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OSTERREICH

Die Weltwirtschaftslage ist infolge der unge-
kidrten Situation auf der Weltwirtschaftskonferenz
- gdnzlich undurchsichtig geworden. Preissteigerun-
gen dauern an, zum grofiten Teil aber in Vorweg-
nahme weiterer inflationistischer Mafinahmen der
Vereinigien Staaten. Die Wihrungs- und Wirt-
schaftspolitik dieses Lendes dominierf. Es ist un-
giinstig, dafi die Weltwirtschafiskonferenz bisher zu
keiner faktischen Stabilisierung der Wihrungen ge-
. langt ist, weswegen sich Perspektiven erdffnen, die
die Ansicht einer baldigen Konjunkturbesserung
nicht zu stiitzen vermogen.

Die Jsterreichische Wirtschaftslage ist durch
allgemeine Stabilitdt der Wechselkurse gekennzeich-
net und durch leichte saisonmifige Belebungs-
erscheinungen. Die industrielle Lage ist im wesent-
lichen unverdndert und nur eine mifiige Entlastung
des Arbeitsmarktes hat Platz gegriffen. Die verfig-
baren Wirtschaftszahlen denten auf keine wesent-
liche Anderung des gegenwirtigen Zustandes hin,
dagegen besteht die Mdglichkeit, daff durch inter-
nationale Wirlschaftsvorgdnge der vorhin erwihn-
ten Art, grofiere Vorgdnge verarsacht werden.

Geldmarkt und Wechselkurse: In der Zeit von
Mitte Mai bis Mitte Juni ergab sich eine neuerliche
Entlastung der Osterreichischen Nationalbank.
Notenumlanf und Giroverbindlichkeiten sanken,
wenn die Saisonschwankungen ausgeschaltet wer-
den, abermals, ohne jedoch die niedrigen Werte des
Jénner anzunehmen. Auch das Wechselportefeuille
zeigte eine Enfspannung und betrug Mitte Juni
245 Millionen Schilling, welches der absolut
niedrigste Wert seit Oktober vorigen Jahres ist, der
die friiheste Vergleichsbasis wegen des Ausschei-
dens der Wechsel der Credit-Anstalt abgibt. Die
Indexziffer, die damals auf 160 stand, ist inzwischen
mit Unterbrechungen auf 127 zuriickgegangen.
Zur Erginzung dieser Ziffern wire es jedoch not-
wendig, die Operationen der Amortisationskasse zu
vergleichen. Hieriiber liegen aber keine Ziffern
vor. Nach der geringfiigigen Steigerung des Bar-
schaizes im Februar dieses Jahres ergab sich zum
erstenmal seit April 1931 wieder eine namhafie
Erhdhung des Barbestandes. Die Bank weist rund
3 Millionen Schilling sogenannter Termindevisen
neu aus, die sie auf dem freien Markt erworben
hat. Diese Operationen wurden bereits im letzten
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Bericht in Aussicht gestellt. Sie dienen zum Aus-
gleich der Saisonschwankungen der Wéhrung und
sind so zu verstehen, daf dieser Befrag spiter
fiir die Zeiten der iiblichen herbstlichen Anspan-
nung auf dem Geldmarkt zur Verfiigung stehen
soll. Das Deckungsverhidltnis ist demzufolge von
176% auf 17-8% gestiegen. An den Wechsel-
kursen selbst hat sich nichts gedndert. Man kann
derzeit von einer sogenannten faktischen Stabilisie-
rung des Schillings sprechen.

Die Geldsdtze haben sich bis Mai weiterhin
entspannt und erreichten mit 7% fiir Reportgeld
(Monatsgeld) den niedrigsien Stand seit Mai 1931,
aber auch diese Sitze sind, wie schon des ofteren
erwihnt, mit Vorbehalt aufzunehmen. Privat-
diskonte fielen noch immer keine vor.

Kapitalmarké: Die im vorigen Bericht be-
sprochene Belebung an der Wiener Bérse hat einen
Riickschlag erlitten und der Gesamtkurswert ist
leicht gesunken. Einige Aktiengruppen jedoch konn-
ten Verbesserungen erzielen, so namentlich Bau und
Baumaterialien und ganz geringfiigig auch die
Brauereien, wogegen FElektrizitdt und Gas sowie
Metall- und Maschinenindusirien neuerliche Ein-
buBen aufzuweisen hatten. Der Kursindex der In-
dustrieaktien stieg in der gleichen Zeit von 451 anf
45-4. Hierin ist insofern kein Widerspruch zu er-
blicken, als der Index nur einzelne Papiere enthilt,
die sich eben trotz der Gesamtbewegung besser ent-
wickelt haben. Die festverzinslichen Werte haben
fast einen Punkt eingebiiBt. Was die Spareinlagen
anbetrifft, so ergab sich eine Steigerung von 19 Mil-
lionen und der Gesamtstand erreichte mit 2064 Mil-
lionen Schilling den hdchsten Wert seit Mai 1931.
Bei den Sparkassen in den einzelnen Lindern war
die Bewegung derart, daBl in Wien sich die Summe
von 780 Millionen auf 791 besserte, wogegen bei
den anderen Liéndern nur geringfiigige Schwankun-
gen festzustellen sind. Diese Bewegung hat auch
in der ersten Junibilfte in verlangsamten Tempo
vorgehalten, ohne daB sich bereits sagen liefle, ob
auch der laufende Monat mit einem weiteren Zu-
nehmen der Einlagen abschlieBen wird.

Umsdtze: Der Index der Verbrauchsgiiter-
umsatze hat sich im April gegeniiber Méarz leicht
gebessert. Die einzelnen Umsatzziffern, die zu-
nachst fiir den Monat April: vorliegen, bestitigen
diese Veranderung in einigen Werten. Andere da-
gegen, wie der Brennstoffverbrauch in Wien, sind
sehr stark zuriickgegangen, und zwar auf 123.000
Tonnen gegeniiber 183.000 Tonnen im April 1932.
Auch der Gasverbrauch hat stark nachgelassen. Den
niedrigsten Wert erreichte der Brennstoffverbrauch

fiir Hausbrand und Kleingewerbe in Osterreich, der
auf 59.000 Tonnmen gegeniiber 89.000 im Mérz
und 107.000 im April vorigen jahres zuriickging.
Da der April noch ein Monat kiihleren Wetters
war, diirfte sich in dieser Ziffer im wesentlichen ein
Riickgang der Beschiiftigung des Kieingewerbes
widerspiegeln. In Wien wurden im April 22.600
Fremde aus dem Ausland gezdhit gegeniiber 19.000
im April 1932. Im Monat Mai stiegen die Kon-
fektionsumsitze vonn 77 im April auf 79 und er-
reichten damit den héochsten Stand seit Mai vorigen
Jahres. Die Schuhumsitze gingen stark zuriick,
ebenso fielen die Umsiitze von Hausrat und Mabeln
auf ibr diesjdhriges Minimum, pimlich 63 ab.
Der Viehauftrieb in Wien war gegeniiber dem
Monat April wesentlich besser, erreichte aber in

