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Zur Kreditversorgung der osterreichischen Industrie

Eine Sondererhebung des Konjunkturtestes

Die Probleme der-Kreditversorgung der Industrie sind seit der Stabilisierung
des Geldwertes immer wichtiger geworden; erstens, weil sich die Selbstfinanzie-
rung verminderte und die ERP-Kredite langsam versiegten, und zweitens, weil
gleichzeitig das Geldsparen sprunghaft zunahm, aus dem auch die Industrie
immer besser mit Krediten versorgi werden konnte. Die wachsende Bedeutung
der Fremdfinanzierung aus dem Geld- und Kapitalmarkt, nicht nur fir die
Konjunkturpolitik, sondern auch fiir die weitere Entwicklung der Industrie, legte
nahe, die Frage der Kreditfinanzierung eingehender zu ‘behandeln.

- Da verschiedene Probleme der Kreditversorgung der Industrie aus den ver-
fiigbaren Kreditstatistiken nicht oder nur zum Teil zu ersehen sind, stellte das
Institut im Juli 1955 den am Konjunkturtest beteiligten Industriefirmen direkt
eine Reihe von Fragen iber ihre Kreditversorgung. Die bereitwillige Mitarbeit
der befragten . Unternehmungen ermdéglicht es nun, erstmalig Aussagen iiber
wichtige kreditpolitische Zusammenhdnge zu machen: tiber die Zusammensqtzung
der Kredite, die Verschuldungsquote (Anteil der Kredite an der Bilanzsumme),
die unterschiedliche Entwicklung bei kleinen und grofien Uniernehmungen, die
Schwierigkeiten bei der Kreditnahme, iiber den Kreditbedarf und iiber die Aus-
sichten, Auslandskapital zu erhalten. Die im folgenden kurz zusammengefafiten
Ergebnisse der Sondererhebung des Konjunkturtestes werden in einer groferen
Untersuchung iiber die Kapitalquellen der dsterreichischen Industrie, die dem-

ndchst erscheinen wird, verwertet.

Umfang der Erthebung
Die Befragung erfate 661 Firmen aus 16 Indu-

striebranchen der verarbeitenden Industrie, mit rd.

190.000 Arbeitern und Angestellten, d. s. 469 der
Gesamtbeschiftigten der erfaBten Industriebranchen
oder 399/ der gesamten Industriebeschiftigtent).

Einige schwierige Fragen (nach den Kreditquel-
len, .dem relativen AusmaB der Kredite, den Kosten
und Laufzeiten) wurden allerdings nur von rd. 380,
vor allem grof3en Firmen, beantwortet, die rd. 160.000
Personen beschiftigten. Diese Firmen hatten Ende
1954 rd. ein Fiinftel der ERP.Kredite und etwa ein
Fiinfte] der Kredite von Kreditinstituten in Anspruch

1) Grundstoffindustrien (Bergbau, eisenschaffende Indu-
strie, Metallhiitten, Erdél-, Grundchemie- und Baustoffindu-
stri), die nicht gleichzeitig auch in der Weiterverarbeitung
titig sind, arbeiten am Konjunkturtest mdlt mit und wurden
daher auch nicht befragt,

genommen?). Die geringere Reprisentation der klei-
nen Unternehmungen fillt im. Durchschnitt kaum ins
Gewicht, da ihr Anteil an den Bilanz- und Kredit-

summen relativ gering ist.

Erfragt wurden simtliche Kredite, die die einzel-
nen Unternehmungen — und zwar nach GréBen-
klassen getrennts) ~— erhielten.

Die Probleme bei Neugriindungen von Industrie-
unternehmungen konnte diese Befragung naturgemil

‘nicht erfassen. Da der Kapitalmarkt, der Risiko-

kapital aufbringen konnte, derzeit nicht funktioniert,
liegen die Hauptschwierigkeiten fiir Neugriindungen
in der Sicherstellung.

2) Der Anteil an den Krediten ist niedriger als der Anteil
an den Beschiftigten, weil die nicht erfaBte Grundstoffindu-
strie relativ mehr Kredite anfgenommen hat.

%) Firmen mit weniger als 25 Beschiftigten gelten als
»Kleine Unternehmungen®, Firmen mit 25 bis 500 Beschifrigten
als ,mittlere” und solche mit mehr als 500 Beschiftigten als
»grofle Unternehmungen”,
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Ergebnisse
Die Kreditstruktur und ihre Entwicklung seit
der Stabilisierung
Niedriger Verschuldungsgrad

Der Verschuldungsgrad, d. i. der Anteil der Kre-
dite an der Bilanzsumme, bietet Anhaltspunkte, ob
eine weitere Kreditaufnahme der Industrieunterneh-
mungen schon an zu hoher Verschuldung scheitern
konnte, da iiber einer bestimmten Verschuldungs-
grenze die Kreditgeber (vor allem die Kreditinstitute)
auch bei giinstigen Ertragsaussichten nur sehr 26gernd
weitere Kredite gewihren.

Hohe und Entwicklung der Verschuldungsquote
sind auch fiir die Konjunkturpolitik bedeutsam. Die
festen Riickzahlungs. und Zinsentermine miissen auch
bei Verschlechterung der Ertragslage eingehalten
werden und je héher daher der Anteil des Fremd-
kapitals ist, desto krisenempfindlicher ist das ein.
zelne Unternehmen.

Die Befragung ergab, daB die Unternehmungen
der verarbeitenden Industrie Ende 1954 im Durch-
schnitt mit 319/, der Bilanzsumme verschuldet waren.
Da in den Bilanzen vor Aufstellung der Schilling-
erdffinungsbilanz das Vermogen zu niedrig bewertet
ist, war der Verschuldungsgrad (Anteil der Kredite
an der Bilanzsumme) real noch niedriger.

