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Vielfältige Reaktionen auf Verzögerung der 

Wechselkursregelung 

Die seit der P f u n d a b w e r t u n g bis zur Neuord­

nung der Devisenbewirtschaf tung a m 22. N o v e m b e r 

1949 anhaltende Währungspolitische Unsicherheit hat 

einen selbsttätigen, allein durch psychologische Re­

aktionen genährten P r o z e ß ausgelöst, der die öster­

reichische Wirtschaf t g e g e n w ä r t i g v o r ernste Schwie­

rigkeiten stellt. D i e jüngste E n t w i c k l u n g möge für 

che Wirtschaftspol i t ik eine W a r n u n g sein. In H i n ­

kunft w i r d dem psychologischen Verhal ten einer 

durch mehrere Freds-Lohn- und W ä h r u n g s m a n i p u l a ­

tionen äußerst mißtrauisch gewordenen B e v ö l k e r u n g 

mehr Beachtung geschenkt werden müssen. N o t ­

wendige wirtschaftspolit ische Maßnahmen werden 

nicht nur rasch und entschlossen durchzuführen, son­

dern auch der Bevölkerung in eindeutiger und über­

zeugender W e i s e zu erklären sein. D i e nunmehr vor­

hegenden statistischen Daten gestatten es, die seit 

zwei Monaten mit erstaunlich logischer K o n s e ­

quenz ablaufende psychologische „ K e t t e n r e a k t i o n " 

im einzelnen z i f fernmäßig zu verfolgen und zu 

analysieren. 

D i e durch die P f u n d a b w e r t u n g in der gesamten 

B e v ö l k e r u n g ausgelöste Befürchtung," daß auch in 

Österreich an der W ä h r u n g „ i rgend e t w a s " geändert 

werde, über dessen A r t und T r a g w e i t e selbst in der 

Geschäftswelt nur sehr verschwommene Vorstel lun­

gen herrschten, hatte eine ziemlich verbreitete Flucht 

in die Sachwerte z u r Folge , die z w a r nicht gerade 

in eine K a u f p a n i k ausartete, aber immerhin in den 

Um.ta^ziffern einen deutlichen Niederschlag fand. 

D i e Einzelhandelsumsätze sind im September um 

18%-^und-im-Olctober-neuerlich u m 33% gestiegen, 

die U m s ä t z e in den Warenhäusern sogar um 37% 

und 3 8 % . Besonders stark nachgefragt w u r d e n 

Schuhe, H a u s r a t und Herrenkonfektion, also vor­

wiegend dauerhafte K o n s u m g ü t e r , die sich zur B e ­

v o r r a t u n g eignen. D i e Ste igerung der Einzelhandels­

umsätze im September und Oktober geht al lerdings 
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nicht nur auf spekulative Warenhortungen zurück. 

T e i l w e i s e wurden auch — vorsichtshalber — W e i h -

uachtseinkäufe vorver legt . D i e etwas ger ingere Z u ­

nahme der Gesamtumsätze — die U m s a t z Steuerein­

nahmen haben sich im Oktober nur um 1 4 % erhöht 

— dürfte darauf zurückzuführen sein, daß E r z e u g e r -

und Großhandelsbetriebe leichter W a r e zurückhalten 

konnten als die Einzelhandelsgeschäfte. 

D a s Zusammentreffen v o n verstärkter N a c h ­

frage und Zurückhal tung des A n g e b o t e s e r z w a n g 

marktgesetz l iche Preissteigerungen, V o n Mitte 

September bis Mit te O k t o b e r w a r e n diese vor­

wiegend auf reagiblen Märkten fühlbar — der 

Goldpreis st ieg um 35 % und die K u r s e für 

Industrieaktien stiegen um 8 % — , w ä h r e n d sich die 

Lebenshaltungskosten nur um I-I % verteuerten. 

