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Allgemeiner Teil

Die weltwirtschaftliche Lage

In der. zweiten Jahreshilfte 1937 brach in fast allen
Liandern — die wichtigste Ausnahme machte Deutschland —
der wirtschaftliche Aufschwung ab. Der allgemeine
Riickgang der Preise und Umsitze, der Beschiiftigung und
der Erzeugung dauerte bis zum Sommer 1938 an, hier
langsamer, dort schneller fortschreitend. Um die Jahres-
wende 1938/39 zeigt die Weltwirtschaft ein weniger einheit-
liches Bild. In den Vereinigten Staaten von Amerika,
wo Preise und Produktion den tiefsten Sturz getan hatten,
belebte sich die Wirtschaft eher und stéirker, als im Frithjahr
erwartet wurde. Die englische Wirtschaftsbewegung weist
im ganzen weiter nach unten. Frankreich unternimmt
einen neuen Versuch, die jahrelange Stockung zu iiberwinden.
Belgien, die Niederlande, Schweden, die Schweiz ver-
zeichnen das Ende des Abschwungs und eine leichte, meist
vom Binnenmarkt getragene Belebung. In zablreichen
Rohstofflindern sind erst im 2. Halbjahr 1938 die Wirkungen
des Preis- und Ausfuhrriickganges gesamtwirtschaftlich
deutlicher zu spiiren,
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1) Auf hochstem Stand; Vollbeschiftigung.

Die Industrieproduktion der Welt (ohne SowjetruBland)
fiel auf ihren tiefsten Stand im 2. Vierteljahr 1938, im
April lag sie um 19 vH unter dem Hachststand vom Mai
1937; seitdem ist sie langsam wieder gestiegen, bis zum

Oktober um 6 vH (vorliufige Zahl). Die Zahl der Arbeits-
losen in 31 Lindern sank von 17,9 Mill, im Juni 1938
(Vorjabr 12,3 Mill) auf 15,3 Mill. im November (Vorjahr
14,3 Mill.). Der Wert des Welthandelsumsatzes war im
8. Vierteljahr 1938 um 17 vH kleiner als im Vorjahr und
noch um 3 vH niedriger als im 2. Vierteljahr 1938, obschon
in der Regel der Umsatz vom 2. auf das 3. Vierteljahr etwas
zunimmt, Das Welthandelsvolumen des 3. Vierteljahrs 1938
lag um 9 vH unter dem des Vorjahrs und war gegeniiber
dem 2. Vierteljahr 1938 nahezu unveriindert. Die Roh-
stoffeinfubr war im 3. Vierteljahr 1938 bei den Industrie-
Lindern (vgl. Ubersicht auf S.7) allgemein niedriger als
im Vorjahr, am wenigsten bei Deutschland (6 vH), am
stirksten bei den Vereinigten Staaten (39 vH), bei GroB-
britannien um 28 vH.

GrofBbritannien

In GroBbritannien hatte 1937 der Abschwung spéter begonnen
als in den Vereinigten Staaten, und er dauert noch an, nachdem
in Amerika bereits ein neuer Aufschwung eingesetzt hat.

Allerdings hat sich die Abwirtsbewegung bedeutend ver-
langsamt. Der allgemeinste Index der britischen Wirtschaftslage,
der Index der Allgemeinen Geschiftstitigkeit (Economist;
1935 = 100), ist von seinem hgchsten Stand, 113,5 im August
und September 1937, iiber 111,5 im Januar 1938 auf 102 im Mai
standig gefallen; in den folgenden Monaten blieb er auf ungefiibhr
gleichem: Stand und stieg im September und Oktober auf 104.
Diese leichte Belebung hielt jedoch nicht an; im November sank
der Index von neuem und erreichte mit 101,5 den niedrigsten
Stand des Jahres 1938. Danach war die Lage Ende 1938 im
ganzen wenig verindert, etwas unglinstiger als um die Jahres-
mitte. Die Produktionsindizes des Board of Trade und des
London and Cambridge Economic Service sind weiter gesunken:

Board of London and
Trade Cambridge
Beonomie
Service
1930 = 100 1924 = 100
1937 L.Vj. .oenesn 131,1 119,6
133,6 126,5
130,1 121,3
136,4 128,7
132,1 122,8
121,7 108,1
116,5 99,1

Besonders stark war die Abnahme vom 1. auf das 2. Vierteljahr
1938, aber auch der Riickgang vom 2. auf das 3. Vierteljahr ist
betrichtlich. Im 3. Vierteljahr langte die Erzeugung, nach dem
Board of Trade, auf dem Stande vom Herbst 1935 an, nach dem
London and Cambridge Economic Service sogar auf dem vom
Herbst 1934, Produktionsriickginge zeigten sich, obschon von
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Zur Wirtschaftslage in GroBbritannien
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sehr verschiedener Stirke, in fast allen Zweigen der Wirtschaft.
Die Zahl der versicherten Beschiftigten zwischen 16 und 64 Jahren
in GroSbhritannien war im Mai mit 11 406 000 um 67 000 und
Mitte November (ohne landwirtschaftliche Arbeiter) mit 11428 000
um 1562 000 geringer als 1937. Arbeitslos waren (Nov.) in Grof-
britannien und Nordirland, ohne die etwa 40 000 landwirtschait-
lichen Arbeitslosen, 1 839 000 Menschen, das sind 332 000 mehr
als im Vorjahr; im Mai betrug die Zahl der Arbeitslosen 1780000
oder 324 000 mehr als im Vorjahr, Im Mai waren 12,8 vH der
Versicherten arbeitslos, im November 13,0 (Vorjahr 10,9). In
allen wichtigen Industriezweigen gab es im November mehr
Arbeitslose als im Vorjahr. Die Einfuhr Januar bis November1938
lag mit 790 Mill. £ wm 9 vH unter Vorjahr, die Ausfuhr mit
432 Mill. £ um ebenfalls 9 vH; vergleicht man nur die drei Monate
September bis November, so sind die Unterschiede gegeniiber dem
Vorjahr bei der Einfuhr mit 18 vH noch groBer, bei der Aus-
fubr mit 8 vH etwas kleiner. Im Monatsdurchschnitt Januar
bis November blichen die Einzelbandelsumsitze noch etwas
iiber dem Vorjahr, im November allein lagen sie darunter.

Im Sommer lieB sich voraussehen, da8 der britische Konjunktur-
riickschlag sich — ohne stiirmische, krisenhafte Formen anzu-
nehmen — verschirfen werde. Die Griinde, die diese Erwartung
nahelegten, gelten auch gegenwirtiz noch. Den Wirtschafts-

verlauf in GroBbritannien bestimmen im wesentlichen die private

Investition, die Ausfuhr und die Aufriistung. Keiner dieser drei

Faktoren verspricht, soweit man es jetzt iibersehen kann, eine

Entwicklung, welche die Hoffnung auf einen baldigen Wieder- -
aufschwung rechtfertigen konnte.

Die private Investitionstitigkeit

Jeder Aufschwung, der zur Hauptsache durch die private
Investitionstitigkeit getragen wird, findet frither oder spéter
sein Ende. Sind mehrere Jahre hindurch immer mehr Fabriken
errichtet, Maschinen gekauft, Wohnhéiuser gebaut worden, so
kommt schlieBlich der Zeitpunkt, wo der erweiterte Produktions-
apparat allen Anforderungen, mit denen in absehbarer Zeit zu
rechnen ist, zu geniigen scheint und weitere Ausdehnung keinen
Gewinn verspricht. Dann werden die Investitionen eingeschrinkt,
sofort beginnen die Einkommen zu sinken, das veranlaft zu
nenen Einschrinkungen, — der Abschwung ist im Gange. Dieser
Zeitpunkt des Umschlags war in GroBbritannien, nach einem
ungewéhnlich langen, bereits fiinf Jahre wihrenden Aufschwung '
erreicht, und ein Riickschlag wire im Jahre 1937 oder vielleicht
1938 aus diesen inneren Ursachen auch dann wahrscheinlich
gewesen, wenn nicht andere, wie die Wirkungen des amerikanischen
Niedergangs, die Abwirtsbewegung verstirkt hiitten.



Seit dem Ende des Aufschwungs ist kanm mebr als ein Jahr
verstrichen, Siebt man zuniichst ab von der Wiederauffiillung
von Lagern, so bedarf es im allgemeinen geraumer Zeit, bis
selbst nur Ersatzinvestitionen in gehdrigem Umfang vorgenommen
werden. Noch weniger ist an die Erweiterung der Produktions-
anlagen in einer Volkswirtschaft zu denken, die wie die englische
soeben ihren Produktionsapparat und ihren Bestand an Woh-
nungen erneuert und erweitert hat. Die groBe Mehrzahl der
Industrien kénnte, mit ihrer heutigen Kapazitit, betrichtlich
mehr erzeugen, als sie gegenwiirtig und in absehbarer Zeit abzu-
setzen vermag. Auf Jahre vorausschauende Investitionspline zu
machen und ihre Ausfiihrung zu beginnen, verbieten dem privaten
Unternehmer die gerade in GroBSbritannien so lebhaft empfundene
Unsicherheit der politischen Weltlage und die aus diesem Grundeund
aus anderen Griinden erbohte UngewiBheit iiber die weitere Ent-
wicklung in der Wirtschaft des Landes und der iibrigen Welt. Es
ist nicht wahrscheinlich, daf von der Wohnbauwirtschaft ein neuer
AnstoB ausgehen wird; der gewaltige Zuwachs hat den Bedarf an
Wohnungen, auBer fiir Arbeiterwohnungen, die mit staatlichen
Zuschiissen gebaut werden miiiten, groBenteils erschopft. Eine
betriichtliche Senkung des langfristizgen Zinses, dem hier grofe
Bedeutung zukéime, ist kaum zu erwarten. DaB man Hiuser gegen
das Kriegsrisiko nicht versichern kann, soll, so heifit es, den Bau-
willen fiihlbar beeintrichtigen.

Beschiifti; *Zahl der
it Arbeits-
Durch- Juni | losen
Beschiittigung schnitt | Monat | 1937 | 1938 1938 Juni
und Arbeitslosigkeit 1987 1938
aunf 1000
1929 = 100 der Be-
| volkerung
nach d. Zahl d. Beschiftigten
Deutsches Reich*)?) ... .. 104,6 | Nov. | 107,8 | 115,0 | 113,6 44
Estland?} ......o0ovnns 152,6 | Okt. | 158,4 | 156,5 | 168,0
Union v. Sudafrika?).... 131,6 | Sept. | 131,8 | 136,9 | 139,1
Japan?}.......... e 128,8 | Juli | 129,3 | 142,6 | 142,7 4,
Schweden?)®) 117,3 | Sept. | 120,8 | 119,3 | 118,1 9,5
Lettland!) .. 116,4 | Okt. | 122,3 | 126,0 | 124,7 .
GroBbritanniea?) 112,4 | Nov, | 13,1 | 111,7 | 111,21 388
Jugoslawien®) ... .. .o 12,4 ) Aug. | 119,2 ] 1251 | 1256 .
Finnland®) ............. 168,8 | Okt. | 112,7 | 107,7 | 109,8
Ungarn') .............. 104,0 | Aug. | 106,8 | 114,5 | 110,3 .
Ver. Staaten v. Amerika) 96,7 | Nov. 95,7 | 94,0 88,6 1|° 889
Capada®) ........co0nes 95,8 | Nov. | 105,1 96,2 | 94,0 .
Italien?) ........ 104,4 | Aug. | 108,7 | 112,9 | 113,6 .
Tachecho-Slowake! 90,0 | Aug. %8| 9761 9,9 14,8
Polent) ......... 87,7 | Okt. | 99,0 | 1044 | 95,9 7,6
Frankreich?)®) .. 786 | Dez, | 805! 825!( 81,7 9,5
Sehweiz?) ....... .. 78,1 | Bept. | 80,3 | 78,7 77,7 11,7
Luxemburg?)........... 74,9 | Nov. | 787 | 76,5( 76,8 .
nach d. Ausnutzang d. Arbeiterplatz-
kapazitit
Deutsches Reich*)...... 106,2 | Nov. | 110,0 | 116,8 | 1134 4.4
Grollbritannien......... 99,7 | Nov. 99,6 | 97,3 | 96,9 38,8
Ver. Staaten v. Amerika 87,3 | Nov. | 8,0 83,0 7921° 88,9
nach d. Ausnutzung d. Arheiterzeit-
kapazitat
Deutsches Reich ....... 106,4 | Nov. | 113,1 | 123,5 | 114,3 4,4
Belgien...ccoooveinn.n 88,5 | Sept. 90,2 | 86,6 | 83,7 32,9
Niederlande............ 78,2 | Sept. | 81,4 836 | 825 36,6
nach Arbeiterstunden
a) Gesamtzahl
Dénemark ............. 1334 | Okt. | 137,6 | 138,0 | 135,0 23,3
inrdand ...l 105,4 | Okt. | 108,3 | 101,7 | 103,0 .
Ttalien ......... o 91,7 | Aug. | 9341 940 97,7 .
Polen ........ .. 89,8 | Okt. | 100,8 | 107,1 97,8 7,6
Frankreich?) 66,1 | Dez. | 6631 67,2 | 65,9 9,5
Ver. Staaten v. Amerika?) 80,7 | Okt. | 78,1} 61,4 526 |% 889
b) Arbeiterstunden je besohiift. Arbeiter
Japan®) ....veiiiiinan 102,9 ’ Aug. | 102,3 | 102,8 | 103,6 4,5
Ver. Staaten v. Amerika?) 81,2 | Okt 783 76,0) 68,5]° 88,9

*) Ohne Osterreich und Sudetenland. — ) Nach der Statistik der Kranken-
kagsen- oder Arbeitslosenversicherung. — ®) Nach Angaben der Betriebe. —
%) Berechnet auf Basis: 1926—30 == 100, — #) Schatzung des National Industrial
Conference Board von Juli 1938, — ®) Berechnet auf Basis: entsprechender
Monat 1930 = 100, — ©) Berechnet auf Basis: 1931 = 100. — 7) Verarbeitende
Industrie nach N. I.C.B, — ®) Berechnet auf Basis: 1932 = 100. — ?) Ohne
Emergency Government Labor Force (Notstandsarbeiter): 63,8.