Anteil der Kredite an der Bilanzsumme

Anteil der Von der Bilanzsumme entfielen
gesamten Kre- Ende 1954 ....9, auf
Industricbranchen dite an den  Kredite ERP- Woaren- Sonst.
Bilanzsummen von Ksredite kredite Kredite
Ende Kredit-
1951 1954  insti-
in % tuten
Glas...oeviiiiniininiine 51 52 22 6 24 -
Chemic .ivevenivinninaines 27 22 3 10 7 2
Papiererzeuguag ........... 30 42 [ 28 7 1
Papierveratbeitung ......... 50 29 16 - 12 1
Sigewerke s iiiiiiinieiines 29 30 15 3 1 1
Holzveratbeitung ....oc.uen. 31 45 16 17 10 2
Lebensmittel v.ovvvvinnnneen 35 29 15 0 9 5
Ledererzengung oovvennnnnes 21 31 5 1 22 3
Ledetverarheitung .......... 4 - 37 7 1 13 16
GieBeteien .. ovevverennnenns 61 50 19 5 19 7
Maschinea, Stahl und Eisen .. 41 37 5 22 6 4
Fahrzeuge....oveeeienrenens 25 21 4 2 15 0
Eisen- und Metallwaren ..... 34 32 13 7 10 2
Blektro voiivieeviieinnanns 34 35 13 4 8 10
Textil vevrreirroneeonenense 22 27 10 6 8 3
Bekleidung ..vvevvennenenss 21 22 7 1 ‘13 1
‘Duzchschnitt aller Branchen . 33 31 8 10 9 4

Die Verschuldung ist von Betrieb zu Betrieb sehr
unterschiedlich. Eine ,mittlere” Verschuldung von
etwa 20 bis 299/o war seltener zu finden als eine ,ge-
ringe” (10 bis 19%) und eine ,hohe“ Verschuldung
(80 bis 399). Die kleinen Unternehmungen waren

im Durchschnitt weniger verschuldet als die groBen.

Im allgemeinen ist die Verschuldung in keiner
Branche und GroBenklasse so gro8, daf eine Auf-
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Verschuldungsgrad
(Anteil der aufgenommenen Kredite an der Bilanzsumme)
Verschuldungsgrad Ende 1951  Ende 1954
in % der Zahl der Unter-
nehmungea

0= 9% sereeninniininns 1 12
10-19% eevererniniinnns 19 18
20-29% weriiiiniinnin 17 14
30-39% werriinniiinenns 20 17
40—49% 11 13
50—59% 8 12
tber 60% ..uioieininnnns 11 14
100 100

nahme von weiteren Krediten fiir eine gewinnver-
sprechende Investition scheitern kénnte. Das geht
nicht nur daraus hervor, daB3 nur 7% der Unterneh-
mer wegen Uberschuldungsgefahr keine Kreditauf-
nahme planten, sondern auch aus folgenden Uber-
legungen: nimmt man an, daB die durchschnittliche
Verschuldung der zwei Unternehmungen mit der
hochsten Verschuldungsquote in jeder Branche die
Obergrenze der Verschuldung darstellt, dann liegt
die Durchschnittsverschuldung Ende 1954 mindestens
um 6% unter dieser Grenze (bei der GieBereiindu-
strie), bei sieben Branchen aber zwischen 8 und 31%,
und bei den restlichen acht Branchen unter 38¢/.

Ungleiche Entwicklung bei kleinen und groBen

Unternehmungen

Obwohl von 1952 bis 1954 die gesamten aushaf-
tenden Kredite um. 329/, stiegen, sank der Verschul-
dungsgrad von 83°29/p auf 31'3¢%/s. Das ist um so be-
merkenswerter, als die i. J. 1953 und 1954 geltenden
Steuergesetze eine 50%/pige Abschreibung von beweg-
lichen Anlagegiitern (bei Bauten 20%/p) im Jahre der
Anschaffung erlaubten, so daB das in der Bilanz aus-
gewiesene Eigenkapital bei investierenden Unterneh.-
mungen im allgemeinen langsamer wuchs, als es mit
echten Abschreibungssidtzen der Fall gewesen wire.
Die Selbstfinanzierung muf} daher in diesem Zeitraum
noch immer von grofer Bedeutung gewesen sein. Die
Eigenmittelt) der Unternehmungen waren eine wich-
tigere Quelle der Finanzierung als simtliche Kredite.

Anderung der Kvreditsiruktur 1951 bis 1954

Zeit Von den sufgenommenen Kiediten entfielen suf
Kredite  Lieferanten-  ERP- Sonstige Insgesamt
von kredite Kredite
Kreditin- und sopsti-
stituten . ge Waren-
kredite
in %
Ende 1951 ...... 33 29 25 13 100
Ende 1954 ...... 27 31 31 1 100
Zunahme der Kredite in %

1951 bis 1954 ... 7 42 66 13 32

1) Die Riickstellungen werden hier zu den Eigenmitteln
gerechnet, weil sie iiberwiegend aus eigenen Mitteln stammen.
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Verschuldungsgrad
(Normaler Mafstab; in Prozent)

% Verschuldungsquote
i

LI

30

2 I

20 1 1
Unternehmen bis 25 25-500
O.rtwf134

1
uber 500 Beschatngte

Obwohl die durchschnittliche Verschuldung der kleinen Unter-

nehmungen Ende 1951 zunahm, die der grofien aber sank, sind

die Gropbetriebe noch immer bedeutend stirker verschuldet als
die Kleinbetriebe.

Der Verschuldungsgrad hat im Durchschnitt
(Unternehmungen gewogen nach Bilanzsumme) ab-
genommen. Die Verschuldung der ausschlaggebenden
groBen Unternehmungen (mit mehr als 500 Beschif-
tigten) ging von 1952 bis 1954 zuriick. Die kleinen
und mittleren Unternehmungen verschuldeten sich
dagegen stidrker. Thr Verschuldungsgrad ist aber, wie
bereits erwihnt, noch immer geringer als jener der
groBen Unternehmen. Dabei sind die kleinen und
mittleren Unternehmungen (an der Bilanzsumme ge-
messen) um 380/ gewachsen, fast ebenso stark wie
die groBen Unternehmungen (42%/s). Die unterschied-
liche Entwicklung geht darauf zuriick, daB die klei:
nen Industriefirmen in diesen Jahren mehr Kredite
in Anspruch nahmen als die groBen; bei den Firmen
bis zu 500 Beschiftigten wuchsen die Kredite um
499/,, bei den groberen nur um 28%.

