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Internationale Konjunktursymptome

Allgemeiner Uberblick
In den ersten Nachkriegsjahren standen die
meisten Staaten vor weitgehend dhnlichen wirtschaft-
lichen Problemen. Es galt, die Wirtschaft von den
Zielen des Krieges auf den Bedarf des Friedens um-
zustellen, die industrielle und die landwirtschaftliche
Produktion zu steigern, Engpasse und Kriegsschaden
zu Dbeseitigen, den Verkehr zu erweitern und die
verlorengegangenen AuBenhandelsbezichungen wie-
der anzukniipfen. Gleichzeitig ergab sich fast iber-
all die Notwendigkeit, die durch den Krieg zer-
riitteten Wahrungsverhiltnisse zu konsolidieren und
durch eine entsprechende Preis-, Lohn- und Wih-
rungspolitik den Inflationsdruck zuriickzudringen.
Diese Aufgaben wurden zunidchst von allen
Volkswirtschaften, gleichgiiltiz ob sie auf eine
sozialistische Planwirtschaft zusteuerten oder grund-
sitzlich verkehrswirtschaftlich orientiert blieben,
e uﬁwaegmd mit den aus der Kriegszeit iiber-
rﬂommenem-Methoden der direkien Wirtschaftslen-
Erariesanyrversucht : Tenkung der Produktion,
“dﬁ:s‘"A‘b‘%”aﬁlﬁernﬁvon “Produktionskriften in ,,un-
_eﬂvunscht Prodifktionszweige zu verhindern, Len-

I

genehmigungen sowie Devisenbewirtschaftung, Len-
kung- des Konsums durch Rationierungsvorschriften
und Rirckstauung des latenten Inflationspotentials
L111'c11 Preis- und Lohnbindungen,

~Trotz mancher Feblleitungen und Hemmnisse,
=‘~e sich aus dem nur sehr unvollkommen funktionie-
randen .System der staatlichen Wirtschaftslenkung
md. den’ objektiven Schwierigkeiten der ersten
Nachkriegsjahre ergaben, kam es zu einer raschen
Belebung der Weltproduktion und des Welthandels.

sezeit sogar Dbedeutend. Die landwirt-
Srodiktion blieb zwar in Furopa noch

&€ ‘gute Emnte des Jahres 1948 hat
1eT eine fihlbare Entspannung gebracht.
' Fortschrelten der wirtschaftlichen Er-
acL mit der schirferen Kr1sta]]1qxerung der

kung' des AuBenhandels durch Aus- und Emfuhr— :

Abb. 1. Industrielle Produktion
(Logarithmischer Mafistah; ¢ 1937 == 100)
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Die industrielle Produktion nahm in den meisten europdi-
sclien Staaten nach Kriegsende einen vaschen Aufschwung
und erreichie vielfach bereits Ende 1o47 das Vorkriegsniven.
Seither ist die Aufwirtsentwicklung, wenn man von Deutsch-.
land, dessen Produktion noch betrdchilich hinier dem Vor-
kriegssiand ecuvickgeblieben ist, absieht, wesentlich lang-
sammer geworden, Die Produktion der USA scheint sich auf
einem Niveaw zu stabilisieren, dos wm wmehr als 50% diber
dem Vorkriegsstand liegt.

wirtschaftlichen und politischen Ziele trat an die Stelle
der urspriinglich gleichgerichteten wirtschaftlichen
Bestrebungen der einzelnen Staaten eine zunehmende
Diiferenzierung sowohl der wirtschaftlichen Aunf-
gaben als auch der wirtschaftspolitischen Methoden.
Vor allem zwischen den straff planwirtschaftlich
organisierten Lindern Osteuropas und der iibrigen
Welt zeigten sich deutliche Unterschiede. Die -wirt-
schaitlichen Probleme der Osfstaaten, in denen die
planwirtschaftlichen Ziele und Methoden konsequent
weiter ausgebaut wurden, blieben im wesentlichen
die gleichen wie in der ersten Nachkriegszeit. Die
10




ehrgeizigen Investitions- und Aufbaupline und die
mit ihnen verbundene zwangslinfige Drosselung des
Konsumgiiterangebots verursachen eine starke Span-
nung zwischen dem Giiterangebot und der kauf-
kraftigen Nachfrage und verleihen dem Wirtschafts-

leben dieser Staaten weiterhin das. Geprige einer .
Mangelwirtschait, Steigerung der Produktion, tech-.

nische Koordination der einzelnen Produktions-
zweige entsprechend den staatlichen Produktions-
zielen, Beseitigung von Produktionsengpissen sowie
Eindimmung des Inflationspotentials hilden nach wie
vor die wirtschaftlichen Hauptprobleme dieser
Staaten. '

Anders in den marktwirtschaftlich orientierten
Liandern. Mit steigender Produktion und mit dem
Abban des Tnflationspotentials wurden die direkten
Kontrollen des Wirtschaftslebens, die nicht als
Dauereinrichtung, sondern nur als NotmabBnahmen
gedacht waren, allmihlich gelockert und die Wirt-
schaft mehr und mehr den Kriften des Marktes
iiberlassen. An die Stelle der bisher im Vordergrund
stehenden produkiionstechnischen Fragen und der
Probleme der Rohstoff- und Arbeitskriftebeschai-
fung traten damit in zunchmendem Mafle wieder
Absatzprobleme sowie Preis- und Kostenerwigungen.

