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Die oOsterreichische Wirtschaft und die internationa}en

W ihrungsabwertungen

Der BeschluB des Ministerrates vom zo. Sep-
tember 1949, an der bisherigen Relation zwischén
Schilling und Dollar festzuhalten, gibt der &ster-
reichischen Wirtschaftspolitik die Méglichkeit, die
Auswirkungen der in rascher Folge durchgefithrien
Wahrungsabwertungen genau zu studieren .und die
erforderlichen Mafnahmen in Ruhe zu {iberlegen.

Die gegenwirtige Abwertungswelle trifft die
Osterreichische Wirtschaft in einer Phase relativ
ruhiger Entwicklung. Die gewerbliche Produkiion
hat im Juli, obwoh! viele Arbeiter auf Urlaub waren,
mit einer Indexziffer von 1286 (1937 = 1oo) den
bisherigen Hochststand vom Juni (127'9) knapp
itherboten. Nach unvollstindigen Meldungen diirfte
sich die gewerbliche Produktion auch im August gut
gehalten haben. Die Ernte ist — unbeschadet verein-
zelter Witterungsschaden — sehr beiriedigend. Der
Ertrag an Brotgetreide wird auf rund 750.000 ¢ ge-
schitzt, gegeniiber nur rund 6oo.0c0 ¢ im Vorjahr.
Die Zahl der worgemerkten Arbeitslosen hat im Juli
um 4.434 und im Auvgust um 2.78¢ Personen abge-
nommen und betrug Ende August nur noch 73.422
gegen 138.652 Ende Februar. Gleichzeitig hat der
Stand der Beschiftigien im August um rund 11.000
Arbeitskrifte zugenommen und mit einer Beschiftig-
tenzahl von rund 1,955.000 einen newen Hohepunkt
erreicht. :

Die Preise waren bis Mitte September weit-
gehend stabil. Vereinzelt hatten sich weitere Preis-
senkungen durchgesetzt. (Seither scheint sich aller-

dings, beeinflut von den kiirzlichen Wihrungsab-
wertungen im Ausland, eine Tendenzumkehr anzu-
bahnen.) Der Lebenshaltungskostenindesx nach einem
Normalverbrauchsschema ist von Mitte August bis
Mitte September von 504-0 auf 4913 (April 1945
= 100} zuriickgegangen und lag nur noch um 15 %
iiber dem Stand vor dem dritten Preis-Lohn-Abkom-
men. Der Abstand zwischen ILebenshaltungskosten
und Léhnen hat sich von August bis September von
20-5% auf 175 % vermindert. ' _

Nach einer stirkeren Erhéhung im Juli ist der
Notenwmlowf im August wieder um 39 Mill. 3 ge-
sunken, Mit 5.957 Mill. S war er Ende August nur
um 322z Mill. S oder 5+7% grdfer als zu Beginn
des Jahres, Die allmihliche Stabilisierung des Noten-~
umlaufes ist nicht zuletzt der Vorsicht zu danken,
mit der die in den ERP-Fonds flieBenden Mittel frei-
gegeben werden. Einschlieflich des Ende September
freigegebenen Betrages von 189 Mill. S wurden in
den ersten drei Quartalen 1949 nur rund 714 Mill. S
fiir Investitionen zur Verfiigung gestellt, wihrend
im gleichen Zeitraum rund 930 Mill. S in den ERP-
Fonds eingezahlt wurden.

Im Gegensatz zu dieser giinstigen Entwicklung
der Binnenwirtschaft haben sich die Schwierigkeiten
im Aufenhandel. weiter verschirft. Die Ausfuhr ist
im Juli neuerlich, und zwar um 333 Mill. S oder
12%' zuriickgegangen. Wenn dies auch hauptsich-
lich dem Zusammentreffen einiger besonderer Fak-
toren zuzuschreiben ist — Stawung der Ausfulir
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nach Italien #m Vormonat infolge Ablaufes des

alten Vertrages, ungiinstige Betimmungen im neuen

Ttalienvertrag, saisonmiBige Einflisse —, so wird
doch  immer deutlicher, dafll unter dem gegen-
wirtigen AuBenhandelsregime die fiir die Lebens-
fahiglkeit der Osterreichischen Wirtschaft erforder-
liche Exportsteigerung nicht erreichbar ist. Die an
sich schon iuBerst prekiire Situation des Ssterreichi-
schen AuBenhandels wurde nunmehr durch die inter-
nationalen Wihrungsabwertungen noch zusitzlich
angespannt.

