunichst die Folgen der Liberalisierung

iiberblicken, ehe sie sich zu gréBeren Investitionen
entschlieBt. Mit der Wiederkehr der Investitions-
neigung wird aber die Losung des Problems der
Finanzierung privater Investitionen — der oOffent
lichen Hand ist es verhiltnismiBig leicht, langfristi-
ges Fremdkapital zu erhalten — unaufschiebbar. °

Die dritte wichtige Stiitze der gegenwirtigen
Konjunktur ist der private Verbrauch. Der seit Mitte
1952 langsam, aber stetig steigende Trend der Kon-
sumausgaben wird sich in den kommenden Monaten
verstirken. Dafiir spricht zunichst die ErmiBigung
der Lohnsteuer. Im Mirz 1954 sind nur 100 Mill. §

an Lohnsteuer, einschlieBlich Zuschlagen fiir Be-

satzungskosten und Wohnhauswiederaufbau eingegan-
gen, gegen 192 Mill. S im Monatsdurchschnitt 1953.
Wenn man beriicksichtigt, daB im Februar 1954 um
7% weniger Arbeitskrifte beschiftigt waren als im

Durchschnitt 1953 — die Lohnsteuereinginge im

Mirz resultieren aus den Februarbeziigen —, betrigt
die Steuerersparnis 85 Mill. S monatlich, oder rund
1 Mrd. S pro Jahr®).

Ein zweitey kaufkraftsteigernder Impuls ist von
der Erhohung der Bruttolohne und -gehdlter in ver-
schiedenen Branchen und Berufen zu .erwarten. Von
den rund 60 Lohnforderungen der Gewerkschaften zu
Jahresbeginn haben die wichtigsten. bereits zu kon-
kreten Ergebnissen gefiihrt. Bisher wurden u. a. die

2) Dieses Ergebnis stimmt mit der theoretischen Steuér-
ersparnis iiberein, die das Institut auf Grund einer rohen Ein-

kommensschichtung anliBlich der Einkommensteuerreform im.

Herbst v. J. schiitzte. Siehe ,Die volkswirtschaftliche Bedeu-
tung der Einkommensteuerreform® in Nr. 11 der Monats-
berichte, Jg. 1953, Seite 317. B :
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Loéhne der Metallarbeiter um 4% bis 10%, der Bau-
arbeiter um 7%, der Gaststittenarbeiter um 10% und
der Brauereiarbeiter um 6'5% erhoht. Die Industrie-
angestellten konnten eine Erhhung der Mindest-
gehilter um 5 bis 14% durchsetzen und die Handels-
angestellten erhielten eine Urlaubszulage in Hohe
eines halben Monatsgehaltes. Diese Lohnvereinbarun-
gen haben den Index der Arbeiternettoléhne fir
Wien um 4% erhéht. Tatsichlich sind die Einkom-
men der Unselbstindigen weniger gestiegen, da in
vielen Fillen, besonders bei den Industrieangestelliten,
die wirklichen Beziige bereits bisher héher waren als
die tarifmiBigen und die Akkordsitze meist unver-
indert geblieben sind. Schitzungsweise diirfte durch
die bisherigen Lohn- und Gehaltserhdhungen ebenso
viel zusitzliche Kaufkraft, wie durch die Senkung
der Einkommensteuer geschaffen worden. sein.

Ein dritter, allerdings nur voriibergehend die
Nachfrage stimulierender Faktor ist die in letzter Zeit
stark forcierte Konsumfinanzierung. Bereits im. Jahre
1953 hatten allein die Ratenfinanzierungsinstitute an-
nihernd 1 Mrd. S neue Konsumkredite gewdhrt, um
400 Mill. S mehr als im Jahre 1952. Dazu kommen
die Kredite des Handels, der Banken und Sparkassen.
Im Jahre 1954 ist mit eiher weiteren betrichtlichen
Zunahme zu rechnen. Besonders der Handel bemiiht
sich, neue Kiuferschichten fiir dauerhafte Giiter zu
interessieren, die seit der Liberalisierung billiger ge-
worden sind. Die Sonderaktionen fiir Elektro- und
Gasgerite, die Dbesonders giinstige Bedingungen
bieten, werden auch kaufkraftschwicheren Kreisen
die Anschaffung dieser Gerite ermoglichen. Es
darf allerdings nicht iiberschen werden, daB die
konsumbelebende Wirkung des Ratengeschiftes mit
einer zunehmenden Verschuldung der Konsumenten
einhergeht und die Krisenempfindlichkeit der Wirt-
schaft erhoht. Wiewohl das Volumen der Konsum-
kredite in Osterreich noch lange nicht so grof ist wie
in anderen Lindern, legt das relativ niedrige Durch-
schnittseinkommen der Osterreichischen Bevélkerung
doch einen sparsamen Gebrauch dieses konjunktur-
politischen Mittels nahe.

