MONATSBERICHTE DES
OSTERREICHISCHEN INSTITUTES
FUR WIRTSCHAFTSFORSCHUNG

XXII1. jahrgang, Nr. 3 Mirz 1g50
Inhalt
Voriibergehende Konjunkturabschwichung
Die Ursachen des Alebbens dev Nachkriegshonjunktur — Konjunkiurbelebung durdr ERP-Investitionen

Die wirtschaftliche Lage in Osterreich

tWéhrung, Geld- und Kapitalmarkt; Das Kreditvolumen im 10, Quartal 1949 — Preise, Lebenshaltungskosten, Lokne

— Ernihrung — Land- und Forstwirischaft — Engrgicwirischafl — Gewerblidhe Produktion — Umsdtze; Der
Uerbrand: von Tebahwearen — Arbeitslage — Uerkehr; Problematik einiger Tarif- und Uerhelrsmafinahmen —
LAufienhandel .

Die Insolvenzen in Ostetreich seit Kriegsende

Entwichlung der Insolvenzen in den einzelnen Wirlscheftszweigen — Ursechen und Bedeuwtung der Insolvenzen in

' der Nachkriegszeit — Die Kreditschutzverbinde

Osterreichische Wirtschaftszahlen (Genane Inbalisangabe auf der 3. Umschlagseire)

Trotz schénem Wetter beginnt die Friihjalirs-
saison nur langsam anzulaufen. Preisdriickende Ten-
denzen auf verschiedenen Warenmirkten und Umsatz-
schrumpfungen hielten auch im Februar und im
Mirz an. Ebenso ist die winterliche Arbeitslosigkeit
bisher erst verhidltnismiBig wenig zurilickgegangen.
Andererseits hat sich die gewerbliche Produktion trotz
riickliufiger Nachfrage auf bemerkenswert hohem
Niveau gehalten. Auch die Ausfuhr entwickelte sich —
in ihrer absoluten Héohe ist sie freilich noch vollig
ungeniigend — giinstiger, als saisongemil zu er-
warten war.

Verschiedene Anzeichen sprechen datiir, daB die
durch eine inflationistische Grundtendenz gekenn-
reichnete Nachkriegskonjunktur allmihlich abflaut.
Die in letzter Zeit sich ausbreitende ,Baisse-Stim-
mung® bedeutet voraussichtlich aber keine grund-
sdtzliche Tendenzumkehr, sondern nur eine temporire
Reaktion auf die unerwartete Verzégerung der ERP-
Couﬂtﬂpartfreigaben, deren hemmende Wirkung
noch dadurch verstiirkt wird, daf gleichzeitig auch
die Banken nur sehr zurtickhaltend Kredite gewidhren.

Die Preise zeigten 1m RBerichtsmonat weiterhin
eme sinkende Tendenz. Von Mitte Februar bis Mitte

Voriitbergehende Konjunkturabschwichung

Mirz gingen gdie Versteigerungspreise im Wiener
Dorotheum um 4'1%, die Schwarzmarktpreise fir
Zucker um 7% und die freien Fleischpreise um
durchschnittlich 159, zuriick, Die Kurse der Industrie-
aktien sanken im Mirz um 86% und die Kurse fest-
verzinslicher Wertpapiere um 0'29%. Auch die Lebens-
haltung — gemessen am Lebenshaltungskostenindex
nach einem friedensmiBigen Normalverbrauchs-
schema — verbilligte sich um weitere 1'5%, u. zw.
infolge Preissenkungen bei Eiern, Gemiise, Tee, Kakao,
Apfeln und Mébeln, die durch Preissteigerungen bei
Marmelade und Haushaltgeriten nur teilweise kom-
pensiert wurden. Mitte Mérz lag der Lebenshaltungs-
kostenindex mit 5077 (April 1945 = 100) bereits um
52% unter dem bisherigen Hoéchststand vom Dezem-
ber 1949. Da im gleichen Zeitraume infolge Naclh-
ziehens der Bickereiarbeiterlshne und Senkung der
Lohnstever der Tariflohnindex um 12% stieg, hat
sich die Preis-Lohn-Situation fiihlbar entspannt.
Wihrend sich bei Nahrungsmitteln dank einem
— ieilweise saisonbedingt — stark erhéhtem Angebot
bereits namhafte Preissenkungen durchsetzten, ist die
Preisentwicklung Dbei Industrieerzeugnissen noch un-
einheitlich, Der amtliche GroBhandelspreisindex far
Industriestoffe, der allerdings nur fiir ¢hauptsiichlich
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importabhingige) Rohstoffe reprisentativ ist, stieg im
Mirz sogar noch um 6'6%,. Trowz vereinzelten Preis-
erhshungen, die vorwiegend noch aul Kostenverteu-
crungen durch dic Wechselkursanpassung vom No-
vember zuriickzuiihren sind, vnterliegen auch die
meisten Mirkte {iir industrielle Erzeugnisse einem
Preisdruck, der sich allerdings infolge der geringen
Preis- und Kostenelastizitdt sowie der starken Kon-
kurrenzeinschrinkungen aul viclen Mirkien erst
nach und nach stirker bemerkbar machen wird.