Umfang und Bedeutung der internationalen

Wihrungsabwertungen

Die groBe Tragweite der am 18, Sepiember 1949
vorgenommenen Abwertung des englischen Pfunds um
rund 30% {von 403 Dollar auf 280 Dallar) wird da-
durch unterstrichen, daf in rascher Folge in nicht
weniger als 27 Staaten die Wihrungen im Ausmalie
von 10 his 36% abgewertet wurden. Von den Ost-

blockstaaten abgesehen, haben in Furopa vorldufig nur -

Italien (das einen gleitenden offiziellen Wechsellours
besitzt und daher praktisch ebenfalls an der Abwer-
tung teilnimmt), die Schweiz, die Tiirkei und Oster-

IHe bisherigen Wihrungsobweriungen

Alter Ausmal der
. urs Alwertung
Dollarpreis in Einheiten in 0y
der Landeswihtung

Neuer

Agypten . . . . .4131) 2'871) 30°5
Australien . . 322l 2'241) 304
Belgien . 4383 5000 12'3
Burma . . . . . . 303 476 363
Ceyleon . . .. . .331 476 30°5
Dénemark . . . .4%0 6'g91 10°5
Deutschiand . .333 4'20 20'7
" Finnland . . . . 16000 22676 2074
Frankreich . . . 272700%) 350700 22°3
Griechenland . 10.00000 15,000700 333
GrofBbritannien . , 47031 280l - 30°'5
Holland . . . , . 265 380 30°3
Indien . . . .. .331 476 305
Indonesien , + . . 265 380 303
Irak . . ... .. 0248 0357 3058
Irland . . . . . . 403} 2:8o1) 30°5
Island . . . . .. 651 936 305
Israzel . . . ... 47001) 2-801) 30°0
Kanada . .. .. 100 1711 0'9
Luxemburg 4383 30°00 12'3
Malaya . . . .. 214 3713 316
Neuseeland . . . . 4030 2"80!) 30°5
Norwegen 406 714
Portugal . . . . 2500 2875 130
Schweden . , , , 360 518 30°%
Siidafrika . . . , g'031) z'801) 30°5
Transjordanien ., . 0248 0357 30°5
1} Direkte Notierung; Deollar per Pfund. -~ £ Das ist der soge-

nannte ,mittlere Kurs®, der bisher fiir die Txportenre effektiv war.
Gegeniiber dem bisherigen freien Kurs von gor firs per Dollar betrigt
die Abwertung nur rqff. -

reich an ihrer alten Dollarparitit festgehalten. Selbst
Belgien mit seiner ,harten” Wihrung setzte den
Dollarkurs des belgischen Franken um' 12% bherab.

Die Wihrungsabwertungen stellen den Versuch
dar, das Problem der Dollarknappheit!) unter Zu-
‘hilfenahme marktwirtschaftlicher Krafte durch
Stimulierung der Ausfuhren und Verteuwerung der
Einfuhren der Defizitlinder zu lésen, Hatte man in
den ersten Nachkriegsjatiren in England, aber auch
in einer Reihe anderer Staaten gehofft, daf der Nach-
frageiiberschul nach amerikanischen Waren — der
vorlaufig notdiirftig durch die ERP-Hilfe iberbriickt
wird — bis zum Jahre 1952 durch eine steigehde
Produltivitit beseitigt werden konne, so setzte sich
seit Jahresbeginn immer mehr die Uberzeugung
durch, daB auf den Dbisherigen Wegen ein neues
Zahlungshilanzgleichgewicht nicht gefunden werden
kann. Dieser Gesinnungswandel®) fiiag vor allem
durch die Erkenntnis hewirlst worden sein, dal} die
urspriinglich dem’ Wiederaufbau einer europdischer
Wirtschaft zugedachte Marshallplanhilfe dieses Ziel
offenbar zu verfehlen droht und im Gegenteil autar-
kistische Tendenzen stirkte, die ohne die ameri-
kanische Dollarhilfe in diesem Ausmafl nie hitten
virulent werden kdénnen. Der unmittelbare An-
stofl fiir die Abwertungen war offenbar die neuer-
liche Verschirfung der Dollarknappheit als Folge
der Konjunkturabschwichung in der USA. Insheson-
dere die englischen Exporte nach dem Doliargebiet
sind in den letzten Monaten stark zuriickgegangen, so
daB England, vnbeschadet des lingerfristigen Pro-
blems des Zahlungsbilanzausgleiches nach Ende des
ERT, bereits jetzt vor einer duBerst ernsten Situation
stehit: trotz ERP-Hilfe und trotz Einfuhrverhoten
fiir alle ,minder wichtigen® Waren aus dem Dollarge-
biet miissen die ohnehin knappen Wihrungsreserven
laufend vermindert werden, damit der dringendste
Importhedarf aus Dollaridndern gedeckt werden kann.