Die Zahlen, an denen man die Bewegung der privaten In-
vestitionen abzulesen versucht, bestitigen, soweit man es von
ihnen erwarten kann, mit ausreichender Sicherheit die eben dar-

gelegte Auffassung. Der Stahlverbrauch (heimische Erzeugung

+ Einfohr — Ausfubr; 1935 = 100, Saisonschwankungen aus-
geschaltet) ist von seinem Hachststand im Dezember 1937 (173,5)
Monat fiir Monat gefallen big auf 89,5 im September. Ein Teil des
verbrauchten Stahls wird in Form von Maschinen und Fahrzeugen
ausgetiihrt, ein weiterer zu Riistungszwecken verwendet. Da 1938
die Ausfuhr von Maschinen und Fahrzeugen hoher war als im
Vorjahr und ebenso die Riistung, muB der Stahlverbrauch fiir
private Investitionen scharf gesunken sein. Allerdings beriick-
sichtigt der Index des Stahlverbrauchs nicht die Lagerbildung.
In der ersten Hilfte 1937 hatten die Vorrite stark zugenommen,
so da8 der Verbrauch kleiner war, als er nach dem Index zu sein
schien; dann haben sie abgenommen, und in dieser Zeit war der
Verbrauch groBer, als er schien. Im Qktober waren die Vorrite so
weit gesunken, da8 der laufende Bedarf vor allem aus der laufenden
Erzeugung gedeckt werden mubte, und damit erklirt sich viel-
leicht zur Hauptsache die Zunahme des Index von 89,5 im Sep-
tember auf 100 und 99 im QOktober und November.

In der Schiffbauindustrie haben die Kiellegungen (mur Handels-
schiffe) weiter stark abgenommen, auf 87 500 B.-R.-T. im 3. Vier-
teljabr gegen 173 000 B.-R.-T. im 1. Vierteljahr 1938 und 218 600
B.-R.-T. im 3. Vierteljahr 1937. Es wird sehr geklagt iiber man-
gelnden Auftragseingang. Der Anteil der Schiffbauten fiir auslin-
dische Rechnung ist nicht groB (1937 13,5 vH). In der Maschinen-
industrie waren im November 1938 8,1 vH der Versicherten
arbeitslos gegen 5,2 vH im Vorjahr, trotz hoherer Maschinen-
ausfuhr in jedem Monat des Jahres und stirkerer Beanspru-
chung durch die Aufriistung. Auch im Baugewerbe war die
Arbeitslosigkeit im November mit 17,3 vH groBer als im Vor-
jahr (14,1 vH). Die Bauerlaubnisse in 146 Gemeinden ohne
London, die freilich die privaten Investitionen nicht rein dar-
stellen, da sie die Bauten der Gemeinden und dffentlichen Korper-
schaften (nicht der Regierung) einbegreifen, deuten auf eine
weitere Abnahme der Bautitigkeit:

Januar bis November

1937 1938
Bauten insgesamt ........... 101 Miil g 90 Mill.£
Wohnbauten ................ 6l » £ 55 2 £
Fabrikbauten ............... 86 » £ 68 » £

Die Ausfuhr

Den Aufschwung seit 1932 hatten, in fiir GroBbritannien
ungewdhnlichem Ma8, die Krifte des inneren Markts getragen.
Wenn sie erlahmten, wiirde, so hoffte man 1937, die Zunahme der
Ausfuhr einen stirkeren Konjunkturriickschlag verhindern.
Diese Erwartungen haben sich nicht erfillt; die Ausfubr ist,
statt zu steigen, gefallen, Januar bis November 1938 war sie um
9 vH Kkleiner als im Vorjahr, wenn auch noch um 8 vH grofier
als 1936. Der Fall der Rohstoffpreise, die Ausstrahlungen der
amerikanischen Krise und — in einem spéteren Zeitpunkt — der
Riickgang der britischen Rohstoffnachfrage selbst haben die Kauf-
kraft der wichtigsten Abnehmerlidnder geschwiicht und ihre Kéufe
in GroBbritannien besehrinkt.

Seit dem Spitherbst sind die Ausfuhrzahlen wieder ctwas
befriedigender. Im November war die Ausfuhr um 5 vH kleiner

| Ver- .
[ Ausfubr W Ausfuhr von Fertig-
Austahr ¢ insgesamt | a.mli;ggng waren')
Grogbritannlens | 1937 | 1938 | _Eegen 1937 | 1938

| ——————1 Vorjahr |—-

[ mie in vH (1935 = 100)
Januar ... 39,1 41,2 + 5 104,5 104,5
August . .. 425 | 363 —15 11 90,5
September 4,3 39,8 ~ 10 113,85 103,5
Oktober ... . o472 | 426 ~ 10 112,5 9,5
November .......... 45,2 42,9 - 5 104 98

1y Saisonschwankungen ausgeschaltet.

als im Vorjahr, gegen 15 vH im August. Der Index der Fertig-
warenausfuhr (Economist; -Saisonschwankungen ausgeschaltet)
liegt seit September hoher als im Mai, Juli und August, ist aber
im Oktober und November schon wieder etwas gesunken. Das
Austuhrvolumen (1935 == 100) war im 3. Vierteljahr 1938 mit
95,5 etwas hoher als im 2. Vierteljahr (94,3). wie es der iiblichen
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Saisonbewegung entspricht. Man kann in diesem Augenblick
nicht sagen, ob der Stillstand oder die leichte Besserung nur vor-
iibergehend sind. Wohl aber 146t sich mit einiger Sicherheit
behaupten, dafl die im néchsten halben Jabr vielleicht mogliche
Ausfuhrstéigerung nicht ausreichen wird, die britische Wirt-
schaft fithlbar zu beleben.

Die wichtigsten Faktoren, welche die britische Aufienhandels-
entwicklung in den néichsten Monaten bestimmen werden, sind
der amerikanische Aufschwung, der Handelsvertrag mit den
Vereinigten Staaten, die Pfundentwertung und die neue Export-
offensive. Die Wirtschaftshelebung in den Vereinigten Staaten,
die mit 11,2 vH der Welteinfubr (1937) das zweitgroBte Einfuhr-
Jand der Erde sind und 1936 z. B. ungefihr die Hélfte alles expor-
tierten Zinns und Kautschuks kauften, mufl, wenn sie anhilt,
die Kaufkraft der Rohstofflinder kriftig steigern. In der Tat
sind auch im Sommer, als der Aufschwung in den Vereinigten
Staaten begann, die Preise zahlreicher Welthandelsgiiter gestiegen.

Weit getragen hat aber dieser Austofi bisher nicht; seit Ende
November sind die Rohstoffmirkte wieder schwicher, teilweise
wegen des Riickgangs der britischen Nachfrage. Aber selbst
wenn sich Preise und Ausfuhrmengen weiter erhéhen, so ist doch
kaum damit zu rechnen, daf dann sogleich die Nachfrage nach
den Erzeugnissen der Industrielinder wieder steigen wird. Die
Einfuhr der meisten Rohstofflinder ist bisher zwar gesunken,
aber nicht so, wie dem Riickgang ihrer Ausfuhr entsprochen
héitte. Die Ubersicht S. 7 unten zeigt, daB bei fast allen Agrar-
und Rohstofflindern die Ausfuhr gegeniiber dem Veorjahr viel
schirfer abgenommen hat als die Einfuhr, z. B. bei Argentinien
um 41 vH (Einfuhr um 6 vH), Britisch-Indien um 24 (5) vH,
Agypten um 28 (6) vH. Infolgedessen sind fast fiberall die Aus-
fuhriiberschiisse sehr viel kleiner geworden oder haben sich in
Einfuhritherschiisse verwandelt; die Zahlungsbilanzen gerieten
in Unordnung und die Wahrungen unter Druck. Es wird eine
Weile dauern, bis diese Spannungen wieder beseitigt sind und die

AuBenhandelsvolumen wichtiger Lander
7928 = 100

440 T T
Deutsches Reich
L R e ik Al Sl el -—-—w ————————————
A AL A
(1 ¥4 1Y 3
100 H}—¥ -4
(Wi
Pl "
'] »
ao}—‘ A --A-~--1--~-1 Einfuhp ---{---~ I o
60 ~--- -V
L
2o it b b s bbb
il T 7
Frankreich
120 fag - M - Y= b T~——-1—~-—1 —————— -~
Einfubr
100 N ﬂ o
80} -—-‘—\a\:& —————— b { ---- i ———— [ ----- R
Y Aust‘ul'li:c
60—~ -~ . P i [P S 4 ymcs 4 omer
t‘ \.\ /4“«9— ‘*—-F‘\VF Je g Y 2
a0 futhalarti it bt b e bt e i b
160( T 7
Grofibritannien
BT e el b fo =y —t— -1 R R bty
oo /\ """""""" ) """"""" \’“
e A
400 4+ /\ \ EmAl., " /
A Y \_A\/ ]
-
80 -~ \i—~-—+ R et ;A;_l_;.—;‘/“ S N
- o’ =" Ausfuhp
60l Ao v V7 ol ol S N SR
agl-bbp-bded 4-4-#-‘44-&- b A
480 T ; T
italien
160 -1

440

420

400 ~

80

60

40

_____

!
1

wMhinhs) 8o

1444
Lt

IS NS AR FURPRENS TR S

_______________ e ,,Et'f\_vl___\i

B -

..........

Lahtadeglasdnds
irtvifiriteie,

T T 120
Canada i
. M Al { 400
’
————— et e e T = ,!-__ 80
A
N e L 1h- A+ SN VYN - o 60
e s e Ny L e e T S { 40

Pttt e 20

T T T

20

W.u.5t. 39

Ver, St. v. Amerika
et St EETIEEE S s 4 - 120
'[ [ El'nfuhlrJ
3 100
P N 80
AN
r“*‘ ----- \\-f 60
\
it b 4o
4930 | 1934




‘{)‘i? Verinderung gegen '{,‘:? Verinderung gegen Verandzn;ngv.:% ;)VJ' Vertngzr;n%?;)v,).
Einfubr und Ausfubr Sept. Sept. - gogen 2. V). greer = 1.
von Robstoften und Fertigwaren | 1938 | 1937 | 1936 | 1935 | 1038 | 1037 | 1936 | 1985 | 1988 | 1937 | 1936 | 1988 | 1937 | 1936
Mill. Mill,
Y vH Y vH vH vH
Rohkstoffeinfuh . ig- . : .
0 owgreflt;“rsf;lhrl?erng Rohstoffeinfuhr Fertigwarenausfuhr Rohstoffeinfubr Fertigwarenausfuhr
Belgien-Luxemburg 2586~ 17,51 + 14,1} + 36,0) 2076~ 23,7~ 29|+ 197+ 08| — 10,6} + 3,0(— 16— 2,6+ 23,7
Deutsches Reich?) 8115 — 6,7 |+ 241+ 293105851~ 159| + 46|+ 1821 — 02— 07— 33|+ 23+ 9.9+ 108
Frankreich ... 42851 —~ 204| ~ 10,2| — 3,0 2213~ 0,6 — 143 — 18,5)— 10,6 — 194 | — 83|— 18— 143 — 3,9
GroBbritannien 9376 — 28,0+ 02|+ 21,51 104370 — 165~ 201+ 78|~ 18|+ 88|+ 10,2\~ 19+ 41+ 123
Italien ....... 190,5] ~ 30,4 | + 145 | — 162 1725 — 71| + 42,7 | + 39,1 — 159 | — 46|+ 20,5 |~ 14,1)~ 20,6/— 14,6
Niederlande .. 125,31 — 30,01 — 02! + 24,1 182,3) —~ 6,9] + 43,2 + 8§91} + 32|+ 2,1 18,9+ 19,0{4 17,2/+ 17,8
SChWelz ... . .- 56,0 — 28,8| — 16,9 — 23,9 1526|— 56|+ 84|+ 254| ~ 11| —~ 52|+ 137+ o2+ s+ 3.8
Tscheoho-Blowakei . 96|~ 26554+ 191+ 87| 1871 |~ 6.7+ 20,6] + 30,3| ~ 159 — 188| — 59|+ 58+ 10.6]+ 145
V.8t v.Amerika......ooouunes 5674 | — 38,6 ) — 21,6 | ~ 44| B8I84| — 20,6| + 23,2+ 396! + 165\ — 11,01 + 7.4|~ 138|— 35— 10,3
Rohstoffausfubr u. Fertig-
wi reneinfuhr ¢ Rohstoffausfuhr Fertigwareneinfuhr Rohstoffausfuhr Fertigwareneinfuhr
45,5+ 42,61+ 40,9 | + 42,6 343\~ 1|+ 7.2~ 12,1 4+ 25— 363] ~ 33,0|— 63|~ 11,3|- 118
1583 | ~ 13,2 | — 13,2 ] + 12,7 187,01 | ~ 22,0 99| — 137 — 52! — 3t0d ~ 239\~ 48~ 38+ 10
668, | — 23,7 + 871+ 9] 20016~ 27.01| — 148 | + 45|+ S2|+ 53|+ 89|+ 86+ 1o+ 127
96| - 332 ~ 64|+ 24| 2372 45|+ 106 |+ 284 — 221~ 7,2) — 18|~ &0\+ 24,0{+ 1838