Verschuldungsgrad nach Gréfenklassen

Untetaehmungen Verschuldungsgrad
Ende 1951  Ende 1954

‘ 0%
Bis 25 Beschaftigte ..... .22 23
25—100 Beschafiigte ..... 31 32
100--500 Beschaftigte ..... 27 25
iiber 500 Beschiftigte ..... 35 32
INSEESAIDE «asevrnnn. 33 31

GroBere Firmen diirften relativ mehr Mitte] aus
ihren Gewinnen akkumuliert und jhren Kreditbedarf
schon teilweise durch die vor der Stabilisierung auf-
genommenen ERP-Kredite gedeckt haben. Gleich-
zeitig besserte sich die Kreditversorgung der kleineren
Unternehmungen. Die Kreditinstitute konnten in
diesem. Zeitraum dank jhrer héheren Liquiditdt (in-
folge des Zahlungsbilanziiberschusses und der Spar-
einlagen) auch die Kreditwiinsche der kleineren und
mittleren Unternehmungen besser erfiillen. AuBer-
dem wurden die seit 1952 rasch zunehmenden Spar-
einlagen iiberwiegend bei solchen Instituten einge-
legt, die fiir die Finanzierung von kleinen Unterneh-
mungen spezialisiert sind, wie Sparkassen und Kredit-
genossenschaften. Die kleinen Unternehmungen
konnten auch ldngere Zahlungsziele bei ithren Waren-
lieferanten in Anspruch nehmen, weil sich i. J. 1952
die Verkdufer- in Xiufermirkte umwandelten.

Wihrend sich die Kreditversorgung der kleinen
Unternehmungen verbesserte, hat sichy ihre Eigen-
kapitalbildung weniger giinstig entwickelt als die der
groBen Unternehmungen, die vielfach dem Wett-
bewerb weniger ausgesetzt sind oder auf den Export
ausweichen konnten, als sich die inlidndische Nach-
frage nach der Stabilisierung abschwichte. -

Laufzeiten der Kredite?)

Von den gesamten aufgenommenen Krediten ent-
ficlen Ende 1954 rd. 389/ anf Laufzeiten bis zu
drei Monaten?) und 17%/, auf Laufzeiten bis zu einem
Jahr. Mehr als die Hilfte (55¢/s) der aufgenommenen
Kredite entfillt demnach auf kurzfristige Mittel mit
Laufzeiten bis zu einem Jahr. Mittelfristige Kredite
bis fiinf Jahre machten 79/o und langfristige Kredite
iiber 5 Jahre, zu denen die ERP-Kredite gezihlt wur-
den, 380/ der Verschuldung aus.

Laufzeit der Kredite 1951 und 1954
Laufzeiten

bis drei  drei Mo-  ein bis

Monate?) nate bis  finf

tibet finf  davon
Jahte ERP-

cin Jshr Jahre insgesamt Kredite
n %
31. Dezember 1951........ 38 21 8 33 25
31, Dezember 1954........ 38 17 7 38 31

1) EinschlieBlich der Verbindlichkeiten auf Grund von Wa.rcuhefcnmgcn und Lei-
stungen und Krediten von Licferanten. '

Der Anteil der langerfristigen Kredite, der i. J.
1951 noch gering war, nahm mit den ERP- Krediten
zu; dagegen ging der Anteil der Kredite mit Lauf-

1) Unter ,Laufzeit“ wurde die Kiindigungsfrist verstan-
den, die der Kreditgeber auch bei Einhaltung der Kreditbedin-
gungen durch den Kreditnehmer einhalten muB.

?) Verbindlichkeiten aus Warenlieferungén und Leistun-
gen werden zu den Krediten mit Laufzeiten bis zu drei Mona-
ten gezihlt.



6

zeiten bis zu einem Jahr zuriick, weil sich die Bank-
kredite nur wenig ausdehnten.

. Kreditquellen
Kreditaufnahme durch Warenschulden und Lieferanten-
kredite
- Die Kreditaufnahme durch Waren. und Leistungs-
schulden sowie durch Lieferantenkreditet) ist eine
der bedeutendsten Kreditquellen fiir das einzelne
Industrieunternehmen. Im Durchschnitt erreichen
die Schulden aus Warenlieferungen und Leistungen
29/p und die Lieferantenkredite 1°29/p aller Kredite.
Bei den kleinen und mittleren Unternehmungen
(unter 500 Beschiftigten) waren sie die wichtigsten
Kreditquellen. Bei den kleinen Unternehmungen (bis
25 Beschiftigte) machten diese Kredite Ende 1954
48¢/y aller Fremdmitte] oder 119/ der Bilanzsumme
aus, bei den groBen 289/ und 9%/.
Die Zahl der Unternehmungen, die Waren auf
Kredit erhielten, war Ende 1954 um 16%/¢ hoher als die
Zahl der Unternehmungen, die Bankkredite erhalten

* haben. Die Kredite aus Warenlieferungen gegen spi-

tere Bezahlung und die Lieferantenkredite zusam-
men waren Ende 1954 um 139 gréBer als Kredite
von Kreditinstituten. Die Warenkredite sind nach
der Stabilisierung vor allem mit den héheren Um-
sitzen und wegen des Wechsels vom Verkiufer- zum
Kiufermarkt gewachsen.

Diese hohe Verschuldung gegeniiber den Liefe-
ranten kénnte wahrscheinlich durch mehr Bankkre.
dite vermindert werden. Die Kreditgewdhrung durch
andere Industrie. oder Handelsunternehmungen hat
aber auch den Vorteil, daB Betriebe mit Krediten
versorgt werden konnen, fiir die die Aufnahme von
Krediten am organisierten Kreditmarkt (Kreditinsti-
tute, ERP-Kredite usw.) schwieriger wire. Denn bei
Krediten der Lieferfirmen werden im allgemeinen
keine dinglichen Sicherheiten gefordert, da der per-
sonliche Kontakt dem Lieferanten Sicherheit bietet.
Das gilt besonders fiir die kleinen Unternehmungen,
deren Kreditversorgung meist durch kapitalstarke
Grofhandelsunternehmen erleichtert wird.

