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eine Inflationierung ihres Geldumlaufes zu ver-
hindern, wie es z B. Schweden wiihrend des
Krieges getan hat. Das Resultat wire die Los-
losung der betreffenden Wihrungen vom Golde,
allerdings in der anderen Richtung: Die betreffen-
den Geldeinheiten — der franzdsische Franken —
kiitten nun eine héhere Kaufkraft als jene Menge
Gold, die er verkdrpert. Die Frankenpreise blieben
stabil, die Goldpreise stiegen, das Gold ware ent-
wertet, aber nur als Ware, nicht als Geld. Die
stimulierende Inflationswirkung bliebe aus. Dafiir
wire der kunstvolle und — was fiir seine prak-
tische Anwendbarkeit ebenso wichtig ist— einfach
zu handhabende Mechanismus, der die einzelnen
Wiahrungen in ein fixes Wertverhiltnis bringt und
die Staaten im allgemeinen verhindert, gefihrliche
Wahrungsexperimente zu machen, zerstort.

Aber, wie gesagt, an eine wirkliché Demoneti-

sierung des Goldes denkt vorldufig im Ernst noch

kein Staat. Das Gold hat seine Rolle als Wih-
rungsmetall noch nicht ausgespielt, wie mmariche
Phantasten glauben machen wollen.

Die Staaten, die von der Goldwahrung ab-
gegangen sind, haben aber auch den anderen Weg
nicht beschritten, der zu einer Steigerung der Gold-
preise hitte fithren konnen. Er hatte darin bestan-
den, zumindest einen groBeren Teil ihres Gold-
vorrates abflieBen zu lassen, bevor sie die Finlds-
barkeit ihres Geldes in Gold aufhoben. Die Ver-
einigten Staaten von Amerika hitten Sehr wohl
noch den Verlust eirier Milliarde Dollar vertragen,
bevor sie den Dollar von der Goldbasis loslgsten.
Es soll hier jedoch niclit dieser odeér jerer Politik
das Wort geredet, sondern es sollen nur die Griinde
angedeutet werden, warumi die Goldpreise nicht ge-
stiegen sind, trotzdem eine groBe Anzahl von
Landern von der Goldwihriung abgegangen ist.

Es ist zu erwarten, daf bei einer néheren Be-
trachtung der Preisindizes der eirizeluen Léander
sich herausstellt, daB die Preise in jenen Lindetn,
deren Wihrung eine Entwertung erfaliren habén,
weniger gefallen sind, als die Preise in den Lin-
dern, die an der Goldwihrung festgehalten haben.
Denn die Preisindizes der einzelnen Lander be-
ziehen sich ja nicht auf Goldpreise, sondern auf die
Preise, ausgedriickt in den nationalen Geldein-
heiten. Diese Erwartung bestitigt sich aiich bis zu
einem gewissen Grad. Der englische GroShandels-
index ist seit der Pfundentwertung nicht mehr
stark gefallen. Fr stand im Jahre 1932. auf 52

“und- steht jetzt auf 49, wihrend der deutsche von

69 auf 65, der franzosische vom 66 auf 60, der
amerikanische von 66 auf 61 zuriickgegangen ist.

Es gibt aber auch noch eine ganze Reihe von
anderen Umstinden, die zu einer verschiedenen Be-
wegung der GroBhandelspreise in verschiedenen
Landern fithren. Es ist z. B. zu bedenken, daB det
Index der. Groflhandelspreise iiberall besonders
stark durch die Preise der Rohstoffe und Nahrungs-
mittel beeirifluBt ist. Die Zollpolitik fiibrt nun dazu,
daB zwischen den niedrigen Agrarpreisen in Agrar-
landerni und den hohen Agiarpreisen in Indusirie-
landern nur ein ganz ungenfigender Ausgleich
stattfindet. Dalter der Tiefstand des GroBhandels-
index in Ungarn und Polen. Da die englisthen
Zolle sich hauptsichlich auf Fertigwaren beziehen,
ist der GroBhandelsindex in FEngland ebenfalls
stark gesunken.

Die besonders groBe Starrheit der dsterreichi-
schen Preise zeigt sich sowohl bei den GroBhandels-
preisen, als anch beim Index der Lebenshaltungs-
kosten.

