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Die Aufwertung der D-Mark und die Folgen für Österreich 

Die D-Mark wurde am 24.. Oktober um 9V<% aufgewertet, Österreich änderte sei
nen Wechselkurs nicht, der Schilling wurde dadurch im Vergleich zur D-Mark 
abgewertet. Die daraus drohenden Verteuerungen sollen durch ein Paket von 
Zoll- und Ausgleichsteuerermäßigungen, Kontingentaufstockungen und durch die 
Einbeziehung zusätzlicher Waren in das Netto-Prelssystem verringert werden. 
Die folgende Arbeit gibt einen Oberblick über die Geschehnisse und Maßnahmen 
der letzten Wochen und versucht die Folgen für Österreich abzutasten. 

Das gegenwärt ige System der internationalen Wäh
rungsordnung, d ie sogenannte Stufenflexibi l i tät, be
ruht auf Art ikel 8 des Statuts des Internationalen 
Währungsfonds. Jede Währung steht in einer festen 
Relation (Parität) zum Gold bzw. zum US-Dollar mit 
dem Goldgehalt vom 1 Jul i 19441) (Abs. 1), wodurch 
die Wechselkurse der Mitgl iedländer des Währungs
fonds auch untereinander in festen Beziehungen 
stehen.. Bei Kassageschäften dürfen die Kurse von 
diesen Paritäten nur um ± 1 % abweichen (Abs 3), 
Paritäten dürfen nur auf Grund t iefgrei fender Stö
rungen („ fundamental d isequi l ibr ium") und nach Be
ratung mit dem Währungsfonds geändert werden 
(Abs, 5, Iit a); bei Änderungen über 10% der ur
sprüngl ichen Parität kann der Fonds Einspruch er
heben (Abs.. 5, Iit. c). 

Was unter einem „ fundamentalen Ungle ichgewicht" 
zu verstehen ist, w i rd von den Statuten des Wäh
rungsfonds nicht genauer umschr ieben; zweifel los 
entsprach jedoch die Lage in der Bundesrepubl ik 
Deutschland einem solchen Ungle ichgewicht : Die 
Handelsbi lanz hatte seit 1951 Jahr für Jahr Über
schüsse, die vor der letzten Aufwertung (1961) jähr
l ich 6 1A Mrd. DM erreichten, dann vorübergehend zu
rückgingen und in den letzten beiden Jahren auf 
169 Mrd DM (1967) und 184 Mrd. DM (1968) stiegen. 
In den ersten acht Monaten des laufenden Jahres 
waren die Überschüsse trotz der hochkonjunkture l 
len Anspannung der Kapazitäten mit 9 3 Mrd DM 
nur etwa 1 0 % kleiner als im Vorjahr. Die Dienst-
ieistungsbi lanz war nahezu ausgegl ichen, für Über
t ragungen müssen jähr l ich 6 bis 7 Mrd. DM ausge
geben werden Bemühungen, die Überschüsse der 
Leistungsbilan2 durch Kapitalexporte wenigstens 
tei lweise zu neutral is ieren, bl ieben erfo lg los; die De-

*) Diese Gold-Dollar-Parität wurde bis heute nicht geändert 
und beträgt 0'888671 g Feingold, was einem Goldpreis von 
35 $ pro Feinunze entspricht 

visenreserven der Deutschen Bundesbank st iegen 
laufend, und zwar um 7 1 Mrd. DM im Vorjahr und 
um 3 2 Mrd DM in den ersten acht Monaten d ieses 
Jahres 

Entwicklung der deutschen Zahlungsbilanz 

1966 1967 1963 Jänner bis August 
1968 1969 

M r d D M 

W a r e n . + 8 0 + 1 6 9 + 18 4 + 1 0 4 + 9 3 
Dienstleislungen —1 2 — 0 7 + 0 2 — 02 — 0 6 
Übertragungen —63 — 6 3 — 7 2 — 44 — 4 6 

Laufende Posten +0'5 + 9 9 +11'4 + 5-8 + 4-1 
Langfristiges Kapital —2 4 — 3 2 —11 S — 74 —12 9 
Kurzfristiges Kapi ta ! + 2 4 — 6 3 + 4 3 + 24 + 2 3 
Statistische Differenz . . . + 0 6 + 0 0 + 2 9 + 23 + 9 6 

Devisen der Bundesbank + r o + 0'4 + 7-1 + 3 0 + 3 2 

Q : Monatsbericht der Deutschen Bundesbank Oktober 1969 S 65 

Wirtschaftspol i t isch waren d ie Uberschüsse vor a l lem 
deswegen unangenehm, wei l sie in e ine Periode der 
Hochkonjunktur mit beginnenden Überhitzungs-
erscheinungen f ie len; jeder Versuch, d i e Überhi tzung 
durch budget- und kreditpol i t ische Maßnahmen zu 
dämpfen, hätte unweiger l ich zu einem weiteren A n 
steigen der Überschüsse geführt. Eine Aufwertung 
der D-Mark schien die einzige Maßnahme zu sein, 
die zugle ich d ie Konjunktur dämpfen und die Zah-
lungsbi ianzüberschüsse beseit igen konnte; sie war 
daher schon im Herbst vergangenen Jahres gefor
dert worden 2 ) . Trotzdem wurde im November 1968 
zunächst nur eine Belastung der Exporte und Ent
lastung der Importe um je 4 % beschlossen („Ersatz-
Aufwertung") , wei ters eine 100%ige Mindestreser-
venpf l icht für den Zuwachs von Auslandsein lagen 
bei deutschen Kredi tunternehmungen und eine Ge
nehmigungspf l icht für Auslandsein lagen und -kred i te 
Diese Maßnahmen konnten die Spekulat ion auf eine 