keiner Kategorie die Werte des Mai vorigen Jahres. -

Preise: Bis Mifte Juni sind gegeniiber Mitte
Mai die reagiblen Warenpreise recht erheblich ge-
stiegen. Dies gehort zu den markantesten Ereig-
nissen der Berichtszeit. Der Index erhohte sich
von 57 auf 60, womit er den hdochsten Stand
seit Dezember 1931 erreichte. Die Steigerung
des Index geht auf die Erhéhung von filnf in
ihm enthaltenen Preisen zuriick: Wolle, Baum-
wolle, sodann als starkste Steigerung die Erhéhung
des Preises fiir Kalbfelle von S 152 auf § 200, also
32%, die Steigerung von Leindl von 8 70 auf § 76,
also um 9%, Talg von S 63 auf S 69, also um
10%. Da in der gleichen Zeit eine Verschiechterung
der Wechselkurse nicht eingetreten ist, sind dies
echie Preissfeigerungen, die von hohem symptomati-
schen Wert sind. Vorliufig ist es noch nicht mdg-
lich zu erkennen, ob hierin eine Preisbesserung vor-
liegt, die eine Konjunkturbesserung einleitet, oder
ob es sich um krisenhafte Erscheinungen handeit,
die auf MaBnahmen der Wirtschaftspolitik zurick-
zufiihren sind. Jedenfalls mufl mit Nachdruck auf
die Bemerkung tiber die Preisgestaltung von Heft 5,
Seite 84, hingewiesen und neuerlich betont werden,
daB aller Voraussicht nach die Zeif der nur relativen
Preissteigerungen voriiber ist. Der GroBhandels-
index stieg bis Mitte Juni ebenfalls gegeniiber Mai
um einen Punkt auf 109 und erreichte gleichfalls
seinen hochsten diesjihrigen Wert, ist aber noch
immer wesentlich niedriger als voriges Jahr. Auch
diirfte in ihm eine Saisonbewegung zum Ausdruck
kommen. Die Lebenskosten erhohten sich auch und
erreichten den Wert vom Janoer, welcher der
hochste dieses Jahres ist, Allerdings sind die
Schwankungen hier sehr geringiiigig. Welche be-
trachtlichen AusmaBe die internationalen Preisstei-
gerungen bereits erreicht haben, geht aus der Er-
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héhung der auslandsbestimmien Preise hervor, die
bis zum Monat Mai errechenbar sind. Der Index
hob sich von April auf Mai um 5 Punkte auf 64,
also fast um 9% und erreichte damit den héochsten
Stand seit Oktober 1930.

Produktion: Im Monat April stieg gegen-
fiber dem Monat Mirz der Produktionsindex um
2 Punkie auf 74 und spiegelt damit die leichte
Besserung wider, die sich in diesem Monat in
einigen Industrien eingestellt hat, wie z. B. in der
Textilindustrie, unter gewissen FEinschrinkungen
in der Papierindustrie und anderen zu verzeichnen
war. Der Wert von 74 ist der hochste dieses Jahres,
liegt allerdings um nicht weniger als 12 Punkte
unter dem entsprechenden Wert des Vorjahres, was
auf die fiir diesen Monat noch geltende Still-
legung der Roheisenproduktion zuriickzufithren ist.
Fiir den Monat Mai wird der Index eine stirkere
Steigerung aufweisen, da die Eisenindustrie ihre
Tétigkeit in einem gegeniiber den Vormonaten ver-
stirkten Umifang wieder aufgenommen hat. Im
April ergab sich eine Senkung, zum Teil saison-
méBiger Natur, bei der Braumkohlen- und Stein-
kohlenférderung, die namentlich bei der ersteren
ins Gewicht fallt. Die Beschiftigung der Baum-
wollspinnereien war gebessert; die Baumwollgarn-
erzeugung stieg von 74 im Mérz auf 80 im April,
wobei den Saisonschwankungen bereits Rechnung
getragen ist. In der gleichen Zeit ist namentlich der
Auftragsbestand der Spinnereien von 79 auf 91
gestiegen, allerdings ist auch die Lagerhaltung um
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6 Punkte auf 72 angewachsen. Die erhohten Ziffern
der Papierindustrie und der in die gleiche Gruppe
gehorigen Produktionen sind zum Teil saison-
méBiger Art und zum Teil darauf zuriickzufiihren,
daB einzelne Werke einen Ausfall, der z. B. durch
Brand entstanden war, aufzuholen trachieten. In
den gleichen Monaten sind andere Fabriken der-
selben Industrie schlechter beschaftigt gewesen.
Gegeniiber den Ziffern des gleichen Monates im
Vorjahr sind die im April dieses Jahres festge-
stellten, die durchwegs die hichsten dieses Jahres
sind, noch immer niedriger, mit Ausnahme der
Zelluloseerzeugung, die mit 1793 im April 1933
die des April 1932 um 79 Waggons iibertraf. Die
Maschinenindustrie ist ungiinstiz beschiftigt. Von
einer saisonmiBigen Belebung der industriellen Fr-
zeugung kann daher nur in bescheidenen Grenzen
gesprochen werden; dies ergibt sich auch aus der
unzuldnglichen Entlastung des Arbeitsmarktes.
Fitir den Monat Mai liegen wieder die Ziffern aus
der Eisenindustrie vor, die Werte ergeben, die ither
denjenigen des Mai 1932 liegen. Da aber seit An-
fang dieses Jahres die wichtigsten Werke stillgelegt
waren, sind diese Ziffern von auch nicht entfernt
gleicher Bedeutung wie sie ihnen zukfdme, wenn
in den vorangegangenen Monaten produziert wor-
den wire. Daher ist es lediglich die Erzeugung
von Rohstahl, die einen Vergleich mit dem Vorjahr
aushdlt und die Erzeugung von Walzware samt
Absatz von Halbzeug. Hier sind gewisse Anzeichen
einer Belebung zu ermitteln. Gleichzeitig gingen

Entwicklung der Holzwarenausfuhr
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die Auftragsbestinde weiter zuriick und erreichten
mit 14%. des normalen Bestandes den niedrigsten
Wert dieses Jahres und waren gleich niedrig wie im
Mai des vorigen jahres.

Finen Uberblick iiber die Entwicklung der fiir
Osterreich auBerordentlich bedeutsamen Holzwirt-
schaft wihrend der letzten Jahre vermitteln die fol-
genden Aufstellungen und Abbildungen. Die Ver-
inderungen des Holzpreises waren es namentlich,
die die gesamte Waldwirtschaft in eine auBerordent-
lich schwere Lage gebracht haben. Die Ursachen
fir den Preisfall, der seit 1929 fast ununter-
brochen andauert, sind mannigfach und nebst dem
allgemeinen Riickgang der Konjunktur, die der
Holzhandel, namentlich wegen seiner engen Ver-
flechtung mit den Weltmérkten, als Ausfuhrgut zu
spiiren bekommt, auch in dem starken Angebot
russischen Holzes zu suchen, sowie in den Ver-
billigungen, die durch den Sturz der nordischen
Valuten eingetreten sind. Bei den Holzpreisen
spielen die einzelnen Komponenten der Preise in-
sofern eine besondere Rolle als eine der wichtigsten,
nimlich die Fracht, in der gleichen Zeitperiode
keine auch nur annihernd entsprechende Senkung
erfahren hat. Auch die starke Verringerung der

Bautitigkeit hat ihr iibriges getan, um den Holz-

markt lahmzulegen. Die beiden aunf Seite 07
wiedergegebenen Abbildungen stellen die Entwick-
lung des Langholz- und des Schleifholzpreises so-
wie des Bauholzpreises seit 1928 dar. Der Bauholz-
preis hat bereits in der zweiten Halite 1929 zu
sinken begonnen, wogegen die Senkungen der
Preise der anderen Holzarten in den Anfang 1930
fallen. Die Jahresdurchschnitte fiir die Zeit von
1923—-1932 sind folgende: :

Holzpreise

Langholz1} Schleifholz?) B::uwv.’:n‘c;a:3

per m? in Schillingen Nadelholz %)
21923 21-8 203 463
2 1924 228 188 458
& 1925 264 248 619
& 1926 252 247 583
& 1927 27-3 248 60-2
2 1928 289 273 748
& 1529 20-8 209 806
£ 1630 253 235 71'6
2 1931 175 135 509
& 1932 162 11-6 473

Aus den amtlichen Warenkursblittern der Wiener Bdrse.