1) Nur Altreich. Die der Berechnun,

zugrunde gelegten Werte der Ein- und Ausfuhr fiir 1935 und 1936 umifassen auch den

2

arenverkehr des Altreichs

mit dem Land Osterreich. — *) Juli und August. — ?) Bei Agypten: Juli und August gegen Mai und Juni.

héheren Erlése ans dem laufenden Export zu vermehrten Import-
kidufen zur Verfiigung stehen. Zudem haben viele Rohstofflinder,
die auf Grund der guten Geschiftslage des Frithjahrs 1937 In-
vestitionen geplant und begonnen hatten, diese noch nach dem Ende
des Aufschwungs durchgefithrt. Infolgedessen ist die Maschinen-
einfuhr der Rohstofflinder hoch geblieben ; so betrug sie in Britisch-
Indien Januar bis Oktober 1938 157 Mill. Rp (Vorjahr 125 Mill.),
in Britisch-Malaya Januar bis September 16,5 Mill, Straits $(12,5
Mill.). Wahrscheinlich wird selbst bei einer entschiedenen Besserung
der Rohstoffmarkte dieser Kapitalgtiterstrom schmaler werden, und
die britische Ausfuhr von Maschinen, elektrotechnischen Erzeug-
nissen, Fahrzeugen nach diesen Lindern wird eher ab- als
zunehmen. Januar bis November 1938 hat GroBbritannien, bei
einer gegen 1937 um 9 vH verminderten Gesamtausfubr, noch
um 18 vH mehr Maschinen, um 13 vH mehr Fahrzeuge,” um
8 vH mehr elektrotechnische Erzeugnisse ausgefiihrt.

Am 1. Januar 1939 ist der im November nach langen, schwie-
rigen Verhandlungen abgeschlossene englisch-amerikanische
Handelsvertrag in Kraft getreten. Was immer seine Bedeutung
fiir die Weltpolitik und die Skonomische Struktur des Empire
sein mag, welche weltwirtschaftlichen Fernwirkungen man auch
erwarten konnte, — eine Steigerung der britischen Ausfuhr, die
fiir die konjunkturelle Entwicklung bedeutsam wire, wird er
nicht ermoglichen, schon gar nicht im néchsten halben Jahr des
Einspielens. GrofSbritannien hat in den ersten neun Monaten 1937
fitr 23,8 Mill. € nach den Vereinigten Staaten exportiert, 1938 fiir
13,7 Mill. £; das waren 6,2 vH und 3,9 vH der Gesamtausfuhr.
Die Ausfubr setzt sich zusammen aus einer grofien Anzahl kleiner
Posten, meist industrieller Spezialprodukte; die wichtigste Einzel-
position ist Whisky. Nimmt man einmal an, die Ausfuhr nach
den Vereinigten Staaten wiirde gegeniiber dem launfenden Jahr —
ausschlieflich dank dem Abkommen — um 20 vH steigen, so
bedeutete das 2,74 Mill. £ oder nur 0,8 vH der Gesamtausfuhr
mehr.

Das britische Pifund hat in der zweiten Hilfte 1938 unter
starkem Druck gestanden. Hiitte es sich nur um die Riickwande-
rung franzosischen Kapitals und die Flueht des »heillen Geldes«
nach New York gehandelt, so hitte der Wahrungsausgleichs-
fonds den Pfundkurs halten kionnen. Seine Goldbestinde waren
gro und zu dem Zweck angesammelt, zu verhindern, daB
Wihrung und innere Kreditlage durch das vagabundierende
Fluchtkapital bedroht wiirden. Tatsdchlich hat der Fonds bis
zum Jahresende wohl awei Drittel seines Goldbestandes vom
Frithjahr 1938 abgegeben. Da aber die Leistungsbilans GroS-
britanniens seit langem wunbefriedigend war — sie schloB
1935 mit einem UberschuB von 32 Mill. £ ab, 1936 und 1937
mit Passivsalden von 18 und 52 Mill. £ — und also der bisherige
Pfundkurs als »zu hoche angesehen werden konnte, lieB man ihn
sinken, wobei Riicksicht zu nehmen war auf die Partner des
Dreiméichteabkommens, inshesondere die Vereinigten Staaten.
Anfang Januar 1938 war 1 £ ungefdhr 5,00 § wert, Anfang August

noch 4,90 $, Ende Dezember 4,65 $, — das ist eine Abnahme von
6 bis 7 vH seit Beginn des Jahres. Damit haben die britischen
Ausfuhrindustrien einen nicht unbetrichtlichen Vorteil iiber ihre
Konkurrenten gewonnen, — soweit diese Konkurrenten nicht
in einer Wihrung rechnen, die dem Pfund folgt. DalB so viele
Linder, seit dem Frithjahr mit einigen Einschrinkungen auch
Frankreich, zum Sterlingblock rechnen, raubt der Abschwichung
des Pfundes einen groBen Teil ihrer sonst zu erwartenden Wir-
kung. Eigentlich sind es nur Deutschland und die Vereinigten
Staaten, denen gegeniiber die britische Ausfuhr einen gewissen
Vorsprung erzielt.

Zunahme und Abnabme . Einfuhr ' Ausfuhr

des AuBienhandels wichtiger Linder | Zeitraum (in Landeswdhrung\
(Spezialbandel) 1938 gegen 1937

Industrieldnder ’
Deutsches Reich) ............... Jan./Nov, + - 9
GroBbritapnien ....... Jan./Nov. - - 9
Frankreich ......... Jan./Nov. -+ 10 4+ 26
Belgien-Luxemburg Jan /Okt. — 16 -~ 18
Niederlands Jan./Nov. - 9 - 9
Schweden .... Jan./Nov. - 3 - 7
Tsohecho-Slowakei Jan,/Aug. - 12 + 1
Sehweiz . ........00le Jan./Nov. ~ 12 + 3
Ttaliem .......covvvnniinnn Jan./Nov, — 21 - 2
Japan ....iiiiaiaieiiiin, Jan./Okt. — 34 - 19
Ver. Staaten v. Amerika ......... Jan./Okt, — 38 - 5

Agrar- und Rohstofflinder
Didnemark «...oovvveiinniannnns Jan./Nov. - 2 ~ 1
Palen ,..ocvviviiinnnne, Jan./Nov, + 4 - 2
Rumiinien .............. Jan./Okt. + 3 - 34
Britisch-Indien?) Jan./Okt. ~ 5 — 24
Britiseh-Malaya?®) Jan./Nov. - 20 — 36
Niederlandiseh-Indien ........... Jan./Sept. ) - 29
Chima ........covoviiiiniiinnn.. Jan.jOkt. - 13 ~ 13
Canada .........c.ovvuuuns Jan./Nov. - 16 - 17
Argentinien .......... Jan./Nov. - 6 — 41
Austrglien®)........... Jan./Okt. + 10 - 9
Union von Siidafrika?) Jan./Sept. - 7 - 30
Agypten ............... Jan./Okt. - 6 - 28

1) Ohne Warenverkehr des Alitreichs mit dem Land Osterreich, — ) Ja-

nuar bis Mdrz 1937 einschl. Burma. — 3} Generalhandel.

Die unbelriedigende Entwicklung der Ausfubr hat in den
letzten Monaten die Regierung veranlaBt, eine Exportoffensive zu
erdffnen. Man sucht nach handelspolitischen Waifen, mit denen
man der neuartigen Handelspolitik der autoritiren Staaten und
vornehmlich Deutschlands entgegentreten kann. Stirkerer Zu-
sammenschluf der einzelnen Industriezweige zur gemeinsamen
Vertretung ihrer Interessen auf fremden Mirkten, Bildung von
Kampffonds, Durchkartellierung, — im einzelnen hat noch nichts
Gestalt gewonnen auBer einem Gesets, das den fiir Exportkredit-
versicherung verfiigharen Fonds von 50 Mill. £ auf 85 Mill. £
erhoht und die Bedingungen fiir die Inanspruchnahme lockert.
Ob sich aus diesen Ansdtzen neue handelspolitische Methoden
und Organisationen herausbilden werden, bleibt abzuwarten;
ausgeschlossen erscheint, daf schon in den Monaten, von deren
wahrscheinlicher Ausfuhrentwicklung hier die Rede ist, diese
neuen Versuche einen wirklich spiirbaren EinfluBl ausiiben werden.



Die Aufriistung

Wie man 1937 iibertriebene Erwartungen an die Leistungen
der Austuhr kniipfte, so wurde vielfach auch die konjunkturelle
Bedeutung der Auniriistung iiberschitzt. Erst fiir den Zeitpunkt,
in dem sie zur Hauptsache beendet sein wiirde, fiirchtete man
einen ernsten Riickschlag. Inzwischen hat sich aber gezeigt, da8
die groflen, gegeniiber den urspriinglichen Plinen immer wieder er-
hohten Ausgaben nicht ausreichen, um die Abnahme der privaten
Investitionen und der Ausfuhr wettzumachen. Die Aufwendungen
tir militéirische Zwecke haben die konjunkturellen Folgen dieser
Abnahme nur dimpfen konnen,

Die englischen Rustungsausgaben — Heer, Luftwaife, Flotte —
stiegen von 137 Mill. £ 1935/36 iiber 186 Mill. £ 1936/37 auf 262
Mill. £ 1937/38. Der Voranschlag fiir das laufende Haushaltsjahr
1938/39 rechnete mit 343 Mill. €; ein Nachtrag forderte weitere
23 Mill. £ fiir die Luftwaffé. Wieviel grofer die Ausgaben im
kommenden Haushaltsjahr sein werden, steht noch nicht fest;
fiir die Luftwaffe ist ein Mehrbedart von 80 Mill. £ angekiindigt
worden, und der Schatzkanzler hat Ende November mitgeteilt,
dafl die Anleiheermichtigung fiir Wehrzwecke (400 Mill. £ verteilt
iiber fiinf Jahre), welche die Regierung Anfang 1937 bekommen
hatte, erhoht werden miisse. Das sind, an den gesamten Staats-
ausgaben gemessen (im laufenden Jahr etwa zwei Finftel davon),
gewaltige Summen. Aber sie machen auch jetzt noch nicht
mehr als etwa 7 vH des Volkseinkommens aus, gegen etwa 3 vil
im Jahre 1935. '

Die Gesamthohe des Riistungsaufwands besagt moch nicht
viel, wenn man seine antreibenden Wirkungen im Aufschwung
und seine bremsenden im Abschwung beunrteilen will. Bevor die
Aufriistungswelle begann, beliefen sich die englischen Wehr-
ausgaben auf ungefihr 120 Mill. £, und pur die iiber diese »nor-
malen« Betriige hinausgehenden Ausgaben dienen eigentlich der
Aufriistung: das wiren also in den letzten drei Jahren etwa 60,
140 und 240 Mill. £ gewesen, und im néichsten Jahr wiirden es jeden-
falls iiber 300 Mill. £ sein. Aber auch diese Zahlen geben noch
keinen Aufschluf iiber die staatlichen Mehrinvestitionen, von denen
man eine Steigerung der Produktion und der Beschiftigung
erwarten kann. Denn die englische Aufriistung ist bisher grofen-
teils durch erhéhte Steunern finanziert worden, Steuern, die un-
vermeidlich auf den Verbrauch und die Gewinnerwartungen, also
auch auf die private Investitionsbereitschaft, gedriickt haben;
denn eine Steuer, die weder den Verbrauch noch die Investition
beschrinkt, ist ein praktisch nichb erreichbares Ideal. Nur wenn
der Staat sich in der vollen Hohe der Mehrausgaben verschuldet
hiitte, wiirden sie ihre volle Wirkung ausgeiibt haben. 1936/37
sind sie jedoch noch ganz aus den ordentlichen Einnahmen ge-
deckt worden, und 1937/38 wurden Kreditmittel nur in Héhe von
65 Mill. £ in Anspruch genommen. Der Voranschlag 1938/39 hat
90 Mill. £ ans Anleihen angesetzb, und man rechnet jetzt damit,
daB mindestens 113 Mill. £ geborgt werden miissen. Uber die im
pichsten Haushaltsjahr zu erwartende Kreditauinahme gibt es
natiirlich noch keine amtlichen Zahlen; der Economist, dessen
Darstellung diesen Ausfiibrungen zugrunde liegh, schitzt den
Bedart auf vielleicht das Doppelte des laufenden Jahres.