B) Siehe dazu z. B.: Sachverständigenrat: Jahresgutachten 
1968/69; Alternativen außenwirtschaftlicher Absicherung, 
Stuttgart 1968: S IX f , S 58 ff 
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Aufwertung kaum dämpfen: Von Jahresbeginn bis 
Ende August 1969 f lössen durch d ie Verschiebung 
von Zahlungsfr isten und die Aufnahme von Krediten 
12 Mrd DM in d ie Bundesrepubl ik und im Septem
ber mußte die Deutsche Bundesbank bis zum Tag 
der Aufwertung (24. September) Devisen im Werte 
von 6 Mrd, DM kaufen 1 ) , um d ie Wechselkurse inner
halb des vom Währungsfonds vorgeschr iebenen 
Bandes von ± 1 % der Parität zu halten Vom 25 bis 
29. September waren die Devisenbörsen geschlos
sen Nach ihrer Wiedereröffnung stellte die Deutsche 
Bundesbank mit Zust immung des Internationalen 
Währungsfonds d ie Devisenkäufe zur Verteidigung 
der Parität vorübergehend e in ; sie war aber bereit, 
Devisen zu von ihr festgesetzten Kursen abzugeben 
(von der Freigabe des Kurses bis zum 8 Oktober 
1 7 Mrd.. DM). Als s ich der Dol lar-Kurs um etwa 
6 7 2 % über der alten Parität befand, wurde d i e4% ige 
Exportbelastung bzw, Importent lastung am 8 Okto
ber vorübergehend aufgehoben Am Abend des 
24 Oktober schl ießl ich setzte die deutsche Bundes
regierung die D-Mark-Parität mit 0 242806 g Feingold 
fest, das entspr icht einem Dollar-Kurs von 3 66 DM 
Vergl ichen mit dem alten Dol lar-Kurs von 4 00 DM, 
wurde d ie Mark somit um 9 29% aufgewertet 
(4 00 :3'66) oder der Dollar auf 91 5 0 % seines alten 
Wertes (um 8 5 0 % ) abgewertet. Gleichzeit ig wurde 
die 4%ige „ Ersatzaufwertung" endgült ig aufge
hoben 

Die österreichische Währungspol i t ik beschloß noch 
am gle ichen Abend, die Go ld - und Dol larpari tät 
nicht zu ändern. Die deutsche Aufwertung ließ die 
Schi l l ingpari tät von 6 50 S auf 7 1 0 S je D-Mark stei
gen. Das bedeutet eine Aufwertung der D-Mark um 
974% ( 7 1 0 : 6 5 0 ) bzw. eine relative Abwertung des 
Schi l l ings gegenüber der D-Mark auf 91 5 0 % seines 
alten Wertes (6 50 : 710 ) , also um 8 7 2 % . Daraus er
geben s ich d i rekte Folgen für das österreichische 
Preisniveau und Mengeneffekte für den Außenhandel 
zwischen Österreich und der Bundesrepubl ik 
Deutschland Die direkten Preiseffekte entstehen da
durch, daß die Importeure deutscher Waren für die 
D-Mark um 9 1 A % mehr zahlen müssen. Den Mehr
aufwand werden sie zumindest zum Teil auf die 
Preise überwäizen Diese Verteuerungen betreffen 
nur deutsche Importwaren, nicht aber Inlandspro
dukte und Waren aus Dri t t ländern, Das Ausmaß der 
mögl ichen direkten Preissteigerungen ist somit be
schränkt Die Verteuerung hat aber auch den „Men
geneffekt" s inkender Importe deutscher Waren ; ein 
weiterer Mengeneffekt ergibt sich daraus, daß d ie 
Exporteure al ler Länder für ihre D-Mark-Erlöse 
mehr heimische Valuta erhal ten, die Exporte so-

J) Monatsberichte der Deutschen Bundesbank, Oktober 
1969, S 5 

mit prof i tabler werden und daher zunehmen, S te i 
gende Exporte und s inkende Importe — wenn auch 
nur im Handel mit der Bundesrepubl ik — bedeuten 
aber für Österreich angesichts der weitgehend vol l 
ausgelasteten Kapazitäten eine Verstärkung des 
Nachfragedruckes und damit die Mögl ichkei t wei te
rer indirekter Preissteigerungen. 

Österreichs Außenhandel mit der Bundesrepublik 
Deutschland 

Wie weit d ie Verteuerung deutscher Waren die Preise 
in Österreich direkt erhöhen kann, und welche i n 
direkten Folgen zu erwarten s ind, hängt vor al lem 
von Umfang und Struktur der Wirtschaftsbeziehun
gen zwischen Österreich und der Bundesrepubl ik ab 
Sie sollen daher kurz umrissen werden: Österreich 
bezog 1968 Waren im Wert von 26 9 Mrd S aus der 
Bundesrepubl ik Deutschland, 4 1 7 2 % seiner Gesamt
importe Die österreichische Ausfuhr in d ie Bundes
republ ik Deutschland erreichte nur 1 2 1 Mrd, S, 
2 3 7 2 % der Gesamtexporte, Die Einfuhren aus 
Deutschland konnten somit nur zu 4 5 % durch d ie 
Ausfuhren gedeckt werden, das regionale Defizit de r 
Handelsbi lanz betrug 148 Mrd , S, Knapp zwei Drittel 
davon konnten al lerdings durch Netto-Einnahmen 
aus dem deutschen Reiseverkehr kompensiert wer
den 1968 nahm Österreich von deutschen Urlaubern 
97* Mrd S ein 2), Deviseninländer gaben dagegen in 
Deutschland nur V* Mrd S 3) aus Faßt man daher 
Waren- und Reiseverkehr zusammen, hatte die regio
nale Bi lanz nur ein Defizit von 572 Mrd, S, Von den 
großen Aggregaten der Nachfrage stammten mehr 
als ein Viertel al ier Ausrüstungsinvest i t ionen und 
etwa 6 % des privaten Konsums aus der Bundesrepu
bl ik Deutschland Von den im Warenkorb des Ver
braucherpreis index enthaltenen Gütern s ind etwa 6 % 
ausschl ießl ich deutscher Herkunft, und zwar vo r 
allem Markenart ikel , 