V o n Mit te Oktober bis Mit te N o v e m b e r griff jedoch 

der Preisauftr ieb auch auf weniger reagible M ä r k t e 

über. D e r Lebenshaltungskosienindex nach einem 

fr iedensmäßigen Verbrauchsschema st ieg infolge 

höherer P r e i s e für Reis , Eier , Obst , Gemüse, K a r ­

toffeln, Genußmittel , Bekle idung und Schuhe um 4 - 2 % 

(von 496-9 auf 5 1 7 - 8 ; A p r i l 1945 = 100). Neben 

dem spekulativen Moment spielten al lerdings auch 

saisonmäßige Einflüsse (Obst , Gemüse, E i e r ) sowie 

das Steigen der Wel tmarktpre ise (Kaffee) eine Rol le . 

I m Gegensatz z u den Lebenshaltungskosten blieben 

die P r e i s e auf den reagiblen M ä r k t e n von Mit te 

Oktober bis Mit te N o v e m b e r bemerkenswert stabi l ; 

die Verste igerungspreise im W i e n e r Dorotheum zogen 

nur u m 2 % an, die „ s c h w a r z e n " Nahrungsmit te l ­

preise blieben im Durchschnitt unverändert und die 

A k t i e n k u r s e g ingen sogar leicht zurück (von 322-1 

auf 3 1 5 - 8 ; M ä r 2 1 9 3 8 = 1 0 0 ) . D i e „ s c h w a r z e n " 

Devisenkurse stiegen von E n d e September bis E n d e 

Oktober um 2%. 

A u c h der Arbeitsmarkt stand unter dem E i n ­

fluß einer spekulativ erhöhten Nachfrage . W ä h r e n d 

gewöhnlich bereits im Oktober ein saisonbedingter 

R ü c k g a n g der Beschäft igung einsetzt, stieg diesmal 

' die Zahl der Krankenversicherten um 5.700 und er­

reichte mit 1,970.100 einen neuen Höhepunkt . D i e 

Mehrbeschäft igung ist vorwiegend durch eine er­

höhte Baunachfrage b e d i n g t 1 ) . Gleichzeit ig g i n g die 

Zahl der vorgemerkten Stellensuchenden von 72.315 

auf 7 1 . 7 4 7 zurück (die Zahl der unterstützten A r ­

beitslosen betrug Ende Oktober 42.280). _____ 

D i e E n t w i c k l u n g des Geldumlaufes fügt sich 

widerspruchslos in das Gesamtbild ein. W ä h r e n d der 

x ) Während das Baugewerbe in der Hauptsaison unter-
beschäftigt war und nur mit Mühe seinen Arbeiterstand 
halten konnte, setzte im September und Oktober plötzlich 
eine starke Nachfrage nach Bauleistungen ein, die nur teil­
weise befriedigt werden' konnte. 

Notenumlauf bis E n d e A u g u s t zufolge der zurück­

haltenden Fre igabepol i t ik der E C A und einer vorsich­

tigen Kredi tpol i t ik der Nat ionalbank schrittweise 

stabil isiert werden konnte, sank er im September um 

140 M i l l . S und im Oktober um weitere 327 M i l l . S-

A m 23. N o v e m b e r unterschritt der Notenumlauf mit 

4.940 M i l l . S erstmal ig seit A u g u s t 1948 die 5 M r d . -

Grenze. Dieser beachtliche R ü c k g a n g ist zweifel los 

— ebenso wie die stärkere Ent las tung der Nat ional ­

bank v o r dem WährungsSchutzgesetz — auf die 

Flucht a u s dem Geld in die Sachwerte zurückr 

zuführen. Infolge verstärkter K a u f l u s t der K o n s u ­

menten, deren Bargeldhorte in die Wirtschaf t -s tröm-

ten und sich in Scheckeinlagen niederschlugen, sowie 

infolge von Kredi trückzahlungen der Unternehmer, 

die eine Geldabschöpfung befürchteten, floß zunächst 

das B a r g e l d in die Kredit inst i tute, die es teils in 

Nat ionalbank-Giroguthaben u n d teils . in Bundes-

schatzscheinen anlegten (die Kredi t inst i tute vermehr­

ten im Oktober ihr Nationalbank-Giroguthaben um 

31 M i l l . S und übernahmen gle ichzei t ig 150 Mil l . S 

Bundesschatzscheine). W e n n nicht neue K a u f ­

kraft in die W i r t s c h a f t gepumpt wird , wird sich das 

wirtschaft l iche L e b e n aber schon in absehbarer Zeit 

wieder normalisieren müssen, und z w a r deshalb, weil 

die ihrer liquiden Mittel weitgehend entblößten K o n ­

sumenten notgedrungen nicht mehr kaufen werden 

'können und die Unternehmer langsam doch wieder 

g e z w u n g e n sein werden, W a r e n anzubieten. 