Die Aufriistung hat zahlreichen einzelnen Industrien starke
Impulse gegeben, aber ob sie bisher die Gesamtkonjunktur so
mwichtig beeinflut hat, wie man oft glanbt, lassen die vorliegenden
Zahlen als zweifelhaft erscheinen. Das mag sich nun dndern, noch
nicht in den néichsten Monaten, aber vielleicht im weiteren Ver-
lauf des Jahres 1939. Wenn die durch Kredite finanzierten staat-
lichen Investitionen auf iiber 200 Mill. £ steigen, wie erwartet wird,
kann das einen starken Riickgang der privaten Investitionen
ausgleichen. Nach den Berechnungen Colin Clarks betrug 1935
die Brutto-Investition im Inland 662 Mill. £ (Netto-Investition
268 Mill.£). Es bleibt aber abzuwarten, ob eine Ausgabensteige-
rung dieser Grofenordnung eine entschiedene Belebung der
Gesamtwirtschaft hervorrufen wird. In einem Lande wie Grof-
britannien, das einen so grofien Teil der verbrauchten und ver-
arbeiteten Giiter einfiihrt, sind die Sekundirwirkungen der In-
vestition anf Beschéftigung und Einkommen verhiltnismabig

Klein, Uberdies wird wahrscheinlich der private, fiir die Riistung
arbeitende Produktionsapparat nicht mehr stark erweitert werden.
Abgesehen von einigen Spezialindustrien, wie der Flugzeug-
industrie, sind die Kapazititen iiberall nicht mehr voll ausgenutzt.
Es werden deshalb in Zukunft Investitionen ausfallen, welche
die private Unternehmerschait auf eigene Rechnung vornahm
und die den Wehrhaushalt nicht belasteten, — deren Wirkung
jedoch dem Faktor Aufriistung zuzurechnen war,

Die Vereinigten Staaten von Amerika
Der Umschwung

Die Entwicklung in den Vereinigten Staaten hat die Erwar-
tungen tbertroffen, die im Frithjahr 1938 gehegt werden konnten.

Nach dem starken Absturz in der zweiten Jabreshalfte 1937
hatte sich der Rickgang im Jahre 1938 zunichst fortgesetzt, wenn
er nun auch ein langsameres Tempo annahm. Die Produktion in
Industrie und Bergbau (Federal Reserve Board, 1923/25 = 100,
Saison ausgeschaltet) war von 118 im Mirz bis Mai 1937 aut
84 im Dezember 1937 und spéter auf 76—77 in den Monaten
Aypril bis Juni 1938 gesunken. Die Zahl der Arbeitslosen (National.
Industrial Conference Board), 6,1 Mill. im Juni 1937 und 9,3 Mill,
im Dezember 1937, stieg, entgegen der tiblichen Saisonbewegung,
auf 11,5 im Juni. Die Lohnsummen in der Industrie (ohne
Bergbau) lagen im Dezember 1937 um 23 vH unter dem Héchst-
stand vom Mai 1937, ima Juni 1938 um 16 vH unter dem Dezember-
stand und um 34 vH unter dem Vorjahrsstand. Der Index der
Giiterwagenstellung (1923/25 = 100. Saison ausgeschaltet) fiel
von §0 im Juli 1937 itber 67 im Dezember auf 57—58 im April
bis Juni 1938.

Zah der Beschaftigten in den Ver.St.v.Amerika
in wichtigen Wirtschaftszweigen

i Ml MNoch Mational Indvstrial Conference Board Mit
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3 371 1937 1938
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1929 3
Jahresdurchschnitte monatlich WSt 39
Zahl der
Arbeifsiosen 1931 { 1932 | 1933 | 1934 | 1935 | 1936 | 1037 | 1938
in 31 Lindern’
Vi-Ende bzw. | .
Monatsende Millionen

Januar | | 240( 207 17,71 19,3
Februar ezl l 27,51 322 20| B3| 208 17.2| 195
Moz ... o 221 19,21 158 | 187
April .l ‘ 21,01 18,2 | 144 | 183
Mai..ooiinnnnnns 13195 | 26,7 | 22,7 | 20,4 | 19,8 | 16,8 | 12,9 | 18,1
Juni ..ol j 188 160 | 123 | 17,9
Juli.... 18,4 | 15,5 11,7 | 17,0
Angust . .. 119,91 27,31 24,0 | 21,0 | 182 | t47 | 1156 | 165
September o 17,81 147 | 11,51 15,8
Oktober .......... I 18,2 ] 14,9 | 12;3 | 15,1
November ........ 1925,1 | 30,41 25,3 | 24,0 | 18,7 | 156 | 14,37 153
Dezember ........ | 19,7 [ 168 | 170}
Jahresdurehsehn?) . | 21,6 | 27,9 | 274 | 22,1 | 199 | 17,0 | 144

*) Doutsches Reich, Osterreich, Australischer Bund, Belgien, Bulgarien,
Canada, Chile, Dinemark, Danzig, Estland, Finnland, Frankreich, GroSbri-
tanpien und Nordirland, Irland, Italien, Japan, Jugoslawien, Lettland,
Mexiko, Neuseeland, Niederlande, Niederlindisch-Indien, Norwegen, Polen,
Portugal, Rumanien, Schweden, Schweiz, Spanien, TSchecho-SloWZﬁei, Ungarn,
Vereinigte Staaten von Amerika (Schitsung von Juli 1938), — ?) 1929: 7,4 Milli-
onen; 1930: 13,9 Millionen,



Die allgemeine Abwirtsbewegung fand in der zweiten Juni-
hilite plotzlich ihr Ende, und es begann ein neuer Aufschwung.
Der Index der Geschiftstitigkeit, den der Annalist berechnet
(normal = 100, Saisonschwankungen ausgeschaltet), stieg von
74 im April bis Juni 1938 auf 95 im November (Vorjahr 88). Die
Produktion in Industrie und Bergbau erreichte schon im Juli
fast den Stand vom Dezember; sie stieg von 77 im Juni auf
103 im November und lag damit iiber Vorjahr (88). Dieser
Index wird itberméBig stark beeinfluft durch die Stahl- und
Kraftwagenerzeugung (fast ein Drittel der Gewichte). Die
Gesamtzah! der in der amerikanischen Volkswirtschaft Be-
schiftigten wuchs von 42,4 Mill. im Juni auf 45,1 Mill. im Oktober
und 45,0 im November, die Arbeitslosigkeit nahm ab von11,5Mill.
im Juni auf 9,1 Mill. im Oktober und 9,2 Mill, im November.
Die je Arbeiter im Wochendurchschnitt geleistete Stundenzahl
erreichte im Oktober 36,7 Stunden gegen 33,1 im Juni 1938 und
37,8 im Oktober 1937. Die Giiterwagenstellung ist von 58 im
Juni auf 69 im November gestiegen. Die am meisten beachtete
Zahl, die Kapazititsausnutzung in der Stablindustrie, deren
allzu  heftige Schwankungen jedoch die Entwicklung der
Gesamtwirtschaft npicht reprisentieren, zeigt die folgende

Bewegung:

1937 April....... 90 vH 1938 April....... 33 vH
Juni .,..... 74 » Juni ....... 28 »
November .. 38 » November .. 62 »
Dezember ... 25 » Dezember... 52 »

Neue Erwartungen

Als der Kongre8 im Juni Roosevelts neues Ankurbelungs-
programm genehmigte, das 3,7 Mrd. Mehrausgaben vorsah,
konnte man kaum damit rechnen, daB von ihm eine starke
VWirkung auf die Erwartungen der Unternchmer ausgehen wiirde.
Gerade das aber ist eingetreten und scheint der entscheidende,
obschor nicht der einzige Vorgang gewesen zu sein, der die
Auiwirtsbewegung eingeleitet und weitergetragen hat.

Die Geschaftswelt hatte jahrelang gegen die hohen Haus-
haltsfehlbetrige der New Deal Administration gewettert und be-
kiimpfte auch die nemen Riesenausgaben. Nachdem sie aber
einmal beschlossen waren, hat sich offenbar die Stimmung
gewandelt; man sorgte sich weniger um die befiirchteten Folgen
des Fehlbetrages und lieB sich stirker beeinflussen von den
Aussichten auf die besseren Absatzméglichkeiten, welche die
erhohten Einkommenszuweisungen und Auftrige des Staats
eroffnen wiirden.

Dieser Umschwung konnte nach Lage der Dinge keine Welle
privater Neuinvestitionen ins Rollen bringen, dazu hitte es
eines unvergleichlich viel stirkeren Anstofies bedurft. In allen
sachkapitalreichen Industrielindern steht die private Unter-
nehmerschaft vor dem immer schwieriger werdenden Problem,
neue, rentable Investitionsauigaben zu finden, -—— wenn ibr der
Staat keine setzt. Auch der amerikanische Produktionsapparat
kann weit mehr leisten, als von ihm seit langem gefordert worden
ist; ihn in raschem Tempo zu erweitern, sehen die Unternehmer
keinen AnlaB, da sie jede in absehbarer Zeit zu erwartende Nach-
frage befriedigen kénnen. Das ist der eigentliche Grund, weshalb
die Hoffnungen, die Politik der staatlichen Ausgaben werde
nach einiger Zeit einen von der privaten Investitionstdtigkeit
gebriebenen Aufschwung in Gang bringen, immer wieder getrogen
haben und wahrscheinlich auch diesmal wieder triigen.

Dagegen hat die Ankiindigung der Mehrausgaben hingereicht,
das Verhalten der Unternehmer in zweifacher Hinsicht zu dndern.
Sie holten nun Ersatzinvestitionen nach, die hinausgeschoben
worden waren, solange der Geschiftsgang der nachsten Monate
ungiinstig beurteilt wurde. Ob dieses Nachholen viel zur Be-
lebung beigetragen hat, mag zweifelhaft erscheinen. Wahrschein-
lich waren die anfgelaufenen Riickstinde picht sehr groB, da
der Abschwung nicht lapge, eben ein Jahr, gedauert hatte.
Hatten sich wirklich die Ersatzinvestitionen gehduft, so wire
eine kriftigere Erholung in der Maschinenindustrie zu erwarten
gewesen. Der Index der Beschiftigung in der Maschinenindustrie

(1923—25 = 100, Saison ausgeschaltet, ohne Transportmittel)
stand aber im Juni auf 86 und i November auf 83 (Vorjahr 121).
Der Index der neuen Auftriige fiir Maschinen (1926=100),
der von Monat zu Monat stark schwankt, ist zwar von 70 im
Juni anf 118 im Oktober gestiegen, im September und Oktober
1937 aber hatte er bel 211 und 152 gestandepr. Es miiBten
auch, wenn die Investitionen stark stiegen, die Unter-
nehmergowinne wachsen; statt dessen ist die Klage iiber un-
befriedigende Rentabilitdt trotz Mehrbeschiftigung allgemein,
Wichtiger war der Umschwung in der Beurteilung der Vorrite.

Weltproduktion wichtiger Waren
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Eine der Hauptursachen, vielleicht die Hauptursache, fiir
die Heftigkeit des Abschwungs von 1937 war gewesen, daB man
platzlich die Lager als iberhoht erkannte, die Bestellungen



ruckhait beschrinkte und die Vorrdte abzustefen versuchte.
Dieser ProzeB der Lagerverminderung ist immer schwierig und
langwierig, und wenn er einer Industrie gelingt, so oft nur deshalb,
weil die bei ihr verschwundenen Lager bei einer anderen Industrie
oder beim Handel in anderer Form wieder auftauchen. 'In der
Tat zeigt ein Vergleich der — leider mangelhaften — Vorrats-
statistiken, daB die Lager bei vielen Waren im Juni 1938 noch
grofler, zum Teil betrichtlich grofer waren als im Juni 1937,
besonders bei den Industrierohsteffen. Bei zahlreichen anderen
waren die Vorrite gesunken, wie in der Stahlindustrie, in der
Kraftwagen-, in der Zementindustrie. Man ist einig dariiber,
dal die Vorrite insgesamt abgenommen haben, aber die
Schitzungen iiber den Grad der Abnahme gehen weit ausein-
ander; im 1. Halbjahr 1938 bei 11 000 Industrie-, GroShandels-
und Einzelhandelsfirmen um 6 vH, bei 5000 grofea und kleinen
Produzenten um 8 vH, bei 50 GroSproduzenten um 20 vH,
um 25 vH (September 1937 bis Juni) bei einer Anzah) bedeutender
- Industriegesellschaften usw. Die Vorriite der Warenhiuser
waren im Juni 1938 um 11 vH piedriger als im Vorjahr. Alle
diese Schitzungen der Gesamtvorrite geben die Werte der
Vorrite, und da die Preise gefallen sind, sind die Vorratsmengen
weniger stark gesunken.