Die starke Konzentrat ion der österreichischen E in
fuhr auf d ie Bundesrepubl ik Deutschland ergibt s i ch 
aus tradi t ionel len Bindungen, räumlicher Nähe (ge
r inge Transportkosten), g le icher Sprache sowie guter 
Quali tät und günst igen Lieferbedingungen, D ie 
starke Stel lung der deutschen Exporteure zeigt s i ch 
dar in , daß sie ihren globalen Antei l am österre ich i 
schen Markt in den sechziger Jahren halten konn
ten, obwohl die EFTA-Zol lsenkungen e ine Subst i 
tut ion zugunsten der weniger belasteten EFTA-Waren 
erwarten ließen, Tatsächl ich verschoben sich aber 

s) OECD, Tourism in OECD Member Countries, Paris 1969, 
S 137. 
s) Schätzung auf Grund von: OECD, Tourism, a. a O., und 
IV. Kohlhauser, Reiseausgaben der Österreicher, Monats
berichte, Jg. 1968, Nr. 4, S 153 ff, 
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nur die Antei le zwischen den einzelnen Warenkate
gor ien: deutsche Fert igwaren ver loren Marktantei le; 
am stärksten betroffen waren konsumnahe Fert ig
waren, von denen Deutschland zu Beginn der sech
ziger Jahre noch zwei Dri t tel , 1968 aber nur mehr 
die Hälfte al ler Importe l ieferte; auch die Einfuhr 
deutscher Maschinen und Verkehrsmittel wuchs 
langsamer als die aus anderen Staaten Nahrungs
mittel, Getränke, Tabak und Rohstoffe dagegen konn
ten Marktantei le gewinnen 

Anteil der BRD an den Österreichischen Gesamtimporten 

1960 1964 1965 1966 

% 
1967 1968 

Ernährung , . 5 5 7 2 7 5 8 3 8 5 1 0 0 
Get ränke T a b a k 1 0 3 12 2 20'3 19 5 2 4 0 2 0 6 
Rohstoffe 13 6 1 8 0 16 5 16 9 19 5 17 5 
Brennstoffe 27 5 23 9 26 5 25 0 27 3 2 6 3 

ö l e und Fette . . . 15 0 1 6 8 18 6 1 9 7 18 4 17 4 
Chemische Erzeugnisse . 4 9 7 48 5 4 8 0 4 8 4 4 8 7 48 2 

Halb" u Fer t igwaren . 48 2 45' 5 45 0 45 2 42 8 42 5 
Maschinen Verkehrsmiftel 61 0 61 9 61 5 61 4 57 2 57 2 

Sonstige Fer t igwaren 6 6 1 57 9 55'8 54 4 51 7 50 7 

A n g W a r e n 4 2 1 47 6 40 8 17 8 36 5 44 3 

Insgesamt 39"9 4 1 7 41-8 42 '4 4 1 7 41'4 

Dennoch dominieren in der deutschen Ausfuhr nach 
Österreich noch immer Fert igwaren; 57% aller Ma
schinen- und Verkehrsmit te l importe, 5 1 % der „son
stigen Fer t igwaren" und 4 8 % der Einfuhr chemischer 
Erzeugnisse stammten 1968 aus diesem Nachbar
land In den einzelnen Warengruppen (SITC) zeigt 
s ich fo lgendes B i ld : Die Gruppe Maschinen und 
Verkehrsmittel hat mit 5 7 % nicht nur den höchsten 
Antei l deutscher Importe an den Gesamtimporten 
Österreichs, d ie Einfuhr dieser Waren ist auch abso
lut mit über 11 Mrd S am höchsten 5 7 % aller Pkw
importe (22 Mrd S) und ein Viertel al ler Aus
rüstungsinvest i t ionen (4 9 Mrd. S Maschinen, 2 5 
Mrd.. S Elektrogeräte) kommen aus der Bundesrepu
bl ik Deutschland. An zweiter Stelle — gemessen am 
absoluten Wert — stehen deutsche Halb- und Fertig
waren (SITC 6), für die 1968 6 1 Mrd S aufgewendet 

Anteil der einzelnen SITC-Gruppen an den Gesamtimporten 
aus der BRD 

1960 1964 1965 1966 

% 
1967 1968 

Ernährung • 1 8 1 9 2 3 2 3 2 1 2 2 
Gel ranke T a b a k 0 3 0 3 0 6 0 6 0 7 0 6 
Rohstoffe 4 4 4 5 3 8 3 7 4 0 3 8 
Brennstoffe 6 5 5 0 4 7 4 1 4 6 4 8 
ö l e und Fette 0 6 0 5 0 6 0 5 0 5 0 4 
Chemische Erzeugnisse 9'8 1 0 1 9 9 10 0 11 4 1 2 1 
H a l b - u Fer t igwaren . 24"1 23 0 2 2 7 22 9 22 0 22 8 
Maschinen Verkehrsmit te l 4 3 8 4 4 2 4 5 0 44 9 42 7 41 2 
Sonstige Fer t igwaren 8 6 1 0 3 1 0 4 11 0 1 2 0 1 2 3 
A n g W a r e n . 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

insgesamt 100"0 100'ü lOO'O 100'0 1 0 0 0 100 - 0 

werden mußten; in diese Gruppe fal len insbesondere 
Garne, Zwirne und Gewebe sowie verschiedene 
Eisen- und Stahlhalbwaren, Kupfer und Werkzeuge 
Trotz ihrer großen absoluten Bedeutung dominieren 
die deutschen Waren unter den gesamten Importen 
von Halb- und Fert igwaren mit einem Antei l von 4 3 % 
weniger stark als bei den konsumnahen Fertigwaren 
(SITC 8), von denen 5 1 % aus Deutschland bezogen 
werden (3 3 Mrd S) Wicht igste Posit ionen dieser 
Gruppe sind Möbel (400 Mill.. S), Kleider (515 Mil l . S), 
Druckereierzeugnisse (692 Mill.. S), fe inmechanische 
Erzeugnisse (419 Mill, S) sowie Spie le und Spor t 
geräte (189 Mi l l . S) Von den chemischen Erzeug
nissen (48%, 3 3 Mrd. S) fal len Kunststoffe (60%) 
und chemische Grundstoffe besonders stark ins Ge
wicht 