Abb. 2. Arbeitslosigkeit )
{Logarithmischer MaBstab; in 1.000 Personen)
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I'n der erstem Nachkriegszeit herrschie in allen Lindern
praktisch Volibeschiftigung. Fine gréfleve Arbeitsiosigheit
trat in der Folge wur in [talien und in Belgien auf. Im Johre
1948, besonders in der rweiten Johveshélfte, ist ober auch
in einer Reihe von andeven Staaten die Zahl der Avbeits-

losen gestiegen. Trotzdewm kamn moch von keifer Tendenz-

" winkehy gesprochen werden.
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- Der Ubergang zur Marktwirtschaft ist aller-
dings- keineswegs vollstindig und in allen Staaten
einheitlich. Wihrend einige Linder, wie vor allem
die USA, die Schweiz, Belgien und Italien die staat-
liche Lenkung der Binnen- und AuBenwirtschaft so
‘gut wie beseitigt. haben,. ist sie in anderen Staaten,
wié etwa in England, Holland und Schweden, noch
immer dominierend. AuBerdem bedingen der Mar-

_shal]-Plan sowie die damit zosammenhingenden

organisatorischen MaBnahmen zur wirtschaftlichen
Zusammenarheit der europiischen Linder eine viel
weitergehende staatliche Planung und Lenkung der
Wirtschaft, als dies vor dem Krieg der Fall war.
TImmerhin haben jedoch die marktwirtschaftlichen
Krifte in allen Staaten an Bedeutung gewonnen,

Abb. 3. Exportvolumen
(Logarithmischer Mafistab; ¢ 1037 = 100)
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Das Volumen des Welthandels ist nach Kriegsende, dhnlich
wie die Produktion, stark gestiegen. Diese Entwicklung kom
jedoch beveils im Lowfe der Jahre 1047 und 1048 swm Stil-
stand. (Die scitherige Erhohung der Ausfubrwerte ist fast
durchwegs durch Preissteigerungen bedingt.) Ausnahmen
dieser Enlwicklung bilden Osterveich wnd die Tschecho-
slowakei, deren Exportvolumen noch batrdchtlich wnter dem
Vorkriegsniveau liegt. Diese Linder konwnten bis in dic
jingste Zeit ihy Eaxportuclumen steigern.
Duos Esxportvolumen der USA hatie im Mol 1047 den
héchsten Stand erveicht. Mit dem Versiegen der Gold-
und Dollurvorrite in der restlichen Welt ist der Auﬁ(f_ﬂ‘
handel der USA stark swriickgegangen, Trolz verschie-
dener Mafinahmen ist bisher noch keine dewtliche Basserung
C zn erkenmen.
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Damit konnen sich auch konjunkturelle Entwick-
lungstendenzen, die bisher im System der reglemen-
tierten Wirtschaft unterdriickt wurden, wieder freier
entfalten.
*  Die Konjunkturentwicklung der marktwirt-
schaftlich orientierten LAnder war im Jahre 1048
siemlich uneinheitlich. Walrend in ecinigen Staaten
nach wie vor offene oder latente inflationistische Auf<
triebstendenzen 'vorberrschen, gelang es anderen
Volkswirtschaften durch eine antiinflationistische
Geldpolitik und durch Steigerung der Produktion
Angebot und Nachfrage auszugleichen. In einigen
andern (USA, Belgien, Schweiz) sowie auf einigen
Warenmirkten (vor allem fiir Getreide) ist seit Mitte
des Jahres 1948 sogar deutlich eine Dampfung der
Konjunktur zu beobachten, die sich in steigenden
Absatzschwierigkeiten im In- und Ausland, ver-
einzelten Produktionseinschrinkungen, in einer Zu-
nahme der Arbeitslosigkeit!) sowie in wachsenden
Exportschwierigkeiten®) ZuBert.

Die sich vereinzelt abzeichnenden Konjunktur-
riickschlige sind teilweise eine Folge der fortschrei-
tenden Normalisierung der Produktionsverhilinisse.
Wihrend des Krieges und in der ersten Nachkriegs-
zeit hatte sich das Schwergewicht der industriellen
und landwirtschaftlichen IProduktion stark
gunsten der iiberseeischen und der neutralen Staaten
verschoben, die ihre Produktion weit fiber das Vor-
kriegsnivean ausdehnen konnten. In diesen Lindern
entwickelte sich infolge der Minderleistungsidhig-
keit der vom Krieg stirker betroffenen Staaten eine
lebhafte Exportkonjunktur, die sowoh] in einem
hohen Exportvolumen als anch in hohen Expori-

preisen ihren Ausdruck fand und ihr gesamtes Wirt-
schaftsleben nachhaltig heeinfluBte. Diese in den be-
sonderen Verhiitnissen der Nachkriegszeit begriin-
Mtkonjunktur, wie sie etwa die USA, die
) Von Mitte 1647 bis Mitte 1948 blich die Zahl der
Ar'bexts%ﬂsen in 2o Staaten (14 enropaischen, 4 amerikanischen,
?E:ttrahm und Neuﬂsee]and) praktisch unveridndert {5,084.100
N étz'tz S;fﬁsingggenuber ._5,981.9?0 _M_itte 19147). Allerdings
schwung noch 1“:2‘:11: Z;;tt;‘al:f};: in cinigen Landen_l der Auf-
; fiberdeckte das Ansteigén der
iﬂ?&gkeit.in anderen Lindern, insbesondere in Belgien
—tle'_n:d Sﬁlt' Mitte 194.8 war die Tendenz der Arbeits-
Jedoch in den meisten Lindern leicht steigend.

i ‘e Exporte von 31 Staaten (14 europiische,
rikanische, 4 asiatische, Awstralien und Neuseeland)

Zu-

?94.7 oder um Tund 50%. Im ersten Halb-
Lt e Sl“:h die Ausfulir (umgerecknet aui eine.
o mizizi; Jur och auf 38582 Mill, Dollar oder
e smd\ _ V‘lgt man, daB die Preise weiter ge-

‘E’_so e1gibt sich sogar ein leichter Riickgang
: pﬁngkgzitEOIHmens’ der allerdings fiberwiegend anf
. Xporte aus den USA zuriickzufithren ist.