Ab niedertsterr. Station, inkl. Warenumsatzstieuer.
Ab steierméirkischer Station, inkl, Warenumsatzsteuer
8) Ab Wien, inkl. Warenumsatzsteuer,

Es zeigt sich, daB die geringste Senkung bei- den
Bauholzpreisen eingetreten ist, die zwar auch aunf
die Halfte gegeniiber dem Maximum zuriickgingen,
wogegen der Preis fiir Schleifholz sogar bis auf

ein Drittel gestiirzt ist. In den ersten fiinf Monaten
des Jahres 1933 senkte sich der Bauholzpreis
nochmals, und zwar von S 45— auf S 44—, wo-
gegen derjenige fiir Langholz mit S 16— unver-
dndert blieb und der Schleifholzpreis sich von
S 11-50 im Janner bis S 12-50 heben konnte.
Die dominjerende Rolle, die das Holz im
AuBenhandel einnimmt, erhellt am besten aus der
starken Veranderung, die die Wertziffern im Laufe
der letzten Jahre erfahren haben. Die Spitze fiel
in das Jahr 1928, als fiir rund 248 Millionen
Schilling Holz exportiert wurde; von diesem
Héchstbetrag fiel der Wert fitr 1932 bis auf
67 Millionen Schilling, um eine Kleinigkeit mehr,

‘als fiir das Jahr 1923 als Export geschitzt werden

darf. Die mengenméflige Verdnderung ist nicht im
ganz gleichen Ausmall vor sich gegangen, denn es
fiel die Menge von rund 26 Millionen Zentner aunf
8 Millionen Zentner, also fiel der Wert um 73%
und um 69 % die Menge. Diese Abbildung (F/47)
zeigt besser als jede andere, wie sehr wir in viel-
facher Hinsicht auf das Nivean des Jahres 1923
zuriickgeworfen sind. Nimmt man dagegen Holz-
waren, so zeigt sich, daB bereits von 1923 ange-
fangen, eine nur im Jahre 1927 unterbrochene, un- .
anfhaltsame Verschlechterung des AuBenhandels
vor sich ging, die gleichermaBen wertmifig wie
mengenmifBig zu beachten ist. Dies ist ein noch
viel ernsteres Symptom als der Riickgang der Aus-
fuhr des Rohmaterials, da hierin offenbar zum
Ausdrock kommt, daB die Holzwaren, die Oster-
reich auf dem Weltmarkt anbietet, entweder standig
zu teuer gewesen sind oder den Bediirfnissen des
Weltmarktes in zunehmendem Grade nicht mehr
entsprechen; es konnen auch beide Umstinde zu-
sammentreffen.

Wichtig ist auBerdem die Verteilung des Holz-
auBenhandels nach einzelnen Lindern; in der fol-
genden Tabelle sind die Ziffern fiir die letzten
10 Jahre fiir acht wichtige Linder angegeben, -die
durch die schon friiher erwihnten Gesamtziifern
der Ein- und Ausfuhr ergénzt werden. Es zeigt
sich, daf nur in wenigen Fillen im Jahre 1932
eine Steigerung gegenitber 1923 vorliegt. Im all-
gemeinen hat auch die mengenmiBige Abnahme
der Ausfuhr nach einigen Lindern, die fiir Oster-
reich zundchst weitaus bedeutsamer ist als die Ein-
fubr, solche AusmaBe erreicht, daB von einer viel-
leicht iiber die allgemeine Intensitit der gegenwdrti-
gen Krise hinausgehenden Schrumpfung gesprochen
werden muB. Die Einfuhr ist allgemein recht unbe-
trachtlich und betrifft Holzer besonderer Art oder
fallt dann vor, wenn Standort und Frachtbedingun-
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Holzaupenhandel nach Lindern
Einfuhr nach Osterreich und Ausfubr aus Osterreich
Menge in g, Wert in 1000 S

. 1923 1924 1925 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932
Italien . . . . Einfubr M 17.T1 24097 4,206 4222 1.966 657 1.955 1.626 oD 243
245 51 96 105 65 120 59 b4 28 T
Ausfubr M 4,085.711 6,675.957 7,770.233 7,108.516 6,331.331 5,588,074 6,552.544 6,283.242 4,397.711 3,640.519
W 47183 78424 91442  B2516 79.007 , 69069 02948 82355 40.858 32,748
Frankreich . . Einfuhr M 340 920 1.560 2.122 4.634 3.980 2.886 1,720 721 28
4 13 47 150 216 156 234 144 81 3
Ausfuhr M 431.742 1,933.583 2,150.804 2,007.845 1,815.851 1,860.811 2,273.202 2,288.402 2,131,406 1,165.419
w 5086 23835 262814 25572 23841 23429 34519 31442 22936 0.910
Deutschland . Einfuhr M 22.78! 17.552 32451 72830 41248 59.711 57102 50490 56.066 34.734
W 199 288 410 750 478 732 930 804 0962 327
Ausfuhr M 2,400,776 1,692,900 3,604.136 2,593.606 7,750.265 11,103.815 5,360.186 3,896.288 1,601.813 485.675
W 26796 16,539 20637 21.356 70958 95286 46242 26,552 8.566 2.326
Schweiz . . . Einfuhr M 310 822 340 1.223 582 572 B.277 5.805 2.481 627
w 3 13 6 8 6 3 T4 40 13 T
Ausfehr M 629.199 1,213.490 1,561.179 1,734.791 1,959.901 2,972.483 2,370.637 1,890.130 1,722,347 1,150.986
W 6398 11355 13411 12326 14016 20,927 19.359 17.208 14721 8.807
Tschecho- Einfuhr M 807.634 1,023, 966 693.538 660.070 384.522 340.926 3B0.767 233.138 236,740 92.206
slowakei W 4,154 6.66 2,787 3.064 2.850 3.280 3.315 2.330 2.262 763
Ausfuhr M 30.865 114.766 579.376 903.318 801.836 1,834.264 2,340,087 1,690,202 883.512 328.048
) w 363 1.108 4.205 6.504 6.085 15880 21568 11918 4,534 1.247
Ungarn. . . . Einfuhr M 364811 198425 115609 107.125 94.400 135230 144.173 153.878 121.800 113.259
w 2917 2.580 1.136 963 85 1.582 1.400 1.291 a84 657
Ausfuhr M 445956 729.659 1,027.372 1,138.964 1,828.429 1,990.121 1,859.605 1,100.431 1,203.484 1,392.056
W 4,651 6.624 8.015 0,942  17.487 16.992 17.231 8734 8.201 10.566
Siidslawien . . Einfuhr M 167339 230.187 307.063 247.263 186.194 439322 7240963 342711 338750 171121
W 2,089 3.444 5.134 3.433 2430 5.810 8.838 4,311 3478 821
Ausfuhr M 3215 31414 15190 15251 12086  20.660 32.087 30.599 15136 12,331
w 33 246 118 144 120 149 256 168 101 52
Polen . Binfuhr M * *) *) 420.071 390.674 412,197 455.382 288.447 246.053 107.009
) W 1.693 2475 1.963 5.461 _ 4.451 5.263 7.007 4247 3.165 1.176
Ausfuhr M *} * *} 166 825 1.373 1.072 957 203 742
W *) 6 12 8 44 37 48 39 31 - 45

*) MengenmiBig nicht verfiigbar. **) Wert unter 1000 S.
o _ Aupenhandel von Holz und Holzwaren.
1923 1924 1025 1926 1927 1928 1929 1930 1931 1932

Holz Einfuhr M 1,547421 1,781.105 1,446.337 1,566.219 1,145.745 1,480.742 1,880.961 1,214.593 1,140.417 549.692
w 8.142 16.585 12,384 14.889 13.343 10,045 25,820 18.731 15.800 6.712
Ausfuhr M 8,206,735 12, 979 974 17,745,786 16,138.337 20, 941.331 25,878.910 21,183.039 17,443,993 12,198.534 8,277.661
65.013 43.0087 182.657 16 5.522 7486 248335 23B. 77 182358 101 839 66524
Holzwaren Einfuhr M 30,655 88 733 61.832 54.714 41 933 44.029 55.410 62.235 60.568 36.680
W 4421 11.531 8.053 7.009 7.7187 9214 10.796 11.307 10.823 5.615
Ausfuhr M 366,205 416.138 385717 257.125 304962 280593 193.204 120.205 69.912 58.806
W 30.376 52.884 33.563 24.608 29.970 32.106 27.635 20,196 13.971 5.002
davon Mobel M 283532 20937 17.181 11.645 13918 15.967 9.668 572 3.082 1.383
w 9.369 13.799 7.365 5.441 7.065 7.220 5.100 3485 1,990 767

Menge in g, Wert in 1000 S.

gen eine giinstige Konstellation ergeben. Auch ein
Land, das Hauptexportland fiir irgendeine Ware
ist, pilegt von der gleichen Ware irgendwelche,
wenn auch unbetrichtliche Mengen einzufiihren,
dies gehtrt zu den hiufigen, scheinbaren Seltsam-
keiten des internationalen Handels.