Kredite von Kreditinstituten und ERP-Kredite

Von allen Fremdmitteln der Industrie waren bis.-
her die Kredite von Kreditinstituten und ERP.Kre-

1) Unter Lieferantenkrediten sind solche XKredite von
Lieferanten zu verstehen, fiir die individuell ein bestimmter
Riickzahlungsmodus und meistens auch eine bestimmte Verzin.
sung festgelegt ist. Sie haben meist in Branchen Bedeutung, in
denen engere Beziehungen zu den Lieferanten bestehen, etwa
wo ein Unternehmen den- groBten Teil seiner Vormaterialien
von einem einzigen anderen Unternehmen bezieht, wie in der
Bekleidungsindustrie.
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dite statistisch am besten erfaBt. Die Kredite der
Kreditinstitute waren aber nicht nach Branchen?)
und GréBenklassen der Unternehmungen aufgeglie-
dert.

Die Kredite von Kreditinstituten stellten Ende
1951 bei den befragten Unternehmungen mit 339/,
aller Kredite noch den bedeutendsten Teil der frem-
den Mittel dar, doch sank ihr Anteil bis Ende 1954
auf 27%/,. Andererseits stieg der Anteil der ERP-Kre-
dite im gleichen Zeitraum von 25% auf 81%. Da vor
allem grofie Unternehmungen (iiber 500 Beschiftigte)
ERP-Mittel erhielten, entfielen bei ihnen von der
Gesamtzunahme threr fremden Mittel 619/, auf ERP.
Kredite, aber nur 29/, auf Kredite von Kreditinstitu-
ten. Die zahlenmiBig starke Gruppe der mittleren
Unternehmungen (25 bis 500 Beschiftigte) erhielt
270/ des Fremdmittelzuwachses aus ERP-Mitteln und
200/y durch Kreditinstitute. Dagegen deckten die klei-
nen Unternehmungen ihren zusitzlichen Kredit
bedarf zu 409/, durch Kredite von Kreditinstituten,
aber nur zu 19/y aus ERP-Krediten.

Die Kreditquellen in den Jahren 1952 bis 1954

Bei Industrie- Zu- Quellen der von 1952 bis 1954 aufgenommenen
lunternehmungen nahme ) Kredite
derge- Kre- ERP- Liefe- Private Kon- Ins-
samten  dit- Kre-  ranten zetne ge-
Kre- Insti-  dite und und samt
dite tute Waren- Son-
von kredite stige
195254 !
in % in % der gesamten Kreditaufnahme
Bis 25 Beschiftigte ,... 45 40 1 42 11 [} 100
25100 Beschiftigte .... 55 16 9 58 4 13 100
100—500 Beschiftipte .... 48 21 - 32 41 2 4 100
vber 500 Beschiftigte .... 28 2 61 33 —1 5 100
Dugchschnitt aller Unter-
nebmungen ......0..en 32 7 51 37 0 § 100

Diese unterschiedliche Entwicklung geht nicht
nur auf die Kreditpolitik der ERP:Verwaltung zu-
riick, sondern auch auf den relativ héheren Investi-
tionsbedarf der groBen Unternehmungen. Die kleinen
Unternehmungen, die vor allem Bedarf an Umlaufs.
kapital hatten, konnten dagegen mehr Kredite von
Kreditinstituten erhalten.

%) Wihrend die Branchenkreditstatistik der Nationalbank
nur die Kredite des Bankensektors ohne dessen Exportkredite
enthdlt, hat die Befragung die Kredite simtlicher Institute
(neben den Banken auch die Sparkassen, Kreditgenossenschaf-
ten, Teilzahlungsinstitute und die russische Militirbank) er-
faBt. (Kleine Unterschiede zwischen beiden Statistiken ergeben
sich auch ‘durch die unterschiedliche Abgrenzung von Indu.
strie und Gewerbe.) Ein Vergleich der beiden Statistiken zeigt,
dafB bei den erfaBten Branchen die Xredite der Banken ebenso
stark zugenommn haben, wie die Kredite von allen Kreditinsti-
tuten zusammengenommen (also der Banken einschlieBlich der

s Sparkassen usw.).
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Der Verschuldungsgrad der einzelnen: Branchen
bei den Kreditinstituten war sehr unterschiedlich
(siehe Ubersicht S. 4)1).

Die Kenntnis der Verschuldungsquote enmog:
licht es u. a., den Einflu der Kredit- und Zinspolitik
auf die einzelnen Industriebranchen und Gré8enklas-
sen besser zu beurteilen. Da durch die Zins. und vor
allem die Diskontpolitik die Zinsen der Kredite von
Kreditinstituten, nicht aber die ERP-Kreditzinsen be-
einfluBt wurden, konnte man zunichst annehmen,
daB die Diskontpolitik die Kreditkosten der kleinen
Industrieunternehmungen stirker beeinflult (weil bei
ihnen der Anteil der ERP-Kredite an der Verschul-
dung niedriger ist), doch ist anch zu beriicksichtigen,
dafBl bei kleinen Unternehmungen die Kredite der
Kreditinstitute gemessen an der Bilanzsumme durch.
schnittlich etwas niedriger sind als bei den groBen
(7°6%o gegen 8'39/o). Jedenfalls aber werden Zinsver-
teuerungen fiir Kredite von Kreditinstituten die be-
sonders hoch verschuldeten Branchen — vor allem
Glas- und GieBereiindustrie — empfindlicher belasten
als die weniger verschuldeten Zweige — vor allem
Chemie-, Fahrzeug- und Maschinenindustrie.

Sonstige Kreditquellen

Neben ERP-Krediten, Krediten von Kreditinsti-
tuten und Warenkrediten sind die sonstigen Quellen
(Private, Konzernunternehmungen, in. und ausldn-
discher Kapitalmarkt usw.) wenig bedeutsam. Die ge-
samten ,sonstigen” Kredite hatten Ende 1951 noch
einen Anteil von 139, nahmen aber bis Ende 1954
nur um 13% zu, so daB jhr Anteil auf 119/ sank.