A l s letztes Gl ied in dieser K e t t e psychologische r 

Reaktionen traten Lohnforderungen auf, die mit der 

fühlbaren V e r t e u e r u n g der Lebenshal tung begründet 

wurden. In der Erkenntnis , daß eine allgemeine 

Lohnerhöhung nur eine neuerliche Pre isspira le aus­

lösen w ü r d e und gerade im gegenwärt igen Zeitpunkt 

gesamtwirtschaft l ich äußerst nachteil ige F o l g e n zei­

t igen müßte, begnügte sich die Arbei terschaf t vor­

läufig mit einer einmaligen „Überbrückungshi l fe" , 

die im al lgemeinen in Höhe eines Wochenlohnes bzw. 

eines Vierte ls des Monatsgehaltes g e w ä h r t wurde. 

A u ß e r d e m wurden energische Maßnahmen gegen 

spekulative Preisste igerungen ver langt . 

A l s die E n t w i c k l u n g immer bedenklichere For­

men, annahm und sich die innerpolitischen Spannun­

g e n zusehends, verschärften, versuchten die W i r t -

Schaftspolitiker durch D i s k r i m i n i e r u n g von „ P r e i s -

—t-reihem^,—durch, polizeil iche Preiskontrol len und 

durch erhöhte Einfuhrbewi l l igungen für K o n s u m ­

güter spekulative Preisste igerungen zu unterbinden. 

A u ß e r d e m w u r d e beschlossen, das Preisregelungs-

gesetz, das Lebensmittelbewirtschaftungsgesetz sowie 

das Rohstoff lenkungsgesetz, die alle drei mit Jahres­

ende außer K r a f t treten sollten, bis Mit te 1950 zu ver-



l a n g e m . D e r E r f o l g dieser Maßnahmen w a r jedoch 

bisher, im ganzen gesehen nur sehr bescheiden. V o r ­

aussichtlich werden sich die spekulativ und saison­

bedingt überhöhten^ P r e i s e nach den Weihnachts­

feiertagen v o n selbst — unter dem Z w a n g e ökonomi­

scher Gesetze — wieder rückbilden. 

D i e gewerbliche Produktion entwickelte sich un­

beschadet der labilen W ä h r u n g s l a g e weiterhin gün­

stig und erreichte im S e p t e m b e r ' — nach vorläufigen 

Berechnungen — einen neuen Höchststand. A u c h im 

Oktober dürfte, abgesehen von einigen kleinen saison­

bedingten Rückschlägen vor allem in der Baustoff­

industrie, das hohe Produkt ions niveau gehalten w o r ­

den sein. 

F ü r den Außenhandel l iegen erst die September­

ergebnisse vor , in denen die A u s w i r k u n g e n der inter­

nationalen W ä h r u n g s a b w e r t u n g e n noch nicht z u m 

A u s d r u c k kommen. D i e A u s f u h r stieg um 33 Mil l . S 

auf 254 M i l l . S und die kommerziel le Einfuhr 

' u m 72 Mil l . S auf 409 M i l l . S . D i e E i n f u h r aus 

der direkten E R P - H i l f e w i r d vorbehalt l ich späterer 

K o r r e k t u r e n mit 1 1 9 M i l l . S angegeben. D i e weitere 

E n t w i c k l u n g der A u s f u h r hängt von den g e g e n w ä r t i g 

nur schwer absehbaren A u s w i r k u n g e n der am 

22. N o v e m b e r durchgeführten Neuordnung der D e ­

visenbewirtschaftung und der für Mit te Dezember 

vorgesehenen T e i l - „ L i b e r a l i s i e r u n g " des innereuro­

päischen Handels ab. 