Arbeitsmarkt: Auf dem Arbeitsmarkt sind die
Ziifern uber die Verteilung der Arbeitslosigkeit in
den einzelnen Industrien fiir den Monat April be-
reits verfiighbar, die im allgemeinen das schon in
den fritheren Berichten auf Grund der Ziffern der
industriellen Produktion gegebene Bild bestatigen.

In den meisten Industriezweigen war die Arbeits-
losigkeit im Monat April gréBer als im April des
Vorjahres mit Auspahme der Eisen- und Metall-
gewinnung. Besonders aufiillig ist die starke Stei-
gerung im Warenhandel, wo im April 23.000 Per-
sonen zur Vermittlung vorgemerkt waren, was
gegeniiber Janner dieses Jahres eine Steigerung um
2000 Personen bedeutet und gegeniiber dem April
des Vorjahres eine Steigerung ven 5000 Personen.
Bigher hatte sich, wie aus den Umsatzindizes her-
vorgeht, der Handel einen giinstigen Beschifti-

gungsstand zu sichern vermocht. Es scheint nun,
: S
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daB die Krise jenes Stadium erreicht hat, in dem
auch die letzten Bereiche, die von ihr wenigstens ver-
hiltnismiBig verschont waren, ergriffen werden.
Bis Mitte Juni sank die Arbeitslosigkeit in Wien
gegeniiber Mitte Mai um 5000 Personen. Sie ist
aber mit 126.000 Personen um 17.000 Personen
groBer als im Mai vorigen Jahres und die saison-
bereinigte Indexziffer, die seit Mérz im Steigen be-
griffen ist, stieg um 11 Punkte auf 192 und zeigt
damit den hochsten Stand dieses und des Vor-
jahres an. .

Bundesbahnen: Tm vorigen Bericht wurde eine
geringe, der Saison nicht ganz entsprechende Zu-
nahme des Verkehrs festgestellt, was bedeutet, daB
die saisonbereinigte Ziffer der Wagengestellung
gegeniiber dem Marz sank. Daher bestatigen
sich die Angaben durch die nunmehr erhiltlichen
Ziifern der Einnahmen, die im Personenverkehr im
April eine Besserung von 2:3 Millionen gegeniiber
dem Vormonat brachten, dagegen im Giiterverkehr
eine Abnahme von 21-0 Millionen auf 19-5 auf-

zeigten; im April 1932 wurden noch 31-1 Millicnen

Schilling vereinnahmt. Die Indexziffer der Wagen-
gestellung hat sich im Mai nicht verandert und es
zeigen sich auch in den einzelnen Kategorien nur
geringfiigige Schwankungen. FEinigermaBen zuge-
nommen hat die Wagengestellung pro Arbeitstag
fiir die Ausfuhr, nimlich von 409 im April auf

425 im Mai, womit der hochste Wert dieses Jahres
erreicht wurde. Der Wert entspricht fast genau der
Ziffer des gleichen Monats des Vorjahres. Im all-
gemeinen spiegelt die ungiinstige Lage der Bahnen
die allgemeine Stagnation der Wirtschaft ~wider,
die derzeit besonders deutlich in Erscheinung tritt.

Aufienhandel: In den Monatstabellen ist in
den Kolonnen 173 und 187 fortlaufend der Durch-
schnittspreis in Schilling fiir ein Zentner Einfuhr-
gut und ein Zentner Ausfuhrgut errechnet.
Diese Ziffern fithren einen Teil der Auistellung
fort, die znerst in Heft 11 des 6. Jahrganges auf
Seite 170 abgedruckt war. Zur Erweiterung der
damals gemachten Beobachtungen ist es jedoch
notwendig, die DPreisgestaltungen nicht nur des
Zentners Finfuhrgutes und Ausfuhrgutes, die aus
der Abb. F/45 zu entnehmen sind, miteinander zu
vergleichen, da dies lediglich eine neue Bekrafti-
gung der schon mehrfach gemachten Feststellung
liefert, wonach infolge des Preissturzes aui den
Weltmarkten seit einer Anzahl von Jahren es filr
Osterreich immer leichter wurde, einen Zentner Ein-
fuhrgut einzutauschen, sondern es ist notwendig,
die Preislage der gleichen Giiterarten bei der Ein-
und Ausfubr zu untersuchen, Die beiden Abb. F/46
und F/49 vermitteln die Preisbewegung eines Zent-
ners Fertigwareneinfuhr und Fertigwarenausfuhr
einerseits und eines Zeniners Rohstofie und Halb-

Entwicklung der Zentnerpreise im Auflenhandel
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fabrikate bei der Ein- und Ausfulr andererseits fiir
den Zeitraum seit 1928. Auffillig ist die auBer-
gewohnliche Konstanz der Preise der Fertigwaren-
einfuhr, wogegen {ibereinstimmend mit der Schil-
lingentwertung der Preis des Fertigwarenausfuhr-
gutes sich derart ermaBigt hat, daB seit Ende 1931
die stets vorhandene Differenz zu ungunsten der
sterreichischen Fertigwaren sich noch vergroBert
hat. Dies bedeutet, daB Osterreich hochwertigere
Waren einfiihrt als es im allgemeinen selbst herzu-
stellen in der Lage ist. Dies #ndert keineswegs
irgend etwas an der allgemeinen Erkenntnis, daB
Osterreich in erster Linie ein Fertigwarenexport-
land ist, nur ergibt sich daraus, dal die Speziali-
sierung der dsterreichischen Produkfion auf héchst-
wertige Artikel offenbar noch immer nicht genug
fortgeschritten ist. Bei den Rohstoffen und Halb-
- fabrikaten liegen die Dinge gerade umgekehrt.
Hier sind die von Osterreich ausgefiihrten Artikel
hochwertiger als die eingefithrten und an den Be-
ziehungen der beiden Kurven zueinander hat sich
bis in das Jahr 1933 hinein nichts Wesentliches
gedindert; beide zeigen einen gleichmiBigen und
gemeinsamen, allerdings selir geringfiigigen Ab-
stieg. Dieser Gegenstand bedarf — auch wegen der
Wahrungsschwankungen — noch einer eingehenden
Untersuchung, die geeignet ist, wichtige weitere
Aufhellungen iiber das sogenannte ,reale Aus-

Eniwicklung der Zentnerpreise im AuBenhandel
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tauschverhaltnis® Osterreichs im AuBenhandel zu
bringen. Gegenwirtig sollen nur die grundlegenden
Tatsachen festgehalten werden; die eingehende Prii-
fung der Zusammenhinge bleibt einer spiteren
Gelegenheit vorbehalten.

Preise des Zentners Ein- baw. Ausfuhrgut in Schilling
' Einfuhr Ausfuhr

Rohstoffe  Fertig- Ins-  Rohstoife Fertig- Ins=
und Halb- waren gesamt und Halb- waren gesamt
fabrlkate fabrikate

1932 X 887 20471 21173 1093 21493 3628
XI 876 30302 2056 1181 21167 4061

X 1070 31283 22119 1120 19569 4082
1933 I 865 31514 1861 1252 18024 4454
I 880 20304 1981 1366 19555 5042

I 1076 26792 2319 1175 19706 4331

v 1199 23077 2323 1100 18059 3618

Der Gesamtertrag der dffentlichen Abgaben
besserte sich im April um 7 Millionen Schilling
und erreichte 82 Millionen gegeniiber 90 Millionen
im April 1932. Im gleichen Monat waren die Zoll-
einnahimen mit 16-8 die hochsten dieses Jahres,
allerdings wesentlich niedriger als im gleichen
Monat des Vorjahres. Auch diese Ziffern stimmen
mit den Angaben iiber den Verkehr bei den Bundes-
bahnen der Bewegung nach gut iiberein.