1) Auf die diffizile Problematik der tieferen Ursachen
der Dollarknappheit — vor allem auf die Frage, wie weit
sie auf objektive Gepebenheiten, wie etwa anf Struktur-
wandlungen in der Weltwirtschaft (Verschiebungen der
Produktionsstriktur und der Schuldner-Gliubigerverhilt-
nisse), und wie weit sie auf wirtschaftspolitische MaBnahmen
der Defizitlinder (z. B. riickgestaunte Inflation durch iiber-
Iithte dffentliche Ausgaben oder durch {ibermifBig niedrige
Zinssitze) zuriickzafiihren ist — kann hier nicht niher ein-

3or5 —————gegangen werden. Rine vertieftere Darstellung des Pro-

blems, in der die einzelnen Thesen und Argumente auch
quantitativ beleuchtet werden, wird in einem spiteren Auf-
satz nachgeholt werden, — ’

?) Charakteristisch hiefiir ist die gefinderte Haltung des
Interpationalen Wihrungsfonds, der bisher Korrekturen der
Wechselkurse ablehnte, anf der leizten Hanptversammlung
jedoch eine Wihrungsabwertung der Defizitlinder empfahl.
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Die aktuellen Schwierigkeiten sowie das in nicht
allzuferner Zukunft liegende Ende des ERP ~— der
Zeitrawm von drei Jaliren ist fiir die Beseitigung des
umfangreichen Dollardefizits der’ ERP-Linder rela-
tiv knapp bemessen — dringten zu unmittelbaren
wirtschaftspolitischen MaBnahmen, Grundsitzlich
standen fiir die Ldsung des Dollarproblems — abge-
schen von der weiterhin aktuellen Produktivitits-
steigerung — drei Wege offen: erstens eine weitere
Beschrinkung der Einfuhren aus dem Dollargebiet,
bei gleichzeitigem Ausbau bilateraler Handelsbe-
ziehungen mit Lindern ,,weicher” Wahrung, zwei-
tens eine scharfe Deflationspolitik im Iniand und
drittens eine Anderung der Wechselkurse im Ver-
halinis zum Dollar,

Der ersie Weg hitte zur endgiiltigen Zersplit-
terung der Weltwirtschaft in verschiedene Wahrungs-
und Wirtschafts,,blocks” gefithrt. Er wire nicht nur
auf den scharfen Widerstand der USA. gestofien,*dia
auf dem Grundsatz der Nichidiskriminierung be-
harren, sondern auch fiir die europiischen Staaten,
einschlieflich England, mit schwerwiegenden Folgen
verbunden gewesen, da viele Waren (vor allem wich-
tige Rohstoffe und Lebensmittel) zurzeit in aus-
reichenden Mengen Wiberhaupt nur aus den USA be-
zogen werden konnen. Der zweiie Weg, die euro-
piischen Staaten durch eine scharfe Deflationspolitik
auf dem amerikanischen Markt kenkurrenzfihiger
zit machen —- ein Weg, den England nach dem ersten
Weltkrieg beschritt —, schien aus politischen, sozialen
und wirtschaftlichen Griinden, nicht gangbar. Man
entschied sich daher fiir die dritte Moglichkeit, fiir
eine Wahrungsabwertung, die zwar keineswegs un-
problematisch ist, aber unter den gegenwartigen Um-
stinden noch am ehesten Erfolg verspricht. Durch sie
soll die eurcpaische Nachirage nach Importen aus dem
Dollargebiet vermindert (die Doliareinfuhren werden
in abgewerteter Wahrung ausgedriickt tenrer), gleich-
zeitig aber die amerikanische Nachfrage nach euro-
paischen Waren stimuliert werden (die Waren der
Léander mit abgewerteter Wahrung werden in Dollar-
preisen ausgedriickt billiger). Auf diese Weise hofft
man, mit Hilfe marktwirtschaftlicher Krifie das
Dollardefizit zu vermindern uind einen allmahlichen
Ubergang zu einer ausgeglichenen Zahlungshilanz zu
finden,