Kreditsiruktur Ende 1954

Bei Ende 1954 entfielen von den aufgenommenen Krediteo
Industrie~ auf
unternehmungen Kredit- ERP-  Licferan- Private Konzem
institute  Kredite  tenund und
Waten- Sonstige
kredite
in%
Bis 25 Beschiftigte ..... 33 0 48 10 9
25—~100 Beschaftigte ..... 31 12 45 3 9
100—500 Beschiftigte ..... 29 23 38 1 9
iiber 500 Beschaftigte ..... 26 34 28 1 11
Durchschnitt aller Unter-
nchmungen ...oovevvenn 27 31 31 1 10

Die Verschuldung gegeniiber Privaten nahm
wihrend dieses Zeitraumes nur um 6% zu und ihr

1) Obwohl sich die Erhebung nur auf einen Stichtag be-
zieht, diirften die Zahlen doch ein Bild iiber die durchschnitt-
liche Verschuldung geben, weil der EinfluB der Saisonschwan-
kungen nur gering ist. Bei keiner der in der Kreditstatistik der
Banken erfaten Branchen, mit Ausnahme der Zuckerindustrie,
wich jedenfalls der Durchschnittsstand der Kredite, berechnet
auf Grund der Monatsendstinde, i. J. 1953 mehr als 179
vom Jahresendstand ab.

Anteil an den gesamten Krediten verminderte sich
von 1'3%, auf 1°19. Grofie Unternehmungen (iiber
500 Beschiftigte) zahlten wihrend dieser Zeit sogar
private Kredite zuriick. Kleine Unternehmungen
(unter 25 Beschiftigte) deckten 119/ ihres Kredit-
bedarfes aus’ privater Hand. Von kleineren Unter-
nehmungen, die innerhalb eines Jahres Kredit auf-
nehmen wollten, hatten 17¢/p die Absicht, sich an
Private zu wenden, von den gréBeren Unternehmun.-
gen nur 3%. Bei diesen Privatkrediten diirfte es
sich weniger um Fille handeln, wo auf dem organi-
sierten Kreditmarkt keine Kredite erhiltlich waren,
als vielmehr um Kredite von Verwandten und Ge-
schiiftsfreunden, die zum Teil aus steuerlichen Griin-
den der Beteiligung vorgezogen werden.

Die Kredite von Konzernunternehmungen?) sind
zwar von Ende 1951 auf Ende 1954 mehr als die
meisten anderen Kredite gestiegen (um 579/p), dem
Betrag nach sind sie jedoch gering. Thr Anteil war
Ende 1951 1'8%/s, Ende 1954 2'1°/o. Bei den meisten
Unternehmungen diirfte der Kreditgeber ebenfalls
ein Industrieunternehmen sein. Durch diese Kredit-
gewihrung erhielt also nicht die gesamte Industrie
zusitzliche Mittel, sondern die Mittel wurden nur
zugunsten kleinerer Konzernunternehmungen (von
25 bis 100 Beschiftigten) anders verteilt.

Die aus den verschiedenen iibrigen Quellen auf-
genommenen Mittel! waren Ende 1951 mit 109/y der
gesamten Kredite noch relativ bedeutend. Der groBte
Teil stammte entweder aus Emissionen von Schuld-
verschreibungen oder aus Krediten von auslindischen
Kreditinstituten (bes. Eximbank). Beide Quellen, der
in- und auslindische Kapitalmarkt, haben seither
stark an Bedeutung verloren. Die Zunahme dieser
Kredite betrug bis Ende 1954 nur 69%.

‘Hauptschwierigkeiten der Kredithahme

Eine Frage nach den Schwierigkeiten der Kredit-
versorgung bringt sicherlich die Gefahr mit sich,
daB die Antwort mehr oder weniger subjektiv ge-
farbe ist. Trotzdem wurde sie gestellt, um sie von der
Unternehmerseite her zu beleuchten, beeinfluBt doch
auch die subjektive Meinung die Kreditnahme sehr
stark. o

Die Versorgung mit Krediten wihrend der letz-
ten drei Jahre (besonders in den Jahren 1953 und
1954) wird von 70°, der Unternehmungen als befrie-
digend beurteilt. Von den kleinen Unternehmungen
waren 649 mit der Kreditversorgung zufrieden, von

%) Das sind Kredite von Unternehmungen (nicht aber
Banken), die am kreditnehmenden Unternehmen wesentlich be-
teiligt sind. .
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den grofen sogar 82%/,. Der Unterschied erklirt sich
zum Teil daraus, daB die kleinen Unternehmungen
in diesen Jahren relativ stark auf die Kredite von
Kreditinstituten angewiesen waren, wihrend die gro-
Ben Unternehmen noch immer einen GroBteil ihres
Kapitalbedarfes aus Eigenmitteln bestreiten konnten.

Am meisten klagen die Firmen, daB sie nicht
geniigend Kredite erhalten konnten. Besonders ERP-
Kredite waren — vom Firmenstandpunkt — knapp
bemessen. 249/o der Firmen, die ihre Kreditversor-
gung als unbefriedigend ansahen, fithrten die Schwie-
rigkeiten auf mangelnde Sicherheiten zuriick. Unge-
niigende Sicherstellung wurde vor allem in solchen
Branchen zum Problem, die relativ wenig Lager hal-
ten, wihrend z. B. in der Textilindustrie, der Leder-
erzeugung und Papierindustrie die ,Besicherung
keine Schwierigkeiten verursachte. Obwohl die klei-
nen Unternehmungen im Durchschnitt weniger ver-
schuldet sind als die grofien, hatten sie viel hiufiger
Schwierigkeiten mit der Sicherstellung. 40/, der klein-

- sten. Unternehmungen, aber nur 9/ der groflen
Unternehmungen, die eine unbefriedigende Kredit-
lage meldeten, fiihrten sie auf die mangelnden Sicher-
heiten zuriick.

.20, der Firmen hatten Schwierigkeiten wegen
der Laufzeit der Kredite. Vor allem konnten sie keine

" langfristigen Investitionskredite erhalten. Auch die
Forderungen der auslindischen Abnehmer nach lan-
gen Zahlungszielen verursachte indirekt Schwierig-
keiten, da die lange Bindung des Kapitals zum Teil
wieder eine Kreditnahme erforderte.

