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Giiter, die es exportiert, eine geringere Waren-
menge exportiert werden muf, um dieselbe Gilter-
menge wie frither importieren zu konnen.. Das Aus-
tauschverhiltnis hat sich also zugunsten des be-
trachteten Landes gebessert. Aus den Preisen der
wichtigsten Export- und Importgiiter wurde daher
je ein Preisindex berechnet und der Index der Ex-
portpreise durch den Index der Importpreise divi-
diert. Das Ergebnis ist das Austauschverhdlinis. Aus
Abb. H/I/3 geht hervor, daB sich dieses fiir Oster-
reich sowohl gegeniiber Ifalien als auch gegeniiber
Ungarn gebessert hat. Ganz besonders gilt dies fiir
das Verhaltnis gegeniiber Italien im letzten Jahre,
was weniger auf eine Steigerung der osterreichi-
schen als auf ein weiteres Fallen der italienischen
Preise zuriickgeht, Bei steigender Konjunktur wird
die umgekehrte Bewegung zu erwarten sein.

Verdnderung des realen Austauschverhiiinisses
im AuBenhandsl
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Zuerst versuchte Italien durch verschiedene
MaBnahmen der staatlichen Exportférderung eine
Besserung seines AuBenhandels zu erzielen, ohne
darmit wesentliche Erfolge ernten zu kénnen. Da
sich die Handels- und Zahlungsbilanz weiter ver-
schlechterte, war Italien’ vor die Frage gestellt:
Abwertung der Lire oder Senkung der Produktions-
kosten. Das vor kurzem erlassene Gesetz iiber die
Senkung der Preise und Léhne zeigt deutlich, daB
[talien gewillt ist, den mit Ricksicht auf die ruhige
Weiterentwicklung des Landes giinstigeren Weg
der Kostensenkung und der Riickstellung der nun-
mehr auch in diesem Lande als ginzlich verfehlt
erkannten Autarkiebestrebungen zu gehen.

UNGARN

Die ungarische Wirtschaft scheint im dritten
und vierten Quartal des Jahres 1933 den Krisen-
tiefpunkt erreicht zu haben. Die seit dieser Zeit bis
zur Gegenwart sich mehrenden  Anzeichen einer
IKonjunkiurbesserung in den verschiedensten Zwei-

gen der Wirtschaft zeigen jedoch, daB der Tief-
punkt erst geringiiigig iiberschritten ist.

Die leichte Belebung hat alse in Ungarn etwas
spiter als in den meisten Nachbarldndern einge-
seizt, was vor allem auf drei Griinde zurfick-
zufithren ist. Erstens ist die Preisgestaltung in der
Landwirtschaft, die schiieflich das Riickgrat der
ungarischen Wirtschaft bildet, trotz guter Ernfe
weiterhin ungiinstig gewesen und hat noch immer
schwer unter dem Preisdruck seitens der inflation-
treibenden Rohstoffstaaten gelitfen. Zweitens hat
Ungarn selbst durch seine Autarkiebestrebungen
seiren AuBenhandel verkleinert und drittens durch
das hartnickige Festhalten an der Devisenbewirt-
schaftung das Ubergreifen der Konjunkturbelebung
vom Ausland her erschwert.

Das Disagio des Pengé ist wahrend des Jahres
1933 unverandert geblieben. In der Schweiz notierte
er 1933 im Durchschnitt des Jahres mit 68% der
Paritdt und in den beiden ersten Monaten 1934
mit 68, bzw. 67%.

Der Notenumigquf schrumpite 1933 auf
356 Millionen Pengd zusammen, den niedrigsten
Wert seit 1928. In den beiden ersten Monaten 1934
hélt er sich auf derselben Héhe wie zur gleichen

© Zeit des Vorjahres. Die Devisenbewirtschaftung

wird nach den kiirzlich abgegebenen Erkldrungen
des Finanzministers unverindert aufrechterhalten
werden. Sie steht zweifellos einer Wirtschaftsbele-
bung hemmend im Wege und wird nur durch die
Pramienzu- und -abschlige bei Kani, bzw. Verkauf
von Devisen gemildert. Einer Anerkennung der
bestehenden Abwertung steht anscheinend nach wie
vor die vom Staate tbernemmene Haftung fir den

.Goldwert der Spareinlagen im Wege.

Eine wesentliche Erleichterung der Wiahrungs-
und  Geldmarktsituation wurde durch das abge-
schlossene Stilthalteabkommen mit den Glaubigern
kurzfristiger Schulden erreicht. Ihre Verzinsung

‘wurde auf 4-5% und die Amortisation auf jahrlich

5% beschrinkt.