Schweiz und Belgien erlebten, gehit nun in dem Mafle
zuriick, als die infolge der Kriegsereignisse zuriick-
gebliebenen europdischen Staaten wieder ihre Pro-
duktion erhthen und als leistungsfihige Konkurren-
ten auf dem Weltmarkt auftreten. Die Export-
schwierigkeiten der Lidnder mit ,harter” Wihrung
werden auBerdem durch die zunehmenden Import-
beschrinkungen vieler Staaten verschirft®).

Auf einzelnen Warenmirkten, insbesondere bei
den Disher stark gefragten Agrarprodukten, zeigen
sich infolge des wachsenden Angebotes bereits fithl-
bare Reaktionen. Die vorgeprellten Preise einzelner
brisher knapper Giiter beginnen trotz verschiedener
Preisstiitzungsmalnahmen zu sinken®). Selbst die
umfangreichen Ankiufe kriegswichtiger Rohstoffe
durch die USA scheinen diese Tendenz nicht auf-
halten zu kOnnen. Durch die Preisriickginge auf ein-
zelnen Rohstoffmirkten verbessern sich die inter-
nationalen Austauschbedingungen der hauptsichlich
europiischen Bezugslinder. Gleichzeitig werden je-
doch die fiberseeischen Lander, die ihre Wirtschaft
in den letzten Jahren auf einen nahezu automatischen
Absatz ihrer Hauptprodukte zu hohen Preisen ein-
gestellt haben (z. B. Argentinien auf Getreide-
exporte), vor schwierige Umstellungsprobleme ge-
stellt.

‘Weitere konjunkturabschwichende Faktoren
sind von der Nachfrageseite her wirksam. In der un-
mittelbaren Nachkriegszeit bestand in allen Landern
ein starker aufgestauter Bedarf sowohl nach Kon-

‘sumgiitern als auch nach Produktionsmitteln, der in-

folge des ,erzwungenen® Sparens wihrend des
Krieges in der Regel auch durch entsprechende
Kaufkraftreserven gedeckt war. Die hohe Nachfrage
nach Giitern aller Art wurde meist durch Budget-
defizite verstirkt und loste iiberall dort, wo es nicht
gelang, den Nachfrageﬁbérschuﬁ zu beseitigen bzw.
zuriickzudammen, oder aber die Produktion rasch
zu steigern, inflationistische Auftriebstendenzen aus.
Diese Auftriebskrifte, die in den ersten Nachkriegs-
jahren die Weltwirtschaft beherrschten, haben beveits
vielfach ihre Wirksamkeit verloren. Der Kaufkraft-

%) Wihrend die Verhandlungen iiber weitgehende Zoll-
ermiBigungen im Jahre 1947 in Genf noch auf relativ wenig
Widerstand stieflen, haben in letzter Zeit verschiedene
Staaten, wie Frankreich und die Beneluxlinder, ihre Zoll-

125349 Mill. Dollar im Jalire 1946 anf 37.749 Mill. _ tarife erhdht. Auch die direliten Methaden der Auflen-

Landelskontralle, die heute eine gréBere Rolle spielen als
Zolte, werden vielfach verschirft, um alle ,iiberflissigen”
Importe einzuschrinken. - :

%) Siehe: ,Die Lage auf den internationalen Waren-
mirkten? in Nr, T der Mopatsberichte des Osterreichi-
schen Institutes far Wirtschaftsforschung, XXIIL. Jg.,
Janmer 104, S. 18§ '
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{iberhang wurde entweder durch eine anti-inflatio-

nistische Geldpoljtik (Wihrungsreformen, Budget-

dberschiisse) abgeschdpft oder aber durch die
steigende Produktion und durch steigende Preise
anfgesaugt. Die Konsumgltermirkte einiger Linder

(USA, Belgien), in denen der aufgestaute Bedarf

relativ gering war, lassen daher bereits deutlich
Symptome einer konjunkturellen Schwiche erkennen.

Die gegenwirtigen wirtschaftlichen Verhilt-
nisse in den Fereinigiten Stagien sowie einzelne de-
pressive Symptome in den Volkswirtschaften Argen-
tiniens, Belgiens und Iteliens &ind fiir die sich an-
scheinend anbahnende Wende in der Nachkriegs-
konjunktur besonders auffallend.