Tn einigen Industrien, wie in der Stahlindustrie und in der
Kraftwagenindustrie, ist die laufende Erzeugung scharf unter
den laufenden Verbrauch gedrosselt worden, infolgedessen
nahmen die Lager kriftig ab, und hier wire es wohl gegen den
Herbst auch ohne dufleren Anstof zu einer gewissen Produktions-

. steigerung, auf die Hohe des laufenden Bedarfs, gekommen.
Im allgemeinen aber galten im Frithsommer die Vorrite, gemessen
am laufenden Verbrauch, der so viel niedriger lag als im Vorjahr,
noch als gro8. Diese Beurteilung #nderte sich in dem Augenblick,
in dem sich die Erwartung einer Belebung durchsetzte. Die
gleichen Vorrite, die hisher als iibermifig erschienen, wurden
nun als normal oder nicht ausreichend angesehen. Lagerabginge
veranlafiten von jetzt an wieder zu FErsatzauftrigen uprd auch
zu Mehrbestellungen, damit man fiir die erwartete Mehrnachirage
geriistet sel. Der schwere Druck, den »zu groBe« Vorrite auf
das Verhalten der Unternehmer ausiiben, horte auf. Wahr-
scheinlich hat man darin die wichtigste einzelne Ursache des
Wiederaufschwungs zu sehen.

Staatliche Ausgabenpolitik

Dieser Umschwung ist eine Folge des Rooseveltschen Aus-
gabenprogramms, aber nicht die Wirkung der Ausgaben selbst,
sondern ihrer Vorwegnahme. Der Anfstieg begann in den Wochen
der Beratung und Annahme des Programms durch den KongreB, ehe
noch mit dem Ausgeben angefangen worden war. Und bis jetzt hat
er sich weiterentwickelt, ohne daf dietatséichlichen Mehransgaben
gegeniiber dem Vorjahr in dem vorgesehenen MaB gestiegen wiiren.
Die Mehrausgaben fiir »Recovery and Relief« sollten in dem Hans-
haltsjahr, das am1. Juli193% begann, 3,7 Mrd. $ betragen ; von dieser
Summe war der gréBte Posten, 1,4Mrd., fiir die Works Progress Ad-
ministration (Arbeitslosenhilfeund Notsta:ﬂ dsarbeiten) nur a.uf neun
Monate berechuet, der Bedarf der tibrigen drei Monate sollte spiter
durch einen Nachtra,g bewilligt werden. In den ersten 5 Monaten
des Haushaltsjahrs (JulifNov.) sind fiir »Recovery and Relief«
jedoch 1,205 Mrd.$ ausgegeben worden, nur 0,355 Mrd. mehr
als im Vorjahr. Davon erhielt die Works Progress Administration
0,961 Mrd. $, 0,426 Mrd. mehr als im Vorjahr. Verschwindend
Klein sind die Ausgaben, die bisher fiir die Public Works Admini-
stration geleistet wurden (Zuschiisse oder Darlehen zu den éffent-
lichen Arbeiten der Einzelstaaten und Gemeinden): 38 Mill. $
von der vorgesehenen Milliarde. Fiir die meisten anderen Posi-
tionen unter »Relief and Recovery« ist weniger aufgewendet
worden als im Vorjahr. Die Gesamtausgaben des Bundes waren
Juli bis November 1938 mit 3,654 Mrd. $ um 0,605 Mrd. groBer
als 1937, der Fehlbetrag mit 1,436 Mrd. um 0,698 Mrd. §. Die
unmittelbare Wirkurg der bisherigen Mehrausgaben darf bei
der Erklirang des Aufschwungs nicht vernachlissigh werden,
aber fiir sich allein hitten sie die weitere Abwirtsentwicklung
woh! kaum aufgehalten.
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Fiir den weiteren Verlauf hiingt nun jedoch die Entscheidung
davon ab, daB es nicht bei den angekiindigten Ausgabeplinen
bleibt, sondern daB die vorgesehenen staatlichen Mittel auch
tatsichlich ansgegeben werden. Wenn die Unternehmer sich aut
eine Nachiragesteigerung einstellen, so rufen ihre Vorbereitungen
selber eine gewisse Belebung hervor. Diese Welle trigt nicht weit,
wenn die Unternehmer nur Ersatzinvestitionen nachholen und
vielleicht auch die Vorrdte wieder auffiillen. Nach einiger Zeit
mull die erwartete Mehrnachfrage sich auch wirklich zeigen,
sonst erweisen sich die neuen Dispositionen als falsch, der eben
begonnene Aufschwung bricht ab, die Geschiftstitigkeit sinkt
schneller, als sie gestiegen war.

Uber die Absicht Roosevelts, mit der Ausgabenpolitik Emnst
zu machen, 1ift die soeben, Anfang Januar 1939, verkiindete
Budgetbotschaft keinen Zweifel. Die Gesamtausgaben, die der
Prisident fiir 1939/40 empfiehlt, gehoren der gleichen Grifen-
ordnung an wie die des Voranschlags 1938/39 (8,996 Mrd. $ gegen
9,492 Mrd. $), welcher die gewaltige Ausgabenbewilligung des
Ankurbelungsprogramms 1938 brachte. Der letzte Voranschiag

rechnete mit einem Fehlbetrag von 3,972 Mrd. §, die Budget-
botschaft 1939 mit 3,326 Mrd. §. Aber wird es gelingen, die
Ausgaben auch wirklich anf die gewiinschte Hohe zu bringen,
und wird der KougreB die Pline Roosevelts ohne grofe Abstriche
genehmigen ?

Die geringe Steigerung der Ausgaben in den ersten vier
Monaten des laufenden Haushaltsjahrs bestdtigt, was schon
frijhere Erfahrungen gelehrt hatten: dab es fiir die amerikanische
Regierung nicht leicht ist, ibre Ausgaben schnell zu erhthen. Es
geht verhiltnismafig gut, wo das Schatzamt oder eine Bundes-
behirde unmittelbar Zahlungen zu leisten hat, wie frither bei der
Verteilung des Veteranenbonus und jetzt bei der Ausschiittung
von Geldern fiir die Arbeitslosenhilfe und fiir Notstandsarbeiten
einfacher Art, die der Works Progress Administration obliegt.
Wo umfassende Investitionspline vorbereitet werden miissen
und Verhandlungen mit den Einzelstaaten und nachgeordneten
ffentlichen Kérperschaften, als den Trigern der Arbeiten, nétig
sind, da vergeht viel Zeit zwischen AusgabeentschluB und Ausgabe-
vollzug. Nachdem nun aber seit der Bewilligung des Programms
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ein halbes Jahr verstrichen ist, kann man wohl fiir die nichsten
Monate mit einem Ansteigen auch dieser Art von Amusgaben
rechnen. Ob das ausreichen wird, Produktion und Beschéftigung
noch weit tiber den bisher erreichten Stand zu treiben, mag man
bezweifeln.

Bs wiire mit einem neuen Riickschlag in der aweiten Jahres-
hiilfte, vielleicht schon eher, zu rechnen, wenn der Kongrell die
in der Budgetbotschaft vorgesehenen Ausgaben stark herabsetate.
Die Novemberwahlen haben die demokratischen Mehrheiten in
beiden Hiusern verkleinert und in der Demokratischen Partei
selbst das Gewicht der New-Deal-Gegner verstirkt. Nach all-
gemeiner Ansicht wird Roosevelt in den kommenden Sitzungs-
perioden auf noch grofere Widerstéinde stoBen als bisher schon,
Widerstinde, die ihn aber maglicherweise stirker in seinen sozial-
politischen Plinen hemmen werden als gerade in seiner Ausgaben-
politik. Gewisse Verschiebungen in der Zusammensetzung der
Ausgaben migen ibm helfen, seine Vorschlige durchznbringen.
Nach den bisher vorliegenden Mitteilungen wird fiir die um-
strittene Arbeitslosenhilfe und die Notstandsarbeiten etwa ein
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Drittel weniger angesetzt, wihrend die Ausgaben fiir die Landes-
verteidigung erhéht werden. Sie sollen 1,319 Mrd. $ betragen
gegen 1,010 Mrd. $ nach dem letzten Voranschlag. So betricht-
lich die Zunahme ist, fiir die Gesamtentwicklung der Wirtschaft
wird die Aufriistung 1939/40 nicht viel bedeuten, wenn es bei
diesen Summen sein Bewenden hat.

Bauwirtschaft und, Kraftfahrzeugindustrie

In zwei wichtigen Bereichen haben sich selbstindige Auf-
triebskrifte entwickelt, die sich nicht chne weiteres auf die bisher
geschilderten Ursachen zuriickfithren lassen, in der Bauwirtschaft
und in der Kraftfahrzeugindustrie. Der Wert der abgeschlossenen
Bauvertrige (nach Dodge) liegt seit August stindig weit iiber dem
Vorjahr, August bis November 1938 mit 1273 Mill.$ um 384 Mill. $
oder um 43 vH. Die Zunabme entfillt zum groBten Teil auf die
Bauten der]6ifentlichen Hand, deren Banwert August bis Nover-
ber doppelt so hoch war (718 Mill. §, Zunahme 358 Mill. §). Aber
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auch der Wert der privaten Baukontrakte steigt, seit September
liegt er iiber dem Vorjahr, September bis November mit 418 Mill. $
um 61 Mill. § oder 17 vH. Es wachst der Bauwert und die Bau-
fliche der Wohnbauten (ob fiir private oder dffentliche Rechnung,
unterscheidet die Statistik nicht). Private Neuinvestitionen haben
im allgemeinen keinen wichtigen Anteil an der gegenwirtigen Be-
lebung; hier, bei den privaten Wohnungsbhauten, mufi man eine
Ausnahme gelten Jassen, wenn schon der Beitrag dieser besonderen
Axt privater Neuinvestition bisher noch nicht grof ist, Er
konnte aber Bedeutung gewinnen. Die Finanzierung des pri-
vaten Wohnungsbaus wird energisch gefordert. Die Federal
Housing Act 1938 hat die Versicherung von Wohnbauhypotheken
durch die Federal Housing Administration sehr erleichtert und
die Zinsen gesenkt. Mirz bis Oktober 1938 nahm diese Be-
horde Versicherungsantrige im Wert von 500 Mill. $ an, 51 vH
mehr als im Vorjahr.

Die Kraftwagenindustrie bat Januar bis September 1938 nur
1,5 Mill, Kraftwagen produziert gegen 3,8 Mill. im Vorjahr (Personen-
wagen 1,2 Mill. gegen 3,1 Mill.). Im Oktober hat die Erzeugung

13

viel stirker als saisoniiblich zugenommen, und man rechnet
zundichst mit weiteren betrichtlichen Steigerungen (Oktober
bis November 0,58 Mill, gegen 0,69 Mill, im Vorjahr). Die Werke
driickten bis in den Sommer hinein die Erzeugung unter die
lanfende Nachirage, um die Riumung der Lager zu ermdglichen;
das verschuldete einen Teil des Riickgangs. Die Nachfrage selbst
aber ging auch zuriick, und zwar vielstirker, als dem Einkommens-
und Vermdogensschwund entsprochen hiitte. Unter dem Eindruck
der Krise entschlossen sich zahlreiche Autobesitzer, ihre Wagen
lédnger zu fahren, als sie es sonst getan hiitten. Der Anteil, den der
Ersatzbedarf von der Gesamterzeugung beansprucht, ist grof —
fiber 3Mill. Wagen jahrlich! —, und deshalb trifft ein solches Ver-
schieben der Ersatzanschaffungen die Industrie schwer; gie belebt
sich aber auch rasch und kriftig, wenn die aufgeschobenen
Anschaffungen nachgeholt werden. Das erklirt wohl, neben der
Wiederauffiillung der Lager, warum die Erzeugung im Herbst 1938
so syrunghaft stieg. Es kann nicht allzulange dauern, bis der
Nachholungsbedart befriedigt ist, und diese besondere Ursache
erhohter Produktion verschwindet.
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Die Entwicklung in den anderen Industrielindern

Seit mehr als sechs Jahren bietet die franzosische Wirt-
schaft, kaum beriihrt durch das Auf und Ab der Weltkonjunktur,
das gleiche verdrieBliche Bild. Die Produktion ist niedrig, die
Rentabilitit unbefriedigend und die Arbeitslosigkeit nur deshalb
klein, weil man auslindische Arbeiter ausweisen konnte und die
Gesamtarbeitsmenge sich, dank der Vierzigstundenwoche, auf eine
grofie Anzahl Arbeitender verteilt. Bei der Sparfreudigkeit der
breiten Massen und der konservativen Haltung der Unternehmer-
schaft hat Frankreich immer Schwierigkeiten, einen hohen Grad
der Wirtschaftstitigkeit zu erreichen. Damit es endlich zn einem
Aufschwung kime, miiften die Investitionen gesteigert oder ein
hoher Ausfuhritberschufl erzielt werden. Die Sozial- und Finanz-
politik der Volksfront zerstérte die Bereitschaft der Unternehmer
zu Neuinvestitionen; sie entschlossen sich kaum noch zu den
notigsten Ersatzinvestitionen, obschon der Ersatzbedarf nach
sechs Depressionsjabren grof ist. Eine Steigerung der Ausfubr,
wie sie von den verschiedenen Franc-Abwertungen erwartet wurde,
haben die gleichzeitiy erfolgten gewalfigen Lohnerhéhungen
lange verhindert. Erst seit dem Sommer 1938 entwickelf sich der
Export befriedigender. Den Riickgang der privaten Investitionen
und der Ausfuhr hat die Zunahme der Staatsausgaben, des Haus-
haltsfehlbetrags, nicht ausgleichen konnen ; um so weniger, als die
franzosische Unternehmerschaft jedes Anwachsen des Defizits
ausschliefllich als Zeichen unsolider Finanzgebarung wertet und
mit weiterer Einschrinkung ihrer eigenen Investitionen beant-
wortet.

