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Entwicklung der Produktion in GroBbritannien.
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bis zum: 2 November betrug jedoch nur 4%,
(2,715,000 gegen 2,825.000), wobei allerdings der
Saisoneinfluf ungiinstig gewirkt hat. In den fol-
genden Wochen bis zum 18. November (2,684.000
Arbeitslose) hat der Riickgang in den Ziffern der
unterstiitzten Arbeitslosen ein rascheres Tempo
eingeschlagen, was aber zum Teil darauf zurlick-
gefiilhrt wird, daB eine strengere Konirolle der
Unterstiitzungsempfinger platzgegriffen hat.

Im Anfenhandel tassen die Oktoberziffern noch
keinerlei EinfluB der geiinderten Wéihrungsverhilt-
nisse erkennen, was damit zusammenhingt, daB
die diesen Ziffern zugrundeliegenden Abschliisse
noch iiberwiegend vor dem Pfundsturz zustande-
gekommen sind. Die Einfuhr betrug im Oktober
807 Millionen Pfund gegen 683 Millionen Pfund
im September, die Ausfuhr 328 Millionen gegen
208 Millionen im Vormonat; das Passivum der
Handelsbilanz hat sich also von 385 auf 47'9 Mil-
lionen erhtht. Im einzelnen ergaben sich fiir die
Hauptgruppen von Waren folgende Verdnderungen
der Einfuhr und der Ausfuhr vom September
zum Oktober:

Steigerung der ' Sfeigerung der

Einfuht Ausfuhr

Lebensmittel, in Perzenten
Getrinke und Tabak . - 214 + 228
Rohmaterial . . . . . . . + 61 + 153
Fertigwaren . . . . . .'. 4 205" 4+ 78
" Insgesamt . - 181 - 100

Die VergroBerung des Handelsvolumens vom
September zum Oktober ist saisonmé&Big bedingt
und war auch'in den frilheren Jahren festzustellen.
Wichtig ist, wie sehr das Handelsvolumen im
ganzen gegenfiber fritheren Perioden zusammen-
geschrumpit ist (Riickgang des Exports gegenliber
Oktober 1930 30%, des Imports 11-2%). Dies
ist pamentlich auch bei der Beurteilung der in
Aussicht genommenen newen. Handelspolitik zu
beachten.

UNGARN.

Alle Einzelprobleme der ungarischen Wrr{:»
schaft werden derzeit von zwei Fragen' iiber-
schattet, die dringend einer Lbsung harren: dem
Problem des Budgetgleichgewichtes und def Frage;
ob und wie die- Mittel fiir den Zinsen- und
Tilgungsdienst' der kurzfristigen - Auslandsschulden
aufzubringen sind. Durch eine Expertise, die das
Finanzkomitee des  Volkerbundes iiber Ersuchen
der ungarischen Regierung im September vorge-
nommen hat, wurde klar, da beide Probleme fiir
Ungarn wesentlich ernster 'sind, als ‘man blsher
angenommen hatte. ]

Was den Staatshaushalt betrifft, so 1st es bis
zum Budgetjahre 1929/30  gelunigen, das Gleich-
gewicht aufrecht zu erhalten; freilich war schon
seit 1926/27 éin ununterbrochenes scharfes Smken
der Uberschiisse zut verze:chnen o

1926/27 UberschuB Iaut RechnungsabschluB 1483 Mlll Pengt‘.‘i
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Seit 1930 gingen infolge der Depression idie Staats-
einkiinfte so stark zuariick, daB sich ftir das Budgét-
jahr 1930/31 ein Abgang von 117 M1Ihonen Pengts

