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ausgeglichen wird. Im Jahre 1928 wurde insgesatit
fiir 2.134 Millionen Franken exportiert und fiir
2744 Millionen importiert. Die Ziffern fiir 1927
sind 2.033 und 2.563. '

UNGARN. _

Das Jahr 1928 ist fiir die ungarische Wirt-
schaft im allgemeinen zufriedenstellend verlaufen,
insbesondere haben sich die Staatseinnahmen be-
trichlich gebessert, wenn auch einige ihrer Posten
geringer geworden sind. Dies gilt insbhesondere
betreffs des Ertrages der Warenumsatzsteuer, eine
Abnahme, die jedoch beabsichtigt war, da man zur
Ansicht gekommen ist, dafl die Warenumsatzsteuer
ein starkes Hemmnis der Wirtschaft darstellt. Die
Steuerbelastung Ungarns ist sehr befréchtlich.
Durch sie ist die Kapifalbildung zweifellos sehr
behindert, und die Fortschritte, die sie gemacht hat,
sind wenig befriedigend. Der Konsum von Zucker,
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Alkohol und Milch ist im Laufe des Jahres erheb-
lich gestiegen und diese Steigerung darf als sympto-

‘matisch fiir die aligemeine Erhhung des inkindischen

Konsums angesehen werden. Um die Kapitalbildung
zu f8rdern und die Kapitalabwanderung hintanzu-
halten, ist geplant, Steuererleichterungen besonders
fir die Holdinggesellschaften zu schaffen.
Kurziristige Kredife sind Ungarn in starkem
MaBe entzogen worden. Dies beruht auf der allge-
meinen Gestaltung der internationalen Geldmarkts- -
lage. Da inzwischen der englische Diskontsatz
erhoht worden ist, die Lockungen des spekulativen
Gewinnes an der New Yorker Borse immer noch
anreizen, ist kaum zu erwarten, daB kurziristige
Kredite in ndchster Zeit und in groberem Umfange
verfiighar sein werden. Die Bdrse hat ein lustloses
Jahr ‘hinter sich, was deutlich aus den Umsatz-
ziffern fiir 1927 = 183 Millionen Pengd und 1928 =
7-3 Millionen hervorgeht. Der Akfienindex ist im
Laufe des Jahres um 18%, gesunken. Es besteht
immer noch UngewiBheit beziiglich der wirklichen
Rentabilitit der Unternehmungen, deren Papiere
gehandelt werden, und bevor nicht mit voller Kiar-

Wirtschaftskur\fen- fir Ungarn.
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heit -gesehen werden kann, ist eine entsprechende
Besserung der Bdrsentitigkeit kaum' anzunehmen,

Die - Landwirtschaft hat ein Jahr guter Ernie
hinter sich. Die Weizenernte betrug 25 Millionen
Meterzentner gegeniiber 21 Millionen im Jahre 1927.
Die Exportfahigkeit ungarischen Getreides ist
gering, infolge der internationalen Baisse der Ge-
treidepreise und der relativ. hohen ungarischen
Inlandspreise. Der Export sollte belebt werden durch
die Frachterm#Bigung der Bahnen, der in jlingster
Zeit auch eine Frachtermifigung der Schiifahris-
gesellschaften gefolgt ist. -

Fiir die ndchste Zeit wird -die Durchfithrung
der geplanten Bodenreform fiir die ungarische Land-
wirtschaft ein besonders wichtiges Ereignis werden.
Um sie bewerkstelligen zu konnen, soll die erste
Tranche der sogenannten ,, Schwedenanleihe, deren
gesamter Betrag 36 Millionen Dollar ausmacht und
die von dem internationalen Ziindholztrust als
‘Gegenleistung fitr die Gewdhrung des Monopoles
gegeben wird, verwendet werden. Ob die Er-
wartungen, daB dadurch eine Bbrsenbelebung
einsetzen wird, gerechtfertigt sind, sei dahingestellt.