INTERNATIONALE UBERSICHT UBER DIE
ENTWICKLUNG DES AUSSENHANDELS

In Fortfithrung der infernationalen Uber-
sichten, die in den letzten drei Heften erschienen
sind, wird diesmal die Entwicklung von Ausfuhr,
Einfuhr und Warenhandelsbilanz einer Reihe von
Landern dargestellt. Ebenso wie in den bisher er-
schienenen internationalen Zusammenstellungen
werden nicht die absolufen Ziffern wiedergegeben,
sondern Indexziffern (MeBziffern), wobei wieder
einheitlich der Monatsdurchschnitt des Jahres 1928
gleich 100 gesetzt wurde. Fragen, bei denen es auf
die absolute GriBe des AufBenhandels ankommt,
konnen daher auf Grund der hier gegebenen
Daten nicht beantwortet werden. Ferner muB her-
vorgehoben werden, daf weder die Senkung der
Preise beriicksichtigt wurde, noch die Entwertung
der verschiedenen Wahrungen. Die Ziffern fiir
England stellen also z. B. die Bewegung von Aus-
und Einfuhr in entwerteten Pfunden dar, so wie sie
sich in der amtlichen Handelsstatistik finden. Wollte
man das ,reale Volumen“ des AuBenhandels be-
rechnen, so miilte man die hier angefithrten
Ziffern mit dem Preisindex, bzw. dem Geldentwer-
tungskoeffizienten multiplizieren.

- Einer besonderen Erlduterung bediirfen die
Angaben iiber die Bilanz des Warenhandels. Die

Bilanzziffern in den Tabellen stellen nicht etwa das
16*
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Verhiltnis des Ausfubr-, bzw. Einfuhriiberschusses
zur Gesamteinfuhr oder zum gesamten AuBen-
handel dar. Ob der UberschuB im Vergleich mit
dem Gesamtvolumen des AuBenhandels groB oder
klein ist, ob er ein Drittel oder ein Viertel oder
einen anderen Bruchteil der Einfuhr oder Ausfuhr
. ausmacht, ist aus der Tabelle nicht zu ersehen. Die
Bilanzziffern sind vielmehr zn verstehen als die
perzentuelle Verdnderung der absoluten Grife des
Aus-, bzw. Einfuhriiberschusses, wobei wieder der
Monatsdurchschnitt 1028 gleich 100 gesetzt ist.
Dabei ist aber das Vorzeichen besonders zu be-
achten. Ein Einfuhriiberschufl ist mit minus, ein
Ausfuhriiberschu mit plus bezeichnet. Wenn z. B.
Deuntschland im Jahre 1928 einen Einfuhriiber-
schuB von 100 und im Jahre 1931 einen Ausfuhr-
tiberschuBl von 168 aufweist, so bedeutet das eine
Verschiebung der Bilanz von — 100 auf - 168,
also eine ,,Besserung® um 268 % . Warum hier diese
Art der Darstellung gewahlt wurde und die Bilanz
nicht, wie es iiblich ist, in Perzenten der Einfuhr
ausgedriickt wurde, wird unten erklért. Es sei hier
nur erwihnt, daB beide Arten der Darstellung ihre
Berechtigung haben und es nur von den Schliissen,
die man aus den Zahlen ziehen will, abhingt,
welche Darstellungsart man zu wihlen hat.

Bei ndherer Durchsicht der Ziffern fillt in
erster Linie der katastrophale Riickgang von Fin-
und Ausfubr in allen Landern auf. Dariiber wurde
jedoch schon soviel geschrieben, dafl es sich er-
iibrigt, weitere Betrachtungen anzustellen.

Sehr interessante Ergebnisse liefert eine ein-

gehende Priifung der Bilanzziffern. Es zeigt sich
hier sehr deutlich eine gegenlinfige Bewegung bei
Schuldner- und Glaubigerlindern, genauer gesagt
Kapitalimport- und Kapitalexportlindern. Die

Krisenjahre seit 1920 sind durch das vollstindige

Aufhoren des Kapitalexportes aus den reichen
Landern Westeuropas und den Vereinigten Staaten
charakterisiert. Der Kapitalstrom, der sich aus
diesen Lindern nach Mittel- und Osteuropa ergo8,
ist zum Stillstand gekommen oder flieBt sogar in
umgekehrter Richtung. FEs ist daher eine Ver-
schlechterung der Handelsbilanz der Kapitalexport-
linder zu erwarten, sei es daB ein vorhandener
EinfubriiberschuB zunimmt, sei es daB ein Aus-
fubiriiberschuB sinkt, Diese Entwicklung ist sehr
deutlich bei Frankreich, den Vereinigten Staaten
und der Schweiz zu beobachten. Der franzésische
EinfuhriiberschuBl steigt von 1928 bis 1931/32 auf
das vier- bis fiinffache, der Einfuhriiberschufl der
Schweiz um 64%, der AusfuhriiberschuB der Ver-
einigten Staaten sinkt auf etwas mehr als ein Viertel.
Bei Frankreich und der Schweiz wird diese Ver-
groBerung des Einfuhriiberschusses noch durch den
Zustrom von Fluchtkapitalien verstirkt und gleich-
zeitig durch das Nachlassen der Einnahmen aus
dein Fremdenverkehr abgeschwicht. Die quantita-
tive Bedeutung aller dieser Krifte konnte nur auf
Grund einer eingehenden statistischen Unter-
suchung ermittelt werden. Der EinfluB der Kapi-
falbewegungen diirfte aber bei den genannten
Lindern von ausschlaggebender Bedeutung ge-
wesen sein. -

Ein- und Ausfuhriiberschuf8 einiger Linder
Durchschnitt 1928 = 100
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Die ausgesprochenen Kapitalimportlinder, der Kapitalbewegung, deren AusmaB sich aus

wie Jugoslawien, Polen, Ungarn, Osterreich wei-
sen, wie zu erwarten ist, eine Besserung der Bilanz
auf. Dasselbe gilt fiir Deutschland und Italien. Bei
Italien diirfte der Riickgang der Einnahmen aus
dem Fremdenverkehr und das starke Versiegen der
Geldsendungen italienischer Auswanderer eine be-
trichtliche Rolle bei der Herabdriickung des Fin-
fuhriiberschusses spielen.

Bei einer Reihe von anderen Lindern ist die
Interpretation der Ziffern nicht so einfach, z. B.
bei GroBbritannien. Hier spielt eine groBe An-
zahl von Faktoren mit, die sich nicht so ohne
weiteres in ihrer. quantitativen Bedeutung ab-
schitzen lassen: Kapitalexport, Kapitalflucht in
beiden Richtungen (Kapitalflucht ist eine Unterart

naheliegenden Griinden nicht ermitteln 148t), Ver-
Iuste und EinbuBen an Zinsen und Amortisations-
zahlungen auswirtiger Kapitalanlagen, Riickgang
der Einnahmen aus der Schiffahrt und sonstige un-
sichtbare Posten der Zahlungsbilanz.