Gleichzeitig bedeuten die Wihrungsabwertungen
einen wichtigen Schritt zur Wiederherstellung eines
frelen multilateralen Handels. und Zahlungssystems,
das bereits zu Kriegsende in seinen Grundziigen pro-
jektiert und fiir das bereits entsprechende internatio-
nale Institutionen geschaffen worden waren — Welt-
hank, Wﬁhrungsfo-nds, Internationale Handelsorgani-

’

sation —, das aber infolge mannigfacher Schwierig-
keiten bisher nicht verwirklicht werden konnte,
Durch die Anndherung der offiziellen Wechselkurse
an die tatsichlichen Kaufkraftparititen wird es in
Hinkunft awch Lindern mit ,,weicher” Wahmng
moglich sein, schrittweise die direkte Lenkung des
Auflenhandels abzubanen, ohne neue Zahlungsbilanz-
schwierigkeiten befiirchten zu miissen, Damir werden .
auch die nationalen Wiahrungen internationale Gel-
tung gewinnen, Die Einfiihrung der Konvertibilitit
wird dann nur noch der Anerkennung eines praktisch
Lereits bestehenden Zustandes bedeuten.

Wie weit die Wihrungsabwertungen die i sie
gehegten Erwartungen — Verminderung des Dollar-
defizits, allmahlicher Ubergang zu einem frelen
Handels- und Zahlungssystem — tatsdchlich erfiillen
werden, hingt freilich von einer Rejhe gegenwirtig
noch nicht voli iiberblickbarer Faktoren ab. Eine der
wichtigsten Voraussetzungen fiir das Gelingen der
Abwertung besteht darin, daf in den abwertenden
Liéndern das innere Preis- und Lohaniveau nicht
ernsthaft in Bewegung gerit. Wenn durch die unver-
meidliche Verteyerung der Importe ein stirkerer
Preisaunfirieb ausgeldst wiirde, ginge der durch die
Abwertung gegeniiber dem Dollargebiet erzielte
Preisvorsprung wieder verloren, bevor noch der be-
absichtigte Amnpassungsprozefl der internationalen
Produktions- und Nachfragestruktur anzulaufen be-
gonnen hitte. Aber selbst bei stabilem Preisniveau
werden 'sich die Zahlungsbilanzen der Defizitldnder
nur dann nennenswert verbessern, wenn die ameri-
kanische Nachfrage nach ihren Waren einerseits und
die Nachirage der Defizitlinder nach Dollarimporien
andererseits geniigend preiselastisch sind. Die Er-
fillung dieser Bedingung ist zumindest bei Lindern,
die aus dem Dollargebiet hauptsichlich Rohstoife
und Nahrungsmittel importieren und dorthin tiber-
wiegend Rohstoffe exportieren, fraglich.

Angesichts der schwierigen internen An-
passungsprobleme, die die Schuldnerlinder mit der
Abwertung auf sich genommen haben, schiene es be- .
sonders wichtig, dafl ihnen auch die Gliubigerlinder,
in erster Linie die USA, durch eine liberale Import-
politik, durch Auslandsinvestitionen sowie durch Hr-
haltung der Vollbeschidftigung im Inland entgegen-
kommen. FEine restriktive Importpolitik ader aber der
Rinbiuch &mer starkeren Wirtschaftskrise in den
Glaubigerlindern wiirde nicht nur den Schuldner-
lindern den (marktwirtschaftlichen) Ausgleich der
Zahlungsbilanzen unmoglich machen, sondern gleich-
zeitig auch die Hoffnung auf einen funktionsfihigen

multilateralen Welthandel vereiteln.
47
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Riickwirkungen der Wihrungsabwertungen auf
den Osterreichischen Aufienhandel

Verschiedene Uberlegungen fiihren zu dem Er-
gebnis, dafl durch die Wihrungsabwertungen — so
lange Osterreich an der gegenwirtigen Kursparitat
zwischen Schilling und Dollar festhilt — die Kom-
pensationsgeschdfte nur wenig, und die Clearing-
geschifte nur mit Deutschland etwas stirker beriihrt
werden. Nachhaltigere Auswirkungen dagegen sind
bei den Aufenhandelsgeschiften gegen Deuvisen zu
erwarten,

