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letzieres ein unginstiges Symptom insofern dar-
stellt, als in einem hoch industrialisierfen Lande,
wie der Tschechoslowakei, einer Konjunkturbele-
bung eine Steigerung der Rohstoifeinfubr vor-
ausgeht.

UNGARN

Die Wirtschaftslage Ungarns weist eine Reihe
von Merkmalen' auf, die fiir eine immer groBer
werdende Zahl von Volkswirtschaften festzustellen
sind und damit zugleich ein Hauptcharakteristi-
kum des gegenwiértigen Zustandes der Weltwirt
schaft darstellt. Es handelt sich nimlich um die un-
leugbare Zunahme von Sonderentwicklungen, die
die einzelnen Volkswirtschaften in den letzten
Monaten genommen haben. Sie losen sich mehr
und mehr aus dem Gefiige der Weltwirtschaft
heraus. Dies zeigt eine Betrachtung der Bewegun-
gen der Warenpreise und der Lage der Industrien
in den verschiedenen sonst gleich oder &#hnlich
organisierten Staaten. Dies lehrt ferner eine Unter-
suchung der wirtschaftspolitischen Ideen und Ab-
sichterl. Hervorgerufen allerdings ist diese Er-
scheinung nicht durch eine natiirliche Entwick-
lung, sondern durch ein und dieselbe Ideclogie,
die den Rahmen fiir die im iibrigen abweichenden
EinzelmaBnahmen abgibt. Es ist dies die Ideologie

der gegenseitigen Absperrungen und sonstigen
wirtschaftlichen ZwangsmaBnahmen. Daraus folgt,
daB es mehr und mehr unmdglich wird, eine all-
gemeine Tendenz in dem Konjunkturverlauf jener
Regionen festzustellen, in denen sich die Staaten,
die ihre Politik in dieser Weise eingerichtet haben,
vornehmlich gruppieren. Das gilt also in erster
Linie fiir Mitteleuropa. Unverkennbar ist jedocit
fiir alle diese Staaten die Erscheinung einer iiber

‘die Auswirkungen der allgemeinen Weltwirtschafts-

lage hinausgehenden unabhangigen Sonderkrise,
die eine zusitzliche Reichtumsvernichtung her-
vorruft.

Dadurch, daB viele Markte, zu deren Wesen
es gehort, daB sie in das internationale Netz aller
gleichartigen Markte cingeordnet bleiben, aus dem
Zusammenhang herausgerissen werden, verlieren
sie gleichzeitig viel von ihrer fir die Konjunktur-
forschung symptomatischen Bedeutung. So ist zwar
in Ungarn die Borse im Herbst dieses Jahres wieder
eréfinet worden. Allein dadurch, daB die Umsatz-
moglichkeit auf einige wenige Papiere beschrinkt
bleibt und die Devisenbewirtschaftung die inter-
nationalen Transaktionen behindert, kommt den auf
der Bérse erzielten Kursen nur ganz geringe Be-
dentung zu. Das wichtigste Problem der ungari-
schen Wirtschaft ist nach wie vor die Lésung der
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internationalen Kreditverpilichtungen dieses Landes.
Die schon des &fieren festgestellte notorisch hohe
Verschuldung, an der die kurzfristige Schuld den
ungewdhnlich hohen Anteil von 35%, d. i. 1-3 Mil-
liarden Pengdé ausmacht, stellt bei weitem das
groBte Hindernis fiir eine Wiederbelebung dar.
An dieser kurzfristigen Schuld ist die Landwirt-
schaft mit 700 Millionen Pengd beteiligt. Diese
Ziffern erscheinen dann um so gigantischer, wenn
man bedenkt, daB in den ersten 7 Monaten
dieses Jahres die Gesamfausfuhr lediglich die
Hshe von rund 200 Millionen Pengé erreichte.

