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- GROSSBRITANNIEN. - - Vermehrung- des- Netenunﬂaufes ~kmapp--voer-Weth-

~Wenn - keifie = vollig unerwartete pohtischb”-s‘v" nachten blieb bemerke betréchtlich
Wendung eintritt; - wird-die 85jihrige Periode -des -unter dem vorjahrigen - Ausiiaf. . zurick und
englischen Fre1handels am 1. Mirz 1932‘ehdgh1t1g war bis: Mlﬁe Janner zurfickgeebbt.  Letzteres

‘aigeschlossen sein. Schatzka
dem Parlament  den Entwurf (
'gelegt durch Welches fiir ' saAmtliche 'ini ;das: Ver-
eipigte - Komgrelch -emgefﬂhrten Waren; = ausge-

Lebensmitteln, gewisse. Rohst

soll, auch Importe aus den Dominions. Der Entwurf
siehit die Einsetzung eines Komitees vor, das dem
Schatzamt Vorschldge zur Einflihrung hdherer Zolle
auf die Einfuhr von Luxusartikeln, aber auch von
allen sonstigen Waren unterbreiten kann, ,die im
Vereinigten Konigreich in einer fiir den Verbrauch
im Konigreich genfigenden Menge erzeugt werden
oder deren Erzeugung in solcher Menge in abseh-
barer Zeit erwartet werden kann®. Fiir diese zu-
sdtzlichen Zolle, die das Schaizamt dann sogleich,
mit Vorbehalt der Rafifikation durch das Parlament
innerhalb 28 Tagen, in Kraft setzen kann, ist
keinerlei Begrenzung nach oben gesetzt. Gegeniiber
Landern, die GroBbritannien in ihrer Zollpolitik
benachteiligen, kdnnen iiberdies noch: spezielle
Zollerhthungen bis 100%, verfiigt werden, wo-

gegen Lindern, die sich der englischen. Produktion -

entgegenkommend zeigen, Zollerm&Bigungen auch
unter den Grundzoll zugestanden werden konnen.
Um die Bedeutung der neuen englischen AuBen-
handelspolitik fitr einige Staaten zu beleuchten, sei
hier die GréBe des Exports einiger Linder nach
Grofbritannien, umgerechnet in Dollar zur Paritit

sowie der perzentuelle Anteil dieses Exports- am -
nahme der- bntlschen Staatsschuldverschre:bungen,

Gesamtexport der betreffenden  Lander. angefiihrt.

gort Perzentueller An-
natch Gro, Dritannier - teil diesés Exports

Millionen Dall. am -Gesamiexport- .
des befr, Landes -
in den ersten neun Monaten 1931
Deutschiand . . . . . 180-35 ) 110
Frankreich . . . .. 151-58 165
Italien., . . ... .. 44-65 11-4
Osterreich . . . . . . 997 70
Polen . . .. .. .. 2766 170
Schweiz . . . . . .. 34-05 170
Tschechoslowakei . . 30002 . - - - M4 o
Ungarn . . .. ... 590 ST
: Vereinigt€ Staaten . ..32202 . - .. 178 .-

Die fiir den Status der' Bank von England-

wesentlichsten Posten wiesen in der Berichts- "

zeit- keine auffallenden Bewegungen auf. Dié..

1 sowie die schon .+
]etzt zgl!pﬂnchttgen Waren, ein’ 10%1gerWertzoll ohne
zeitht:he Begrenzung emgefuhrt wird, Ausgenommen. ’
smd Imporfe ans: den Kronkolomen, aus’ Indien;
sowne his zuir Konferenz yon Ottawa; die zur Frage‘
des ,Empire Free Trade« endgiiltig Stellung nehimen

' am 18. Feb l

"";‘j(‘ausgewmse n Remgéwmne mcht

gilt auch fiir] dig" — ebenfalls  njcht ailbermaBlge

. — VergroBering dés Portefeu;llés zom  Jahres-
: ultimo. Viel |beachtet wurde, daB dle Bank von
‘England . am e Februar, den: gafizen: - Restbetrag

‘\nommen lebende Vlerfﬁﬁlge Tie ,‘ eine Anzahl von ...