Im Jahre 1948 und in den ersten sicben Mona-
ten 1949 gingen ungefihr 36% des Osterreichischen
Exportes in die Lander, die ihre Wihrungen ab-
gewertet haben. Mehr als ein Drittel des dsterreichi-
schen Exportvolumens geht also in Lénder, die in
Hinkunft fiir osterreichische Waren (in Schilling
zum offiziellen Kurs gerechmet) wn 10 bis 36% mehr
als bisher bezahlen miiBiten. Neben diesen direlkten,
verhiltnismaBig leicht quantifizierbaren Auswirkun-
gen auf den Export dsterreichischer Waren miissen
aber auch noch die indirekten Beeintrichtigungen der
Exportchancen in Rechnung gestellt werdern,

Hitte Osterreich nur einen einzigen offiziellen
Wechselkurs, zu dem afle Exportgeschifte abge-
wickelt werden, so wédre ein plotzlicher scharfer
Riickgang des dsterreichischen Exportes die unaus-

‘bleibliche Folge der ausiindischen Abwertungen.

Osterreich bliebe kein anderer Weg, als unverziig-
lich dem Beispiel der abwertenden Lander zu foigen.
Tatsichlich jedoch braucht Osterreich seine Ent-
scheidung nicht zu dberstiirzen, weil sein gegen-
wirtiges AuBenbandelssystem mit seiner Vielfalt
individueller Wechselkurse und Geschiftsformen die
Ritckwirkungen der internationalen Wihrungsab-
wertungen auf die Osterreichische Wirtschaft weit-
gehend abschwicht,

Soweit sich der AuBenhandel in Form von Kom-
pensationsgeschiften abgewickelt, sind aus der Ab-
wertung der Wihrungen keine nermenswerten Re-
aktionen zu erwarten, weil die Kaufkraftparititen
zwischen exportierten und importierten Waren in
jedem einzelnen Falle individuell festgelegt werden
und vom tatsichlichen Wechselkurs unabhingig sind.
Wolll mag der Abschluf einzelner Kompensations-
geschifte mit Lindern, die ihre Dellarparititen un-

den oder aur zu schlechteren Bedingungen realisiert
werden konnen, da die Lander mit abgewerteter
Wihrung in diesen Staaten konkurrenzfihiger ge-
worden sind. Andererseits jedoch werden sich die
Kompensationsméglichkeiten mit Léndern, die ab-
gewertet haben, bessern, denn diese Lander werden

L

- verdndert gelassen haben, kiinftig schwieriger wer-

kiinftig versuchen, die nummehr in Dollargebieten
teurer gewordenen Importe aus anderen Léndern zu
erhalten,

Auch die Clearinggeschifte werden durch die
Wahrungsabwertungen kaum . leiden. Osterreich
unterhily einen Clearingverkehr hauptsichlich mit
einigen osteuropaischen Staaten (Polen, Jugoslawien,
Ungarn, CSR), die es sich mangels ausreichender
Wiahrungsreserven nicht leisten kénnen, in den
hilligsten Ldndern zu kaufen. Sie miissen von dort
importieren, wo sie selbst Exportchancen haben, und
kénnen daher die Wahrungsabwertungen nicht 20
ausniitzen wie ILdander mit harter Wihrung.
Schwierigkeiten sind hingegen im Clearing mit
Deutschland zu erwarten, nachdem es sich ebenfalls
der Abwertung angeschlossen hat.

Durch die internationalen Wahrungsabwertun-
gen stark beeinflut werden nur die Geschifie gegen
Devisén, auf die zurzeit rund §3% der Ausfuhr
entfallen. Da die dstérreichischen Exportwaren auf
den Auslandsmairkten in der Regel keine Monopol-
stellung besitzen, sondern meist in einem scharfen
Konkurrenzkampf stehen, wird es, von Ausnahme-
fdlien abgesehen, nicht moéglich sein, die dsterreichi-
schen Exportpreise chne eine Gefahrdung des Ab-
satzes zu erhdhen. Vielfach werden daher die Oster-
reichischien Exporteure in den Léndern mit ahge-
werteter Wahrung auch in Hinkunft nur die bis-
herigen Preise (in auslandischer Wahrung) erzielen
kénnen. Das bedeutet aber, daB die dsterreichischen
Exporteure, die im Durchschnitt etwa 50% ihrer De-

‘visenerldse an die Nationalbank zum offiziellen Kurs

HEftg
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abfithren, fiir ihre ADblieferungsquoten je pach dem