Wirtschaftszahlen fiir Ungarn
Geldmarkt und - T Aubenhander,”
Borse . "’.“’?“?,: ] Beschaf.tlguné .
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Peng8| Pengsi 1013=100] 1913 =100 |Mill.Penghi ;45
1 2 | 3 4 | 5 | 6 | 7 8
1036
dnner 476-2 | 2934 27-2 95 106 677 | 798| 92-2
ebruar . | 441°4 | 226'8', 26'6 a3 104 | 61"2]| 605 ] 91-2
Miirz 431-2 | 2246 264 ag 100 692|789/ 89-4 |
April 4G3-7 | 248°1 257 83 96 40| 730} 855 |
Mai..... 409 | 2196 251 84 96 734 B5:3] 84:3 |
Juni..... 4494 | 2338 241 82 94 | 635 762] 80-4 |
Juli ..... 4662 | 202'7 239 83 99 07} 60°7| 913 7
Augnst 4307 | 1978 234 81 : 98 | 04 763 888 |
Septemb, {.428'6 | 188'5 230 80 . 92 777, 768 | 4-0
QOlctober | 499°5-| 2989 222 83 -8 732 868 97-2
Novemb. | 4394 | 2529 219 80 .92 65%; 869 038 |
Dezember| 460°1 | 2877 216 8 ‘90 673 72:2] 040 |
1981 L I ' :
Janmer. .. | 446'0 | 2651 79 9 443 307 (1103
| Februar, | 4000 | 243'4 | 109-9%%) 80 92 42°9.) 40°7 | 11470 )
Mirz.. .. | 36845 | 2576 | 1 84 94 55°7| 499 |114-2
April.... | 406'0 | 2633 | 102-6 B¢ 93 571 | 405 (114°5 |
-} S 3696 | 2574 876 89 95 571 447 [109°6
Jumi ....| 3850 | 2794 | 92'8 85 93 | 500 4251 B2 |
Jubi...... 5008 | 389-2 — 87 o5 47'0 | 402 | 110+ 6
Angust. . | 414°6 | 396'6 - 83 92 | 358 4701119°5 |
Septemb. | 382'B | 3853 —_ 88 86 | 40:0| 555 {120'5 |
*) Ab 1. JAnner 1829 gewogener Index neuen Systems. Der neue
Prelsindex besteht aus 54 Waren; er enthalt mit Ausnpehme von |
Malz simfliche Waren des “alten Preisindex. — **) Ab Februar 1931
Basis: 1926 =1 '
Mitgeteilt von der Wirtsdlaitsiorschungs-Abteﬂung des Kﬁnlgl !
| ung. Statistischen Zentralamfes.. .
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als vorliufiges Resulfat ergab, Der im Juni dieses
Jahres eingebrachte Staatsvoranschlag fiir 1931/32
rechnete . mit . einem UberschuB 'von 05 Millionen
Pengd auf Grund einer Einnahmensumme von
8783 Millionen Peng®. Das Expertenkomitee des
Volkerbundes gibt in seinem Bericht der Ansicht
Ausdruck, daB itir 1931/32 mit héchstens 800 Mil-
lionen Pengd an . Eingidngen gerechnet werden
darf und demgemdB aunch die Ausgaben auf diesen
Betrag beschrinkt werden miissen. ,

Die zweite Abweichung des Expertenberichtes
von den bisherigen Annahmen betrifit die Hohe
der ungarlschen Auslandsversclzuldwzg Der Bericht

ste]lt fest, ‘daB Ungarn — nicht so sehr der
Staat als die ibrigen offentlichen Korper-
schaften — in den letzten Jahren zu viel

vom Auslande geborgt habe und daB die dadurch
hervorgerufenen Schwierigkeiten unmdglich durch
weiteres Borgen beseitigt werden konnten. Eine
Uberraschung brachte die Expertise vor allem hin-
sichtich der kurzfristigen Auslandsschulden. Die
Schatzangen der kurzfristigen Auslandsverschul-
dung Ungarns hatten sich bisher zwischen 550
und 600 Millionen Pengé - bewegt; das Finanz-
komitee kommt zu einer Ziffer von 1.490 Millionen
Pengb, wovon liber eine Milliarde in den nichsien
12 Monaten fillig sein diirften, Unter dem Eindruck
dieser Ziffern: wurden in Ungarn bereits gewichtige
Stimmen' laut, die einen teilweisen Zahlungsauf-
schub flir unvermeidlich erkliren. Die Regierung
setzt einstweilen ihre Bemiihuagen, eine moglichst
aligemeine Stillhaltung fiir die kurzfristigen Aus-
lanidskredite Zzu erlangen, fort.