Die Auswirkungen der D-Mark-Aufwertung auf das 
österreichische Preisniveau 

Primäre Folge der D-Mark-Aufwertung (direkter 
Wechselkurseffekt) ist, daß die Importeure deutscher 
Waren für die D-Mark um 9 ' / 4 % mehr zahlen müssen 
und d ie Exporteure in die Bundesrepubl ik Deutsch
land für ihre Marknoten und -devisen um 9 1 A% mehr 
erlösen (vorausgesetzt, daß in D-Mark fakturiert und 
gezahlt wird). Sofern die Belastung durch die 4 % i g e 
Ersatzaufwertung zunächst überwäizt wurde und jetzt 
wieder zurückgenommen w i rd , ermäßigt sich dieser 
Satz von 9 1 A % auf 5 1 A%. Gewinnüber iegungen in 
einem Fal l , Konkurrenzerwägungen im anderen wer
den aber die Händler angesichts der Höhe des Auf
werten gssatzes zwingen, Verteuerungen und V e r f 
ügungen wenigstens zum Tei l weiterzugeben. In der 
Bundesrepubl ik Deutschland werden daher Import 
waren ( 1 1 1 / 2 % des verfügbaren Güter- und Leistungs
volumens) im al lgemeinen bi l l iger werden (die In
landspreise deutscher Waren werden durch die Auf
wertung zunächst nicht berührt) ; in Österreich wer
den deutsche Importwaren (9% des verfügbaren 
Güter -und Leistungsvolumens) im al lgemeinen teurer 
werden, wogegen Inlandsprodukte und Importe aus 
Dri t t ländern vorerst n icht betroffen sind Preis
erhöhungen auf dem Österreichischen Markt s ind vor 
allem dann zu erwarten, 

• wenn der deutsche Marktantei l in Österreich hoch 
ist, 

• wenn ger inge Subst i tut ionsmögl ichkei ten bestehen 
sowie 

• wenn die deutschen Exporteure als „Preisführer" 
auftreten 

Die angeführten Ursachen lassen s ich nicht scharf 
voneinander trennen Sie können in verschiedenen 
Kombinat ionen gleichzei t ig auftreten und bedingen 
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einander tei lweise, Ist der Marktanteil einer deut
schen Ware in Österreich ger ing, werden Erhöhun
gen der Schi l l ingpreise wegen des Konkurrenz
druckes kaum mögl ich sein (somit müssen die D-
Mark-Preise zurückgenommen werden), es sei denn, 
daß auf Grund von Kooperat ionsverträgen ein in 
direkter deutscher Einfluß auf die Verkaufspol i t ik 
österreichischer oder anderer ausländischer Unter
nehmungen besteht (der Marktantei l also nur schein
bar n iedr ig ist),, Für Investi t ionsgüter und Vorpro
dukte werden die Substitutionsmöglichkeiten eher 
bescheiden se in ; Konsumgüter können im al lgemei
nen leichter durch g le iche oder ähnl iche Produkte 
anderer Länder ersetzt werden, doch sind auch hier 
Unternehmensverf lechtungen, wie etwa bei Elektro
geräten, einzukalkulieren,, Die Posit ion als Preisfüh
rer bedeutet, daß die deutschen Exporteure ihre 
Preise ohne Rücksicht auf die Konkurrenz erhöhen 
können und überdies damit zu rechnen ist, daß auch 
nichtdeutsche Erzeuger dieser Waren die Preise 
erhöhen;dasAusmaß hängt von der Höhe des Markt
antei les und den Mögl ichkei ten der Subst i tut ion ab.. 
Schl ießl ich ist noch zu erwähnen, daß die Erhöhung 
der Preise für Luxusgüter die Konsumenten nicht in 
dem Ausmaß berührt w ie eine Verteuerung von 
Waren des tägl ichen Bedarfes, zu denen heute z, B, 
auch Kühlschränke und Radioapparate zu zählen 
sind, 

Das Ausmaß der Verteuerung w i rd daher von Ware 
zu Waren var i ieren und ließe s ich nur durch detai l 
l ierte Marktstudien feststellen, Für eine globale 
Schätzung der d i rekten Wirkungen auf die Verbrau
cherpreise wurden drei schemat ische Varianten be
rechnet, Zunächst wurde angenommen, daß die Wa
ren um 1 0 % teurer werden, nur bei den Gütern, deren 
Preise bereits im Oktober erhöht wurden, ist d ie tat
sächl iche Preissteigerung (Auto + 7 1 / 2 % , Bücher 
+ 6 1/2%) berücksicht igt worden,, Auf Grund d ieserAn-
nahme ergibt s ich eine Erhöhung des Verbraucher
preis index um 0'43%, Fast die Hälfte davon entfällt 
auf Personenkraftwagen, d ie im Ver braue he rpreis-
index nur durch den VW 1300 Export repräsentiert 
sind,, Weiters haben Bedeutung: Druck-Erzeugnisse 
(006%) , elektr ische Haushaltsgeräte (Kühlschränke 
und Waschmaschinen, jewei ls 0 0 3 % ) , Fotoart ikel 
( 004%) , Medikamente (0"03%), Spielzeug, L inoleum, 
Autozubehör, Schreibmaschinen, Rasierapparate und 
Toi letteart ikel. A ls zweite und dri t te Variante wurden 
die Folgen einer 7V2%igen sowie einer 5%igen Ver
teuerung der westdeutschen Importgüter untersucht: 
Nach der zweiten Variante würde das Niveau der 
Verbraucherpreise um 0*38%, nach der dr i t ten um 
0*32% steigen Die unmittelbare Auswirkung der 
D-Mark-Aufwertung auf den Verbraucherpreis index 
dürf te demnach zwischen 0*3% und 0 '4% liegen, 