Abwertungssatz der auslindischen Wahrungen um 10
bis 30% weniger in Schilling bekommen werden als

bisher. Aus dem Teil des Exporterléses, die ihnen -

als Belassungsquote verbleibt, erleiden sie hingegen
keinen Verlust, da sie die Devisen direkt zum Ein-
kauf in den abgewerteten Lindern verwerten
kénnen!), Auch beim Verkauf eines Teils der Be-
iassungsqudte im Agioverkehr diirfte der Exporteur
den gleichen Schillingbetrag wie bisher erhalten, da
sich bei abgewerteten Wihrungen das regelmillig
iiher das offizielle Agio hinaus zugestandene Privat-
agio wahrscheinlich ebenfalls entsprechend erhohen
wird. Unter der Annahme einer durchschnittlichen
Abwertung um 20% und einer durchschnittlichen
Belassunigsgaote  (einschlieBlich Agio) von 50%
werden die Schillingerlése der &sterreichischen
Exporteure aus Exporien -mach Lindern mit ab-

1) Wenn die Preise in den abgeweiteten Léndern
steigen, wird der Exporteur dadurch entschéidigt, defl er
dann seibst zu héheren Preisen verkaufen kann.
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gewerteter Wahrung wm etwa 10% zuriickgehen,
Da die meisten FExporteure schon bisher AufBerst
knapp lkalkulieren muflten — die Kostenerhéhun-
gen des dritten Preis-Lohn-Abkommens haben
die noch vereinzelt bestehenden gréfieren Gewinn-
margen stark reduziert —, ist, falls den Exporteuren
keine zusitzlichen Begiinstigungen gewihrt werden,
mit einem Riickgang des Exportes nach Lindern
mit abgewerteter Wihrung za rechnen. Aber auch
nach Lindern mit unverinderten Dollarparititen
wird — wie bereits erwihnt — der Export zurick-
gehen, weil der dsterreichische Exporteur auf diesen
Mérkten auf die verschirfte Konkurrenz der Linder
mit abgewerteter Wihrung stoBt.

Auf der Imporiseite wird Osterreich dusch die
Wihrungsabwertungen — solange es nicht selbst ab-
wertet — dadurch profitieren, daf seine Finanz-
Dollar (fiir Besatzungskosten), in abgewerteten
Wahrungen. ausgedritckt, runmehr eine groBere
Kauflkraft besitzen als zuvor. Ein weiterer Gewinn
wiirde sich fiir Osterreich dann ergehben, wenn die
wdrawing rights®, die Osterreich fiir das zweite ERP-
Jahr in HShe von 83-1 Mill. Dallar zugestanden wur-
den, entsprechend den neuen Dollarparititen umge-
rechnet wiirden. (Uber diese Frage ist bisher jedoch
noch. nicht entschieden worden.) Auf der anderen
Seite jedoch werden — wenn an der gegenwirtigen
AuBenhandelspraxis nichts gezndert wiirde — in-
folge der zu erwartenden Exportschrumpfung (Dbei
den Devisengeschiiten) die fiir den Import verfig-
baren Devisenbestinde abnehmen, Dadurch wird der
Kreis der Importeure, die bisher zu den relativ nie-

drigen offiziellen Wechselkursen Devisen zugeteilt

bekamen, kleiner gezogen werden infissen. Der in den
Besitz ,harter Devisen gelangende Importeur wird
allerdings mit diesen in den Lindern mit abgewer-
teten Wihrungen vorteilhafter einkaufen kénnen als
zuvor. Aus diesenn Uberlegungen ergibt sich aller-
dings, dafi das bisher schon Aulerst unzulingliche
Systern - differenzierter Wechselkurse kiinftig sur
noch unbefriedigender werden wiirde als bisher.

Zur Frage einer Schillingabwertung

Bekanntlich ist der offizielle Dollarkurs des
Schillings (1o : 1) schon seit langer Zeit, nicht erst
seit der internationalen Abwertungswelle, durch die

Entwicklung der Kaufkraftparititen iiberholt. Die -

Usterreichische Auflenhandelspraxis suchte dieser
Tatsache dadurch Rechnung zu tragen, daB sie neben
den zum offiziellen Kurs getitigten Devisengeschif-
ten nicht nur Kompensationsgeschifte tolerierte, son-
dern anch den Exporteuren Teile ihrer Devisenerlse
beliel (Belassungsquoten) oder diese zu . hdheren

Kursen zuw verwerten gestattete (Agio). Auf diese
Weise ergab sich im Eaport ein durchschnitilicher
Dollarkurs von etwa S 18— und im Import ein
durchschnittlicher Dollatkurs von etwa S 13.—).
Die dsterreichische Wirtschaft opeériert also praktisch
schon lange mit einem Durchschnittskurs, der hedeu-
tend von der offiziellen Notierung abweicht. Es ist
also nur noch eine Frage der Zeit und der besonderen
Umstinde, daf die praktisch hereits weitgehend voll-
zogene Schillingabwertung auch durch eine Ande-
rung des legalen Kurses offiziell anerkannt wird.