. Warum ‘die’ Beschaffung der Mittel fiir den
Dienst der Auslandsschulden so schwierig geworden
ist, zeigf, neben der spiter zu besprechenden Lage
des AuBenhandels, vor allem die Entwicklung des
Status der Nationalbank. Das nebenstehend ab-
gedruckte Diagramm 4Bt erkennen, daB die Lage
der Notenbank im Grunde schon seit 1928, einem
jahr verhaltmsmaﬁlg befriedigenden ' Geschfts-
ganges, s0 war, daB eine-griBere unvorhergesehene
ertschaftserschﬁtferung Schwierigkeiten hervor-
rufen konnte. Der Barschatz — Gold und ein-
rechenbare’ Devisen — ist seit Mitfe 1928, von
kleinen Schwankungen abgesehen, stindig gesunken
scit Beginn ‘des Heurigen Jahres nahm die Ab-
wirtshewegung einen ernsten Charakter an. Als
dan imi Juli im Gefolge der verschirften Ver-
trauensknse Escompteportefeuille und Notepumlauf
sprunghatt stiegen und ‘gleichzeitig. die  Devisen-
bestdnde infolge . der Kiindigungeh auslindischer,
Kredite weiter sanken, begannen die bis heute nichf

Entwmklungsdaten der Ungarischen Natlonalbank
seit 1926,
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behobenen Schwierigkeiten der Devisenaufbringung.
Ob die geringfiigige Erleichterung, die seit August
festzustellen ist, die am 10, September vor-
genommene Herabsetzung der Bankrate auf 89,
rechtfertigt, wird von vielen, so auch den Vidlker-
bundexperten, bezweifelt.

Die Tatsache, daB Ungarns Wirischaft zum
guten Teil auf seiner Agrarproduktion beruht,
diese jedoch derzeit unter noch gréBeren und noch
schwerer behebbaren weltwirtschaftlichen Schwierig-
keiten arbeitet als die Industrie, bringt es mit sich,
daB innerhalb der tritben Lage der zentraleurop4i-
schen Linder die Situation Ungarns besonders
besorgniserregend erscheint. Die im Aungustheft mit-
geteilten pessimistischen Schatzungen der ungari-
schen Ernte werden durch die neuen Berichte im
wesentlichen bestitigt. Zu den ungOnstigen Weit-
marktpreisen kommt jefzt als weitere Erschwerung
das verstirkte Autarkiestreben der Nachbarstaaten.
Wie ungiinstig die Lage geworden ist, zeigt sich
darin, daB den verschuldeten Landwirten durch
eine Sonderverordnung Schutz gegen Versteige-
rungen gewidhrt wurde, indem nach dieser Verord-
nung die Gerichte einen Aufschub der Versteigerung
bis Oktober 1932 gewihren konnen und Immobilien
{iberhaupt nur unter bestimmten Bedingungen ver-
steigert werden diirfen. . :

Die Lage der [ndustrie ist in stirkstem
MaBe durch die Schwierigkeiten . der Devisen-
beschaffung beeinflubt. Von mehreren Industrien;
50 den Baumwollspmnere:en und -webereien wird
berichtet, daB sie, obwohl-halbwegs mit Auftrégen
versehen, in die groBten Schwierigkeiten gerateir
sind, da sie die zum Rohstoffbezug aus dem Aus-
lande notwendigen Devisen nicht erhalten. Nur
einigen wenigen Produktionszweigen, bei denen
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der RQhS_toﬁbezug eine relativ geringe Rolle spielt, wie

den Kohlenbergwerken, kam die durch die zentrale.