Abflauen der Hochkonjunktur in den USAL

Anzeichen fiir eine allmihliche Sditigung der
aufgestouten Nachirage, insbesondere nach dauer-
haften Konsumgiitern und damit fiir ein Ab-
flaven der Nachkriegskonjunktur, lassen sich vor
allem im Wirtschafisleben der USA feststellen. Die
aufgestaute Nachfrage in den USA war -weitaus
geringer als in Furopa, da sie keine Kriegsschiden
erlitten haben und auch wihrend des Krieges eine
relativ hohe Konsumgiiterproduktion aufrechterhalten
konnten. Dariiber hinaus hielt sich auch der Kaui-
kraftilberhang infolge einer vorsichtigen Xriegs-
finanzierung in relativ engen Grenzen. Trotzdem kam

es nach Aufhebung der Preiskontrolle und Bewirt--

schaftungsmalnahmen im Juli 1946 zu inflationisti-
schen Auftriebstendenzen, Das Steigen der Prefse —
der Preisindex fiir Konsuwmgiiter stieg von Juli 1946
bis Ende 1948 um 28-4%, -— eine rasche Belebung
der Produktion wichtiger Konsumgiiter®?) — im
November 1948 war die Textilproduktion um 15%
und die Automobilerzengung um 104% gréBer als
im Dezember 1945 — sowie eine anti-inflationistische
Budgetpolitik haben jedoch die angesammelten Kauf-

1) Zur Beurteiing der Konjunkturlage in den USA
siche auch Gottfried Haberler: ,The Present Cyclical
Situntion of the Americon Economy in the Light of Business
Cycle Theory™. {,,Bconomia Internationale, Rivista dell’Tsti-
tuto di Eeconomia Internazionale, Genua, Band I, Nr. 1,
Jinner 1948, S. 235 f£.)

7} Die Gesamtproduktion der' USA erreichte iliren
Hohepunkt im Jahre 1943, als der Index der industriellen
Produktion 239 (Durchschnitt 1935/1039 = 100) beirug.
Nach Kriegsende fiel die Produktion infolge Umstellungs-
schwierigkeiten bis auf 161 (Dezember 1g45). Seither zeigt
sie eine {ibherwiegend steigende Tendenz und erreichte im
November 1948 einen Stand von 193, Bei einigen Waren, vot
allem bei dauerhafien Kensumgiitern, war die Produktions-
steigerung infolge der Umstellung auf die Friedenswirt-
schaft und der hohen Nachfrage bedeutend griofier als der
Gesamtdurchschnitt,

kraftreserven der Bevolkerung allmihlich aufgesaugt
und die Wirksamkeit der Auftriebskrafte erschdpft.
Nach einigen vortibergehenden Riickschligen scheint
sich seit Mitte des Jahres 1948 endgiiltig eine Wende
in der Konjunkturentwicklung anzubahnen.

FBntwicklung der Warenhausumsitze in den USA
(Wachentliche Wertumsitze; ¢ 1935/30 = 100)

1947 1948 1047 1948
Juli 208 265 Olktober 326 327
228 217 ‘ 304 336
217 236 299 331
213 231 ‘ 306 344
235 319
August 220 November 313
223 261 347 320
225 258 380 346
243 271 395 371
277 255 367 347
September 263 308 Dezember 508 485
201 285 570 564
301 337 576 576
316 319 358 473

. Obwohl sich Produktion, Beschiaftiimg und
Geldeinkommen infolge einer umfangreichen Investi-
tionstdtigkeit und wachsender Rilstungsansgaben
weiterhin auf einem hohken Niveau halten, zeigt der
Konsumgiitermarkt bereits deutliche Symptome einer
konjunkturellen Schwiche. In jeder der sichen
Wochen vor Weihnachten waren die (wertmiBigen)
Umsitze in den Warenhiusern trotz héherer Preise
miedriger als in den entsprechenden Wochen des
Jahres 1947. Gleichzeitig ging der Konsumgiiter-
preisindex, der im August und September 1948 mit
1745 seinen Hochststand erreicht hatte, bis Jahres-
ende langsam, aber standig auf 171-7 zuriick.

Auch die Arbeitslosighkeit nimmt leicht zu. Die
Gesuche um Arbeitslosenunterstiitzung steigen seit
November 1948, was nicht nur aaf einen verstirkien
Druck auf den Arbeitsmarkt, sondern anch auf eine
zunehmende FErschopfung der privaten Kassen-
reserven schlieBen 1a3t, Die Zahl der Arbeitslosen
war im Jinner 1949 mit 2-65 Mill. um 650.000 hoher
als im Janner 1948.

Entwicklung des Konsumgiiterpreisindex in den USA
(¢ 1935/3% = 100)

Zeit Index Zeit Index
@FI046 T L L . L1303 1948 Juli . . . . 1737
@I047 « o v . . 1592 August . . X745

1948 Jinner . 1688 September . 174'5

Feber . . . 1695 Oktober . , 1736

Mirz . , . 166G November , 172'2

April . . . 1693 Dezember . 1717

Mai, , . .1705

Juni. . . .191'7
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Aufer durch das Abflauen der inlindischen

Nachfrage wird die Konjunktur in den USA auch
durch das Nechlassen der auslindischen Nachfroge
abgeschwicht, Die Ausfuhr der USA zeigt seit dem
bisherigen Hohepunkt des Nachkriegsexports im
Mai 1947 eine leicht sinkende ‘Tendenz. Von Janner
bis November 1948 wurden Waren im Werte von
11-3 Mrd. Dollar, also trotz hoherer Preise um rund
3 Mrd. Dollar weniger exportiert als im gleichen
Feitranm des Jahres 1947.