Eines geht aus den Ziffern deuntlich hervor:
daB die Gestaltung der Bilanz von Ein- und Aus-
fuhr durch die Einfuhrbeschrinkungen, die alle
Staaten in mehr oder weniger hohem AusmaB ein-
gefiihrt haben, nichf oder nur auf indirekte Weise
beeinfluBt wird. Der Protektionismus hat entschei-
dend dazu beigetragen, daB das gesamte Handels-
volumen, Einfuhr sowohl als Ausfuhr katastrophal
zuriickgegangen ist. Er kann aber nicht verhin-
dern, da die Differenz zwischen Ein- und Aus-
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fulr ihren eigenen Gesetzen folgt. Die absolute
GriBe dieser Differenz ist eben durch die erw#hn-
ten Faktoren bestimmt (Kapitalbewegungen, Frem-
denverkehr usw.). Wenn man die Einfuhr restrin-
giert und gleichzeitig der Kapitalexport aufhort,
wie es z. B. bei Frankreich der Fall war, so kann
die Folge nur die sein, daf die Ausfuhr um so
stirker sinkt. Die GréBe des Einfuhriiberschusses
kann durch die. Einfuhrbeschrinkung nur indirekt
beeinfluBt werden, nidmlich dadurch, daB durch
die Behinderung der Einfuhr der Kreditverkehr
mit dem Ausland oder die sonstigen unsichtbaren
Posten der Zahlungsbilanz beeinfluBt werden.
Dieser indirekte EinfluB kann sich aber sowohl in
der Richtung einer VergroBerung als auch in der
einer Verkleinerung der Bilanz geltend machen.
Jetzt diirfte es auch schon klar geworden sein,
warum in der obigen Statistik auf die Bewegung
der absolufen (GroBe der Bilanz Gewicht gelegt
wurde und nicht auf ihr Verhdlinis zor Einfuhr.
Die soeben angestellten Uberlegungen fiber die Ab-
hiingigkeit der Differenz zwischen Ein- und Aus-
fuhr von verschiedenen Faktoren gelten eben nur
fiir die absolute QGroBe dieser Differenz. Wenn
diese absolute Gréfe einmal feststeht, dann kann
‘man sie natiirlich nach Belieben mit der Einfuhr
oder Ausfuhr in Beziehung setzen. Diese Ver-
hiltnisziffer ist aber von untergeordneter Bedeu-
tung, Da FEin- und Ausfuhr in allen Landern so
katastrophal gesunken ist, ist diberall dort, wo be-
stehende Einfuhriiberschiisse groBer geworden
sind (z. B. Frankreich) oder wenigstens nicht im

gleichen Verhdltnis wie Einfuhr und Ausfuhr ge-

sunken sind (z. B. England, Osterreich), der Ein-
fubriiberschuB in Perzenten der Einfuhr gestiegen.
Darin darf man jedoch kein zusétzliches Gefahren-
symptom sehen, neben der Tatsache, daB das Ge-

Wert der Ausfuhr einiger Linder
Durchschnitt 1928 = 100
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samtvolumen des AuBenhandels gefallen ist. Wenn
man nun um jenes Verhaltnis von EinfuhriiberschuB
zur Einfuhr herabzudriicken, die Einfuhr neuen Be-
schrankungen unterwirft, muB, wie oben auseinan-
dergesetzt wurde, auch die Ausfuhr sinken, und
der FEinfuhriiberschuBB wird im Verhdltnis zur
Einfuhr noch gréBer werden - sofern nicht zu-
jdllig jene Faktoren sich dndern, die die absolute
GriBe des Einfuhriiberschusses bestimmen {Kapi-
talbewegung, Fremdenverkehr usw.).

Diese Uberlegungen und Erkenntnisse sind
eine deutliche Mahnung, bei der Interpretation der
Handelsbilanzziffern die griBte Vorsicht walten zu
lassen und sich insbesondere davor zu hiiten, eine
Hyungiinstige Bilanz durch EinfluBnahme auf Aus-
oder Finfuhr bekdmpien zu wollen.

ENGLAND

Die englische Wirtschaftslage in den abge-
laufenen Monaten ist in erster Linie durch die wirt-
schaftlichen und finanziellen Ereignisse in den Ver-
einigten Staaten beherrscht. AuBerlich scheint der
EinfluB der amerikanischen Vorginge nicht un-
giinstig zu sein — wenn man sich ndmlich aunf
Betrachtung der Ziffern iiber Geldumlauf, Gold-
bestand und Geldmarkt beschrinkt. Die akufe
Krise des amerikanischen Geld- und Kreditsystems,
die sich ja schon seit langerer Zeit ankiindigte,
hat die Kontrastwirkung gehabt, dafl die verhélinis-
miBig groBe Stabilitit der englischen Wirtschait
und Wahrung, die in allen Wirtschaftszahlen zum
Ausdruck kommt, allgemein ins BewuBtsein trat.
Diese internationale Vertrauensstirkung fiir das
Pfund wurde dadurch noch verstirkt, daB die MiB-
trauenswelle, die die amerikanischen Wahrungs-
experimente hervorriefen, in vermindertem AusmaB
auch auf die anderen noch vorhandenem Gold-
wihrungslander ibergriff und zu starken Ab-
ziehungen aus Frankreich, der Schweiz und beson-
ders Holland fiihrte. ' ‘

Die Folge war ein starkes Zustrimen von
kurzfristigen Kapital, zum Teil repatriierten Filucht-
kapitalien nach London. Der Pfundkurs stieg auf
iiber 70% seines Parititswertes. Ein weiteres Stei-
gen wurde jedoch von der Bank von England auf-
gehalfen, die groBe Goldkiufe vornahm. Im ersten
Quartal konnte die Bank Gold im Werte von
52 Millionen Pfund zum Parititskurs, bzw.
73 Millionen Pfund zum Marktwert anschaffen.
Die Differenz zwischen Paritdtswert und Markt-
preis, also der Preiszuschlag, der der Pfundentwer-
tung entspricht, wurde aus dem ,,Exchange Equali-



Heft 6, 1933

INSTITUTES FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

" Seite 107

sation Fund“ des Schatzamtes beglichen. Seither
ist der Goldbestand der Bank von England noch
weiter gestiegen. (Auf 187 Millionen Paritats-
wert Ende Mai) Die Bewegung der Goldbestande
ist auf der beigegebenen Abbildung deutlich zu er-
sehen. Die Fliissigkeit des Geldmarktes hat noch
zugenommen; der Privatdiskont ist weiter gefallen.
Soviel iiber die zuBeren und unmittelbaren Folgen
der amerikanischen Vorginge auf England.

Die Fernwirkungen konnen nicht giinstig
eingeschitzt werden. Der englische Export wird
sehr bald unter der verstirkten amerikanischen
Konkurrenz zu leiden haben und die Steigerung

der allgemeinen Unsicherheit in der Welt kann
keine giinstigen Folgen haben. Die zukiinftige Ent-
wicklung hingt aber gegenwirtig vollstindig vom
Ausgang und den Ergebnissen der Weltwirtschafts-
konferenz ab; es ist daher ausgeschlossen im
gegenwirtigen Zeitpunkt irgendeine Prognose auf-
zustellen. '

Von den soeben besprochenen Vorgingen auf
dem Gebiete der Wiahrung abgesehen hat sich die
Wirtschaftslage kaum geandert. Der Notenumlauf
ist nahezu vollkommen stabil. Die Zunahme des
Goldvorrates wurde namlich zum groBen Teil durch
Verkiufe von Staatspapieren in seiner Wirkung
auf den Umlauf ausgeglichen. Der Stand an Wert-
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genehmigten Bauvorhaben betrugen in Millionen
Pfund:

1931 1932 1633
1. Quartal 161 4 19
2, 167 179
3 163 142
. 13 19

In der Baumwollindusirie hat sich die Lage eber
etwas verschlechtert. Die Stahlproduktion zeigt
jedoch eine nicht unbetrichtliche Produktions-
steigerung: -
Stahlproduktion in 1000 Tons
1932

1933
Janner 402 407
Februar 460 483
Mirz 443 508
April 406 551

DaB dies ausschlieBlich eine Folge des er-
hohten Zollschutzes ist und nicht etwa auf einen
Mehrbedarf infolge gebesserten Geschiftsganges
zuriickgefiithrt werden kann, geht daraus hervor,
daB8 die Einfuhr gesunken und die im Inland ver-
fligbare Menge daher gleichgeblieben ist.

Alle sonstigen verfiigharen Produktions- und
Umsatzziffern zeigen eine bemerkenswerte Stabili-
tat und im allgemeinen eher eine kleine Besserung.

Die Preise haben nach einer Periode absoluter
Stabilitit im letzten Quartal 1932 ihre langsame
Abwirisbewegung wieder aufgenommen und zwar
sowohl die GroBhandels- als auch die Klein-
handelspreise.