Devisenbewirtschaftung bewirkte Importdrosselung
bisher einigermaBen zugute.

Die Versuchung, die zentrale Devisen-
bewirtschaftung handelspolitischen Zwecken dienst-
bar zt machen, ist fiir Ungarn besonders
groB, weil das Finanzkomitee des Volkerbundes
in seinem schon erwihnten Gutachfen Ungarn
empfohlen hat, mit allen Mitteln auf einen Export-
iiberschuf hinzuarbeiten, da nur. dadurch die fir
den Dienst der Auslandsschulden notwendigen
Mittel beschafft werden konnten. In der Tat ist
es ‘auch vom Standpunkt des Dienstes fiir die
Auslandsschulden besorgniserregend, dabB statt des
im Jahre 1930 erzielten Exportiiberschusses von
775 Millionen Pengd in den ersten neun Monaten
des laufenden Jahres ein Passivum von 28 Mil-
lionen Pengd zu verzeichnen war. Nun meint das
Finanzkomitee, die Erfahirungen der letzten Zeit —
gedacht ist wohl vor allem an Deutschland —
hitten gezeigt, daB Wandlungen der Handelsbilanz
oft rascher zu bewerkstelligen seien, als man ge-
wohnlich - glaube, Erwidgt man aber, da gerade
Ungarns Ausfuhr fiberwiegend nach Staaten geht,
die selbst die groBten Anstremgungen zur Ver-
besserung ihrer Handelsbilanz machen, so erscheint
es unwahrscheinlich, da8 Ungarn seinen Export
auch nur auf dem Durchschnittsstand von 1930

(9104 Millionen Peng6) wird halten kénnen. Man'

nimmt ziemlich allgemein an, daB der Export Un-
garns in den nichsten zwdlf Monaten 500 Millionen
Pengdé nicht {ibersteigen wird. Unter diesen Um-

stdnden bedeutet der Rat des Finanzkomitees, den-

zum Dienst der ungarischen Auslandsverpflichiungen
ndtigen Betrag von mindesten ca. 260 Millionen
Peng6 durch ein entsprechendes Handelsbilanz-
aktivum zu decken, da} der Import in dem ange-
gebenen Zeitraum auf 240 Millionen Pengé —
weniger als ein Drittel der Einfuhr von 1930! —
gedrosselt werden miiBte. Dies wiirde dem mittel-
evropéischen Hand elsvérkehr einen AuBerst schweren
Schlag versetzen und die Nachbarstaaten zu Re-
torsionsmaBnahmen veranlassen,: die wiederum den
Expoft. Ungarns: treffen ‘miiten, Wieder zeigt. sich,
fiir . Ungarn. :nicht: minder -als fiir die tbrigen
mitteleuropéischen. Staaten, das Widerspruchsvolle
des. Programms, die Handelsbilanz durch Import-
restriktion, die ' mittelbar, aber zwangsldufig zur
Erschwerung des eigenen Exports fithren muﬁ
verbessem zu wollen:

- SCHWEIZ.

Die- in Europa allgemein - hertschende Un-
sicherheit fithrte dazu, daB die Eidgenossefischaft,
die dank ihrer ruhigen sozialen' Entwicklung - seit
jeher Sammelbecken fiir abwaridernde (,,fliichtende*)
Kapitalien war,’ in letzter Zeit von allen - Seiten
her Kapital' erhielt, ohne daB die niedrigen Zins-
sitze wesentlich hemmend wirkten und ohne daB
-— eben wegen. des herrschenden MiBtrauens ==
von schweizerischer Seite nennenswerte Wleder-
elozxerungen stattfanden.