Die Entwicklung der Ausfuhr aus den USA

1947 §948 W4Ty ${943
Janner . 1.103 1.062 Juti . . . .. 1.265 1.022
Febsuar . 1198 1.086  Angust . . . 1265 986
Mirz . .1.383 1,138  September, .1.183 020
April . .1.36z 1120 Oktober. . . 1303 1.020
Mai . .- 1.503 I.103 - November. ., 1185 = 81g
Juni. . . 1320 1.013 Dezember . . L172

Der Riickgang der auslindischen Nachfrage
nach amerikanischen Waren ist hauptsdchlich auf
die zunehmende Dollarknappheit und die allmihliche
Lrschipfung der Goldvorrite der iibrigen Staaten
zuriickzufithren, Die Goldvorrate der USA erhdhten
sich vom Dezember 1945 bis Dezember 1948 von
20.065 Mill, Dollar auf 24.243 Mill, Dollar. Soweit
dieser Goldzuflul nicht der newen Goldpreduktion
entstammte?}, muite er den Goldreserven der fibrigen
Linder entnommen werden und schwichte damit
deren internationale Kaufkraft.

Das Abflauen der in- und der auslindischen
Nachfrage hat sich bisher auf die amerikanische Wirt-
schaft noch nicht voll ausgewirkt, da die inlindische
Nachfrage durch Konsumentenkredite und die aus-
lindische Nachfrage durch umfangreiche Ausland-
kredite und Geschenke kiinstlich gestiitzt wird.

Die Summe der ausstehenden Konsumkredite,
di? Ende 1945 nur 6.598 Mill. Dollar betrug, stieg
seither stindig und erreichte im November 1948

LR den beachtlichen Betrag von 15.319 Mill. Dollar.
P Durch diese starke Ausweitung der Konsumlkraft
o, Wurde vor allem die Nachfrage nach daverhiaften
Fa ?.gI;_{::Q“_Sumgﬁtem gestarkt. Die Ausweitung der Kon-
%?ﬁ}.‘}fe“iite zur Stitzong der gegenwirtigen Nach-
igﬁ%ﬁ’;ﬁ&ﬁt Jedoch keine Daverldsung, da hierdurch
Hﬁt"derilg{?jfankraft vorweggenommen wird und

zahlung der kreditierten Betrige ein um

.
L)) Dic Goldproduktion der Welt (ohne die Sowijet-

. "‘;‘r,de fiir das Jahr 1946 auf 762 Mill. Dollar ge-
" :"b _mh?!‘ dur'fte sie etwas gestiegen sein, erreichte
b St weitern nicht den jihrlichen Goldzuflub nach den

S0 §t3 . .
&r Nachfrageansfall zu erwarten ist. Eine-

iibermifige Ausdehnung der Konsumkredite kénnte
daher zu einem spiteren Zeitpunkte dhnlich wie im
Jahre 1929, als die Konsumkredite nur die Hilfte
des heute ausstehenden Betrages erreichten, stark
krisenverschirfend wirken?).

Lin stirkerer Riickgang der amerikanischen
Exportkonjunktur wird durch umfangreictie us-
landskredite sowie vor allem durch den Marshall-
Plan hinausgeschoben. Ahnlich wie bei den Konsum-
krediten zur Stittzung der inldndichen Nachfrage
besteht jedoch awch hier die Gefahr, daff mit der
Rickzahlung der Xredite ein starker Nachfrage-
riickgang einsetzen wird, da die Schuldnerstaaten
nicht nur auf die hisher kreditierten Betriige ver-
zichten, sondern dariiber hinaus noch Dollars und
Gold einsparen miissen, wm die aufgenommenen
Kredite zuriickzahlen zu kénnen. Die deflatorischen
Wirkungen werden allerdings dadurch gemildert,
daB ein betrichtlicher Teil der ERP-Hilfe & fonds
perdu gewihrt wird. Aufierdem wird die Umstellung
der amerikanischen Wirtschaft von einem Ausfuhr-
fiberschud auf einen Einfuhriiberschuf sicherlich nur
allmshlich vor sich gehen, da der amerikanische
Kapitalexport auch nach Ende des ERP noch an-
haiten wird. Die konjunkturbelebenden Auswirkun-
gen der Ausfuhritberschilsse werden jedoch mehr und
mehr nachlassen — ein Faktor, dem bei der Beurtei-
lung der - zukiinftigen Konjunkturentwicklung der
USA Dbesondere Bedeutung belzumessen ist. :

Neben der direkten Stittzung der Nachfrage
durch Konsumkredite und Auslandskredite wird ein
stirkeres Nachlassen der Konjunktur vorliufig noch
durch die weiterhin hohe private Investitionstitigkeit,
vor allem in der Bauwirtschaft verhindert. AuBer-
dem haben forcierte Ristungen — im DBudget fir
das Jahr 1949 sind 13 Mrd. Dollar fiir Riistungs-
ausgaben veranschlagt — dazu beigetragen, daf die
'Schwichung der Konsumgiitermirkte bishér keine
nennenswerten Riickwirkungen auf. die Rohstofi-
markte und die Grundindustrien gezeitigt hat. Die
Verlagerung auf eine Riistungskonjunktur hat jedoch
— abgesehen von der politischen Problematik —
wirtschaftliche Nachteile, da sie die aus dem Krieg
ibernommene Strukturverschiebung zugunsten der
Schwerindustrie — deren Investitionen besonders
Janglebig und unbeweglich sind — wversiiirkt und
damit eine Umstellung anf eine normale Friedens-