Gegen eine sofortige Anderung des offiziellen
Wechselkurses sprechen jedoch verschiedene Beden-
ken. Im Augenblick sind die Reaktionen auf die
internationale Abwertungswelle noch nicht iiberseh-
bar und es ist vollig ungewiB, auf welchem Niveau
sich ein neues Gleichgewicht der Weclhselkurse ein-
spielen wird. Die Osterreichische Wirtschaftspolitik
kinnte daher im gegenwirtigen Zeitpunkt unmdéglich
einen fiir die Ssterreichische Wirtschaft ,richtigen®
Wechselkurs bestiminen, sondern miifite sich mit der
Festlegung eines ,,vorliufigen Kurses begniigen, der.
sich voraussichtlich aber schon sehr bald als irreal
erweisen wiirde und wahrscheinlich noch einige Male
korrigiert werden miifite. AuBlerdem ist, wie im
vorigen Abschnitt niher ausgefithrt wurde, der un-
mittelbare Zwang zur Abwertung infolge der kom-
plizierten Auflenhandelstechnik in Osterreich weniger
stark- als in Landern mit einem einheitlichen
Wechselkurs. SchlieBlich sprechen auch psycholo-
gische Erwigungen gegen eine sofortige Abwertung,
ist doch der Schock des dritten Preis-Lohn-Abkom-
mens noch keineswegs ganz itherwunden.

Vor allem aber ist zu bedenken, daB bei einem
héheren of fiztellen Dollarkurs auch die im Rahmen
des ERP eingefithrten Lebensmittel zu hdheren Prei-
sen berechnet werden miiflten, wenn nicht neuerdings
zwischen Inlandspreisen und Weltmarktpreisen (zum
neuen Kurs) eine Preisdifferenz entstehen soll. Eine
namhafte Frhthung der, Lebensmittelpreise wiirde
aber nicht ohne ernste Riickwirkungen auf die Lehens-
haltungskosten und in weiterer Folge auf das gesamte
inlindisclie Lohn- und Preisniveau bleiber, Damit
aber kinnte eine Entwicklung angebahnt werden, die
schon sehr bald den exporisteigernden Effekt der
Abwertung i{llusorisch machen wiirde.
~——Ingeschtet-dieser-Bedenken gegen eine sofortige
Abwertung werden aber doch in nichster Zeit wirt-

1) Der Unterschied zwischen den Kursen im Export
und Tmport ergibt sich dadurch, daB fiir den Import mehr
Devisen zum Kurse 1: 10 zur Verfiigung stehen (aus ,dra-
wing rights”, USA Besatzungskosten, Fremdenverkehr,

Transit), als die Exportenre abliefern.
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schaftspolitische Mafinahmen ergriffen werden mis-
sen, um eine drohende Schrumpfung des Aullen-
hdandels zu verhindern. Wollte man nur die Riick-
wirkungen der jingsten Wihrungsabwertungen auf
den Osterreichischen Export neutralisieren, so wiirde
es geniigen, den Exporteuren einfach grofiere Be-
lassungsquoten zuzubilligen. Praktisch liefe diese
MaBnahme auf eine Erhéhung des effektiven Kurses,
den der Exporteur fiir seine Exportware erhilt,
hinaus. Die Zugestindnisse an die Exporteure kdnn-
ten zumindest theoretisch so differenziert werden,
dafl jeder Exporteur nicht schlechter als vor der Ab-
wertungswelle gestellt sein wiirde. Bei einer Er-
weiterung der Belassungsquote witrde die National-
bank allerdings Wweniger Devisen zum offiziellen
Kurs fiir Importe abgehen kénnen. Durch diese rela-
tiv geringfiigige Modifikation der gegenwirtigen
AuBenharidelspraxis wiirden nur unbedentende
Riickwirkungen eintreten, da mit Ausnahme der
ERP-Giiter nur wenige fiir die Lebenshaltung wich-
tige Waren zum offiziellen Kurs eingefithrt und
preisgebunden abgegeben werden,

I'-Iéilt, man sich jedoch vor Augen, daB der dster-
reichische Export bis zum Ende des ERP weit —
groflenordnungsmifig etwa um-30 bis 40% —— iiber
das Niveaw des Jahres 1937 gesteigert werden mub,
damit der Importbedarf einer vollbeschiftigten Wizt-
schaft befriedigt werden kann, das Exportvolumen
im zweiten Quartal 194g aber erst rund 73% von
1937 betrug, so ergibt sich zwingend, daf anf dem
bisherigen Wege, durch eine blofile Erweiterung der
Belassungsquote — bei grundsitzlicher Beibehaltung
der gegenwirtigen Auflenhandelspraxis —, nicht
mehr das Auslangen gefunden werden kann, Wie das
Institut bereits in seinem letzten Monatsbericht niher
ausfithrte?), ist das heutige AuBenhandelssystem aus
verschiedenen Grinden reformbediirftig.