Mit dem Gesetzgebungswerk von November 1938 macht
Frankreich einen neuen Versuch, die Stockung mit liberal-ortho-
doxen Methoden zu iiberwinden. ILiberal-orthodox deshalb, weil
Reynaud mit seinem Plan die Initiative und Verantwortungs-
freudigkeit des privaten Unternehmers dadurch wecken und
stiarken will, daB er die ordnenden Eingriffe und die eigenen Auf-
gaben und Ausgaben des Staates tunlichst einengt. Mit gréBtem
Nachdruck lehnt er dabei jede Form der Devisenzwangswirtschaft
ab. Er glaubt, daf der Motor der privaten Wirtschalt anspringen
wird, wenn es gelingt, vorhandene Unelastizititen zu beseitigen,
die Produktionskosten zu senken und Beruhigung zu schaffen iiber
die Entwicklung der Sozial-, Finanz- und Wihrungspolitik.
Daher die MaBnahmen zur freieren Gestaltung der Vierzigstunden-
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woche, die Aufhebung der Preisstopverordnung, die Beschrinkung
der Uberstundenlshne. Vor allem aber sollen durch Senkung der
Kreditkosten die privaten Investitionen angeregt werden. Dazu
sollen helfen die Senkung des Diskonts und der Kapitalverkehrs-
stener, die Riickkehr der Fluchtkapitalien und der im Inland
gehorteten Zahlungsmittel sowie eine entschiedene Beschrinkung
der Kreditangpriiche des Staates, weil durch sie der privaten
Wirtschaft der Kredit verknappt werde. Dies zwingt zu einer
Senkung der Ausgaben und zu Steuererhthungen. Die Verminde-
rung des Fehlbetrages wird aber auch deshalb betrieben, weil nur
sie die stimmungsmiBigen Voraussetzungen fiir eine Steigerung
der privaten Investitionen schaffe, und diese positive Wirkung
wird fiir groBer eingeschiitzt als die negative, welche die Abnahme
der Staatsausgaben und héhere Stenern hervorrufen miissen. Mit
wachsenden privaten Investitionen miiBiten Produktion und Ein-
kommen steigen, der Fehlbetrag im Staatshaushalt sich vermin-
dern und schliefilich verschwinden.

Die Erfolgsaussichten des Reynaud-Plans, der nicht ohne
innere Widerspriiche ist, lassen sich noch nicht abschitzen. Sein
Gelingen héingt davon ab, ob die Unternehmerschaft in der er-
warteten Weise und Stérke reagiert, und dabei spielen psycho-
logische und politische Faktoren aller Art mit. Ein Anfangserfolg
hat sich auf kreditwirtschaftlichem Gebiet ergeben, die Produktion
zeigh eine geringe Belebung, die Ausfubr stieg schon, ehe das neve
Programm beschlossen war.

In der Wirtschaftstitigkeit Belgiens zeigte sich seit August
eine leichte Besserung. Die industrielle Erzeugung stieg an und
erreichte im Oktober wieder die Hohe vom Januar. Die langsame
Aufwirtsbewegung verlef nicht einheitlich; sie war am deut-
lichsten wahrnehmbar in der Eisen- und Stahlindustrie, die der
Ritckschlag am schwersten getroffen hatte, und in der Textil-
industrie. Die Steinkohlenfirderung behauptete den hohen Vor-
jahrsstand; gleichzeitiz gingen die Haldenbestinde zuriick.
Dagegen belebte sich die Glasindustrie nicht, und der Baumarkt
blieb triige. Die Arbeitslosigkeit, besonders die Kurzarbeit, war
heher als im Vorjahr; die vom Staat finanzierte Arbeitsbe-
schaffung, die zur Entlastung des Haushalts wieder beschrinkt
wurde, reichte nicht ans, sie wirksam zu bekimpfen.

Der Riickschlag in der Entwicklung der niederlindischen
Wirtschaft blieb aut die ausfuhrabhéingigen Verbrauchsgiiter-

Zur Wirtschaftslage
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industrien beschrankt. Die Erzeugung fiir den heimischen Marks
nahm, da die Kaufkraft hoher war, weiter zu. Die niedrigen Zins-
sitze am Geldmarkt begiinstigten die Investitionen. Der Bau-
markt war rege; die Erzengung im Schiffbau und Kohlenbergbau
blieb hoch. Die guten Ernteergebnisse und die hoheren Erlose aus
der Ausfuhr landwirtschaftlicher Erzeugung besserten die Lage
in der Landwirtschaft. Die Arbeitslosighkeit war etwas geringer als
im Vorjahr, aber noch unverhiltnismibig groB, so daf die Re-
gierung beschloB, sie in grofem Umiang durch staatlich finanzierte
Arbeitsbeschaffung zu bekdmpfen.

Der Riickschlag in der Wirtschaftstitigkeit Schwedens hielt
sich in verhdltnismé4Big engen Grenzen. Die Konjunktur fand eine
Stiitze durch den Baumarkt, der von den niedrigen Zinssitzen des

Geldmarktes stark angeregt wurde; auch die Schiffswerften arbei-
teten mit voller Kapazitit. Die Erzengung der Eisen- und Stahi-
industrie nahm seit Jahresmitte wieder zu. Die Eisenerzausfuhr
hielt sich anndhernd auf dem hohen Vorjahrsstand. Die Erzeugung
in den vom heimischen Markt abhingigen Verbrauchsgiiter-
industrien schwankte kaum. In den wichtigen, ausfuhrabhiingigen
Holz- und Zellstoffindustrien blieb die Lage sehr unbefriedigend.
Wegen der ungiinstigen Verkaufsergebnisse mufite die Holzausfuhr
um ein Fiinftel der vorjihrigen vermindert und die Zellstoff-
erzeugung wiederholt stark eingeschrinkt werden.

In der Schweiz ist der Riickgang der Wirtschaftstitigkeit,

der im 3. Vierteljahr 1937 eingesetzt hatte, im Verlaufe des ver-
gangenen Jahres zum Stillstand gekommen. Der Wiederanstieg



hat jedoch vererst nur sehr zogernd begonnen, in zahlreichen
Wirtschaftszweigen stockt der Geschéftsgang nach wie vor; die
Lage der schweizerischen Wirtschaft ist daher micht einheitlich.
An der aligemeinen Besserung der industriellen Beschiftigung
konnte neben anderen Industrien vor allem die fiir die Ausfuhr
sehr wichtige Uhrenindustrie nicht teilnehmen. Die Landwirt-
schaft leidet auch weiterhin an der Ubererzengung milchwirtschaft-
licher Produkte, obgleich sich die Ausfubr von Milcherzeugnissen
etwas gehoben hat. In der Gesamtsumme der Ausfubr ist die
Verlangsamung der Wirtschaftstiitigkeit nicht zum Awusdruck
gekommen, da einige Industriezweige noch Vorjahrsanftrige ab-
zuwickeln hatten und vor allem die Metallindustrie in der Lage
war, ihr Auslandsgeschiift merklich auszuweiten. Indessen trug der
Mengenriickgang bei Ein- und Ausfubr neben dem riickliufigen
Transitverkehr dazu bei, den Giitertransport der Bundesbahnen
zu vermindern und dadurch die Betriebseinnahmen zu schmilern,

Arbeitszeit in einigen Landern
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Die wirtschaftliche Entwicklung in Italien wird gekenn-
zeichnet durch verstirkte Autarkiebestrebungen, die umfang-
reiche Neuninvestitionen ausgelost haben. Die rege Titigkeit in
dieser Richtung konnte indessen nicht verhindern, daf die
industrielle Gesamtproduktion wihrend der Sommermonate hinter
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der vorjihrigen zuriickblieb. Von stirkstem Einflud war dabei der
Riickschlag im Textilgewerbe. Die Besserung im September und
Oktober liBt jedoch erkennen, da8 die Erlahmung des Auftriebs
nunmehr iiberwunden ist.

Die japanische Wirtschaft steht weiterhin unter der Ein-
wirkungen des Feldzuges gegen China. Der Rohstoffbedarf fiir
Riistungszwecke bleibt fortgesetat sehr hoeh, und da er bisher nur
dadurch befriedigt werden konnte, da man die Einfubr nicht-
wichtiger Kriegsgiiter drosselte, ging die Erzeugung in den Kon-
sumgiiterindustrien zuriick. Wenngleich durch die strenge Auflen-
handelskontrolle ein EinfuhriiberschuB vermieden werden konnte,
80 hat sich die AuBenhandelslage dadurch keineswegs grundlegend
gebessert, weil es nicht gelang, die Ausfuhr zu steigern; sie ist
sogar noch gesunken. Die wirtschaftsgestaltenden Aufgaben der
Regierung haben sich mit Fortdauer des Kriegszustandes zu-
nehmend erweitert und sind schwieriger geworden.

In China versucht die japanische Regierung die besetzten
Gebiete planmiBig nutzbar zu machen. Da jedoch die japanische
Wirtschaftspolitik auslindisches Kapital zur Mitwirkung am
Wiederaufbau der Wirtschaft wenig ermutigt, die wirtschaftliche
Kraft Japans aber bereits weitgehend durch die Kriegserforder-
nisse beansprucht wird, sind hier pur geringe Fortschritte zu
verzeichnen.

Die chinesische Zentralregierung entfaltet unter Anspannung
aller Krifte eine rege Tétigkeit in den ihr noch verbliebenen Ge-
bietsteilen, vor allem in der Provinz Szetschuan. IThre wirtschaft-
liche Widerstandskraft wird durch auslindische Kredithilfe
gestérkt.

Die Entwicklung in Siid- und Mittelamerika

Die siid- und mittelamerikanischen Staaten, die trotz aller
Fortschritte der Industrialisierung typische Agrar- und Rohstofi-
linder geblieben sind und weltwirtschaftlich in hohem Grade
von den groBen Industrielindern abhingen, muBten von einem
so heftigen Preigriickschlag, wie ihn das Jahr 1938 brachte, stark
betroffen werden. Wie aber die Weltwirtschaft im ganzen den
letzten StoB weit besser parieren konnte als die Krise von 1929/30,
so sind auch diese Staaten viel widerstandsfihiger geworden. Ver-
glichen mit der letzten Krise ist es nirgends in Siid- und Mittel-

Sept. | Mrs t April 3 Nov. April | Nov. Sept. Mirz | April s Nov. 1 April | Nov.
Preise und Lohne 1931 19383 1937 1937 1938 1938 1931 1933 1937 1937 1938 | 1938
1928 = 100
| Landeswihrung £
GroBhandelspreise ;
Doutsches Reich 79,2 66,4 77,1 76,9 77,0 77,3 84,9 94,2 128,2 126,9 126,7 134,3
GroBbritannien 70,4 69,2 91,3 90,7 86,2 82,3 70,4 69,2 91,3 90,7 ¢, 86,2 82,3
Sehweden ..., 76,4 75,0 98,5 97,8 93, 90,7 81,9 72,1 92.1 91,6 87,8 84,8
Belgien ...... 70,2 59,2 81,8 77,9 75,2 47 75,3 84,0 98,0 92,5 89,1 89,7
Frankreich ........... 70,1 61,8 85,6 94,7 99,4 105,5 75,2 87,7 97,3 79,9 76,8 73,3
Nisderlande ............... 64,1 50,7 69,7 68,3 64,8 1Y) 64,1 68,7 71,9 94,0 91,7 872,51 88,5
Sebhwelz ....oovvniiiiins 75,3 63,8 80,0 77,6 76,6 75,1 80,8 90,5 93,6 90,7 89,2 91,2
Tachecho-Slowakei ......... 78,7 71,5 | 83,6 81,4 79,6 | % 80,7 84,4 101,5 98,1 94,9 92,5 1% 96,9
Vor. 8t. v. Amerika . ... 74,7 63,2 92,3 87,4 82,6 | 81,4 80,1 88,7 90,6 85,1 80,3 1Y 825
B S 5 €8,1 80,7 112,8 108,0 112,2 1Y) 114,8 78,2 52,8 69,4 65,0 69,1 1% 70,5
Lebenshaltungskosten
Deutsohes Reich ........... 87,3 75,4 81,2 81,1 81.6 81,2 93,6 107,0 135,1 133,8 134,3 141,1
GroSbritannien ....... 88,5 83,6 92,7 97.6 95,1 95,1 88,5 83,6 92,7 97,6 95,1 95,1
Schweden®) ........... 92,9 90,6 94,7 97,1 97,1 98,2 92,9 89,8 88,7 91,0 90,8 91,8
Belgien ............ 91,4 83,2 87,7 94,5 91,4 11 94,1 98,0 118,1 105,0 112,2 1083 | % 17,7
Frankreich®) ,....... 101,7 94,1 109,0 118,4 124,5 1% 124,0 101,7 134,1 1226 100,0 87,5 1% 86,2
Niederlande ...... 90,1 82,1 81,0 83,2 82,3 81,8 96,6 116,5 109,3 1119 111,2 114,3
Sohweiz . .ouvrenn. 92,4 81,8 84,9 85,5 84,9 85,2 99,1 116,1 99,5 100,0 98,9 103,4
Techpcho-Slowakei .. 96,0 92,7 96,0 97,1 99,9 1 % 100,7 103,0 131,5 112,8 113,2 116,0 1 %) 119,2
Ver. St. v. Amerika .. . 86,1 71,8 88,3 89,0 86,8 | 858 92,3 100,8 86,7 86,8 841y 870
JAPAR «verreennrriinennis 73,8 793 94,7 99,1 108,9 1155 847 51.9 58,2 61,0 67,0 71,1
Lohne