Fast alle sonst genannten Hindernisse bei der
Kreditversorgung gehen schlieBlich wieder auf die
schon angegebenen Ursachen (nicht geniigender Um-
fang der Kredite, Sicherheiten und Laufzeitschwierig-
keiten) zuriick. Bei 4% der Firmen, die Schwierig-
keiten hatten, war die Eigentumsfrage ungeklirt, zum
Teil standen sie unter dffentlicher Verwaltung. Das
hinderte vor allem die Aufnahme langfristiger Kre-
dite. Andere Hindernisse waren: Die lange Dauer der
Erledigung der Kreditantrige, Ablehnung von Aus.
landskrediten, Schwierigkeiten bei der Festsetzung
des Zinssatzes u. a.

Einen RiickschluB auf Schwierigkeiten der Kredit.
nahme geben auch die Antworten auf die Frage,
warum keine Kreditaufnahme geplant ist: Die Gefahr
der Abhingigkeit und der Uberschuldung war bei
159/, und 129/, der Unternehmungen der Grund, daB
sie keine Kredite aufnahmen.

Die Zahl der Unternehmungen, die auf Schwie-
rigkeiten bei der Kreditversorgung stieBen, ist ver-
hiltnismiBig gering. Bei der Beurteilung muf aber
bedacht werden, dafl in den Jahren 1953 und 1954

Schwierigkeiten bei der Kreditversorgung
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Industriehranchen Mit der Art der Schwxcrigkutm‘)
Kredit-  Siches- Hohedes' Laufzeit  Sonstige
vegsor-  stellung  Betrages
gung zu- '
fricden
%
der Firmen
LT 43 25 50 25 75
- Chemie civvuvierianiinns 75 31 69 38 31
Papiererzeugung «.evoines 63 - 43 29 29
Papierveratbeituag ....... 74 17 67 17 - 17 -
Sagewerke ..ivreiiiinians 71 25 100 - 25
Holzverarbeitung ......... 64 7 ” 14 36
Lebensmittel .vvvensnn.. 87 20 60 20 20
Ledererzeugung .ovvoen... 88 - 100 - -
Lederverarbeitung ........ 55 33 53 20 20
. GieBereient vviviiianiannns 83 33 33 33 -
Maschinen, Stah] und Eisen 63 43 43 14 29
Fahtzeuge. . oovenenresnss 63 - 100 —_ 67
Eisen- und Metallwaren 7 32 59 14 3z
Blektto cvvvvnviensrennnas 69 —_ 75 13 25 -
Textil vouvrvenieaninnones 81 - 43 29 57
Bekleidung +..e0vinueenn. 65 27 67 27 27
Duzchschnitt aller Branchen . 70 24 61 20 30
GriBenklassen
Bis 25 Beschiftigte .. ... 64 40 50 20 13
25--100 Beschiftigte ..... 67 23 60 14 32
100--500 Beschaftigie .. ... 73 17 K} 21 38
itber 500 Beschaftigte ..... 82 9 64 45 36

Y In 9% der Firmen, die mit der Kreditversorgung nicht zufrieden waren. Die
Summe der Prozentsitze tibetsteigt zum Teil 10095, weil vielfach mehrete Schwierigkeiten
angegeben wurden.

das Kreditangebot infolge der hohen Liquiditit der
Kreditinstitute stieg, wihrend die Kreditnachfrage
eher nachlieB. Im Jahre 1955 dagegen verknappte
sich wieder das Kreditangebot und die Unternehmun-
gen meldeten schon im Juli und August, daB die
allgemeine Kreditrestriktion eine Verlingerung oder
Erh&hung von Kredlten von den Kreditinstituten er-
schwerte.

Kreditkosten

Da die Kreditkosten (einschlieBlich aller Neben-
spesen) bisher nur teilweise bekannt waren, wurden
die Unternehmungen auch iiber die Héhe der Kre-
ditkosten befragt. Die Banken (nicht aber die Spar-
kassen, Kreditgenossenschaften und Hypotheken-

‘anstalten) haben zwar im sogenannten Sollzinsabkom-

men Mindestsdtze festgelegt. In der Praxis sind das
jedoch nur Richitsitze, die sowohl iiber- als auch
unterschritten werden. Uberdies ergeben sich auch
durch die Berechnung von verschiedenen Provisionen
und Spesen gréfBere Unterschiede.

Die Kosten der Kredite von Kreditinstituten la-
gen Ende 1954 bei rd. 7°4%, p. a.; Kredite von Liefe-
ranten (ohne Verbindlichkeiten auf Grund von
Warenlieferungen) wurden im Durchschnitt mit 53
verzinst, die von Privaten, Konzernunternehmungen
und sonstigen Kreditgebern (ohne ERP-Kredite) nur
mit 4'7%. Diese Durchschnitte verdecken groBere
Unterschiede, die von der Laufzeit und der GroSe
der Unternehmungen abhingen.
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Kredithosten
Fiit Kredite von
Industrie- Kredit Licferanten Sonstige?)
unterachmungen instituten
Eode 1954 in % p. a.

Bis 25 Beschaftgte ..oovvvvan 96 . 60
25100 w seevesasna 79 55 66
100500 45 asessveans 79 58 55
dber 500, eeeveniens 72 52 46
Duschschaitt aller Us A N

- 1= S T4 5'3 47

1) Private, K 1 und ige; ohne ERP-Kredite nod Ver-

bindlichkeiten anf Grund von Warenlieferungen und Leistungen.

Fus kurzfristige Kredite von Kreditinstituten be-
‘zahlten die kleinen Unternehmungen rd. 9%, die
groflen Unternehmungen aber nur 7°5%. Fiir lang-
fristige Kredite von Kreditinstituten mit Laufzeiten
iiber fiinf Jahren bezahlten die groBen Unternehmun-
gen im Durchschnitt 5¢/o, weil die langfristigen Kredite
der russischen Militirbank sehr niedrig verzinst wur-
den. Von den gesamten Krediten von Kreditinstitu.
ten waren allerdings bei den groBen Unternehmun-
gen nur 11%, langfristig. Bei den kleinen Unterneh-
mungen hatten die langfristigen Kredite einen An-
tejl von 19% und wurden mit 10°5% verzinst. Ins-
gesamt betrugen die Kosten der Kredite von Kredit-
instituten fiir kleine Unternehmungen durchschnitt-
lich 96%, fir groBe Unternehmungen 7°2%/.