Der Geldmarkt ist weiterhin geschéftslos. Auf
dem Kapitalmarkt konnten sowohl Aktien wie fest-
verzinsliche Papiere Kursbesserungen verzeichnen,
was einerseits mit der allgemeinen Erleichiterung
der Wirtschaftslage und andererseits mit der giin-
stigeren Beurteilung der nichsten Zukunft zu er-
klaren ist. Von Janner bis Mitte Februar 10634
stieg z. B. der Aktienkursindex um 13-5%. Sowohl
in Budapest wie in der Provinz ist ein Steigen der
Spareinlagen festzustellen.

Die Preisbewegung war 1933, wie aus der
Tabelle .S. 84 hervorgeht, durchwegs noch nach
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abwirts gerichtet. Den starksten Preisfall hatten
wieder die landwirtschaftlichen Waren aufzu-
weisen. Auch der Lebenskostenindex senkte sich er-
heblich. Im Jahre 1934 war bisher die Preisgestal-
tung besonders fiir landwirtschaftliche Waren giin-
stiger.

Bestimmend fiir dieWirtschaftslage Ungarns ist
die Situation der Landwirtschaft. Durch ihren Jahres-
rhythmus und die starke Abh#ngigkeit von klimati-

_schen Faktoren erschwert sie jedoch die Feststellung

konjunktureller Einfliisse fiber kiirzere Zeitraume.
Ihre Lage hat sich in den letzten Monaten durch
die festere Preistendenz und die lebhaftere Ausfuhir
zweifellog etwas gebessert.

Auch die Industrieproduktion ist 1933 gegen-
iiber 1932 vielfach schon griBer gewesen. Doch
ist hier der EinfluB staatlicher MaBnahmen von
dem konjunkturellen EinfluB kaum zu trennen.

Von 1932 auf 1933 stieg z. B. die Jahresproduk-
tion von Roheisen um 40% , von Rohstahl um 27 %.
Der Verbrauch von Eisenerz erhohte sich um 16 %,
der Koks- und Kohlenverbrauch der ungarischen
Industrie um 5-12% und der Gesamtkohlen-

Index der Baumwollgarnerzeugung,
der industrieilen Produktion und der Einfuhr von
Baumwollgarn und Zwirn in Ungarn

500: Log. Malstod ] l [ {
- Bowmwoligornerzeuging / Wa'd
n .
300} ~ 1\/
T
10 \ ed em., Industriefle Produktion
50} '
i Einfubr von Baum-
301 wollgare u, Zwirn
20 | HAA
r1926 1927 | 4928 | 1929 ' 1930 | 1931 | 1932 } 1933

verbrauch um 1%. Aber auch die Siromerzeugung,
die Baumwoll- und Wollwarenerzeugung und die
Kunstseidenindustrie haben 1933 mit mengen-
méBig besserem FErgebnis abgeschlossen, Ungiin-

Ungarische Wirtschaftszahlen

gyar QGazdasagkuotato Intezet, Gazdasagi Helyzetjelentése, Budapest.