?) Bine Beschrinkung der Konsumkredite fiir Auto-
mobilkénfe hat bereits zur Jahreswende die Kaiser-Frazer-
Corporation — die einzige wichtigere Neugriindapg anf
dem Automobilmarkt — gezwungen, die Produktion von
675 Autes pro Tag auf oo herabzusetzen und 4.000 Arbeiter
zu entlassen. :
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wirtschaft bedeutend erschwert. Gleichzeitig fordert
die Ausrichtung auf kapitalintensive Industrien eine
relative Verschiebung des Nationaleinkommens von
den Liéhnen zn den Gewinnen?), die fhrerseits wieder
das Mifiverhaltnis zwischen der floricrenden Schwer~
industrie und der geschwichten Konsumgiiter-
industrie verstarki,

Die zur Zeit einem stirkeren Konjunktureinbruch
entgegenwirkenden Faktoren -— Konsumkredite,
Auslandskredite und Ristungsausgaben — ditrften
ans den angefithrten Griinden auf lingere Sicht die
Vollheschiftigung in den USA kaum erhalten kén-
nen. Die amerikanische Wirtschaftspolitik widmet
daher bereits jetzt ihr Dbesonderes Augenmerk der
Aufgabe der Konjunkturstabilisierung und der Auf-
rechterhaltung eines hohen Beschiftigungsgrades.
Die Aussichten fiir eine erfolgreiche Vollheschafti-
gungspolitik erscheinen nach dem heutigen Stand
der Konjunkturtheorie und den vielfltigen Mog-
lichkeiten fiir - konjunkturpolitische: Mafnahmen in
den USA nicht ungiinstig, sofern man die Krisen-
gefahren rechtzeitig erkennt und eine konsequente
Stabilisierungspolitik befolgt.

Riickgang der argentiniscﬁen Getreideexportkon-
junktur ‘
~ Die gute Welternte des Jahres 194% hat auf den
internationalen Getreidemirkten einen allgemeinen
Tendenzumschwung eingeleitet. Die sinkenden Preise
haben vor allem Argemiinien getroffen, das vorwie-
gend Nahrungsmittel exportiert.

Argentinien hat die Internationale Getreide-
konjunktur in den ersten Nachkriegsjabren restlos
ausgeniitzt und fiir seinen Wejzen und Mais zeit-
weise das Doppelte der amerikanischen Exportpreise
verlangt und auch erhalten. Die hohen Export-
gewinne und der reichliche DevisenzufluB befruch-
teten sowohl die Binnen- als anch die Aufenwirt-
schaft, Argentinien gewihrte Anleihen an verschie-
dene Staaten in der Gesamthéhe von 580 Mill. Dollar
und entwickelte ein groflziigiges Industrialisierungs-
programm, in  dessen Rahmen umfangreiche
Maschinenimporte getitigt wurden. Der starke wirt-
schaftliche Aufschwung fithrte zusammen mit in-
flationistischen Entwicklungstendenzen 2zu einem
raschen Anstieg der Einfuhr, die sich vom Jahre
1945 bis zum ersten Halbjahr 1948 um 425%. er-
hohte, wihrend die Ausfubr trotz der Exportkon-

). Von Seplemnber 1047 bis September 1948 sind die
Gewinne der amerikanischen Aktiengesellschaften laut
Volkseinkommensstatistik wm 30°3%, die Léhne und Ge-
hidlter jedoch nur nm 1007% gestiegen, :

junktur nur um 152 % zunahm. Da auBerdem groBere
Auslandsanleihen gewihrt wurden, kam es bereit$
wihrend der ' Getreidehochkonjinktur zu einer
raschen Abnabme der wihrend des Krieges angesam-
smelten Goldvorrite, die nur teilweise durch eine Zu-
nalime des Devisenbestandes kompensiert wurde, Die
Goldreserven der Zentralbank Argentiniens, die Ende
1945 1.197 Mill. Dollar erreicht hatten, betrugen
Ende November 1948 nur nech 140 Mill. Dollar,

Entewicklung der Gold- und Devisenreserven der aygentini-
schen Zentralbonk '

in Mill, Doliar

. Gold Devisen Insgesamt
1945 Dezember . . . . 1.197 466 1663
1046 Dezember . . - | 1.072 624 1.600
1947 Dezember . ., . . 32z 740 1.071
1948 Jdnner., . . ., . . 313 767 1.080
Februar . . . . . 296 8o4- 1.000
Méarz .. ... . 266 653 921
April ., . . . . 2209 640 878
Mai ... .... 214 633 848
Juai ., . .. .. 202 611 813
Juli . . ... .. 201 565 766
August .. . 166 528 724
Septermnber . . . . 166 510 67§
Qktober . . . . . 140 515 655
November . . . . 140 013

472

Mit den besseren Ernten der ibrigen Welt im
Jabre 1948 verschlechterten sich die Absatz- und
Preisbedingungen fiir Argentinien zusehends, ohne
daf sich die aaf die Getreideexportkonjunktur ein-
gestellte Wirtschaft rasch an die neue Lage anpassen
konnte. Die Weizenexporte, die im ersten Falbjahr
1948 mit 1-59 Mill. ¢ noch um 534.000 £ hdher waren
als im ersten Halbjahr 1947, lagen im dritten Quar-
tal 1948 mit 225.000 ¢ bereits bedeutend unter der
Exportmenge von 612.000 ¢ in der entsprechenden
Periode des Vorjahres. Die unmittelbare Folge des
Exportriickganges war cine krisenhafte Verschar-

. fung der Zahlungsbilanzsituation. Die Devisenvor-

rate, die bisher gestiegen waren, begannen rasch zu
sinken. Am 1. Februar 1949 muBte schlieBlich die
argentinische Zentralbank voritbergehend jegliche
Devisenzuteilung und den Zahlungstransfer nach dem
Ausland einstellen. Gleichzeitig wurden Verhandlun-
gen iber eine amerikanische Anleihe anfgenonumen.

