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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. -
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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
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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-