Die Voraussetzungen fiir eine Mengenkon-
junktur

Die hier skizzierten Auftriebskrifte werden die
Gesamtnachfrage allmihlich ausweiten. Die Frage ist

nur, ob diese zusitzliche Kaufkraft Produktion -und-

Beschiftigung beleben und zu einer echten Mengen-

konjunkeur fithren oder sich vorwiegend in Preis-

steigerungen erschépfen und in weiterer Folge die
Wihrung und Zahlungsbilanz gefihrden wird.

Die Preis- und Lohnbewegungen in letzter Zeit
diirfen nicht iibersehen, aber auch nicht dramatisiert
werden. Das allgemeine Preisniveau ist seit der kon-
junkturellen Erholung im Jahre 1953 leicht gestiegen.
Mitte April 1954 waren die Indizes der Lebenshal-
tungskosten und der GroBhandelspreise um 9% und
5% héher als im April 1953, (Gegeniiber April 1952
waren die Lebenshaltungskosten um 07% hoher, die
GroBhandelspreise um 5% niedriger.) Gleichzeitig ist
auch der Index der Nettotariflshne um rund 4%)
gestiegen. Bei den beiden Preisindizes ist zu beriick-
sichtigen, daB besonders Waren mit einem hohen
Indexgewicht teurer geworden sind. (Im GroBhandels-
preisindex sind es auslindische Rohstoffe, im Lebens-
haltungskostenindex Fleisch und Gemiise.)

Ein Teil der letzten Vertcuerungen geht unmittel-
bar oder mittelbar noch auf die Vereinheitlichung
der Wechselkurse im Mai v. J. zuriick. Der Oster-
reichische Schilling war in einem Augenblick sinken-
der Weltmarktpreise und flauer Binnenkonjunktur
abgewertet worden. Dadurch wurden mit der Wechsel-
kursabwertung unvermeidlich verbundene Import-
verteuerungen zum Teil abgeschwicht, zum Teil
konnten sie sich im Inlande infolge schwicherer
Nachfrage nicht durchsetzen. Einzelne Schliissel-
produkte, wie FEisen, waren aus gesamtwirtschaft-
lichen Erwigungen zunichst stabil gehalten worden.
Das Anziehen einzelner Weltmarktpreise und die
leichte Belebung der Binnenkonjunktur in den ver-
gangenen Monaten hat aber fiir Preiserhéhungen
neue Voraussetzungen und ein giinstigeres Klima ge-
schaffen.

Die Kursabwertung beecinflulte aber njcht nur
iiber den Import, sondern auch iiber den Export die
Preise im Inlande. Die hoheren Exporterlése z. B. fiir
Schnittholz trieben die inlindischen Rohholzpreise
in die Hohe. Diese wiederum sowie die Verteuerung
verschiedener Rohstoffimporte haben die Erhshung
der = Papierpreise veranlaft, was wieder Preis-
erhéhungen in¢der papierverarbeitenden Industrie
zur Folge hatte, Der Zeitungspreis ist nur ein Bei-
spiel von vielen. Schlechte Ernten in Ubersee haben
die Preise fiir Kaffee, Kakao und Fettrohstoffe in die
Hohe getrieben, so daBl z. B. Schokoladewaren- und
Seifenpreise stiegen. Fiir die Lebenshaltungskosten
besonders fithlbar sind die Erhéhung der Fleisch-
preise und die ungewshnlich hohen Preise fiir ¥Friih-
gemiise.