- Steigende Arbeitslosigkeit in Belgien

Ein fihlbarer™ Konjunkturriickschlag zeichnet
sich in Belgien ab. Belgien, das eine ,harte” Wil-
rung besitzt, wurde im besonderen Mafe durch die
Importrestriktionen anderer Liénder, die sich ¥OT
allem gegen minderwichtige Importe richtet, hetrof-
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fen?). In einigen Exportzweigen, wie in der Textil-
industrie, entstanden Krisen, die auf andere Kon-
sumgiiterindustrien {ibergfiffen; in anderen hin-
gegen, besonders in der Eisen- und Stahlindustrie,
sind die Arbeitskrafte weiterhin gut beschiftigt.

Die Rohstahl- und Textilprodukzioﬁ in Belgien
5938 = 100 :
. 8
Jinner 1947 JTuli Janner # TJuli
Rohstzh! . . . . 1217 12677 162'z 164'3
Textilindustrie. . 1136 - 102°4 1132 g2z

Das Stagnieren cle1 I‘extﬂmdustne loste eing
sunehmende Arbeitslosigkeit unter den Textilarbei-
iern in Flandern, dem Zentrum der Textilindustrie,
aus. Von September 1947 bis September 1948 stieg
die Zahl der stindig arbeitslosen Textilarbeiter auf
mehr als das Fiinffache. Auch die Gesamtarbeits-
Losxgkelt nahm infolge der Exportknse und a:uderm
Ursachen stark zu., Die Gesamtzahl der Arbeitslosen
erreichte im November 1948 173.900,. egenuber nur
61.100 im November 1947. Im Dezember 1948 wurde
unter dem Einflu saisonbedingter Faktoren _berelts
die Grenze von 200.000 iiberschritten. ' :

Entwicklung der Arbeitslosigheit in Belgien
in 1000 Personen

1047 1948 1947 1948
Jinner 002 1053 Juli ., . .349 1203
Tebruar . 13170 1357 August . . 48% 1225
‘Mérz . . . 936 955 September . 45'5 1242
Aprif . . . 512 947 Oktober . . 477 132'4
“Mai . ., ., 4352 o940 November . 61°1 1730
Juni. . |, 463 1047 Dezember . 973

Deflationserscheinungen in Italien
Ahnlich wie in Belgien, wenn auch aus anderen
Grimden, ist in Jtelien die hohe Arbeitslosigkeit
eines der Hauptprobleme der Wirtschaftspolitik. Die
Zahl der Arbeitslosen schwankt seit Kriegsende
: zwischen 17 wund 2:4 Millionen. Bemerkenswert ist,
d‘aB diese hohe Arbejtslosigkeit von einer stark infla-
101:1iStischen Preis- und Einkommensentwicklung be-
leitet wurde. Sie ist also nicht auf ein allgemeines
achiragedefizit zur tickzufithren, sondern beruht auf
Wissen strukturellen Schwichen der italienischen
»owlrtschaﬁ auf nachkriegshedingten Verzer-
Tgen. der Nachiragestruktur sowie auf dem Mangel
an Rﬂhstoffen
i??;i%mgkﬂt wurde zusitzlich verstirkt durch
ergehenden Versuch der italienischen Wirt-

-d’ sondern anch die Eln{uhr von Waren, die im
8 ERP aus den USA bezogen werden kénnen.

Die #iherwiegend |, strukturbedingte

schaftspolitik, mit Hilfe von Kreditrestriktionen d¢r
inflationistischen Entwicklung Einhalt'zu . gebieten.
Von Dezember 1947 bis Juni 1948 wurden die aus-
stehenden ' Kredite der Bank von ITtalien an Privat-
firmen von 1372 Mrd. Lire auf 783 Mrd. Lire ver-
mindert imd auf diese Weéige ein stark deﬂa,tnomstl—
scher Druck ausgeitbt?).

Obwohl die Wirkung der. Kredltrestnkt:on auf
die Privatwirtschaft durch den hohen. Kredithedard
des Staates zur Deckung des Budgetdefizites  teil-
weise kompensiert wurde - der Notemunlauf ist in-
folge des hohen staatlichen Defizites sogar weiter
gestiegen —, konnte das erstrebte Ziel, die steigende
Preistendenz abzufangen, dennoch erreicht werden.
Der GroBhandelsindex, der bis Ende Qktaber 1947
stindig gestiegen war, sank bis Juni 1948 um 14°5%.

Halienische Wirtschafiszahlen T

Notep- Kredite GroB- Ind- Arb

Mounat 1:;?-1) L] p:!'le?ise.ﬂ) Prod.d)  losef)
. Milliarden Lire 1937:100 1947=100 in Iooc
1046 XII. 4631 440 3.92_4 . zooB3
Crg47 L 454'3 449 4015 76 zz270
I1. 467'0 433 436z 71 22987 o
IIT. 486-8 . 417 4427 g0 21775 .
IV. . 3042 500 4.848 -7101 216094
V.. ' 5560 617 5565 112 21520
VI, 537 673 5700  III 19952
VIL ' séso ‘805 6481 117 zo3rY
©VITL 5022z 03T 6200 o8 1.0126
IX. 6oR's  ¢86 6.634 ' 100 18703
X. 6210 “T602 6428 115 L8548
- X1 6434 1162- 6,040 103 18324
. L XIL 72009 1372 5911 g7 15528
1948 L 7238 . 1317 5747 93 19563
L 2173 1108 §y24 04 21329
111 7419 1168 5688 102 22528
V. 762'¢ 00’5 5.605 104 2.3000
V. 7554 783 5545 104 24220
VI 7564 283 5500 107 2.2836
VII. 7865 976 5.457 108 .
VIIL 720918 1141 6103 I0O
IX. 8034 1182 6ay3 118 .
X, 8136 1137 61285 114 17322
XI. 8777 1173 boyr
1y Monatsende, — 2} Kredite der Notenbank an die Privatindustrie.
— 9 Index der GroBhandelspreise. — 4) Index der industriellen Pro-

duktion. ~= 5) Zahl der Acbeitslosen am Monatsende.