Dieser Satz könnte s ich durch (aufwertungsbedingte) 
Verteuerungen von Gütern, deren Beschreibung im 
Index nicht eindeut ig auf ihr Herkunfts land schl ießen 
läßt (Möbel , Kleider), etwas erhöhen, keinesfal ls aber 
7 2 % übersteigen, 

Erhöhung des VPI 66 durch die D-Mark-Aufwertung 

Gewicht Auswirkung auf 
den VPI 66') 

Index-Punkte 

Linoleum 0136 002 

Steinkohle, westdeutsche 0039 000 

Kühlschrank 0 463 003 
Staubsauger . . 0 042 0 00 
Waschmaschine . . . 0 812 0 03 
Koffernähmaschine . . 0 036 0 00 
Bügeleisen 0 015 0 00 
Feuerfestes Geschirr , 0 015 0 00 

Rasierapparat . . 0 064 0 01 
Badezusatz . . . . 0 049 0 01 
Kolnischwasser . . . 0100 0 01 
Medikamente 0 246 003 

Taschenbuch 0 352 0 01 
I l lustrierte . . . 0388 0 05 
Schreibmaschine 0 080 001 
Plattenspieler . . . 0041 0 00 
Schallplatte 0 066 0 00 
Baukasten 0 283 0 02 
Kle inb i ldkamera . . 0 238 0 02 
Kleinbildfi lm . . . 0188 0 02 

Personenkraftwagen 2 415 0 21 
Autozubehör 0 245 0 01 

Preiserhöhung um 10%') 0 48 (0 43%) 

' ) Preiserhöhung um 10% ausgenommen die bereits feststehenden Erhöhungen 

für Pkw ( r / , % ) und Bücher {6'/,%) 

Eine detai l l ierte Untersuchung der d i rekten Wi rkun
gen auf den Preisindex des privaten Konsums kam 
etwa zu den gle ichen Ergebnissen,, Dabei wurden 
auf Grund des Marktantei les deutscher Waren und 
von Informationen über Subst i tut ionsmögl ichkei ten 
und eventuel le Preisführerschaft plausible Preisstei
gerungsraten für einzelne Warengruppen geschätzt 
Relativ ger inge Subst i tut ionsmögl ichkei ten wurden d a 
bei vor al lem für elektrothermische Geräte, Fern
gläser, Fi lme und Fotoart ikel angenommen, T e n 
denzen zu einer Preisführerschaft darüber hinaus 
auch bei synthet ischen Fasern, Fernseh- und Radio
geräten (Firmenverf lechtung und Lieferung von B e 
standteilen),, 

Erhebl ich stärker dürften die Preise für Investitions
güter anziehen (+2V2%). Hier und bei Vorprodukten 
haben d ie deutschen Exporteure eine konkurrenz
arme Posit ion, d ie ihnen die Entscheidung für e ine 
Preiserhöhung er leichtert Mehr noch als für d e n 
Gesamthandel spielen bestehende Geschäftsverbin
dungen und vert ikale Produkt ionsverf lechtungen e ine 
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Rolle. Für d ie Produkt ion erforder l iche Produkte 
oder Maschinen sind oft nur bei einem Lieferanten 
erhäl t l ich, Umstel lungen würden einen größeren zeit
l ichen und f inanziel len Aufwand erfordern als der 
Weiterbezug der teurer gewordenen deutschen Er
zeugnisse Besonders stark ist die deutsche Posit ion 
z. B. bei Kohie, wo der Marktantei l 3 5 % ausmacht 
und s ich überdies der Hauptl ieferant Polen an den 
deutschen Preisen orient iert Auch Kunststoffe und 
Kunstharze kommen überwiegend aus der Bundes
republ ik Deutschland; eine Verteuerung ist aber 
nicht nur wegen des hohen Antei les der Importe, 
sondern auch wegen der Verf lechtung zwischen 
deutschen und österreichischen Unternehmungen zu 
erwarten. 

Die gemeinsame Auswirkung der Verteuerung von 
Konsum- und Investi t ionsgütern auf das Preisniveau 
beträgt gut 7 2 % , berücksicht igt man weiters die 
mögl iche Verteuerung von Vorprodukten, ist der ge
samte di rekte Effekt der D-Mark-Aufwertung auf das 
gesamtwir tschaft l iche Preisniveau mit etwa 3 A % zu 
beziffern. Das wäre an s ich nicht sehr viel , doch läßt 
die hochkonjunkturel le Anspannung 1970 auch ohne 
D-Mark-Aufwertung eine Erhöhung der Verbraucher
preise von etwa 4 % erwarten Beide Tendenzen zu 
sammen könnten bewirken, daß der Verbraucher
preisindex in manchen Monaten um mehr als 5% 
über den jewei l igen Vorjahrsstand steigt, Dadurch 
könnten Abwehrreakt ionen der Arbei tnehmer und 
damit weitere Preissteigerungen ausgelöst werden, 
die dann bereits in eine Periode abgeschwächten 
Wachstums fal len würden 

Überdies wi rd der Preisauftr ieb nicht auf d ie direk
ten Folgen der Aufwertung beschränkt bleiben Wie 
bereits erwähnt, s ind auf Grund der Aufwertung 
höhere Exporte und geringere Importe zu erwarten, 
d ie Nachfrage nach österreichischen Gütern wi rd so
mit steigen Die Kapazitäten sind aber nach Konjunk-
tur test-Meldungen und Arbei tsmarktdaten schon der
zeit wei tgehend ausgelastet, und die Anspannung 
w i rd im nächsten Jahr nach der Verkürzung der Ar
beitszeit noch weiter zunehmen Die zusätzl iche Nach
frage w i rd daher wahrschein l ich weniger d ie Produk
t ion als v ie lmehr die Preise steigern., Nimmt man 
etwa an, daß d ieAufwer tung die österreichischen Ex
port- und Importpreise (im Verhältnis zur Bundesrepu
b l ik um 7 V 2 % steigen läßt, und daß dadurch die Im
porte im gle ichen Ausmaß sinken bzw. d ie Exporte 
im gleichen Ausmaß zunehmen, entstünde dadurch 
eine zusätzl iche Nachfrage von etwa 2 Mrd. S, knapp 
3 A % des verfügbaren Güter- und Leistungsvolumens 
Wahrschein l ich müssen aber d ie Mengeneffekte vor 
a l lem auf der Importseite eher niedr iger angesetzt 
werden, wei l — wie die Entwicklung in den sech
ziger Jahren zeigte — die Posit ion Deutschlands auf 