Deutsches Reioh’) . % 98,8 1% 73,1 |°% 78,219 797{% 80,0 80,6 9,4 1074 131,0 131,1 131,7 133,
GroBbritannien’®) 97,4 94,6 100,7 103,0 104,0 104,0 97,4 94,6 100,7 103.0 104,0 104,0
Schweden”)8) . 103,6 108,9 . 115,2 . . 105,1 103,3 . 107,9 . .
Belgien’) @) .. . 996 90,6 97,8 102,2 104,0 | %) 104,9 99,6 1310 116,5 1211 124,1 | %) 1284
Frankreioh?) 14) 106,5 101,6 . 146,0 . . 133,1 157,8 . 1226 B .
Niederlande®) %) . 99.0 89,2 81,4 8373 85,3 . 1145 127,8 109,9 12,1 115,2 .
Sohweiz?)®) .. ..... 102,0 95,9 . 89,2 . . 109.5 141,0 . 104,4 .
Taohecho-Slowakei®*). 102,6 102,2 9,3 97,5 . . 110,0 145,0 113,1 113,8 . .
Ver. Bt. v. Amerika?) ....... 95,3 77.8 116,3 1218 121,8 1% 121, 102,2 109,3 114,3 118,6 118,3 | & 121,6
Japant). ... ..riiiiinnn..n 0 87,2 82,5 84,2 85,3 | 1) 86,8 105,5 57,0 50,7 51,8 52,5 | %) 53,4

%} Oktober des angegebenon Jahres. — *) September. — ¥) Vierteljahrsantangszahlen, ~ ¢) Vierteljahrsdurchschuitte. — 5) 3. Vierteljahr. — ¢) August. —

) Stundenverdienate. — #) Jahresdurchschnittszahlen, — ) M4
zahlen, ab 1937 dritter Monat des Vierteljahrs. — '} Stundenldhne, — %)

rz. — %) Degember. — ) Juni. — ) Wochenl¢hne, — %} Bis 1336 Vierteljahrsantangs-
albjahrsdurchschnittszablen. — **} Juli.



amerika zu jenen verheerenden Folgewirkungen der Ausfuhy-
schrumpfung gekommen, die damals zu einer tiefen Zerriittung
der Gesamtwirtschaft, zum Zusammenbruch der Wahrung und der
“Staatsfinanzen fiihrten. Es hat auch nicht den Anschein, als ob
Ereignisse dieser Art noch zu erwarten seien. Die Einfuhr hat
sich iiberall gut behauptet und war in manchen Léndern, beson-
ders in Chile, 1938 sogar groBer als im Vorjahr.

Diese Widerstandsfihigkeit ist erstens dadurch zu erkliren,
daB in dem ungewohnlich giinstigen Exportjahr 1937 erhebliche
Reserven angesammelt und umfangreiche private Investitionen
vorbereitet wurden. Dazu kamen in den meisten Lindern grofie
staatliche Investitionen und Kredite, die der Wirtschaft eine
starke Stiitze gaben und den Einfuhrbedarf hoch hielten. Der
Binnenmarkt ist durch die Industrialisierung und den Ausbau der
inneren Wirtschaftsgrundlagen groBer und tragfahiger geworden.
Man sieht auch dem Riickgang der Austuhr nicht mehr hilflos zu,
sondern der Staat trifft GegenmaBnahmen. In Argentinien wurde
wieder das bewihrte System des staatlichen Getreideankaufs zu
Mindestpreisen mit Finanzierung aus den Gewinnen der Devisen-
bewirtschaftung in Kraft gesetzt, und auch die Viehziichter
werden aus dieser Quelle unterstiitzt; dieselben SchutzmaBnah-
men wendet Uruguay an. Brasilien leitete — schon Ende 1937
— eine Kaffeeoffensive ein und gewann, freilich unter starken
Opfern, seine frithere Stellung am Weltkaffeemarkt zuriick. In
allen drei Lindern hat sich dabei die Elastizitat der gesteuerten
Wihrungen als grofle Hilfe erwiesen. Auch andere Lénder
haben MaBnahmen zur Stiitzung der Ausfuhr eingefiihrt. Als
ein stabilisierender Faktor hat sich das in den letzten Jahren
ausgebaute Netz der Gegenseitigkeitsvertrige und Verrechnungs-
abkommen bewdhrt. Auch die internationalen Marktregulierun-
gen geben beispielsweise der Ausfuhr Chiles (Salpeter und Kupfer),
Boliviens (Zinn), Perus und Cubas (Zucker) einen wirksamen
Riickhalt. Freilich darf nicht @tbersehen werden, dafl Schwierig-
keiten in der Zahlungsbilanz heute deshalb besser vermeidbar
sind als in der letzten Krise, weil der duflere Schuldendienst der
siid- und mittelamerikanischen Staaten mit Ausnahme von
Argentinien und Chile ruht. DaB Argentinien kiirzlich als erster
sitdamerikanischer Staat seit dem Ausbruch der letzten Krise
eine Anleihe in New York erhielt und daB Peru die Bedienung
seiner dufleren Schuld teilweise wieder aufnimmt, 148t erkennen,
dafi die Situation Lateinamerikas heute im ganzen vertrauensvoll
angesehen werden darf, um so mehr, als sich in einigen Lindern,
vor allem in Argentinien und Brasilien, auch wieder eine Besse-
rung der Ausfuhr ankiindigt.

Zur Lage der Landwirtschaft Ende 1938

Im Laufe des Jahres 1938 verschlechterte sich die Lage der
Landwirtschaft in weiten Teilen der Welt. Die Weltmarktpreise
der Agrarerzeugnisse blieben mit wenigen Ausnahmen fast das
ganze Jahr hindurch abwirts gerichtet. Ursachen dieses Preis-
falls waren vor allem ein geringerer Verbrauch infolge des noch nicht
wieder aufgeholten Wirtschaftsriickschlages in den Vereinigten
Staaten von Amerika und in anderen Industrielindern der Welt
sowie das stark gestiegene Angebot infolge ungewéhnlich grofer
Ernten von Weizen und Baumwolle im Jahre 1937, zu denen
im letzten Jahre eine ebenfalls grofie Baumwollernte und eine
Rekordweizenernte kam. Der Gegensatz in der Lage der Land-
wirtschaft der ZuschuBlinder, die durch SchutzmaBnahmen von
Weltmarkteinfliissen abgeschirmt sind, zu der Lage der auf den
Weltmarkt angewiesenen UberschuBlinder hat sich damit noch
verschirft. Eine Ausnahme machen in der zweiten Gruppe die
nordosteuropidischen und zum Teil auch die siidosteuropiischen
Agrarlinder, die ihre Uberschiisse auf dem deutschen und eng-
lischen Markt absetzen. Hier sind bisher keine nennenswerten
Schwierigheiten aufgetreten, da diese Léinder ihre Erzeugnisse —
vor allem tierische Veredlungsprodukte — vielfach sogar zu
hoheren Preisen als im Vorjahr unterbringen konnten. Da, dhn-
lich wie zu Beginn der letzten Agrarkrise im Jahre 1931/32, sich
die Spanne zwischen den Futtermittelpreisen und den Preisen fitr
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Die wichtigsten nationalen PreisstiitzungsmaBnahmen fiir landwirtschaftliche

Erzeugnisse
Land Erzeugnis Art der Siilitzung

Deutsches Reich | Getreide, Vieh- und | Festpreise, Btraffe Marktordnung.
Molkereierzeugnisse, | Einfuhriiberwachung,

Obst und Gemiise,
Hack{riichte, Faser-
und Olpflanzen

Frankreich Weizen Murktentlastung dureh Staatskdufe
(Bildung von Reserven). Ausland
von Einfuhr in Kolonien aus-
gesehlossen,

GroBbritannien ‘Weizen, Haler, Gerste, | Hebung der Erzeugerpreise durch
Milehundandere Er- Bubventionen {Produktions-
zougnisse der Rind- pramien),
viehwirtschatt .

Ttalien Weizen, Seide (u. a.! Festpreise vom Staat bestimmt
Agrarerzeugnisse) (Preis- und Marktuberwachung).

Niederlande Getroide, Butter u. a. | Monopolzusehlkige fur eingeflihrtes
Molkereierzeugnisse Getreide  (Verbrauchsabgaben).

Vergiitung fur denaturierten Rog-
gen. Marktregulierung durch
»Landbauordnungsgesetz«, Aus-
fuhrpramien fir Butter; Bei-
mischungszwang fiir Margarine,

Behweiz Weizen, Milch und | Erzeugerfestpreise, Auch Einzel-
Molkereierzougnisse handelspreise festgelegt.

Tschecho-Slowakei| Weizen Getreidemonopol; Uberschiisse
durch Staat aulgekauft.

Japan Seide Regierungskiufe zwecks Preis-
stutzung.

VereinigteStaaten | Weizen, Mais, Baum- | Beleihung; Preisstitzung durch

von Amerika wolle Regierungskiufe; auBerdem Aus-
gleichszahlungen an die Farmer
fur Anbaubeschrinkung.

Bulgarien Baumwolle, Seide Ankauf zu  Festpreisen durch
staatliche Organisation.

Dénemark Butter, Schweine Mindestpreise festgelegt. Erzeugung
kontingentiert.

Estland Getreide, Flachs Mindestpreise durch staailiche Mo-
nopole, die aueh Ausfuhr regein,
festgelegt.

Finnland Weizen, Roggen Preise durch Gesetz zur Absatz-
forderung heimischen Getreides
gestitzt; Beimischungszwang.

Jugoslawien Weizen Staatliche Getreidegesellschaft re-

) gelt Ausfuhr und Inlandspreis.

Lettland Flachs, Hanf, Getreide | Ankaufspreise durch staatliche Mo-
nopolverwaltung festgesetzt.

Polen Getreide, Hulsen- Ausfubrpramien (Zollrickerstattung
friichte, Olsaaten fiir Getreide, Hulsenfruchte, Ol

saaten, Malz, Mehl und Gratze).
Staatliche Stutzungskdufe von
Roggen (Uberschull auf Spiritus
fur technische Zweeke ver-
arbeitet).

Rumanien Weizen, Lebendvieh | Mindestpreise vom Staat festgesetzt.

. Exportpramien fir Ausfubr nach
Landern mit freier Wihrung,

Ungarn Weizen Festpreise vom Staat garantiert.

Argentinien Weizen, Mais, Leinsaat | Mindestankaulspreise (zeitweilig
aufgehoben).

Bragilien Kaffee Nationales Kaffeeamt: Preise durch
Verringerung des Anpgebota ge-
stitzt: Zwangsabgabe (Gleioh-
gewichtsquote); Vernichtung von
Uberschussen.

Canada Weizen Ankaulspreise vom Weizenamt
festgesetzt.

Stidafrikanische Weizen Ausfuhrsubvention durch Abgabe
Union fur Weizenverarbeitung im Inland.
Australischer Weizen Subvention an Farmer durch Er-
Bund hebung einer Mehlsteuer geplant.

Neuseeland Butter Erzeugerfestpreise staatlich

I | garantiert.

tierische Veredlungserzeugnisse stark vergrofert hat, besteht
die Gefahr, daB, wenn das jetzt bestehende Preisverhiltnis lingere
Zeit anhilt, die Erzeugung an tierischen Veredlungsprodukten
ebenfalls iiber die Nachfrage hinaus ausgedehnt und auf diese
Weise hier ebenfalls ein Preisriickschlag auf dem Weltmarkt
herbeigefithrt wird. Insgesamt zeigte sich, namentlich um die
Jahresmitte 1938, bel eivem Blick auf die Lage der Gesamt-
landwirtschait der Welt, ein Bild, das in manchen Ziigen an
das Bild zu Beginn der letzten Weltagrarkyise erinnert: unter —
meist durch Bérsenspekulationen hervorgerufenen — jihen
Schwankungen sinkende Preise, schrumpfender Verbrauch,
wachsende Vorrite und nicht zuletzt iiberall Versuche, Erzengung
und Absatz zu drosseln, wobei sich nur zu oft nach erfolgter Re-



striktion zeigte, daB ihr AusmaB8 unzureichend war und eine neue
schirfere Drosselung vorgenommen werden mufite. Am Ende
des Jahres war wenigstens bei den landwirtschaftlichen Roh-
stoffen fiir die Industrie, vor allem infolge Besserung der Wirt-
schaftslage in den Vereinigten Staaten von Amerika, das Bild
wieder etwas aufgebellt. AuBerdem mmB bei einem Vergleich
it 1931 hervorgehoben werden, da der Weltmarkt der Agrar-
crzeugnisse im Laufe der letzten sieben Jahre sich bedeutend
verengt hat. Nicht nur die AgrarzuschuBlinder haben durch
mannigfaltige SchutzmaBnahmen vor den Ausstrahlungen des
Weltmarkts ihre heimische Landwirtschaft weitgehend geschiitat,
selbst die UberschuBilinder beginnen in wachsendem Umfang
MaBnahmen zu ergreifen, um die Preise der inlindischen Erzeng-
nisse von zu starkem Preisfall auf dem Weltmarkt zu losen.