Die unterschiedlichen Kreditkosten fiir kleine
und groBe Unternehmungen erkliren sich aus ver-
schiedenen Griinden. Der Verwaltungskostenanteil ist
bei groBen Krediten geringer als bei kleinen,
vor allem bei Teilzahlungskrediten. Die gréSeren
Unternehmungen haben auch relativ mehr Export-
oder Importkredite aufgenommen, die den Banken
wegen: der Bundes- und Nationalbankgarantie mehr
Sicherheit bieten und deren Kosten deshalb eine ge-
ringere Risikoprdmie einschlieBen. SchlieBlich be-
stehen auch bei GroBunternehmungen engere Be-
ziehungen zu den Banken als bei kleinen Unterneh-
mungen. Der Unterschied diirfte andererseits da-
durch etwas verringert werden, daB ein Teil des Be-
darfes der kleinen Industrieunternehmungen durch
Sparkassen und Genossenschaften, die nicht auf Ge-
winn berechnet sind, befriedigt wird.

Im Durchschnitt der gesamten aufgenommenen
Kredite (allerdings ohne die Verpflichtungen aus
Warenlieferungen)t), ist der Unterschied in der
Kostenbelastung zwischen kleinen und grofen Unter-
nehmungen ungefihr ebenso gro wie bei den Bank-
krediten. Die Durchschnittskosten. aller Kredite lagen
Ende 1954 bei 589, kleine Unternehmungen zahl-

1) Nach den Kosten des Kredites aus Warenlieferungen
wurde nicht gefragt, da diese Kreditkosten zum Teil auch in
den Preisen oder sonstigen Bedingungen .der Lieferungen ent-
halten sind.

Kreditkosten Ende 1954
(Normaler MaBstab; in Prozent p. a.)

% p.a
0
‘\Fiir Kredite von Kreaitinstituten
[ \\
N\
N

FUr sGmtliche Kredité

- L : 1
. Unternehmen bis 25 25-500 dben 500 Beschattigte
Ba.tw 135 ,

Die kleinen Unternehmungen haben meist hohere Kreditkosten
zu tragen als die groBen. Vor allem bei den Kreditinstituten
miissen sie im Durchschnitt mehr zahlen.

ten im Durchschnitt 82%, groBe 5'6%. Wohl war
bei den gréBeren Unternehmungen der Anteil der
billigen ERP-Kredite hoher, doch haben die kleinen
Unternehmungen mehr billige Kredite von Privaten
erhalten. Inzwischen sind die Zinsen fiir die meisten
Kredite von Kreditinstituten um etwa 11/2%o und von
neuvergebenen ERP-Krediten um rd. /4% gestiegen.
Die Zinsstruktur diirfte sich aber nicht nennenswert
verschoben haben, so daf3 der Vergleich zwischen den
Zinssdtzen noch giiltig bleibt.

Kiinftiger Kreditbedarf

Auch die Frage nach der Hohe des weiteren
Kreditbedarfes erméglicht stark subjektiv gefdrbte
Antworten. Je nach den augenblicklichen Verhilt-
nissen wird sie oft sehr unterschiedlich beurteilt. Die
lingerfristigen Pline sind jedoch relativ stabil, zum
Teil, weil Investitionen begonnen wurden, deren
Fertigstellung nur mit Krediten finanziert werden
kann. Deshalb kann auch angenommen werden, daB
der Kreditbedarf fiir einen lingeren Zeitraum im
voraus innerhalb tragbarer Fehlergrenzen erfaBt wer-
den kann.

Die Frage, ob die Unternehmungen die Absicht
hitten, innerhalb eines Jahres ihre bestehenden Kre.
dite zu erhohen oder neue Kredite aufzunehmen,
wurde von fast der Hilfte (469/0) der Firmen bejaht.
Die GroBengliederung der Firmen ergab weniger
Unterschiede als die Branchengliederung. Am gering-
sten ist der Kreditbedarf in der ledererzeugenden In-
dustrie und der Textilindustrie, offenbar weil hier
der derzeitige Konjunkturaufschwung am wenigsten
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ausgeprigt ist. Relativ die meisten Kredite benstigen
die Glas., GieBerei- und Fahrzeugindustrie; zwei
Dritte]l bis drei Viertel der Firmen dieser Zweige
wollen, inehr Kredite aufnehmen.