dem österreichischen Markt sehr gut ist und weil 
überdies deutsche Importe zum Tei l durch solche 
aus anderen Staaten subst i tuiert werden. Auch lehrt 
das Beispiel der engl ischen Abwertung, daß s ich die 
Effekte stark verzögern können 1 ) A l te Verträge müs
sen auslaufen, neue Bezugsquel len gesucht werden; 
Warenhäuser und Versandhandel können die Preise 
nicht sofort anpassen und das Weihnachtsgeschäft 
ist — unter d iesem Gesichtspunkt — schon vor
über. 

Alternative Strategien der Wirtschaftspolitik 

Angesichts dieser d i rekten und indirekten Auswir
kungen der deutschen Aufwertung auf das österrei 
ch ische Preisniveau erwiesen s ich Maßnahmen 
gegen den Preisauftr ieb, d ie zum Tei l schon vo r der 
Aufwertung diskut iert wurden, als um so dringl icher, 
Grundsätzl ich standen der Wirtschaftspol i t ik vier 
Gruppen von Maßnahmen zur Ver fügung: 

• restr ikt ive Budget- und Kreditpol i t ik, 

• Aufwertung des Schi l l ing, 

• generel le Zol lsenkung, sowie 

• geziel te Maßnahmen der Außenwirtschaftspol i t ik 

Eine generelle Restriktion durch kredi t - und budget
pol i t ische Maßnahmen wäre die stärkste Waffe ge
gen den nachfragebedingten Preisauftr ieb gewesen 
Sie w i rd jedoch erfahrungsgemäß erst mit längerer 
Verzögerung wirksam, Die unmit te lbare Überwälzung 
der Aufwertungskosten hätte jetzt nicht verhindert 
und später n icht mehr rückgängig gemacht werden 
können Auch ist zu berücksicht igen, daß die Kon
junktur zwar schon angespannt, aber noch unein
hei t l ich ist, Hauptträger des Aufschwunges war bis
her der Export (Zuwachsrate im 11, Quarta! 19%), 
wogegen die heimische Nachfrage bis Som
mer 1969 noch merkl ich nachhinkte,, Eine stärkere 
Drosselung der heimischen Nachfrage wäre t rotz der 
s ich in jüngster Zeit abzeichnenden Belebung pro
blemat isch und realpol i t isch schwer durchzusetzen 
(man denke an die schwier igen Budgetverhandlun-
gen). 

Eine Aufwertung des Schi l l ings — die zweite der 
mögl ichen Strategien — würde d ie Exporte von 
Waren und Dienst leistungen erschweren und d ie Im
porte er le ichtern Die heimische Nachfrage würde 
nicht beeinträcht igt werden, Die Maßnahmen könn
ten schwächer dosiert werden als bei weniger glo-

*) Auch die Gemeinschaftsdiagnose der Arbeitsgemein
schaft deutscher wirtschaftswissenschaftlicher Forschungs
institute erwartet, daß die Aufwertung erst im späteren 
Verlauf des Jahres 1970 voll wirksam wird (Deutsches 
Institut für Wirtschaftsforschung, Wochenbericht Nr. 42/43, 
S 276). 
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balen Maßnahmen und eventuelle unangenehme 
Nebeneffekte wären weniger stark Eine Aufwertung 
ist aber ihrer Natur nach und nach den Statuten des 
Internationalen Währungsfonds eine strukturpol i t i 
sche und keine konjunkturpol i t ische Maßnahme; es 
ist daher zu f ragen, wie wei t die Struktur der öster
reichischen Zahlungsbi lanz eine Aufwertung nahe
gelegt hätte 

Entwicklung der österreichischen Zahlungsbilanz 

1966 196? 1968 Jänner bis August 
1968 1969 

Mrd. S 

W a r e n . . . . —17 4 —14 2 —14 0 —10 4 — 7 8 
Dienstleistungen . +11 0 + 1 0 0 + 108 + 95 + 9 6 
Unentgeltl iche 

Transakt ionen + 1 5 + 1 3 + 1 o + 0 7 + 0 8 

Leistungsbilanz . — 4'9 — 2'9 — 2'2 — 0 2 +2-6 
Langfristiges Kapi ta l + 0 9 + 6 9 + 4 9 + 49 —05 
Kurzfristiges Kapital + 1 6 + 1 3 — 0 6 — 01 —02 
Statistische Differenz . . . . + 0 6 + 0 1 + 0 9 + 1 8 + 0 1 

Veränderung der 
Währungsreserven — 1 7 + 5 4 + 3 0 + 63 + 2 0 

Q : Oesterreichische Na t iona lbank 

Die Struktur der österreichischen Zahlungsbi lanz 
unterscheidet s ich von der deutschen grund legend: 
Die Handelsbi lanz ist laufend defizitär; im Vorjahr 
betrug der Passivsaldo 14 Mrd . S, in den ersten acht 
Monaten dieses Jahres fast 8 Mrd.. S.. Diese Defizite 
konnten durch Netto-Eingänge für Dienst leistungen 
und aus Transferzahlungen tei lweise, aber nicht ganz 
kompensiert werden : Im Vorjahr etwa blieb in der 
Leistungsbi lanz ein Defizit von 2 Mrd. S, heuer ist 
ein Abgang von 1 Mrd S zu erwarten, Die Zunahme 
der Währungsreserven in den letzten Jahren war 
eine Folge steigender Auslandsverschuldung und 
nicht w ie in Deutschland der Leistungsbi lanzüber
schüsse, Weiters ist zu untersuchen, w ie weit das 
rasche Wachstum der österreichischen Exporte in 
letzter Zei t auf vorübergehenden Ursachen beruhte 1 ) 
In der ersten Hälfte der sechziger Jahre nahmen 
die österre ichischen Exporte weniger rasch zu als 
die Gesamt importe unserer Abnehmerländer, und 
zwar wuchsen sie im Durchschni t t der Periode 
1960/66 je nach Messung um 2 % bis 3 % pro Jahr 
langsamer; Österreich ver lor also Marktantei le Seit 
1967 konnten diese Verluste nicht nur gestoppt wer
den, d ie österreichischen Exporte nahmen vielmehr 
pro Jahr um etwa 2 % rascher zu als die Gesamt
importe unserer Abnehmer länder ; Österreich gewinnt 
w ieder Marktantei le, Die Ursachen dieser Umkehr 