Die Neuordnung der österreichischen Devisenbewirtschaftung 

Der erste Schritt auf dem W e g e zu einem freien 

Devisenmarkt 

D i e a m 22. N o v e m b e r 1949 verkündete N e u ­

ordnung des österreichischen Devisen- und A u ß e n ­

handelsverkehrs leitet eine neue Entwicklungsphase 

der österreichischen Nachkr iegswir tschaf t ein. H a t t e 

man bisher das A u g e n m e r k fast nur den Problemen 

der inneren Wirtschaftspol i t ik , v o r allem der Stabi­

lisierung der Lebenshaltungskosten und der Löhne, 

der W ä h r u n g s Sicherung, der A n k u r b e l u n g der P r o ­

duktion und der E r h a l t u n g der V o l l b e s c h ä f t i g u n g 

zugewendet und sich nur w e n i g darum gekümmert , 

ob sich das innere P r e i s - L o h n - G e f ü g e und die P r o -

duktionsstruktur auch in einen größeren internatio­

nalen Zusammenhang fügen werden, so drängt nun 

das näherrückende E n d e des E R P — und damit der 

Zwang, aus eigenen K r ä f t e n die Zahlungsbi lanz aus­

zugleichen — z u einer grundlegenden Neuorientie­

rung der Wirtschaftspolitik. In diesem größeren Z u ­

sammenhang bedeutet die A n g l e i c h u n g des Schi l l ing­

kurses an die internationalen Kaufkraf tpar i tä ten nur 

einen ersten, wenn auch wicht igen Schr i t t zur 

Wiederherstel lung des außenwirtschaft l ichen Gleich­

gewichtes. Dieses Ziel wird al lerdings nur dann er­

reicht werden, wenn gleichzeit ig auch die P r o d u k ­

tivität der A r b e i t gesteigert w i r d und die P r o d u k ­

tionskräfte (einschließlich der E R P - H i l f e ) — bei 

Einschränkung des öffentlichen und privaten V e r ­

brauches — z ie lbewußt auf die leistungsfähigsten 1 

E x p o r t z w e i g e umgelenkt werden. Dazu bedarf es 

allerdings eines fundierten wirtsdvafts politischen 

Konzeptes und der Zusammenfassung aller HRP-

Agenden — P l a n u n g , P r o g r a m m i e r u n g und D u r c h ­

führung — , die heute von zahlreichen Stellen unter 

sehr verschiedenen Gesichtspunkten behandelt w e r ­

den, in einer einzigen^ wirksamen Organisation. 

Die Ursachen der Wechselkursanpassung 

D e r v o n den all i ierten Besatzungsmächteri im 

Jahre 1945 w i l l k ü r l i c h festgelegte K u r s v o n 1 D o l l a r 

= 10 Schi l l ing entsprach v o n A n f a n g an nicht den 

wirkl ichen Kaufkraf tpar i täten. I n den ersten Jahren 

nach K r i e g s e n d e w a r der Schi l l ingkurs , gemessen 

an der Relat ion der gebundenen Inlandspreise und 

der Wel tmarktpre ise viel zu niedrig, so daß liefer­

fähige E x p o r t e u r e hohe ' Gewinne erzielen konnten. 

Infolge der starken D y n a m i k des inneren P r e i s - , u n d 

Lohnniveaus g i n g der PreisvorSprung gegenüber dem 

A u s l a n d jedoch al lmählich verloren. N a c h dem ersten 

P r e i s - L o h n - A b k o m m e n im Herbst 1947 w a r der offi­

ziel le K u r s durch die Pre isentwick lung bereits über­

holt und der E x p o r t mußte zunehmend .in K o m p e n ­

sationsgeschäfte ausweichen. Später behalf man sich 

mit differenzierten Belassungsquoten und mit A g i o ­

geschäften, bei denen regelmäßig außer den offiziell 

zugestaaidenen-A-g-iosätzen ein je nach der Be las tungs-

fähigkeit der Importwaren verschieden hohes P r i v a t ­

a g i o bezahlt wurde. A u f diese Weise.-ergab sieh ein 

Nebeneinander zahlreicher, je nach W a r e , Branche 

und Geschäftspartner verschiedener Wechselkurse , 

die v o m offiziellen K u r s w e i t abwichen. V o r der 

P f u n d a b w e r t u n g betrug der Durchschnittskurs im 
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