Der Deflationsdruck 16ste alierdings auf ver-
schiedenen Gebieten depressive Wirkungen aus. Die

—dndustrielle Produktion sank trotz besserer Rohstoif-

?) Der Kreditbedari der Privatwirtschaft wird nur
zu einem kleinen Teil unmittelbar von der Bank von Italien
befriedigi. Von groBerer Bedentung sind die Kredite der
Kommerzbanken, Ihr aushaftendes Kreditvolumen betrug
im Dezember 1947 864'z Mrd. Lire, also mehr als das Sechs-
fache der von der Bank von Italien gewdhrten Kredite.

11*



versorgung Mitte 1948 unter das Niveau des Vor-

-jahres und die Zahl der gemeideten Arbeitslosen war

im Juni trotz verschiedener Entlassungsbeschrankun-
gen mit 2,283.600 um 288.400 gréfer als im gleichen
Monat des Vorjahres. Tatsichlich ditrfte die Arbeits-
losigkeit bedeutend stirker zugenommen haben, da
die Arbeitsimter seit 1947 bei der Erfassung der
Arbeitslosen viel schirfere Mafistibe anlegen als bis-
her. Dadurch wurde die Zahl der registrierten Ar-
beitslogen in den Stidten Rom, Mailand, Florenz und
Neapel auf etwa die Hilfte vermindert.

Das Beispiel Ttaliens zeigt, daB Stabilisierungs-
versuche in einer auf eine inflationistische Expansion
eingestellten Wirtschaft meist von deflatorischen
Riickschligen begleitet werden, vor allem dann, wenn
das Wirtschaftsgefiige strukturelle Schwichen auf-
weist und sich die Wirtschaftspolitik vorwiegend
oder ansschlieBlich auf globale monetire Mafinahmen
beschrankt. :

Zusammenfassung

Nach der ilberwiegend inflationistischen Ent-
wicklung in den ersten Nachkriegsjahiren zeichnen
sich in einzelnen LAndern deutliche Symptome eines
Konjunkturriickschlages ab, die feils auf eine Ver-
grofierung des Angebots (Erhthung der Industrie-
produktion Europas, Besserung der Welternte) und
teils auf einen Riickgang der Nachfrage (Sittigung
des aufgestaunten Bedarfs, Mangel an internationalen
Zahlungsmitteln) zuriickzufithren sind.

Die Bedeutung diesér Konjunkturschwichen
darf allerdings nicht {iberschitzt werden. Bisher ist
es in keinem Land zu einem scharfen Konjunktur-
ritckschlag gekommen, wie etwa in den jahren 1gzo

und 1921 in den westeuropdischen Staaten, in den -

USA und in Japan. Selbst wenn in einem Land eine
starke Krise aushriche — was jedoch. angesichts der
erhéhten DBereitschaft der einzelnen Staaten, eipe
Vollbeschiaftigungspolitik zu betreiben, ziemlich un-
wahrscheinlich ist —, besteht kaum die Gefahr einer

“ raschen Ausbreitung auf die Weltwirtschaft, da noch

geniigend Auftriebskrifte wirksam sind, die einem
allgemeinen Konjunkturumschwung entgegenwirken,
AuBerdem ist der internationale Konjunkturzusam- 4
menhang aus verschiedenen Griinden — Weiter-
bestehen staatlicher Eingriffe, vor allem auf dem Ge-
biet des AuBenhandels, Fehlen von fluktuierenden
kurzfristigen Auslandskrediten (,hot money). ~—
weitans geringer als in der Zelt nach dem _ersten
Weltkrieg.

Die sich vereinzelt abzeichnenden Konjunktur-
riickschlige sind jedoch deutliche Symptome dafiir,
dafl die stiirmische Aufwirtsentwicklung der Welt-
wirtschaft in den ersten Nachkriegsjahren im Ab- |
klingen ist und da8 sich eine neune Entwicklungsphase '
anbahnt, in der neben vielfach weiterbestehenden
inflationistischen Tendenzen auch bereits depressive
Einfliisse stirker wirksam werden. Die Wirtschafts-
politik der einzelnen Staaten wird sich daher in Zu-
kunft wieder in erhéhiem MaBe den Problemen der
Erhaltung der Vollbeschiftigung und der Vermei-
dung krisenhafter Konjunkturriickschlige zuwenden
miissen. Ein starker Konjunkturritckschlag in einem
GroBteil der Weltwirtschaft wiirde nicht nur die

Ansitze fiir eine engere weltwirtschaftliche Zusam-

menarbeit der einzelnen Liander zerstoren, sondern
vor allem auch den Wiederaufbau und die notwen-
digen Strukturinderungen der europdischen Volks-
wirtschaften im Rahmen des ERP entscheidend
verzogern. :