Das Wechselportefeuille der Nofenbank stieg
vom Jénner 1928 bis Dezember 1928 von 313 Mil-

lionen Peng6 auf 417 Millionen Pengé. Die Bar-_

reserve fiel in der gleichen Zeit von 310 Millionen
auf 50 Millionen Peng6, da die gewihrten Aus-
‘landskredite zur Deckung der passiven Handels-
bilanz nicht ausreichten. ‘

 Der Aupenhandel hat keine sonderlich giinstige
Entwicklung erfahren. Im Jahre 1927 betrug der
Import 1145 Millionen Pengd, der Export 800 Mil-
lionen Peng8, 1928 dagegen war der Import
1185 Millionen, der Export 819 Millionen Pengd.
Ende Jidnner 1929 war die Arbeitslosigkeit gegen-
iiber Ende Dezember 1928 um 14:3%, gestiegen,
Diese teils saisonmiBige Steigerung wird in An-
betracht der Wetterkatastrophe im Februar, fiir
den die Ziffern noch nicht vorliegen, erheblich
grofer sein, _

RUMANIEN.

Die wichtigsten Ergebnisse der ruminischen
Wirtschaft bildeten die Abschliisse des Abkommens
mit Deutschland vom Herbst vorigen Jahres und
die Gewdhrung der groen Siabilisicrungsanleihe,
Ruménien hat in dem deutschen Abkommen einen
Kredit von 755 Millionen Reichsmark erhalten, von
denen 30 Millionen sofort ausgezahlt wurden und
der Rest im laufenden Jahr und im Jahr 1930 fliissig-
gemacht werden wird. Ruménien hat auf gewisse
Anspriiche aus dem Versailler Vertrag verzichtet;
es ist namentlich eine Ubereinkunft in'der Frage der

Eigentumsfreigabe erreicht worden. Die: Stabili-
sierungsanleihe betragt 101 Millionen: Dollar. Der
Erlos wird etwa 85 Millionen Dollar ausmachen.
30 Millionen Dollar hat der schwedische Ziind-
holztrust iibernommen, dem gegen eine jéhrliche
Leistung - von mindest Doll. 3,000,000 ein dreibig
Jahre wihrendes Monopol gewihrt worden ist.
Die Anleihe war notwendig, weil sich erwiesen
hat, daB die de facto Stabilisierung des Leu nach
franzdsischem Muster ohne {fremde Kapitalhilfe
nicht durchgefiihrt werden konnie. Es war ins-.
besondere die Bank von Frankreich, die sich der
Stabilisierung der ruminischen Wihrung ange-
nommen hat. Voraussetzung fiir die Gewidhrung
der Anleihe war die Regelung der Vorkriegs-
schulden Ruminiens gegeniiber Frankreich und ein
Zugestindnis der Aufwertung der Privaiglaubiger.
Ahnliche Bedingungen wurden auch von den anderen
maBgebenden Lindern erreicht. Die Anleihe wurden
von einem franzdsisch-amerikanischen  Konsortium
aufgebracht und, wie bekannt, auch in Osterreich
aufgelegt. o -

Die Anleihe soll durch Einnahmen aus Zollen
und Monopolbetrieben eingebracht werden. Das
Staatsbudgef, dessen Ergebnisse hinter den Er-
wartungen zuriickblieb, hat bis 31. Dezember 1928
ein Defizit von 7537 Millionen Lei befragen, etwa
209, der gesamten Budgetsumme. Die endgiiltige
Gestaltung 148t sich noch nicht abschétzen, da es
eine 18monatige Laufzeit hat, Fiir 1929 sind die Ein-
nahmen geringer angesetzt, jedoch neue Steuern
und Zdlle geplant, darunter insbesondere eine Er-
hohung der Warenumsatzstever und eine Ver-
mehrung der Monopoleinnahmen.

Fiir die Verwendung der Anleihe sind Siche-
rungen geschaffen und Umgestaltungen der ruméni-
schen Wirtschaftsorganisation vorgesehen. Die
wichtigste ist, daB Rumiinien eine Goldkernwihrung
haben wird, Die Nafionalbarnk nimmt eine Kapitals-
erhthung von 100 auf 600 Millionen Lei vor, die zum
Teil in der Form durchgefithrt wird, daB Teile der
Reserven zum Kapital geschlagen werden. Der Bank
ist eine feste Grenze fiir Staatsvorschiisse gesetat.
Fiir die dringend notwendige Sanierung des Wechsel-
portefeuilles werden 25 Millionen Dollar aus 'der
groBen Anleihe verwendet werden. Ein wahrschein-
liches Sinken der Portefeuillesumme von 14 auf
10 Milliarden Lei ist zu erwarten, Ferner wird die
Bank zu wochentlichen Ausweisen {ibergehen und
modernen Forderungen der Publizitiit entsprechen.
Ein hervorragendes, ehemaliges Mitglied der Bank
von' Frankreich ist zum Berater der rumédnischen
Nationalbank. bestellt worden.