*) Hier können nur einige allgemeine Hinweise gegeben 
werden; an Studien über die Entwicklung der österreichi
schen Exporte in den sechziger Jahren sowie an einem 
Versuch, im gegenwärtigen Aufschwung Struktur- und Kon
junkturkomponenten zu unterscheiden, wird derzeit im 
Institut gearbeitet, 

s ind erst te i lweise geklärt,, Sicher ist, daß diese Be
lebung nur zum Tei l auf d ie überhitzte Hochkon
junktur in der Bundesrepubl ik Deutschland zurück
geführt werden kann, da die Exporte in andere Län
der noch viel kräft iger gesteigert werden konnten 
Überhaupt überrascht die breite Streuung der z u 
sätzl ichen Exporte nach Warengruppen und Län
dern ; nur der Antei l Osteuropas (ohne Jugoslawien) 
f iel in dieser jüngsten Periode der Belebung von 
16% (1967) auf 13% im 1., Halbjahr 1969 Damit ver 
stärkt s ich die Vermutung, daß die — über dem 
internationalen Durchschni t t l iegende — Belebung 
der österre ichischen Exporte in den letzten zweie in-
ha lbJahren nicht nur auf vorübergebenden Ursachen 
fußt. Trotzdem legen aber Struktur und Entwicklung 
unserer Zahlungsbi lanz •— im Gegensatz zur Bundes
republ ik Deutschland — eine Aufwertung nicht d r i n 
gend nahe, 

Die dr i t te mögl iche Strategie, eine generelle Zoll
senkung, wirkt — vergl ichen mit einer Aufwertung — 
nur auf d ie Warenimporte und nicht auch auf Dienst
leistungen und Exporte Sie muß dementsprechend 
bei g le ichem Preiseffekt erhebl ich kräf t iger dosiert 
werden und wirkt dem vom Export ausgehenden 
Nachfragesog nicht entgegen Auch e ine generel le 
Zol lsenkung ist e ine globale Maßnahme und hat so 
mit den Vortei l , n icht zu d iskr imin ieren; sie erkauft 
diesen Vortei l aber mit relativ hohen Kosten, wenn 
es nur wen ige Subst i tut ionsmögl ichkei ten zwischen 
deutschen und anderen Waren gibt oder wenn d i e 
Hauptkonkurrenten deutscher Waren EFTA-Produkte 
sind,, Im ersten Fall würden zwar, wenn d ie Zölle im 
Ausmaß der Aufwertung gesenkt werden, deutsche 
Waren n icht teurer, die lebhafte Nachfrage würde es 
aber den Importeuren aus Nicht-Aufwertungsländern 
ermögl ichen, den relativ ger ingen absoluten Betrag 
der Zol lsenkung zu schlucken,, Im zweiten Fall wü rde 
d ie Zol lsenkung d ie ohnedies zol l f reien EFTA-Pro
dukte nicht wei ter verb i l l igen, die Konkurrenz würde 
nicht zunehmen und die Vorte i le kämen allein d e n 
Erzeugern und Importeuren deutscher Waren z u 
gute, 

Gezielte Zollsenkungen dagegen können auf die B e 
reiche konzentr iert werden, in denen s ie den höch 
sten Erfolg versprechen Da sie nur wen ige Bereiche 
betreffen, müssen sie — um den gle ichen Effekt w i e 
globale Maßnahmen zu erreichen — kräft iger dosier t 
werden, und sie s ind gegen d ie nachfrageinf lator i -
schen Mengeneffekte der DM-Aufwertung prakt isch 
machtlos,, 

Die österreichische Wirtschaftspol i t ik entschied s ich 
für eine Kombinat ion verschiedener Maßnahmen: d i e 
Oesterreichische Nat ionalbank hatte schon a m 
31, Oktober den Mindestreservensatz um 1 % (mit 
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Ausnahmen für kleinere Institute) erhöht und da
durch etwa 1 3 M r d . S l iquide Mittel gebunden Direkt 
im Zusammenhang mit der deutschen Aufwertung 
wurde am 5, November eine Kombinat ion von Zol l 
senkungen, Ermäßigungen der Ausgleichsteuer und 
Erhöhung best immter Importkont ingente beschlos
sen. Überdies sol l die Budgetpol i t ik eine Bal lung 
von Bestel lungen zu Jahresbeginn vermeiden Auf 
die kürz l ich verfügte dr i t te Netto-Preisverordnung, 
die s ich auf Nähmaschinen, Mix- und Gri l lgeräte er
streckt, sol l e ine vierte fo lgen, d ie Autorei fen, Ton
bänder, Plattenspieler und Bügeleisen erfassen 
wird., 

Die Zol lsenkungen erstrecken s ich nach Angaben 
des Finanzminister iums auf einen jähr l ichen Import
wert von etwa 3 7 Mrd S, 5V2% der Gesamtimporte. 
Tatsächl ich betroffen werden jedoch nur 3 Mrd S 
oder 4 V 2 % der Gesamtimporte, da auf nicht-
agrar ische Importe aus EFTA-Staaten schon seit An 
fang 1967 keine Zöl le mehr eingehoben werden. Bei 
der Auswahl der Waren wurde offenbar ein Kom
promiß zwischen maximaler Wirkung auf d ie Ver
braucherpreise und minimalem Einnahmenausfal l 
aus Zöl len gesucht Direkt auf die Verbraucherpreise 