In einzelnen Fillen sind die Preiserhéhungen auch
durch Lohnsteigerungen mit verursacht worden, z. B.

1) Mit 2 Kinderbeihilfen um 899/, ohne Kinderbeihilfen
um 4°7%q.
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die Bier- und Kaffeepreise in Gaststitten. Tatsichlich
haben die Gewerkschaften ihr zu Jahresbeginn auf-
gestelltes Lohnforderungsprogramm, das ungefdhr
60 Branchen, darunter so wichtige wie die Bau- und
Holzarbeiter, Metallarbeiter und Industrieangestell-
ten erfaBte, groBteils durchsetzen kénnen.

Trotz diesen Preis-Lohnbewegungen kann von
einer neuen Preis-Lohn-Spirale nicht die Rede sein.
Bei den Preiserhshungen handelt es sich im allge-
meinen um Anpassungen an das internationale Preis-
niveau, die sich aus der freieren Gestaltung des
AuBenhandels ergeben. Die Neuadjustierung des
Preisgefiiges infolge der Kursanpassung scheint je-
doch weitgehend abgeschlossen. Damit aber sind zu-
nichst die wirksamsten Preisauftriebstendenzen er-
schépft. Die Weltmarktpreise haben sich im April
bereits wieder beruhigt und die Landwirtschaft
schieint, nachdem ihr die Erhéhung des Fleischpreises
gelungen ist, den Viehexport einzuschrinken und den
heimischen Markt wieder stirker zu beliefern. Die
Gemiisepreise werden mit dem Eintritt milderen
Wetters rasch fallen.

Gleichzeitig darf nicht tbersehen werden, daB
mit der Aufhebung der Koppelungsgeschifte und mit
der Liberalisierung der Einfuhr sowie dank steigen-
der Produktivitit der Wirtschaft zahlreiche Waren
billiger oder qualitativ besser geworden sind. Die
Verbilligung von Haushaltmaschinen, Kiihlschrin-
ken, Autos, Motorridern und Motorrollern, Benzin,
Porzellan, Photoapparaten, Siidfriichten, Gewiirzen
u. a. ist fiir minderbemittelte Bevolkerungsschichten
sicher kein ausreichender Ersatz fiir die Verteuerung
von Fleisch, Gemiise, Zigaretten, Bier, Kaffee, Seife
und Eisenbahnfahrten. Trotzdem werden durch diese

Verbilligungen, die im Lebenshaltungskostenindex

nicht sichtbar werden, einem immer groferen Kreis
von Menschen, auch Arbeitern und Angestellten, bis-
her nicht erhiltliche oder nicht erschwingliche Giiter
zuginglich.

Die Liberalisierung hat iibrigens praktisch kaum

erst begonnen. Sie wird sich erst in den kommen-
den Monaten — vor allem mit der 75%igen Libe-
ralisierung der Importe ab 20. Mai — fiihlbarer
auswirken kénnen. Die Erhthung der Zoélle mag
in vielen Fillen Preissenkungen zunichst verhin-
dern. Die Zollmauern sind im allgemeinen aber nicht
so hoch, daB sie nicht von der auskindischen Kon-

kurrenz {ibersprungen werden kénnten. Besonders fiir

kapitalkréftige auslindische Firmen, die selbst iiber
einen hohen und stabilen Inlandsabsatz verfiigen,
werden auch relativ hohe Zélle kein uniiberwind-
liches Hindernis sein, wenn sie auf dem &sterreichi-

schen Markt FuB fassen wollen. Aber auch rein in-
landsbestimmte Preise und durch Prohibitivzlle oder
Einfuhrbeschrinkungen geschiitzte Preise unterliegen
vielfach indirekt der Konkurrenz durch ausléndische
Substitute.

In diesem Lichte betrachtet sind die Aussichten
fir eine Mengenkonjunktur von der Preisseite her
keineswegs ungiinstig, besonders da auch die neue
Lohnbewegung zunichst im groBen und ganzen abge-
schlossen sein diirfte. Die bisherigen Lohnerhéhungen
haben sich in relativ engen Grenzen gehalten. Meist
handelte es sich nur um Nachziehungen kollektivver-
traglicher Mindestsidtze, nicht um eine allgemeine Er-
hohung der wirklichen Beziige. Im ganzen haben die
bisherigen Lohnerhghungen das gesamte Lohnniveau
nur um wenige Punkte erhéht und sich im Rahmen
des Produktivitdtsfortschrittes gehalten.