Die einzelnen Rohstofipreise sind, soweit sie
nicht durch Zélle und Preisverabredungen ge-
stiitzt sind, bis zum Jahre 1932 stark gefallen.
Bei einigen ist der Preisfall im Jahre 1932 zum
Stehen gekommen urnd nirgends hat er sich im
gleichen AusmaB forigesetzt, wie in den vorher-
gehenden Jahren. Auf dem beigegebenen Schau-
bild kommt die Beweglig dées Weizenpreises anf
den zollgeschiitzten Markten Osterreichs und
Deutschlands, im Vergleich mit dem Weltmarkt-
preis, zur Darstellung. Ein Kommentar eriibrigt
sich. Dasselbe Auseinanderstreben der Preise 138t
sich bei den nieistenn andefen landwirtschaftlichen
Waten feststellen. Interessamt ist atich die Gegen-
iiberstellung der Bewegung der Stabeisenpreise
am Weltmarki (Antwerpen) sowie am deutschen
und sterreichischen Binnenmarkt. Fine ziemlich
grofle Stabilitdt weisen auch die Kohlenpreise auf.
Die Starrheit der Preise dieser wichtigsten Pro-
duktionsmittel - Fisen und Kohle — ist zweifel-
los ein krisenverscharfendes und depressions-
verlingerndes Moment von groSer Bedeutung.

POLEN -

Seit dém lefzfén Bericht iber die polnische
Wirtschiaftslage in diesen Hefter, das ist seit No-
vember 1932, hat sich die Wahrungssituation
Polens einigermaBeii verschlechtert. Der Goldschatz
der polnischen Nationalbank befrug am Ende des
ersten Quartals des lanfenden Jahres 490:6 Mill.
Zioty (Ultimo April:-unverirdert) gegen 5007 Mill,
Zloty im November 1932, der Devisenvortat
06-8 Mill. Zloty (Ultimo April: 672 Mill. Zloty)
gegen 1414 Mill. Zfoty. Polen ist noch vor dem
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Sturz des Dollars von der Golddevisenwihrung
zur Goldwihrung iibergegangen. Devisen sind nun
zur Notendeckung . nicht mehr zugelassen. Am
31. Mérz betrug die Golddeckung der umlaufenden
Noten und der kurzfristigen Verbindlichkeiten, die
nun ebenfalls der Deckung bediirfen, 46-40%, bis
Ende April sank sie auf 4493 % . Wie verlautet hat
die Bank von Polen ihre Dollardevisen zum gréfiten
Teil schon vor einiger Zeit liquidiert oder in Gold
konvertiert, so daB sie durch.- den Abgang des
Dollars von der Goldbasis nicht fithlbar betroffen
wurde. In privaten Handen befanden sich jedech
verhdltnismiBig sehr groBe Betrige in Dollar.
Das Abgehen der Vereinigten Staaten von der
Goldwéhrung hat daher zu bedeutenden Verlusten
gefithrt und driickt stark auf die Stimmung. Die
polnische Wahrung wird dadurch aber eher giinstig
beeinfluBt, weil ein Teil der gehorteten Dollar-
noten — es handelt sich dabei um ziemlich be-
tréchtliche Summen — zur Einwechslung gelangt
ist oder noch gelangen wird. Polen ist noch immer
das einzige Land in Osteuropa, das keine Devisen-
zwangswirtschaft kennt. Die Einldsbarkeit des
Zloty in auslandisches Geld wurde bisher aufrecht-
erhalten. .
_ Die industrielle Produktion, die sich im Jahre
1932 ziemlich stabil gehalten hat, ist wihrend der
Berichtsperiode zuriickgegangen, und zwar im
Durchschnitt um 11% von 54 auf 48-2. Dieser
_ Riickgang ist jedoch zum gréBten Teil auf saison-
méBige Ursachen (strenger Winter!) und Zuizlle
(Streiks) zuriickzufiihren. Am stirksten ist die
Produktion von Verbrauchsgiitern zuriickgegangen,
und zwar war in erster Linie der Produktions-
ausfall in der Textilindustrie wegen des erwdhnten
Lohnkonflikts daran Schuld. '
-Wie aus Kolonne 10 der polnischen Wirt-
schaftszahlen hervorgeht, ist die Arbeitslosigkeit
von November bis Februar nicht unbetrichtlich ge-
stiegen. Die Steigerung ist aber saisonmiBig be-
dingt und nicht gréBer, sondern eher kleiner als in
anderen Jahren. Da es in Polen keine umfassende
Arbeitslosenunterstittzung gibt, ist auch die Arbeits-
losenstatistik nicht verldBlich und sind die ab-
soluten Ziffern der Arbeitslosigkeit keineswegs voll-
stindig. Nach vorsichtigen Schiitzungen diirfte die
Arbeitslosigkeit in der GroB- und Mittelindustrie
mindestens 400.000 betragen. Welcher Teil der Be-
schéftigungslosen auf das flache Land zurtick-
gekehrt ist, 148t sich zahlenm&Big nicht feststellen.
Die Zahl der Auswanderer, die im Jahre 1930
noch 218.400 betrug und im Jahre 1931 auf 76.000
gefallen war, ging 1932 cauf  21.400 - zuriick,
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Wahrend noch.im - Jahre 1930 ein UberschuB der
Auswanderer iiber die Riickwanderer von 117.300
vorhanden war, ergab sich 1932 eine Nettoriick-
wanderung von 16.500 Personen. Die Auswande-
rung von Saisonarbeitern in die deutsche Land-
wirtschaft hat im Jahre 1932 vollstindig -aufge-
hért; noch im Jahre 1931 nahm Deutschland 32.300
und in den vorhergehenden Jahren je 80.000 land-
wirtschaftliche Arbeiter auf, die nach den Ernte-
arbeiten nach - Polen zurﬁckkehrten. Wiahrend
Polens Wanderungsbilanz mit Deutschland in den
letzten Jahren ausgeglichen war, hatte es einen
AuswanderungsiiberschuB im Verkehr mit Frank-
reich, der sich im Jahre 1932 in einen UberschuB
der Riickwanderer verwandelte. Dieses Entlastungs-
ventil fiir den Arbeitsmarkt ist also vollstﬁndig
geschlossen.