Beabsichtigte Kreditaufnahme oder Krvediterhhung
innerhalb eines Jahrest)
Beab-

Geplante Verwenduog Griinde, warum keine

sich~ In- Wa- Ab- Ex- Soo- Kseditaufpahme ge-
tigte ve- ren- satz- port- stiv plant ist
Kredit- sti- ein- je- ges HBhe Gefahr KeinSon-
auf- tio- kauf mog der der Be- st~
Industricbranchen  nahme?) nen Ko- Uber- Ab- dasf ges
sten schul- hin-
dung gig-
keit
in %% in %9
Glas . civveiiieiiineenenn 75 67 17 50 67 17 50 ~ e~ - -
Chemie vovrearavonenennsas 42 7 36 14 18 18 18 8 11 39 1
Papiererzeuguog . ooeveesnnn 59 88 13 6 ~ ~ 18 - g 9 27
Papierverarbeitung .. ....... 40 79 50 7 7 21 33 5 14 29 29
Sigewerke covviiiieiinnien 50 57 100 — 43 34 43 29 29 —~ 14
Holzverarbeitung vv.ovvv..s 55 74 52 30 19 4 41 23 18 18 ~
Lebensmittel cvuvvreerinees 39 63 58 2 5 11 17 — 10 43 3
Ledetetzengung .oveueensee 11 100 ~= — — ~ 38 ~ ~ 13 25
Lederverarheitung ......... 44 40 53 40 13 20 26 21 11 26 16
GieBereien covuerranvonrnen 67 8 29 7 21 ~. 14 14 43 -~ 14
Maschinen, Stahl und Bisen . 56 68 32 25 48 14 29 6 9 23 9
Fahtzeuge .v.vveavnvranees 67 50 33 S50 50 17 — -~ 33 33 33
Eisen- und Metallwaren..... 39 79 38 21 21 8 33 10 15 30 -~
Elektro e ovenrsvansrnanens 36 100 42 17 33 8 24 10 24 14 —
Textil eovevievenarinisnnns 34 71 64 43 36 — 4 37 33 19 11
Bekleidung....vevveniennes 50 52 32 28 32 — 24 20 12 20 24
Insgesamt,.. 46 71 41 23 25 9 28 12 15 25 10
GibBenklassen
Bis 25 Beschiftigte ...... 39 64 5 21 19 11 37 12 13 17 5
25—100 " L e 47 67 39 19 25 9 2 15 13 18 14
100—500 w eavees 48 74 37 29 29 8 29 11 22 25 13
itber 500 3 ' eesane 4 78 44 28 38 6 23 5 15 62 15
1) Ionerhalb des Zeitraumes Mitte 1955 bis Mitte 1956. ~ 2) ... in Prozent

der Firmen der Branchen, — 3) ... der Firmen, die eine Kreditaufnahme beabsich-
tigen, — %) ... der Firmen, die keine Kreditaufashme beabsichtigen.

Die angegebenen Verwendungszwecke lassen den
SchluB zu, daB die groBen Unternehmungen die
Kredite hauptsichlich fiir Investitionen verwenden,
wihrend die kleinen Unternehmungen vor allem ibr
Umlaufvermdgen mit Krediten finanzieren wollen.

Im ganzen iiberwiegen die Unternehmungen, die
Investitionskredite brauchen. Nur in Branchen, wo
das Betriebskapital aus groferen Lagern besteht, wie
in der Sige- und lederverarbeitenden Industrie,
brauchen mehr Firmen Kredit fiir den Wareneinkauf
als fiir Investitionen. Die Exportfinanzierung ver-
ursachte einen groB8en Teil des Kreditbedarfes der
Glasindustrie, der Fahrzeug- und Maschinenindu-
strie; hier wollen rund zwei Drittel bis zur Halfte
der Firmen Exportkredite aufnehmen. Insgesamt hat-
ten 419/p der Firmen mit Kreditbedarf die Absicht,
Kredite fiir Wareneinkiufe zu verwenden, 259/, (iiber-
wiegend die groBen Unternehmungen) mdéchten da-
mit Exporte finanzieren. Die hiufigsten sonstigen
Verwendungszwecke sind der Kauf weiterer Betriebe
und die Auszahlung von ausscheidenden Gesellschaf-
tern. Einzelne groSe Unternehmungen haben auch
die: Absicht, Werkswohnungen mit Krediten zu
bauen. '

Die Deckung des Kreditbedarfes stellten sich die
Firmen verschieden vor: 76%p aller Unternehmungen
mit Kreditbedarf wollten sich die bendtigten Kredite
von Kreditinstituten beschaffen, 86% (zum Teil zu-
sitzlich zu Bankkrediten) ERP-Kredite beanspruchen,
obwohl fiir diese Kredite nur noch die ,Riickfliisse”
(Zinsen und Tilgungen) zur Verfligung stehen. Auch
von den kleinen Unternehmungen (bis 25 Beschif.
tigte) wollten sich 28% an den ERP-Krediten betei-
ligen, 17%/p erhofften sich auch Kredite von Privaten
(zum. Teil Verwandten und Geschiftsfreunden).

Da man im allgemeinen annehmen kann, daB es
einem Unternehmen mit Kreditbedarf gleich ist, ob
der Kredit aus dem Inland oder dem Ausland
stamunt, wurde nicht nach dem Bedarf an Auslands.
kapital gefragt, sondern nur nach den Aussichten,
es zu erhalten.

Trotz dem hohen Kreditbedarf hatten nur 59
der Firmen Aussicht auf Fremdwihrungskapital. Das
Klima filr ausldndische Investitionen hat sich erst
i J. 1955, mit dem Abschlufl des Staatsvertrages, ge-
bessert und hiufig wurden erst im Laufe dieses Jah-
res Verbindungen mit auslidndischen Kapitalgebeni
aufgenommen. Zum Teil haben die Unternehinun-
gen zwar auslindische Kapitalgeber gefunden, konn-
ten aber die Bewilligung der Nationalbank nicht er-
langen.

Es besteht biufiger Aussicht auf mittel- und
langfristige Kredite als auf Beteiligungen. Kleine
Unternebmungen haben fast ebenso oft Aussicht auf
Fremdwihrungskapital als groBe. Die kleinen Be-
triebe erboffen sich Kapital vorwiegend aus der
Schweiz, die groBen aus USA. Der Bedarf fiir beab-
sichtigte Neugriindungen konnte, wie schon erwihnt
wurde, naturgemif nicht erfaf3t werden. -

Die Firmen, die innerhalb eines Jahres keine
Kredite beanspruchen wollen (54% aller Unterneh-
mungen), begriinden dies am hiufigsten mit den zu
hohen Kosten. Besonders fiir die kleinen und mittle-
ren Unternehmungen sind die Kreditkosten ein Hin-
dernis. Die groBen Unternehmungen (itber 500 Be-
schiftigte) begriinden ihre Absicht, keine Kredite zu
nehmen, nicht mit den hohen Kreditkosten, son-
dern damit, daB sie keine Kredite brauchen. Nur
179/s der kleinen Unternehmungen, die keine Kredite
aufnehmen wollten, aber 629/ der grofien Unterneh-
mungen gaben an, daf sie keine Kredite bendtigen.
Solange die Kreditversorgung keine allzu groBen
Schwierigkeiten bereitet, ist somit zu erwarten, daB
— wie in den letzten Jahren — die Verschuldung der
kleinen Unternehmungen stirker zunimmt als die
der groBen Unternehmungen.
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