Der Tendenzumschwung in den Preisen wird
durch die Umsaizentwicklung bestdtigt. Wihvend die
Frithjahrssaison in einigen Branchen gewdshnlich schon
im Februar anliuft und die Gesamtumsiize zumindest
das Jdnner-Niveau halten — im Jahre 1949 suegen
die Einzelhandelsumsitze von Janner bis Februar um
149%' —, sanken sie heuner in den Warenhdusern um
11% wvnd im gesamten Einzelhandel um 59%. Die
Giroumsitze der Postsparkasse, die fiir die Umsatz-
titigkeit der Produktionssphire als reprisentativ gel-
ten kéinnen, waren im Februar um 83% (im Vorjahre
nur uwm 339%) niedriger als im Vormonat. Der
flaue Geschiftsgang, tiber den nicht nur im Einzel-
handel, sondern auch in den vorgelagerten Produk-
tionsstufen geklagt wird, prigte auch der Wiener
Frithjahrsmesse seinen Stempel auf, die ersumalig seit
Kriegsende iiber enttiuschend niedrige Umsitze im
In- und Auslandsgeschifte berichtete.

Die Arbeiislosigheit hat zwar bereits Mitte
Februar mit 195.000 verfiigharen Stellensuchenden
ihren Héhepunkt iiberschritten. Ende Februar wurden
nur noch 189.400 und Mitte Mirz 172.700 verfiighare
Stellensuchende registriert, Erwartungsgemdl ist die
Arbeitslosigkeit am stirksien im Baugewerbe zuriick-
gegangen (in der ersten Mérzhilfte sank die Gesamt-
zahl der Arbeitslosen um 8°,, im Baugewerbe jedoch
vin 159%). Verglichen mit dem sprunghaften An-
steigen der Arbejwslosenziffern in den Wintermonaten
mag die bisherige Abnahme relativ gering erscheinen
und hinter den saisonmiifigen Erwartungen zuriick-
bleiben. Tatsdchlich ist die Zahl der verfigbaren
Stellensuchenden heuer um etwa 60.000 hoher als
im gleichen Zeitabschnitt 1949, Es darl aber bei alle-
dem nicht iibersehen werden, daB die Zahl der
Beschiftigten mit 1,827.000 praktisch so hoch ist wie
tm Vorjahre. Das Steigen der Arbeitslosigkeit ent-
sprang also nicht einem Nachlassen der Beschifti-
gung, sondern dem Steigen des Angebotes an Arbeits-
suchenden.

Entgegen der Entwicklung der Preise, Umsitze
und Beschiftigung hat sich die gewerbliche Produh-
tion bisher beachtenswert gut gehalten. Der Riickgang
der Industrieproduktion von 136'9 im November auf

129°8 (1957 = 100) im Dezember war ausschlieBlich
saisonbedingt. Die bisher verfiigharen, relativ giinsti-
gen Produktionsdaten einzelner Zweige berechtigen
zu der Annahme, dall auch im Jinner und Febroar
wrotz dem aus der Jahreszeit verstindlichen Riickgang
cin Dbeachtliches Produktionsniveau gehalten wurde.
Stirkere Produktionseinschrinkungen infolge riick-
laufiger Nachirage sind bisher mnicht bekannt ge-
worden.