Der Fall der GroBhandelsprelse im Qesamt-
durchschnitt ist im Jahre 1932 zum Stillstand ge-
kommen, Auch in dem letzten halben Jahre ist der
Gesamtindex nahezu unverdndert geblieben. Im
einzeluen haben sich aber bedeutende Verschiebun-
gen ergeben. Infolge der schlechten Ernte sind die
landwirtschaftlichen Preise im Durchschnitt um
12:6 %, wihrend des ersten Quartals des laufenden
Jahres gestiegen. Die Getreide- und Kartoifelpreise -
sind sogar um 26-3% in die Fiéhe gegangen. Inter-
essant ist, daB sich die” Steigerung der GroB-
handelsprense und der konsumferneren Waren nur
unvollstindig auf die Preise konsumniherer Giiter
iibertragen hat, so wie sich Preissenkungen in den
Rohstoffen und im GroBhandel nur zum Kkleinen
Teil in den Lebenshaltungskosten der Konsumenten
auszuwirken pflegen.

Die Preise der Industriewaren gingen im Ge—
samtdurchschnitt im ersten Quartal 1933 um 4-5%
zuriick. An diesem Riickgang sind besonders die
Preise der ,kartellierten‘* Artikel beteiligt, die um
9% gefallen sind. Besonders wichtig ist dabei die
Senkung des Kohlenpreises um 15%. Aber auch
die Preise von Eisen, Zement, Papier, Chemikalien
sind zuriickgegangen. h ‘

AuBlenhandel Polens
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In dieser Senkung der starren Preise sieht das
polnische Konjunkturforschungsinstitut einen Erfolg
der zu Beginn des Jahres 1932 eingeleiteten Preis-
senkungsaktion der Regierung. Uber den gesamten

Zeitraum betrachtet, war diese Aktion aber nur im-
staride, die starren Preise um soviel zu senken, als .