Die  Liquiditit ‘des Geldmarktes hat” ein er-
staunliches AusmaB erreicht. ‘Man sprlcht davon
daB der Ausdruck ,Flilssigkeit« eigentlich nicht
mehr paBt, da die Nachfrage nach kurzfnshgen
Krediten und damit di¢ Bewegung auf dem Leih-
geldmarkt beinahe zum Stillstand ' gekommen ist.
In dieser Richtung hat nebst dem Einstromen aus-
lindischer Kapitalien vor allem' das ,Liquiditits-

fieber* der Schweizer Banken gewirkt, die ihre
Auslandsguthabungen, unbekitmmert um Zinsver-
Schweizer Wirtschaftszahlen -
National- Auben- i
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1929 : R
Juli...... 199°6 3-19( 43481 90011 996| 244 175 | 4.801
August 2006 3-33 | 4194 910y 96| 236 174 | 4611
September| 1988 3-38 | 441'5| 9435 992 223 181 ; 5197
Oktober 1854 |° 3-38| 4604 | 9436 991 | 244 200 | 6.796
November | 1800 | 3:32| 4618 ] 92171 97°8| 260 184 | B.BST
Dezember | 1816 | 3-15| 5775 | 9992 |. 966 268 176 - [13.320
1980 : o
#oner.... | 1805 2:97 [ 513'6 | -830+4. 94-6] 208 | . 147 :)14,846
ebrnar.. | 191°8 | 2°71( 463-0| 8931 928| 205 157 |13.462
Mirz 1921 2-60 | 4542 018°0 [, 91-4) 227 | 158 |30.138
April 1939 2:61 | 474°5 | 916°3 | 904 | 234 162 78,791
ai...... 180T 2:44 | 4558 G07-9| - 893 211 163 | D.545. .
Juni 1796 2-06| 4074 9287 880 201 137 | 9.002
B | 18 | 8| g2 o) a2 e
LAUgHSK. .. | 18473 AT ID| 4067 | - B427T | BT84 D) 10351, ¢
Sepfember 183 ‘15011 405°1 | 98671 854 1144 111613 ]
Okiober.. | 1772 | 1-29| 4263 OBD:0| B5°3{ 251 149 {15.268. .
November | 1704 | '1-16| 4023 | 9680 | a34| 211 | 142 {18354
Dezember | 1578 | 1-18] 492'7 |1062-1 | 81-9| 216 | 140 |23.045.
1931 | . 1o [ i o
Jinner.... 1650 | 1-17; 4432 | 02| g04| 182 114 27.316
Februar 178'8 | "1-00° 4305 | 961°0| 800 173 1180 |26.886
Mirz 1794 | 0-99| 4p07| 9943 ( 793} 192 | 131 |19.919,
April. .. 1753 |- 1-06; 414'5| 9878 ' 78:3| 189~ -120 '[16.036'
Mai...... 1635 |- 1-12} 3880|9898 773| 184 . N7 14365
Juii. ... 161-1 1-127 4856 10780 TPO| .-188 | '110 [14.433.
Juli....... 1481+ 1.-23:55 | ‘57854 1255°3| * 764 | 187 |™110 - | 17.9754
August...] 1340 1-981 674'0112926) 754 179 107 |18,505%
September| 106°3 | 180 | 6575 |14620| 742 187 | 110 |19.789%
] Monatsende. 2y’ Monatsduréhschnitt. ') 106 Aktien am 25. dés
Munats, in Perzenfen des einbezahlten Aktienkapitals. . 4) Selt
I.-Tdnner 1931 ohne Gold fiir ’Banktransaktmnen ‘) tden Sriikeren’
| Angaben nicht vallig. vergleichbar, -
Nach den’ , Wirtschaftlichen und soznalstahstischen Mlttexlungen"
des eidg. Volkswirtschaﬁsdalpartemenm und, den ,Monatsberichten,
der Schweizerischen Nationalbank®.