Geld- und . Produktion und
Kapitalmarkt Preise Arbeitslosigkeit AuBenhande]
= bW = Y
& = e L b+ = L
& = ol 2 £h £
= £ = £ | E °‘-§§ | w . |EE | £ |&%Es
- TR B ] o | BLE] = 5 = |E% k] ]
» sz | 3¢ = 2L (=98] & = £ QS A= e
w8 L] = b= &3 L= =] & o = =2 o U
=3 =E |57 w | B 2g [Z2EB8] = ] 2 | g% g |02
o9k BR | B o =1 == = 9 ] 2a = w5
2 Do bk = 5 ﬁ 5 :‘; .2 'g B e g =] ) =)
Zeit Fe e | o g b} =% [g9E] 2 £ ) B 28 g |87
el - yH o 8 (2854 T c s |2 aWl o pit =2 ‘s (S°El Z (€.=8
g | Ew g w 22 |2R% 48 | g, |22 |83 . g ] = |EyH &5 |52
= |28 2 2 |$8~|2ES B | 8% | 82 [BeE| S = q 483 @ |[Fo
E TR w = O =?= -1 fe] s v 3 -y i= @ = B @ g_E
g |Bs T | % |22§ 535 ¢ |88 25 ifey = Bl Bl = ¢ | & |25 8 E=E
S| s5| 5| £ (355|832 £ iR sf(gEE| £ Tl g8 & g 828 g zs2
A - = = = Ay E=) =] L= > ]
2 & | £ 2|60 S B |d” |4 E| &| 2| & &) 9 5 S &7
- 1025|1000 .
Mill, o |1926= _ a7 1007=] - Mil. 1000 | 5 1000
Pengd | %100 1913100 1925—27=100 100 | oh |Fe= | Pengd g % Sticle| °%
1 2 3 4 5 j 6 | 7 8 9 10 11 12 13 14 | 15 15 17 18 19
w1928 483 348 80 | 1708 | 135 131 117 103 94 101 155 46 1 69 237 36 8 46
7 1920] 478 340 g0 1444 | 121 116 117 105 95 91 102 229 16-2 89 1) 404 33 23 51
711930 | 454 241 70 | 1199 85 106 92 81 88 64 263 223 69 76 289 34 21
Fi1831] 412 335 78 | 1011 a5 83 101 83 64 ki 87 265 286 46 48 301 b5 9 94
1932 | 384 436 0 876 92 83 73 53 73 75 315 )8 28 28 120 64 10 B8
711938 356 480 59 791 76 62 9] 65 44 i) 83 421 278 26 375 50 13 84
1638 I 350 457 60 86-2 82 71 95 65 53 81 1 326 22 23 62 87 17 72
34 454 60 808 83 72 04 75 53 1 ¥ 381 32°2 22 26 11 T 12 68
11 355 456 60 91 82 11 03 62 51 81 j 309 26 29 149 57 7 8
V.1 357 459 60 15 80 68 a3 65 48 T4 206 23 24 35 8 73
347 456 60 110 79 66 92 G2 47 6 } 82 443 } 219 26 28 o8 BT 15 84
Vi 372 476 G0 BO4 79 66 92 60 L2} 4 273 26 29 3 T 13 B6
viL | 364 | 468 | 60 | sv4| 73| 57| m | 6| 46| 6 g | 25| 30 130 67| 12( %
VIII.| 354 467 80 855 Tl 54 9 66 43 65 l 85 408 }25‘1 2 35 425 31 12
IX.| 361 477 B0 7841 70 53 B89 60 37 56 _l 250 26 44. | 1097 7 14 100
X.] 362 472 60 738 T 54 87 64 38 60 1 1 250 33 42 B63 15 18 87
XL| 341 601 G0 5 Ta 54 87 61 35 58 80 452 252 32 44 632 14 18 84
xu.| 39 65 60 | 3| m | 55| 8| 65| 3| & | Joro| 2| 40| 381 | 31| 14| s
10841 | 38 sz | oo | 5} T | | 8| e | 4 | o ora| 2| 20| 4| 8| 12| m
] 34T 577 60 800 4 59 89 61 42 69 272 23 2] 403 35 10 79
It 360 572
Offizieller Diskontsatz: 41/:9/ ab 18, Oktober 1932, vorher 3%, ab I, Juli 1932, .
4 Ab 1, Jénner 1629 gewo’fée’:{'ﬂ Index nenen Systems, Der ne’lﬂe Preisindex bestent aus 54 Waren; er enthflt mit Auspahme yon
Malz simifiche Waren des alten Preisindex, — ) Von Saisonschwankungen bereinigt. Quelle: Magyar Statisziikel Szemle, Budapest. A Ma-

Heit 4, 1934

TR et e




Heft 4, 1934

INSTITUTES FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

Seite 85

stiger gestaltete sich dagegen die Lage der Bau-
industrie und der von ihr abhingigen Produktions-
zweige. Auch die Konsumgiiterumsatze waren noch
geringer. Die Arbeitslosigkeit hat sich dagegen
nicht unwesentlich gebessert.

Von dem FEinfluB autarker Besirebungen auf
die Produktion gibt Abb. H/U/l ein Bild. Unter
ihrem FEinfluB nahm die Baumwollgarnerzeugung
wihrend der ganzen Krise auf Kosten der Einfuhr
dieser Waren erheblich zu.

Der Aufenhandel hat sich 1933 giinstiger ent-
wickelt. Die Einfuhr ist zwar im Monatsdurch-
schnitt von 28 Millionen im Jahre 1932 auf 26 Mil-

lionen im Jahre 1933 zurfickgegangen, jedoch .
konnte die Ausfuhr von 28 Millionen im Jahre
1932 auf 33 Millionen Pengé im Monatsdurch-
schnitt 1933 erheblich gesteigert werden. Die
Weizenausfuhr verdreifachte sich sogar gegen-
fiber 1932. In den beiden ersten Monaten liegt so-
wohl die Einfuhr als auch die Ausfuhr iber dem
Vorjahrsniveau, Uber die ziffernmaBige Entwick-
lung des AuBenhandels mit Osterreich gibt die
Tabelle 8. 82 AufschluB. Die gegenwirtig ge-
pilogenen Wirtschaftsverhandlungen werden dem
Export landwirtschaftlicher Produkte neue Mog-
lichkeiten erdfinen.
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3 Saisonbereinigt, — & Durchschnitt.
17 Die Zahlen beruhen auf Monafssummen,
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