Auch der Aufenhandel entwickelie sich nicht so
ungiinstig, wie es auf den ersten Blick scheinen mag.
Reduziert man die infolge der Wechselkursanpassung
und wegen des Uberganges zu anderen Bewertungs-
grundsiitzzen nicht unmitielbar vergleichbaren Aus-
fubhrwerte der Aulenhandelsstatistik auf Preisbasis
1987, so ist die Ausfulir volumenmiBig zwar von 83
(1937 = 100) im Dezember auf 62 im Jinner zuriick-
gegangen. Dieser Riickschlag war jedoch geringer,
als saisoilbcdiugt zn erwarten war; nach dem Sailson-
index hitte nidmlich die Ausfubr auf 56 sinken
kénnen, Das Nachlassen der Binnenkonjunktur wird
viele Betriebe, die bisher das risikoreiche Export-
geschift infolge ausreichenden Absatzes im Inland ver-
nachlidssigt haben, zwingen, im Export neue Absatz-
mdglichkeiten zu suchen.

Die Ussachen des Abebbens der Nachkriegskon-
junktur

Der Wandel von einem , Verkiufermarkt” mit
hoher und vielfach iibermiBig wirksamer Nachfrage,
anhaltendem Preisauftrieb und drohenden Preis-
Lohn-Konflikten zu einem ,Kiufermarkt” mit zu-
nehmendem Konkurrenzdruck, sinkender Nachfrage
und drohender Unterbeschiftigung kommt etwas
unvermutet. Noch zu Jahresende war eher eine
verschirfte inflationistische Entwicklung zu erwarten,
da der seit KXrieg und Kriegsende aufgestaute
Bedarf nach Giitern und Leistungen aller Axt
erst teilweise befriedigt war, die Spannungen zwischen
Preisen und Loéhnen zunahmen und vielfach noch
immer eine ziemliche Geldfiiissigkeit zu beobachten
war. Wabhrscheinlich ist auch die gegenwirtige Kon-
junkturabschwichung nicht auf eine Krisenerwartung
der Wirtschaft, sondern auf das weitgehend zufillige
Zusammentreffen einzelner konjunkturhemmender
wirtschaftspolitischer MaBnahmen zuriickzufiihren.

Der den internationalen Wihrungsabwertungen
und der dsterreichischen Kursanpassung folgende
Preisauftrieb gefihrdete nicht nur die innere Preis-
Lohn-Stabilitdt, sondern auch den Eriolg der Kurs-
anpassung, so dal eine zuriickhaliende Geld- und
Kreditpolitik ratsam erschien. Ihre Notwendigkeit
wurde durch die international geplanten MaBnahmen
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derLiberalisierung des innereuropéischen Handels und
der Errichtung eciner curopiischen Clearing-Union
noch unterstrichen, denen Osterreich — olme ein {iber-
miBiges Abgleiten des Wechselkurses befiirchiten zn
miissen — nur dann folgen kann, wenn die finanzielle
Stabilitit im Inland gesichert und von der Wihrungs-
seite ein stidrkerer Druck zur Umschichtung der Oster-
reichischen Wirtschalt zugunsten des Expories aus-
geiibt wird. Es ist daher verstindlich, dal} die ver-
antwortlichen  Wahrungsbehtrden Zuriickhaltung
iibten und der durch die Wechselkursanpassung, die
Anszahlung von Waeihnachtsremunerationen und
Uberbriickungshilfen sprunghaft erhohten Kredit-
nachfrage der Wirtschaft nur sehr zdgernd nach-
kamen, Die verfligharen statistischen Unterlagen
lassen allerdings erkennen, dal die Kreditinstitute
noch im Janner ihr Kreditvolumen betrichtlich (um
etwa 400 Mill. S) ausweiteten. Diese Kreditexpansion
mufite aber angesichts der ruriickhaltenden Refinan-
zierungspolitik der Notenbank und mangels liquider
Mittel ersten Grades die freien Nationalbank-
guthaben der Kreditinstitute sind im Jinner von
454 Mill. S auf 220 Mill. S zurlickgegangen — bald
gedrosselt werden. Dazu kam, daB die Kreditinstitute,
nachdem der Tendenzumschwung auf den Waren-
mirkten eingesetzt hatte, fiir die Sicherheit ihver
Kredite zn sorgen begannen und offenbar auch dann
eine vorsichtigere Kreditpolitik einschlugen, wenn
sie noch iiber ausreichende Liquiditdtsreserven ver-
fiigten,