Auch die Arbeitslosigkeit hat sich sehr wenig
verindert. Sie ist etwas grdfler als in den Ver-
gleichsmonaten des vorigen Jahres. Dafiir war der
saisonmiBige Riickgang in den ersien 4 Monaten
des laufenden Jahres etwas stirker als in .den
vorhergehenden Jahren. Er betrug in den Monaten
Februar, Mirz, April dieses Jahres 40.000, 94,000
und 84.000 gegeniiber einem Riickgang im Durch-
schnitt des Jahres 1923—1929 von nur 34.000,
69.000 und 17.000. In Perzenten aller Versicher-
ten betrug die Arbeitslosigkeit im April 1933 eben-
soviel wie im April 1932, ndmlich 21-4. Die An-
zahl der beschiftigten Personen ist nimlich in der-
selben Zeit schatzungsweise um 92.000 gestiegen —
im gleichen Verhiltnis wie die Zahl der Arbeits-
losen. '

Die Bewegung des Auflenhandels war eben-
falls sehr gering. Die Wertziffern der gesamten
Fin- und Ausfuhr und des FEinfuhriiberschusses

betrugen:

1932 Ein- Aus- Uber- 1933 FEin- Aus- Uber-
fuhr -fuhr schuf fuhr fubr schuB

in Miliionen £

Jinper 6211 3111 310 Jénner 541 292 2490

Februar 7002 3000 402 Februar 49-1 270 212

Mirz 612 312 300 Miarz 5613 326 237

April 535 348 187 April .

In Pfunden ausgedriickt sind die Umsétze
zwar zuriickgegangen; dafiir sind die Preise ge-
fallen und das reale Volumen ist wohl unveréindert
geblieben. Der scharfe Riickgang der Fertigwaren-
ausfuhr im April (siehe Kolonne 12 der englischen
Wirtschaftszahlen) ist darauf zuriickzufithren, daB
heuer Ostern in den April fiel und der April auBer-
dem 5 Sonntage auiwies. Pro Arbeitstag betrug.
die Ausfuhr von Fertigwaren in 1000 Pfund:

1932 1933
Februar 900 900
Mirz 1000 940
April 990 930

Als England im Jahre 1932 zum Schutzzoll-
system fiberging wurde vieliach die Befiirchtung
geauBert, daB England einen Teil seiries Zwischen-
handels verlieren werde. Die nun zur Verfiigung
stehenden Ziffern scheinen zu beweisen, daf die
Befiirchtung nicht unbegriindet war. Wenn man
némlich die Ziffern des gesamien Handelsvolumens
(Einfuhr plus Ausfuhr) der ersten 4 Monate
des laufenden Jahres mit den korrespondierenden
Ziffern des Jahres 1931 vergleicht, ergibt sich ein
Riickgang von 22-1%, wihrend das Volumen der
Reexporte um 32-5% gefallen ist. :

Fiir die nachste Zukunit erhofft man sich einen
Aufschwung des Auflenhandels, weil es in lefzter
Zeit gelungen ist mif Deutschland, Schweden, Nor-
wegen und Argentinien Handelsveririge abzu-
schlieBen, die eine Senkung verschiedener Zoll-
séitze brachten.

UNGARN

Irgendwelche auffallende Veranderungen haben
sich in der Wirtschaftslage Ungarns wiahrend des
abgelaufenen Halbjahres nicht ergeben. Die Wirt-
schaft verharrt auf dem tiefen Stand, den sie
Ende 1932 erreicht hat und zeigt kaum mehr als
Anzeichen einer saisonméBigen Besserung. Wenn
die Stimmung im ganzen etwas zuversichilicher
geworden ist, so laBt sich vorlaufig schwer ent-
scheiden, ob das auf die begriindete Aussicht auf
eine Besserung zuriickzufiihren ist, oder — was
wahrscheinlicher ist — nur darauf, daB man sich
an das tiefe Niveau zu gewohnen beginnt.

Die ungarische Wirtschaft stéhnt noch immer
unter den Fesseln der Devisenbewirtschaftung.
Die Entwertung des Pengt gegeniiber den aus-
landischen Wahrungen betrfigt zirka 30%.. Der
Kurs des Pengd auf den schwarzen Mérkten und
im Ausland hat sich aber in den letzten Monaten
einigermaBen gebessert, Der Preis des Kilo Fein-
goldes bewegt sich zwischen 5.050-— und 5.100—
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Pengd, gegeniiber einem offiziellen Ankaufspreis
der Ungarischen Nationalbank von 3.800-— Pengd,
was einem 33%igen Agio entspricht. Trotz des
osterreichischen Beispiels hat man sich in Ungarn
noch nicht entschlieBen kdnnen, irgendwelche ent-
scheidenden Schritte zur tatsichlichen Anerken-
nung der Pengdentwertung zu unternehmen. Man
hilt an der Fiktion der Paritatskurse fest und ein
groBer Teil des AuBenhandels wickelt sich noch
auf Basis der fiktiven Kurse ab. Allerdings ver-
groBert sich das Gebiet des AuBenhandels, in
welchem fiir Exportdevisen héhere Preise gezahlt
werden, als der Goldparitit entspricht. Die dies-
beziiglichen Vorschriften sind aber noch uniiber-
sichtlich und uneinheitlich, so daB sich noch kein
offizielles einheitliches Aufgeld fiir Golddevisen
herausbilden konnte.

Die Folge dieses Zustandes ist, daB die
Devisenvorschriften viel rigoroser gehandhabt wer-
den miissen als in den Nachbarstaaten, die die Ent-
wertung ihrer Wahrungen mehr oder weniger
weitgehend anerkannt haben. DaBl dieser Zustand
nicht zu noch gréBeren MiBstinden gefiihrt hat,
ist zum Teil dem Umstand zu verdanken, daB die

Entwertung des Pengd ziemlich genau der Ent-

wertung des oOsterreichischen Schillings und des
Dinars -entspricht. Daher kann sich der odster-
reichisch-ungarische Clearingverkehr, der auf der
Basis der alten Paritit abgerechnet wird, relbungs-
los abwickeln.

Der Grund, warum gerade Ungarn sich so

hartnickig weigert, die Tatsache der Entwertung

seiner Wahrung anzuerkennen, liegt in erster Linie
in der gesetzlichen Goldgarantie, die im August
1931 fiir alle Einlagen bei den Banken und Spar-
kassen gewihrt wurde, um die Einleger von einem

Run -abzuhalten. Dleser Zweck wurde damals auchl

tatsachhch erreicht. Der Preis dafiir war aber ein
sehr hoher, wie sich jetzt heraussfellt; er besteht
darin, daB die Riickkehr zu normalen Vérhaltmssen
nun auBerordentlich schwierig ist. Aus diesem
Grunde ist die Nicht-Anerkennung der Goldklausel
in England und den Vereinigten Staaten fiir
Ungarn ein iiberaus wichtiger Prizedenzfall, der
weitreichende Folgen haben kann.

Die staatliche Finanzverwaltung kimpft an-

dauernd mit groBen Schwierigkeiten. Das Budget .

muB immer wieder durch SanierungsmaBnahmen
geflickt werden. Fine groBe Rolle spielen dabei die
Gelder des Transferfonds. Ungarn hat bekanntlich

schon vor langer Zeit ein Transfermoratorium er- -

lassen und es haben sich bereits bedeutende Summen

auf den gesperrten Transfer-Konten bei der Ungari-

schen Nationalbank angesammelt. Wenn diese
Summe, sowie die Pengdspitzen, die sich infolge
der mit verschiedenen Staaten auf der Basis der
gesetzlichen ~ Wahrungsparitdt  abgeschlossenen
Clearingvertrige gebildet -haben, nicht wieder in
den Verkehr gebracht wirden, rnuBte mit der Zeit
ein Deflationsdruck entstehen, das gesamte Preis-
und Einkommensniveau mﬁBte sinken, die Ausfuhr
steigen, die Einfuhr gehemmt werden, der Kurs des
Pengd sich wieder der Paritit nidhern und schlieB-
lich die Devisenbilanz giinstiger werden. Die
Besserung der Devisenbilanz miiBte sogar sofort
beginnen, wenmn man die Pengdentwertung an-
erkennen und auf die Hebung seines Kurses gegen-
iiber dem Gold verzichten wiirde.