SchlieBlich ist die heimische Produktion auf fast
allen Gebieten noch geniigend erweiterungsfihig und
in der Lage, innerhalb bestimmter Grenzen eine zu-
satzliche Nachfrage durch ein erhohtes Giiterangebot
zu decken. Dabei ist nicht nur an die zurzeit noch
bestchenden Reserven an Arbeitskriften und sach-
lichen Produktionsmitteln zu denken, sondern auch
an den laufenden Produktivititsfortschritt, der Kosten
senkt und Produktivkrifte fiir eine zusétzliche Produk-
tion freisetzt. Notigenfalls wiirden die hohen Devisen-
reserven und der laufende UberschuB3 in der Zah-
lungsbilanz die Mdglichkeit bieten, Preiserh6hungen
bei Konsum- und Investitionsgilitern durch zusitzliche
Einfuhren hintanzuhalten.

Die Voraussetzungen fiir eine gesunde Expansion
der osterreichischen Wirtschaft waren wohl seit
Kriegsende noch nie so giinstig wie im Augenblick.
Diese Beurteilung iibersieht nicht die Vielfalt und
Schwierigleit der noch ungeldsten Probleme, die vor
allem im Zusammenhang mit der Liberalisierung und
ihren Auswirkungen auf Produktion und Beschifti-
gung, Lebenshaltung und Lebensfihigkeit der oster-
reichischen Wirtschaft aufgeworfen werden.

Die Zolle in ihrer gegenwirtigen und kiinftig
moglichen Hohe bieten nur einen relativen Schutz
gegeniiber der auslindischen Konkurrenz. Sie zwingen
die privaten Unternehmer ebenso wie die Direktoren
der verstaatlichten Betriebe, unausgesetzt an Kosten-
und Preissenkungen zu denken und nétigenfalls ein-
schneidende Produktionsumschichtungen ins Auge zu
fassen. Die Abkehr von den quantitativen Import-
restriktionen und die Einordnung in ein internatio-
nales Wettbewerbssystem, das auf einen schrittweisen
Abbau der Zélle und in Richtung konvertibler Wih-
rungen tendiert, erfordert in héherem MaBe als bis-
her unternehmerische Initiative, Weitblick, Ein-
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fithlungsvermogen, EntschluBkraft und von beiden
Sozialpartnern gesamtwirtschaftliches Denken und
VerahtwortungsbewuBtsein.. Die Mengenkonjunktur,
d. h. die Ausdehnung der Produktion und Sicherung
hoher Beschiftigung sowie Steigerung der Umsitze
bei gleichen oder sinkenden Kosten und Prejsen, ist
kein Geschenk des Himmels, sondern die Frucht
miihevoller und beharrlicher Anstrengungen. Beson-
ders in einem Lande wie Osterreich, das erst in einem
lingeren Umschichtungsproze die Schwichen seiner
Wirtschaftsstruktur fiberwinden kann, ist'die Mengen-
- konjunktur ein Pflinzchen, das sorgsam gepflegt wer-
den mul. Wiewohl die verantwortlichen Leiter der

Betriebe den wirtschaftlichen Erfolg im Auge haben
miissen, kénnte die riicksichtslose Ausniitzung jeder
Moglichkeit zu Preissteigerungen die Wirtschaft eben-
so in Gefahr bringen, wie die kompromiBlose Durch-
setzung von Lohnforderungen, die {iber den Produk-
tivitdtsfortschritt hinausgehen. Die Mengenkonjunktur
erfordert daher stindiges Abwigen von Produzenten-
und Konsumenteninteressen, gegenseitige Riicksicht-
nahme der sozialen Partner, eine durch keine
doktrindren Vorurteile gehemmte Bereitschaft, Fehl-
entwicklungen rechtzeitig zu erkennen und zu korri-
gieren und den Mut zu einem. elastischen wirtschafts-
politischen Kurs. .