Die Schrumpiung der Ausfufir gegeniiber dem
Vorjahr und dem Jahre 1930 war ganz aufler-
ardentlich grof. Die monatlichen Werte erreichen
in den meisten Fillen nur wenig mehr als die
Halite derjenigen des Vorjahres. Dazu kommi
noch, daB in diesem Jahr die Weizenernte sehr

" ungiinstig ausgefallen ist und auBerdem der Druck

der amerikanischen und kanadischen Konkurrenz
in Mitteleuropa nicht nachgelassen hat. Mit dieser
Konkurrenz hat es noch eine eigene Bewandinis,
da die Qualitit des mitteleuropdischen Weizens
sich fortwihrend verschlechtert, wéhrend diejenige
des kanadischen Weizens sich wegen der rationellen
und vielfach nach streng wissenschafilichen Ge-
sichtspunkten geleiteten Anbaumethoden zusehends
verbessert. Diese Strukturdnderung wird in den
meisten Projekten, die im Zuge einer Ldsung der
mitteleuropsiischen  wirtschaftlichen  Schwierig-
keiten erwogen werden, iberselen. Sie diirfte
auBerdem die Preisentwicklung, die gegenwirtig
in Ungarn zu ungunsten der agrarischen Pro-
dukte vor sich gehf, in viel héherem MaBe beein-
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fiussen als allgemeinhin angenommen wird. Die
sogenannte Agrarschere hat sich dadurch ver-
groBert, daB die Spanne zwischen den Industrie-
preisen und Agrarpreisen grofier geworden ist; in

den Monaten Jumi bis August ist der Preisindex
der landwirtschafflichen Produkie um 87% und
der der industriellen Halbfabrikate um nur 1-3 %,
der der iibrigen Waren um 5-3% gesunken. Ia
diesem Zusammenhang ist interessant, dall die Be-
wegung ,der freien Industriestoffpreise mit der der
Agrarstoffpreise gut iibereinstimmt; es stand dieser
Index Ende August auf 63-2, wogegen der fiir ge-
bundene Preise auf 1055 verharrte. Auf dieser
Héhe hielt er sich seit dem dritten Quartal 1930
fast villig unverdndert, wogegen der Fall der
freien Preise schon im ersten Quartal 1929 ein-
setzte. Infolgedessen ist auch der Index der land-
wirtschaftlichen Kaufkraft zuriickgegangen. Man
sieht daraus, daB im Vergleich zu Osterreich eine
wesentlich andere Lage festzustellen ist.

Das ungarische Institut fiir Wirtschafts-
forschung weist in seinem letzten Bericht auf die
groBen Schiden hin, die das System der Devisen-
bewirtschaftung dem ungarischen Wirtschaftsleben
zugefiigt hat. Abgesehen von den bekannten Wir-
kungen auf den AuBenhandel ist es nameéntlich
die Lage der Kreditinstitute, die sich als Folge
dieses wihrungspolitischen Systems ungiinstig ge-
staltet. Dazu kommt noch, daB sich der Einlagen-
stand newverlich verringert hat.. Seit Ende Dezember
1931 ist er um nicht weniger als um 110 Millionen
Pengd zuriickgegangen. Unter Einbeziehung der
Halbjahreszinsen diirfte jedoch im ersten Halb-.
jahr 1932 ein Betrag von rund 200 Millionen
Pengd seitens der Institute an Kapital und Zinsen
ausgezahlt worden sein. Anderseits ist ein er-
heblicher Teil der Debitoren in so hohem MaBe
immobilisiert, daB sie nicht einmal imstande sind,
ihren Zinsverpilichtungen nachzukommen, und die
dadurch den Geldinstituten allein auferlegte Zu-
riickialtung wird um ihre fortdauernde Bean-
spruchung durch den Staat noch verstirkt.

Die Wihrangslage ist nach wie vor sehr an-
gespannt, der Goldbestand ist = geringer als
100 Millionen Pengé und der Gesamtbarschatz
betragt weniger als 120 Millionen Pengd. Das
Deckungsverhéltnis, das sich von seinem tiefsten
Stand im September 1031 unter geringen Schwan-
kungen bis Juni dieses Jahres auf fiber 30% ge-
hoben hatte, sinkt seither wieder ab. Der Bank-
notenumlauf ist nicht nur relativ hoch, sondern er-
reicht ann#dhernd die Werte des Vorjahres. Das
Wechselportefeuille hielt sich ziemlich konstant,
worin sich die obenerwahnte Immobilisierung wider-
spiegelt.
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