: :dle Bankrate

ermaBIgen SRR
Man kann festste!len daB dle Bef&rchtung, dle
Authebung der Goldemlbsung werde; den Auftaki
zu einer Inﬂa.hon bilden, sich b1sher nicht bestatlgt
hat, Wenn - die - englische WahrungSpohhk auch
jetzt noch zbgert, die kaum verdnderte Menge des
Notenumlaufes durch Festsetzung emer neien Re-
lation- w1eder an. das Gold. zu knupff:n $0" hang‘t
dies wohl auch zum. Teil - ‘damit zus. mmen, Qaﬂ
die grundsatzhche Uberzeugung "ivom ‘Wert des

Wihrung nnt dem Zlel dér Prelsstabﬂis:éruﬁg,un-

“geachtet der Schweren Emwendungen welche die

Wlssenschaﬂ gegen dlesen Gedanken vqrzubrmgen

faBt sein, daﬁ auf der Relchskonfe;'enz -\?on Ottawa
auch in del Wahrungsfrage Beschliisse von_wert-

" Die Besserung, die i 1m Septem ber und Okt ]Jer
an der Borse.zu verzeichnen war, hat nicht ange—

~halten. Von 'Mitte November bis” Jahresende yar

die Bewegung in allen Effektenkategorxen mit Aus—

die verhaltmsmaBlg betrichtliche Kursbesseryngen
erzielten, wiedet riicklaufig. Im Jénner erholt€ sjch

- der Aktienindex ein ‘wenig, ohne jedoch den Hiﬁhe-
‘punkt vom Oktober zu erreichen.

Ein verhaltmsmaﬁlg befriedigendes Blld ge-
wihren die vor kurzem verbifentlichten Abschliisse
der Londoner Grofbanken. Zwar sind im Vergleich
zu 1930 die..verteilten. Dividenden .ein wenig, die
I betrichtlich
zuriickgegangen ‘und der’ Rﬁckgan er -wirklich
erzielten Gewinne dirfte ' noch $Stirker: gewesen

"'sein, DaB diésmal stille Reserveil zum Ausgleich

‘von .. Verlusien .-— namentlich an- Inveshtlonen
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in ziemlich starkem AusmaB herangezogen wurden,
wird schon dadurch wahrscheinlich, daB bei den
,Big five* der Riickgang der ausgewiesenen Ge-
winne vor 1929 bis 1930 16%, in der viel kriti-
scheren Zeit von 1930 bis 1931 aber nur 8%, betrug.
Aber daB der Ausgleich aus Reserven vorgenommen
werden konnte, ohne daf die weitere Reservehaltung

diesem Produktionszweig, von dem man erwartet
hatte, daf er wie kaum ein anderer den Export-
vorteil des Pfundfalles fiihlen wiirde, die Besserung
zweifellos unter dem erwarteten AusmaB zurlick-
geblieben, da die Entwicklung des.Exports, . die
die folgende Tabelle veranschaulicht, nicht den
Erwartungen entsprach:

und Liquiditdt wesentlich erschiiitert wurde, zeigt, Englische Koklenausfuhr

. . . " . : in Tausend Tonnen_ :
dzil.’a fi:e inneren Hilfsquellen der‘ Gr'oﬁ‘bank_en, © . September 1931 . . . . . . AR S
mAchtig genug waren, um selbst die einzigartige Oktober 1931 . . . . .. .. .. 30510 -
Erschiitterung von 1931 zu lberstehen, November 1031 ., . . . .. .. : . . .35426
Wenn man die gesamte Produkfion des letzten Dezember 1931 . .. . ..... . .36274
g Jéanner 1932 ... ... .. ... 33131

Quartals 1931 derjenigen des dritten Quartals
gegeniiberstellt — der Einschnitt fallt zeitlich mit
der Aufhebung der Goldeinldsung ziemlich zu-
sammen — 5o zeigt die Indexziffer des London  *9
and Cambridge Economic Service mit 895 gegen o}
81-1 (Durchschnitt 1924 =100) eine Steigerung um =
mehr als 8 Punkte, wihrend sich in der gleichen
Zeit des Vorjahres nur eine Erhdhung um 2 Punkte
ergab.Besonders kriftig war diesmal dieErholungin | \
der Papierindustrie und in der Kunstseidenindustrie,

welche letztere im vierten Quartal 1931 geradezu
einen Aufschwung mitmachte. Die Kohlenforderung
GroBbritanniens wies von Mitte Dezember bis &
Mitte' Janner steigende Ziffern auf, doch ist in *°