Wichtigste von der Ermäßigung der Grenzabgaben 
betroffene Waren 

(Importwert 1968 über 100000 S) 

Ermäßigung in 
Prozentp unkten 

1. Z o l l s e n k u n g 
Land- und Forstwirtschaft 

Selbstfahrende Mähdrescher . . . 3 5 
Schaufellader . . . 3 6 
Hebegeräte . . . 5 4 
Erntemaschinen 3 5 
Getreidetrocknungsanlagen . . . 6 0 

Industrie und Gewerbe 

Elektrische Meßgeräte . . . . 2 2 
Start - und Zündeinr ichtungen 5 6 
Möbelbeschläge für Möbelerzeuger 5 5 
H a l l , Kunstholz 3 2 
Furniere 5 0 

Haushalf 

Kühlschränke . . . 4 0 
Waschmaschinen 4 0 
Nichtelektrische Öfen und Herde 6 2 
SiizmÖbel aus Holz 6 0 
Möbel aus Holz . . . 6 0 

2 A u s g l e i c h s t e u e r b e f r e i u n g o d e r - S e n k u n g 
Reis, geschält . . . . . 6 2 5 
Steinkohle Brikel ls 1 ) 6 25 

Braunkohlenbriketts . . . . 6 25 
K o k s u n d Halbkoks ' ) 6 25 
Bücher, Broschüren 13 0 
Pkw einseht Kombi . . . 2 4 
Waschmitte l . 2 85 
Getr iebe Lenkungen, Gelenkwel len . . . 2 4 
Kardangelenke 2 4 

' ) Einzelne Positionen dieser Gruppen w a r e n schon bisher von der Ausgleich
steuer befreit. 

wirken vor al lem Zol lsenkungen für Elektrogeräte; 
die Ermäßigung beträgt in den meisten Fällen 5 Pro
zentpunkte (ungewichteter Mediansatz) und müßte 
dementsprechend den Preis der betroffenen Güter aus 
der Bundesrepubl ik Deutschland t ro tz der Aufwer
tung etwa konstant halten und den von Waren aus 
Nicht-EFTA-Ländern um etwa 5 % senken Diezwei te 
Gruppe von Zol lsenkungen betrifft Pflanzenschutz
mittel und Maschinen für die Landwirtschaft 
(Mediansatz bei 4%) , die dr i t te Gruppe Vorprodukte 
und Maschinen für die Industrie (Mediansatz bei 
5%), Bei diesen beiden Gruppen sol len d ie Zol l 
senkungen kostenbedingte Preiserhöhungen im Ge
folge der DM-Aufwertung verhindern,. Die Ausgleich-
Steuer wurde für Kälber und Gänse, Reis, Kohle 
und Bücher ganz aufgehoben, für Pkw und Kombi -
Kraftwagen (2Vi Prozentpunkte), Waschmit te l und 
einige Kraft fahrzeugbestandtei le gesenkt Insgesamt 
sind von den Ausgleichsteuermaßnahmen Waren im 
Wert von mehr als 7 Mrd S betroffen, etwa doppel t 
so viel wie durch Zol lsenkungen. Die Importkontin-
gente schl ießl ich werden vor allem für Radio-, Fern
seh- und Tonbandgeräte aus Japan sowie für Möbel 
aus Comecon-Staaten erhöht, 

Wie wei t sind nun diese Maßnahmen geeignet, den 
drohenden Preisauftr ieb abzuwenden bzw bei den 
Gütern, deren Preise schon erhöht wurden (Auto, 
Bücher), wieder rückgängig zu machen? Voraus
gesetzt, daß d ie Verr ingerung der importabgaben 
ganz an die Letztverbraucher wei tergegeben wi rd , 
bewirken sie bei den im Verbraucherpreis index ent
haltenen westdeutschen Gütern Verb i l i igungen, die 
das Preisniveau um knapp 0 2 % drücken, e twa um 
die Hälfte des Aufwertungseffektes, Vor al lem für 
Produkte mit relativ hohem Gewicht (Personenkraft
wagen, Kühlschränke, Waschmaschinen) reicht die 
Abgabensenkung nicht aus, die (theoretischen) Auf
wertungsfolgen zu kompensieren, Bei Druck-Erzeug
nissen dagegen könnte d ie angekündigte Befreiung 
von der Ausgleichsteuer sogar einen Rückgang der 
Preise unter das Niveau vor der Aufwertung nach 
sich ziehen, Zusätzl iche preisdämpfende Wirkungen 
gehen davon aus, daß die Zol l - und Ausgleichsteuer
senkung auch Importgüter aus dr i t ten Ländern be
günstigt, die höheren Kont ingente für b i l l igere 
japanische Geräte Subst i tut ionsmögl ichkei ten bie
ten und außerdem auch Nahrungsmittel (Reis, 
Kakao, Kaffee, Tiefkühlwaren) in das „Preispaket" 
aufgenommen wurden, Rein rechner isch — immer 
vorausgesetzt, daß die Abgabensenkungen an den 
Letztverbraucher wei tergegeben werden — könnten 
somit die angekündigten Maßnahmen die di rekten 
Preiseffekte der DM-Aufwertung auf den Verbrau
cherpreis index wei tgehend ausgleichen,, Die indirek
ten Effekte dagegen, d ie aus der höheren Netto-
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Auslandsnachfrage result ieren, können durch die Er
höhung der Mindestreserven und die Absicht, die 
Staatsaufträge zei t l ich zu vertei len, wohl nur te i l 
weise kompensiert werden. Sie wären nur dann un
problemat isch, wenn sie erst relativ spät eintreten 

(nachdem der Konjunkturhöhepunkt bereits über
schr i t ten ist), 

Heinz Handler 
Hannes Suppanz 

Gunther Tichy 
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