Aber wie gesagt, man laBt es gar nicht so
weit kommen. Um den Deflationsdruck der auf den
verschiedenen Transfer- und Clearing-Sperr-Konten
sich ansammelnden Betrdge zu beseitigen, wurden
eine Reihe zum Teil undurchsichtiger Kreditopera-
tionen vorgenommen, die alle darauf hinauslaufen,
auf Umwegen dem Staat und der Wirtschaft jene
Betrdge in Kreditform zukommen zu lassen, die
angesammelten Summen also wieder in den Um-
lauf zu bringen. Das berechiigt aber noch nicht
von Inilation zu sprechen, solange die auf Sperr-
konto angesammelten Betrige nur einmal ausge-
geben werden. Allerdings muB man sich dariiber
klar sein, daB auf diese Weise die Transferierung

Wirischaftszahlen fiir Ungarn
Geldmarkt und : AuBenhande]
brse Preise Beschiftigung
1 ol bt et Y 1
_ =h] 88 |[HEmi ook '
: |328|585 [BRegEtes £
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. S |B24|SE22|ES8E9R 88 » | & |92
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1932
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Februar . | 3830 | 3960 [ -~ 90 099 (260 233]| 1371
Mirz....| 373'0 | 4072 - 92 099 311 |'25:1] 1315
April 4175 | 4272 — 0] a7 26+2 | 266 | 1261
Mai..... 370°1 | 40571 —_ 90 97 282 | 25'7 | 12009
}uni ..... 2894 | 4316 - 90 96 | 298|271 1192
ulf...... 4031 | 4484 - 87 94 237 ( 229 | 1188
August 51670 | 4424 — 30 89 25'1 | 256 | 1184
Septemb, { 372-2 | 4527 o79 80 90 264 | 3229 | 1174
Oktober | 41004 | 48673 848 75 86 27711 313 | 1209
Novemb. § 3478 | 4509 84-9 69 92 | 303 305) 1236
Dezember| 352'7 | 462'0 528 68 81 335! 356 | 1304
1933
Janner... ] 3502 | 4570 | 862 71 82 | 223|236| 1325
Februar 3435 | 453'9 | 808 72 83 | 217|265
Mirz.... § 3547 | 4658 | 70'1 71 82 | 2671|302
A 1i'11 4 | 4588 | 775 8p | 229|236
al.....

*) Ab 1, Jinner 1929 5gew0geuer Index neuen Systems. Der nene
Prelsindex besteht aus 54 Waren; er enthidlt mit Ausnalime von
Malz similiche Waren deg alten Preismdex

Mitgeteilt von der ertschaftsiorschungs Abtel!ung des Kﬁmgl
ung. Statistischen Zentralamtes.
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der angesammelten Anleihebetrige auf unbestimmte
Zeit verschoben wird. Denn die Sachlage ist ia,
ganz allgemein gesprochen, nicht die, daB man erst
dann transferieren kann, wenn sich zufillig, als
ein Geschenk des Himimels ein Ausfuhritberschufl
einstellt. Gerade das Umgekehrte ist richtig. Den
Ausfubriiberschufl kann man mit Sicherheit erst
dann erwarten, wenn eine restriktive Umlaufspolitik
gemacht wird — restriktiv im Verhélinis zum Aus-
land. Diese restriktive Umlaufspolitik wird eben da-
durch bewirkf, dafl die von den Schuldnern ein-
gezahlten Betrdge nicht mehr in Verkehr gebracht
werden. Dann entsteht der AusfuhriiberschuBl von
selbst. Wenn man jedoch jene Summe wieder aus-
leiht, kann der fiir die Transferierung notwendige
AusfuhriiberschuB nur durch einen Zufall entstehen,
namlich dann, wenn im Ausland eine expansive
Kreditpolitik betreibt und die Ungarische National-
bank der Versuchung widersteht, denselben Weg
einzuschlagen.

Im iibrigen haben sich, wie schon erwihnt, in
den ungarischen Wirtschaftszahlen keine nennens-
werten Verschiebungen ergeben, der Geldumlauf
ist etwas kleiner als voriges Jahr. Der Wechsel-
bestand ist jedoch hoher und zeigt eine Tendenz
zu steigen. Die AuBenhandelsbilanz ist seit einigen

Ungarische AuBlenhandels-Preisindizes®)
1925—192T7 = 100

Log M Heur
120}

100} = /\a*Mt

70}

S0

*} a) Importpreisindex industrietler Produkte.
b) Exportpreisindex landwirischaftlicher Produkte.
c) Exportpreisindex landwirtschaftlicher Produkte

in % des Importpreisindex industrieller Pro-
dukte = AuBlenhandelspreisschere.

Monaten aktiv. Das Volumen des AuBenhandels
ist aber noch weiter eingeschrumpft.

Das ungarische Konjunkturinstitut verdffent-
licht in dankenswerter Weise in seinem Ietzten
Vierteljahrsbericht zum erstenmal einen Index der
landwirtschaftlichen Exporipreise und der in-
dustriellen Importpreise. Die Bewegung dieser
beiden Indizes ist aus der beigegebenen Abbildung
zu ersehen. Man sieht deutlich, um wieviel stiarker
die Exportpreise gefallen sind, als die Import-
preise. Die dritte Kurve der Abbildung bringt die
Bewegung des Verhiltnisses der Importpreise zu
den Exportpreisen zur Darstellung; also die Ex-
portpreise landwirtschaftlicher Produkte in Per-
zenten der Preise der industriellen Importgiiter.
Diese Kurve siellf mithin die Bewegung des so-
genannten ,realen Austauschverhdltnisses” im
internationalen Handel dar. Man sieht wie un-
giinstig sich dieses Verhaltnis im Verlanfe der
Krise fiir Ungarn gestaltet hat. Dasselbe gilt fiir
alle Agrar- und rohstoffproduzierenden Linder,
da die Agrar- und Rohstoffpreise — wie in jeder
Depression — stirker gesunken sind als die Preise
der industriellen Fertigwaren.

Das Abgleiten dieser Kurve der AuBenhandels-
preisschere bringt die Tatsache zum Ausdruck, daB
dasselbe Exportquantum landwirtschaftlicher Pro-
dukte im Jahre 1932—33 nur 70—80% jener
Menge von industriellen Importwaren kaufen
konnte, die sie im Durchschnitt der Jahre 1925 bis
1927 einbrachte. Mit anderen Worten pro impor-
tierte Mengeneinheit industrieller Giiter mute 1932
bis 1933 eine um 20--30%' griBere Menge land-
wirtschaftlicher Exporigiiter hingegeben werden
als 1925—1927.

Da Ungarn kein reiner Agrarstaat ist, sondern
auch Industrieartikel exportiert und Rohstoffe im-
portiert, verschiebt sich das Verhiltnis einiger-
maBen zugunsten Ungarns, wenn man den ge-
samten Export und Import der Berechnung zu-
grunde legt. Dann sind nach den Berechnungen des
ungarischen Konjunkturinstitutes im Durchschnitt
des Jahres 1932 die Importpreise auf 71-2 gefallen,
die Exportpreise auf 60-6 gesunken und der Index
der Preisschere (Exporipreise in Perzenten der
Importpreise) betrigt 84-4.
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A Saisonbereinigh. — ¢ Durclhischniit,

1) Angaben des Reichsverbandes dentscher Sparkassen in Osterreich. Fiir die Jahre 1928—1031 Jahresdurchsehnitte ans dem V.'iertel-
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giiltigen Preisen.

Kolonne 66, 67, 68 sind Monatsdurchschnitt
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e verzeichnet und in Kolonne 63 beruht die Berechnung

des Monats bestehenden Preise, in
auf den in der Mitte des Monats

s Saisonbereinigt. — & Durchschnitt,
11) Die Indexziffern beruhen anf Monatssnmmen, — 12) Nach der Abfuhr von Landesblerabgabe.
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