Die jingsten WEhrungsahwertungen kénnen als
ein erstes Zeichen dafiir aufgefaBt werden, dafl sich
nunmehr im internationalen MaBstab die Bestrebun-
gen nach efnem multilateralen Fandel und nach kon-
vertiblen Wihrangen durchzusetzen beginnen. Oster-
reich kann si¢h dieser Entwicklung — wenn es sich

‘aus der westlichen Wirtschaftswelt nicht ausgliedern
will — nicht entziehen. Die osterreichische Wirt-
schaftspolitik stelit daher unmittelbar vor der Not-

1) Siehe ,,Ungeliste Probleme im Uhergang von der
Bewirtschaftung zur Marktwirtschaft” (reformbediirftige
AuBenhandelslenkung) in Nr, 8, 8. o1 ff,

wendigkeit, einen Plan zu erwigen, auf welche
zweckmiflige Weise, unter Bedachtnahme auf die
spezifisch &sterreichischen Verhiltnisse, die gegen-
wirtig von Geschiftsfall zu Geschiftsfall individua-
lisierende AuBenhandelsienkung allmihlich abgebaut
und durch eine freiere Gestaltung des Auflenhandels
ersetzt werden kann. Eines der wichtigsten Mittel
hiezu schiene die Legalisierung des praktisch bereits
bestehenden zweiten Devisemmarkies, aunfodem sich
unter Kontrolle der Nationalbank ein freier Knrs
bilden wiirde. Der freie Kurs kdnnte durch ent-
sprechende Handhabung der Importbewilligungen,
durch Verinderung der Belassungsquoten sowie
durch andere kurspflegende MaBnahmen innerhalb
gewisser Grenzen beeinfluBt werden, Damit wire es
moglich, spekulative Kursschwankungen weitgehend
zu verhindern.Durch eine Vereinheitlichung der Be-
lassungsquoten kénnte die zurzeit bestehende Vielfalt
von individuellen Kursen auf zwei Kurse — einen
offiziellen und einen freien Kurs — reduziert werden,
mit der Tendenz, den Bereich des offiziellen Kurses
immer mehr zugunsten des freien Kurses einzuengen
(z. B. durch Erhéhung der Belassungquoten und all-
méhlich auch durch die Umrechnung von ERP-
Giitern. zum freien Kurs). Die osterreichische Wirt-
schaft witrde sich damit schrittwejse an einen richti-
gen Kurs herantasten, der in einem gegebenen Zeit-
punkt ohne nennenswerte Anpassungsschwierigkeiten
als offizieller Kurs erklart werden kdnnte.

Mit der hier skizzierten organisch fortschreiten-
den Rektifizierung des Wechselkurses wird auch auf
dem Gebiete des Aufienhandels — konform mit der
Entwicklung im Inlande — der Preismechanismus
wieder grundsitzlich die Lenkung des Giiter- und
Leistungsstromes iihernehmen. Dabei wird es mog-
lich sein, das heutige, mit grofen Unzukdmmlich-
keiten verbundene, individuell gehandhabte Export-
und Importgenehmigungsverfaliren durch das in-
direkt und generell wirksame Instrument der Zblle
zu ersetzen. In diesem Zusammenhang erscheint aller-
dings eine den strukturellen Verinderungen der
Binnen- und Weltwirtschaft Rechnung tragende
Modifizierung und eine ongemessene Valorisierung
des alten Zolltarifes unabweisbar. Wihrend jedoch
die Ausarbeitung des neuen Zolltarifes unvermeid-
lich lingere Zeit beanspruchen wird und auch nicht
iiberstiirzt werden sollte, diirfte sich — nicht zuletzt

T Tye L a . - -
auch aus handelspolitischen Griinden — die vorldu-

fige Valorisierung des alten Zolltarifes schon sehr
bald empfehlen. - _
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