die ,freien” Preise von selbst gefallen sind.
Die Léhne weisen auch weiterhin eine fallende
Tendenz auf, die jedoch nicht so sehr in Form einer

gleichmaBigen "Senkung aller Lohnsitze, sondern .
in einer weiteren Nivellierung und einem Abbau der

Spitzen in Erscheinung tritt. _
Auf dem Schaubild auf Seite 91 ist die’ Be-

wegung des polnischen AuBienhandels von 1925 an.

aufgetragen. Im Jahre 1926 war die Handelsbilanz
aktiv, um im Jahre 1927 wieder passiv zu werden.
Seit Ende 1020 weist sie einen stindigen Uberschufl
der Ausfuhr iber die Einfuhr aus. Die Passivitit in
den  Jahren 1027—1930 ist auf die groBen Zu-
fliisse von Auslandsanleihen zuriickzufithren. Dieser
Kapitalstrom kam Ende 1929 zu einem jahen Ende.
Andererseits hat Polen den Dienst seiner Aus-
landsaniejhen nicht unterbrochen. Daher ein Uber-
wiegen der Zins- und Amortisationszahlungen an
das Ausland iiber die gelegentlich noch einflieBen-
den Kapitalbetrdge und aus diesem Grunde die Ver-
besserung der Handelsbilanz. Es ist eine allgemeine
Erscheinung, daB die Handelsbilanz der Schuldner-
lander sich in Depressionszeiten ,,bessert”, um in
Zeiten aufsteigender Konjunktur wieder ,ungiinsti-
ger* zu werden. In Glaubigerlindern ist das Um-
gekehrte festzustellen.

Ein Wort der Erklirung bedarf die auf-
fallende Erscheinung, dafi die Handelsbilanz in

einem Jahre, 1926, aktiv war, wihrend sie vor und.
nachher einen grofien - Passivsaldo aufweist. Der

Grund ist der folgende: Das Jahr 1926 war das
Jahr der Stabilisierung. Nach der jahrelangen In-
flation wurden im "Jahre 1926 starke Anstrengun-

gen gemacht, die Periode der Geldentwertung zu -
beendlgen und zwar war Polen anfangs auf eigene
Kraft angewiesen. Auslandsanleiben ‘begannen erst -]

spater im Jahre 1927 einzuflieBen. -

In der letzten Berichisperiode 'welsen d1e
AuBenhandelsumsitze weitere scharfe Ruckgange 9

auf. Der Ausfuhriiberschuf blieb jedoch erhalten.

Der Geldmarkt zeigte im. ersten Quartal 1933 |
Zeichen einer Verfliissigung. Auffallende Verschie- -

bungen haben - sich jedoch nicht ergeben. Das

-polnische Konjunkturforschungsinstitut ist der An-

sicht, daB die Mehrzahl der Liguidationsprozesse;
derén Durchfiihrung eine Vorbedingung fiir die
Wiederaufnahme der Investitionstitigheit ist, er-
ledigt sei. Die Vorbedingungen fiir einen Konjunk-
turanstieg sind giinstiger; die Konjunkturbereit-
schaft ist gestiegen. Ein Aufschwung im gréBeren
Umfang ist jedoch erst dann zu erwarten, wenn
die internationale Wirtschafislage sich bessert.
Das Einstromen- von - Auslandskrediten ist wohl
eine unerlidBliche Voraussetzung fiir ein Ansteigen
der Investitionstatigkeit. Die heimische Kapital-
basis ist zu-schmal, um eine rasche VergréBerung
der Produktionstatigkeit zu finanzieren. DaB Polen
mit franzosischer Hilfe imstande war, seine
Wahrung intakt zu halten, sich von allen wahrungs-
politischen Experimenten fernhielt und den Dienst
seiner Auslandsanleihen nicht unterbrochen hat,
wird ihm, wenn die Mdglichkeit der Aufnahme von
Auslandsanleihen wieder gegeben ist, sehr zi
statten kommen und ihm viglleicht vor manchen
anderem Land einen betrachtlichen Vorsprung
geben.
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% Saisonbereinigt. — (7§ Durchschniit. _ . ] o
14y Die Indexziffern beruhen anf Monatssummen, — 12) Nach der Abfubr von Landesbierabgabe.
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