Die vom Geld- und Kreditapparat erzwungene
Kreditenge hitte allein noch keine Tendenzumkebr
bewirken kénnen, wenn sie nicht gleichzeitig durch
die Verzégerung des ERP-Investitionsprogramns, das
voraussichtlich erst im April anlaufen wird, entschei-
dend verstirkt worden wire. Diese Verzégerung ist
deshalb besonders fithlbar, weil die Betriebe, durch
die bisherigen Erfahrungen gewarnt, Investitionen,
die voraussichtlich durch ERP-Mittel gedeckt wer-
den, nicht mehr wie im letzten Jahre vorfinanzieren,
sondern erst dann beginnen, wenn sie tatsichlich
iber ERP-Mittel verfiigen. Das Abwarten der end-
giltigen Finanzierungszusage entspringt zweifellos
einem gesunden kaufminnischen Prinzip, verzogert
jedoch die Investitionstitigkeit und verschirft da-
mit den gegenwirtig flauen Geschiftsgang,

Konjunkturdrosselnd wirkt weiters die Entwick-
lung der Staatseinnahmen. Die Steuereinginge stei-
gen trotz Investitionsbegiinstigungsgesetz und Steuer-
ermiBigungen kontinuierlich. Im Jinner und Fe-
bruar 1950 gingen 1.254 Mill. § Steuern ein, d. s.

- um 78 Mill. § mehr, als im Voranschlag vorgesehen
- wurde. Da das Budget-Provisoriwm fiir das erste

Quartal 1950 etwa die gleiche Ausgabenhéhe vorsah
wie der endgiiltige Voranschlag 1950 und nicht anzu-
nehmen ist, daB die Ausgabensitze nennenswert iiber-
schritten wurden, diirfte sich — allerdings nur vor-
iibergehend — in den &ffentlichen Kassen ein beacht-
licher Budgetiiberschull angesammelt haben, der der
aktiven Geldzirkulation entzogen wurde.

Die Wirkungen dieser realen Faktoren — Kredit-
verknappung, Verzogerung des ERP-Investitionspro-
gramumes, Budgetiiberschufl sowie Einkommens-
riickgang infolge erhdhter Arbeitslosigkeit im Bau-
gewerbe — wurden noch durch psychologische Reak-
itonen der Wirtschaft verstdrkt.

Die auch nach dem Wihrungsschutzgesetz anhal-
tenden und besonders im letzten Quartal 1949 infolge
der Wechselkursanpassung verstirkten Preisaultriebs-
tendenzen sowie der miihelose Absatz auf den
meisten Warenmirkten haben MiBverhiltnisse in der
Produktionsstruktur gefordert, Investitionen be-
giinstigt, die nur bei steigenden Preisen und hoher
Nachfrage rentabel waren, und zu einer spekulativ
ithberhéhten Lagerhaltung veranlaBt. Nunmehr aber
scheint sich in der Geschéftswelt immer mehr die
Uberzeugung durchzusetzen, dafl der Héhepunkt der
nachkriegshedingten Preis- und Nachfragehochkon-
junktur bereits erreicht oder sogar iiberschritten ist.
Allein die Erwarrung stabiler oder leicht sinkender
Preise wirkt bereits konjunkturbremsend. Betriebe,
die bisher ihr Liquiditdtspotential weitgehend fir
laufende Geschiftstransaktionen ausgeschopft hatten,
versuchen nun, es selbst auf Kosten der Rendite zu
erhhen, risikoreiche Investitionen aufzuschieben
oder {iberhaupt einzustellen und sich den neuen wirt-
schaftlichen Voraussetzungen anzupassen. Eine beson-
dere Rolle spielen zweifellos Lagerriumung uad
Warenenthortungen. In verschiedenen Branchen
wird geklagt, daBl der Handel die Mairkte mit alten
Lagerbestinden iiberschwemmt oder daB die Erzeu
gerbetriebe selbst ihre iiberhhten Lagerbestinde auf-
arbeiten, so dall der Absatz der laufenden Produk-
tion stockt.

Die Welle psychologischer Reaktionen befindet
sich erst im Anfangsstadium. Die einseitige Psychologie
des ,,Verkiufermarktes” und der inflationistischen Ent-
wicklung ist iberwunden. Die Wirtschaftspolitik wird
daher in Zukunft so wie in der Zwischenkriegszeit schon
bei relativ geringfiigigem Sinken der Nachfrage und
der Preise mit kumulativen psychologischen Reak-
tionen rechnen miissen.