Eniwicklung der Produktion in GroBbritannien
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Die Augfuhr im Jdnner d. J. ist also-sogar um 759/,
germger als die- Septemberausfuhr Es hingt dies
vor allem mit den-vom Ausland, namentlich Frank-
reich, emgefuhrten ,,Valutadumpmg—Abwehrzﬁllen“
sysammer. Auch in der Eisen- und Stahlproduktion
hat die Valutaexportprimie. nicht libermiBig ge-
wirkt. Yom November zum Dezember stieg die
Roheisenproduktion von 277.000 Tonnen auf
299.000 Tonnen, wihrend die Stahlerzeugung in
der gleichen Zeit etwas zuriickging. Die AuBen-
handelsziffern fiir Eisen und Stahl waren:

Einfubr Aunsfubr

in Tausend Tonnen
September 1931 . 2203 1392
Oktober » . 2157 1588
November . 3794 1957
Dezember . 2669 1753

Wenn auch der gewaltige Novemberimport, der be-
sondere Ursachen hatte, — vor allem Beschleunigung
von Lieferungen zwecks Vermeidung der Runciman-
Zslle — im Dezember wieder zuriickging, so war
doch in der gesamten Periode vom September bis
zum Jahresende trotz Piundentwertung und Schutz-
zoll die Einfuhrsteigerung grofer als die Erholung
des Exports. Die Jannerausfuhr ist sogar auf
167'3 Tausend Tonnen zuriickgegangen.

Die Entwicklung des Arbeifsmarkies nahm im
Janner eine recht ungiinstige Wendung. Der Riick-
schlag nach der durch die Weihnachtszeit bedingten
Erleichterung war diesmal so stark, daB mehr als
zwei Drittel der ganzen seit dem 21. September
eingetretenen Besserung wieder zunichte gemacht
sind, Der Ausweis des Arbeitsministeriums zeigt
fiir den 25. Jinner 1932 die Zahl von 2,131.298
Vollarbeitslosen und einen Gesamtstand der Ar-
beitslosigkeit von 2,728411. Vor Weihnachten
(21. Dezember) waren die entsprechenden Ziffern
2,002464 und 2,509.921. Dabei ist die Lage in
Wahrheit noch ungiinstiger, da infolge der jetzigen
strengen Kontrolle eine grofe Zahl friiher regi-

strierter Arbeitsloser nicht mehr in' den Ausweisen
enthalten ist. Rechnet man-hiefiir die von englischer
Seite angegebene Schﬁtzungszlﬁer von 90.000 Per-
sonen hinzu, so ist di¢ Gesamtzah! der Arbeltslosen
im Janner 1932 ‘nur um ca. 2% germger ‘als i
September , 1931. Selbst wenn ‘man " hiebéi den
Saisoneinflub beriicksichtigf, bedeutef- diese Ent-
wicklung eine Enttiuschung der an -die Pfund-
entwerfung geknupﬁen Hoffnungen f[lr deu Ar-
beitsmarkt. RNt

UNGARN'

Unter den Problemen, die der ungarischen
Wirtschaft aus dem am 22. Dezember. v, ]. er-
lassenen Transfermoratorium erwachsen, diirften
vor allem zwei bald fiihlbar werden. Erstens scheint
es, dab die Stillhalte-Verhandlungen, die die unga-
rische Regierung mit den Glaubigern kurziristiger
Kredite seit Juli vorigen Jahres fithrt, nunmehr
dadurch erschwert werden, daf einzelne Glaubiger-
gruppen sich durch die in der Moratoriums-
verordnung vorgesehene bevorzugte Behandlung
gewisser Obligationen benachteiligt fiihlen. Die
zweite Hauptfrage ist, was mit den in den
Gliubigerfonds bei der Nationalbank einsttdmen-
den Pengdbetréigen geschehen soll. Wie es heift,
wird beabsichtigt, diese Betrdge vorldufig durch
Wechseleskompte wieder der ungarischen Wirt-
schaft zuzufithren. Daf eine solche Verwendung
gines Betrages, dessen GrdBe auf 200 Millionen
Pengé geschdtzt wird, schwere Inflationsgefahren
mit sich bringen kann, wird deuflich, wenn man
sich vor Augen hilt, daB der gésamte ungarische
Notenumlauf im Janner 1932 :zwischen 350 und
415 Millionen Pengé geschwankt hat.

Ein Vergleich der beiden ersten Kolonnen in der
Tabelle der ungarischen Wirtschaftszahlen Seite 40
fir 1930 und 1931 zeigt, daf der Notenumlauf der
Nationalbank nicht annihernd in dem AusmaBe
gestiegen ist, wie die Kreditbeanspruchung durch

ertschaftskurven fur Ungarn
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