Konjunkturbelebung durch ERP-Investitionen
Verschiedene Erwigungen sprechen jedoch dafiir,

dal} die gegenwirtige Konjunkturabschwichung nur
15
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voritbergehend sein wird. Da sie uberwiegend auf
monetire Ursachen zuriickzufithren ist, wird sich die
Wirtschaft mit der Freigabe groBerer ERP-Mittel
wieder stirker beleben. Das staatliche Investitionspro-
gramm sielit fiir 1950 aus ERP-Mitteln zu finanzierende
Investitionen veon iiber 2'6 Mrd. § vor gegeniiber nur
I'8 Mrd. § im Jahre 1949, Die tatsichliche durch die
Freigabe von ERDP-Mitteln ausgeldste Investitions-
tittigkeit wird jedoch bedeutend gréBer sein, da dic
Kreditinstitute im Rahmen der Investitionsfinan-
zierung bei der Nationalbank refinanzierbare Wieder-
audbauwechsel erhalten, die ihnen eine weit iiber
die urspriingliche ERP-Freigabe hinausgehende Kre-
ditexpansion ermoglichen werden. Aulerdem warten
viele Betriebe mit der Investition von Eigenmitteln,
bis sie die Zusage von ERP-Krediten erhalten und
damit den Gesamtumfang der ihnen zur Verfligung
stehenden  finanziellen Mittel itberblicken lkénnen.
Es ist daher, insbesondere wenn gréflere ERP-Be-
irdge auf einmal {reigegeben werden und das ERP-
Investitionsprogramm rasch auf volle Touren lduft,
ein ruckartiger Aufschwung zu erwarten. Einzelne
Arbeitsimter rechnen sogar damit, daB selbst in dem
zur Zeit unterbeschiftigten Baugewerbe die Arbeits-
krifte knapp werden.

Auch vom Budget werden nachfragestimulie-
rende Wirkungen ausgehen. Der gegenwirtige Bud-
getiiberschuB ist'sicherlich nur voriibergehend. Allein
die zur Zeit noch schwebende Nachziehung der Ge-
hilter éffentlicher Beamter wird den Budgetiiber-
schufl bewrdchtlich vermindern und gleichzeitig zu-
sitzliche Einkommen schaffen, die wohl nur zum
geringstenr Teil gespart werden und daher die

Konsumgiiternachfrage verstirken. Wenn  dar-
iilber hinaus noch ecin Budgetiiberschufi  Dleibt,
wird er zweifellos zur Finanzierung der im ERP-In.
vestitionsprogramm  nur tejlweise beriicksichtigten
staatlichen Investitionswitnsche herangezogen werden.

Sollte allerdings mit der Freigabe von ERP-Mit-
teln noch langer zugewartet werden, dann kénnte
sich der gegenwirtip noch mifige Konjunkuurriick-
schlag wohl zu einer ernsteren Krise vertiefen, Denn
in dem Augenblick, wo eine gréfiere Zahl von Wirt-
schaftssubjekten in Erwartung einer Krisce zu dispo-
nieren beginnt, ist es selbst mit starken Kreditinjek-
tionen schwierig, einc Tendenzumkehr zu erzwingen.
Es schiene daher besonders wichtig, daf} die Investi-
tionstitigkeit moglichst rasch durch den Einsatz von
ERP-Mitieln angeregt werde. Aullerdem soliteversucht
werden, die nachteiligen Riickwirkungen der Ver-
zggerung deés ERP-Investitionsprogrammes durch kom-
pensierende konjunkturpolitische MaBnahmen még-
lichst abzuschwichen. In diesem Zusammenhang
schiene es ratsam, die unvorhergesehene Kreditver-
knappung durch eine vorsichtige und voriibergehende
Verfliissigung des Geldmarktes zu fiberbriicken.

Uber diesen augenblicklichen Anla8 hinaus
dringt sich mehr und mehr die Uberlegung auf, ob
nicht auch in {sterreich — nach dem Muster anderer
Staaten — eine stdndige konjunkturpolitische Kom-
mission eingerichtet werden sollte, deren Aufgabe es

.wire, auf Grund eingehender Beobachtung und

Erforschung der wirtschaftlichen Zusammenhinge
konkrete wirtschaftspolitische MaBnahmen zur Stabi-
lisierung der Konjunktur zu empfehlen.