Die vorstehende Ubersicht beansprucht nicht, vollstindig
zu sein. Sie soll lediglich zeigen, welche Fiille von preisbeein-
flussenden MaBnahmen sowohl von den Zuschufi- als auch von
den UberschuBlandern ergriffen worden sind. ZollmaSnahmen
sowie Ein- und Ausfuhrverbote blieben unerwihnt, einmal, weil
¢s hier darum ging, vor allem die als Folge der letzten Agrarkrise
ausgelosten besonderen StiitzungsmaBnahmen aufzuzeigen, und
aweitens, weil Zolle sowie Ein- und Ausfuhrverbote mitunter
nicht nur zum Zwecke der Preisstiitzung heimischer Erzeugnisse,
sondern aus staatspolitischen Griinden zur Sicherung der Eigen-
versorgung dienen. Das gleiche gilt fiir den Beimischungszwang
und die Festsetzung von Ausmahlungsquoten beim Brotgetreide;
beide MaBnahmen, in einer Reihe von Lindern angewandt, stei-
gern zwar den Verbrauch und entlasten den Markt, sollen aber in
crster Linie zur Ersparnis von Devisen fiir die Einfuhr auslin-
dischen Brotgetreides dienen,

Von den hier angefiihrten Mafinahmen fallt besonders auf,
daB eine groSe Zahl von Lindern zu dem System iibergegangen
ist, den Erzeugern Festpreise zu garantieren. Da8 von allen
national gestiitzten landwirtschaftlichen Firzeugnissen Weizen
bei weitem an erster Stelle steht und am hiufigsten erscheint,
erkliirt sich daraus, daB Weizen fiir die grofite Zahl der am Welt-
handel beteiligten Lander Hauptbrotgetreide ist und auflerdem
unter den verschiedensten klimatischen Bedingungen fast auf
dem ganzen Erdball mit Erfolg gebant werden kann, -

Neben den zahlreichen StiitzungsmaBnahmen rein nationaler
Art, die jeweils eine Preishesserung allein auf dem heimischen
Markt zum Ziele haben, bestehen einige internationale Abmachun-
gen fiir landwirtschaftliche Erzeugnisse mit dem Ziel, durch den
_erhohten Weltmarktpreis den Verkaufserlos der heimischen
Erzeugnisse der an der Abmachung beteiligten Liinder zu heben.
Ihre Bedeutung blieb stets begrenzt, und ihre Erfolge haben
sich im allgemeinen als lange nicht so sicher erwiesen wie nationale
StiitzungsmaBnahmen.

Internationale Prelsstitizungsvereinbarungen fiir landwirtschaftliche Erzeugnisse

Erzeugnis Beteiligte Linder I Art der Abmachung
Zucker?) Alle wichtigen Zucker- | Weltzuckerabkommen. Dureh Welt-
erzeugungslinder zuckerrat Produktionsbindungen fur
(aufer Japan), ins- HauptzuschuBlinder, Begrenzung
gesamt 21 der Lagerhaltung und Ausfuhr-
quoten fur UberschuSlinder fest-
gelegt.
Kautschuk Britisch-Indien, Nie- | Dureh internationalen Kautschuk-
derlandisch-Indien, regulierungsausschufl Grundkontin-
Siam, Ceylon, gente und vierteljshrliche Ausfuhr~
Burma, Britisch- quoten festgesetzt.
Malaya, Nord-
Borneound Sarawak
Tee Britisch-Indien, Durch internationales Teekomitee
Niederléndiseh- Restriktionsplan: Ausfuhrquoten
Indien, Ceylon festgesetat.

1) Bei Zucker bestehen auBerdem in einer Reihe von Produktionslindern
nationale Monopole oder Kartelle, die infolge der besonderen Stellung der Zuoker-
wirtschaft in den meisten Nationalwirtschaften {Zuckersteuer!) auch in der
Ubersicht #iber die nationalen PreisstiizungsmaBnabmen unberdcksichtigt
blieben,

Bei allen drei Konventionen kommen die Mafinahmen der
beteiligten Lander auch den AuBenseitern zugute; meist ziehen

18

diese sogar erhéhten Nutzen aus der Produktionseinschrinkung
der Restriktionslinder. Anderseits beeintrichtigen die Ausfubr-
mengen der AuBenseiter und die schwer vorauszuberechnenden
Schwankungen der Nachfrage auf dem Weltmarkt alle internatio-
nalen StiitzungsmaBnzhmen auf das stirkste.

Entwioklung des ! :
Aparorsemniveen | 1932 | 1933 | 1034 | 1935 | 1o36 | to37
(Ausfuhrmengen) ‘ Q
1927—1931 = 100
Weizen 91 783 1231 708 699 69
Roggen 4| 71581 6571 et s7.2 63
Reis ... 5| 102,6 | 1057 | 1018 | 97 .
Mais ... 1] 855! 861 | 974 | 1086 ! 130
Gerste . 8 70,7 71,4 65, 7.4 63
Hafer .............. 83,1 61,5 70,5 67,4 46,0 85
Zucker ............. 89,3 | 804 | 821 | 805 | 846 .
Kaffee ............. 90,2 | 1041 | 994 | 1064 | 107.8
Kakao ............. 1064 | 108,2 | 11206 { 127,5 | 134.1 .
9981 924 | 97| 924 925 97
%81 986 92| 90| 97| 100
99,9 | 1156 86,7 | 1042 | 1035 ! 118
86,9 | 1072 | 1268 | 1074 | 109,6 | 145
107,3 | 1069 | 1130 | 1157 | 1152 | 112

Abgesehen davon, dall heute ein nicht geringer Teil der auf
den Weltmarkt gelangenden Agrarerzeugnisse subventioniert
wird — beim Weizen allein werden die Subventionen der vier
groflen tiberseeischen Ausfuhrlinder anf 90 Mill. § geschaitzt bei
einem Gesamtwert der Weizenausfuhr dieser Liinder von 250
Mill. § —, hat sich infolge der in der ganzen Welt zunehmenden
Autarkiebestrebungen und der vielfach schlechten Wirtschafts-
lage in den Industrielindern der Weltmarkt im Laufe des letzten
Jahrzehnts zum Teil stark verengt. Wie aus der Ubersicht hervor-
geht, ist namentlich der Weltweizenmarkt stark geschrumpit.
Er war im Jahre 1937 um etwa 31 vH kleiner als im Durchschnitt
der Jahre 1927/31 bei fast gleich grofen Ernten 1937 und im Durch-
schnitt 1927/31. Im letzten Jahre diirfte er sich kaum nennens-
wert im Vergleich zum Vorjahr geindert haben. Noch etwas
stirker war der Riickgang beim Roggen, der nichstwichtigen
Brotgetreideart, wihrend der Welthandel mit Reis, dem Haupt-
nabrungsmittel Asiens, sich nur auffallend wenig verfindert hat.
Beim Futtergetreide war die Entwicklung uneinheitlich; der
Hafer- und Gerstenbandel ist stark gesunken, der Maishandel
gestiegen, vor ailem im Jahre 1937. Getreide insgesamt wurde
im Jahre 1937 und auch im letzten Jahre jedoch erheblich weniger
am Weltmarkt umgesetzt als im Durchschnitt der Jahre 1927/31.
Nicht ganz so ungiinstig gestaltete sich der AuBenhandel mit
Genufimitteln. MengenmiBig ist die Ausfubr von Kakao und
Kaffee sogar gestiegen, wihrend der bedeutend umfangreichere
Zuckermarkt wm 15 bis 20 vH geschrumpft ist. Bei Baumwolle
hatte der Welthandel im Jahre 1937 wieder den Umfang von
1927/31 erreicht, die Welterzeugung war jedoch im Jahre 1937
um 20 vH gréBer als im Durchschnitt der Jahre 1927/31. Ver-
hiltnisméiBig giinstig entwickelte sich der Welthandel mit Wolle,
Beim Kautschuk spiegelt die im ganzen aufwirts gerichtete
Entwicklung des Welthandels die iberall in der Welt fort-
schreitende Motorisierung wider. Die starken Schwankungen
von Jahr zu Jahr beruhen fast ausschlieBlich auf Vorgingen
in der Wirtschaft der Vereinigten Staaten, die fast die
Hilfte des an den Weltmarkt gelangenden Kautschuks auf-
nehmen.

Bei dieser Betrachtung erhebt sich die Frage, unter welchen
Voraussetzungen mit einer Belebung des Weltagrarmarkts und
mit einer hierdurch bedingten Gesundung der Agrarlinder gerech-
net werden kann. Auf Grund der Erfahrungen der letzten Jahre
ist mit einem Abbau der vielfachen AuBenhandelshemmnisse in
absehbarer Zeit kaum zu rechnen. Die Autarkiebestrebungen,
die sich in der Industrialisierung der Agrarlinder und einer star-
ken Forderung der Landwirtschaft in den Industrielindern aus-
driicken, haben im Laufe des letzten Jahres — namentlich durch
verstirkte Einstellung vieler Volkswirtschaften auf eine drohende
Kriegswirtschaft — erneut an Bedeutung gewonnen.



Die internationalen Kreditmiirkte

Die allgemeine Kreditfitissigkeit dauert an. Die politische
Krise vom September 1938 hat nur voriibergehend zu einer
leichten Versteifung an den Kreditmérkten gefiihrt. Innerhalb
der grofien Mirkte haben sich mit der nen gewonnenen Anziehungs-~
kraft der New Yorker Birse und der beginnenden Sanierung der
franzosischen Finanzen beachtliche Verlagerungen von Geld-

" kapitalien vollzogen, wodurch sich auch die Zinsrelationen
zwischen diesen Mirkten etwas verschoben haben. In den klei-
neren westeuropiischen Landern hat der akute Druck auf den
Zins nachgelassen, ohne da8 sich hier von der Nachfrageseite her
die Kapitalmarktlage entscheidend verdndert hitte. Die An-
gleichung der Sitze fiir Langkredit ist weiter fortgeschritten. Nur
in einigen Randgebieten der Weltwirtschaft haben sich — dhnlich
wie vor der Weltwirtschaftskrise von 1929 — unter der Einwirkung
des Verfalls der Rohstoffpreise die Kreditmirkte versteift.

Die Rentenmérkte

Trotz der schweren auBerwirtschaftlichen Stérungen, denen
die Effektenmirkte wihrend eines groBen Teils des Jahres aus-
gesetzt waren, hielten sich die Kursschwankungen 'an den Renten-
miérkten in verhiltnismiifigz engen Grenzen.

Von den wiederholten internationalen Kapitalwanderungen,
deren Drehpunkt zumeist der Londoner Devisenmarkt war, blieb
auch der Markt der englischen Staatsrenten nicht ganz un-
beriihrt. Indessen hat die scharfe Abwirtshewegung, welche die
englischen Staatspapiere seit Anfang Dezember zeigen, auch inner-
wirtschaftliche Ursachen. Seitdema die Absicht der Regierung
bekannt wurde, einen groBen Teil der zusitzlichen Riistungs-
ausgaben auf dem Anleihewege zu beschaffen, lagen die »gold-
geranderten« Werte unter stindigem Kursdruck. Die Verschir-
fung des Kreditembargos hat die Baissetendenz am Staatsrenten-
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markt nicht aufhalten konnen. Die Erhohung des ZinsfuBes in
Australien mag psychologisch den Markt ebenfalls bedriickt haben.

Die KreditauflockerungsmaBnahmen der amerikanischen
Regierung — namentlich die Auflésung des inaktiven Goldfonds —
tibten in der zweiten Jahreshilfte einen noch stirkeren EinfluB
aus als zuvor. Die Liquiditit der dem Reservesystem angeschlos-
senen Mitgliedsbanken erhohte sich weiter, zamal bei der giinsti-
geren Entwicklung am Emissionsmarkt in wachsendem Umfang
Kontokorrentkredite konsolidiert werden konnten. Die Kredit-
banken selbst nahmen seit Juni 1938 fiir nahezu 1 Mrd. § fest-
verzinsliche Werte auf. Dementsprechend setzten sich auf allen
Gebieten des amerikanischen Rentenmarktes Kurserholungen
durch. Erst im November trat ein leichter Riickschlag ein; die
Kurse glitten noch weiter ab, als die Regierung mit einer unerwartet
grofen Bondsemission an den Markt herantrat. Indessen war
diese Marktverknappung offenbar nur voriibergehend, so daB die
Bundesreservebanken nicht wie in der vorangegangenen Zeit zu
Stittzungskdufen am Offenen Markt zu schreiten brauchten. In
welchem MaBe die Marktverhiltnisse im Laufe des Jahres 1938
tatsichlich gesundet sind, zeigt auch der Erfolg der jiingsten
Regierungsanleihe. Drei Viertel des umgewandelten Betrages
— wobei dem Anleihebesitzer die Wabl lang-, mittel- oder kurz-
fristiger Kapitalbindung freistand — wurden in neunjéhrigen
Bonds gezeichuet. Dieses Anleiheergebnis diirfte seinerseits
wiederum auf den gesamten Rentenmarkt psychologisch giinstig
zuriickwirken.

Der franzosische Staatskredit hat sich seit der Bekanntgabe
des neuen Finanz- und Wirtschaftsplans vom 12. November 1938
gefestigt; damit erscheint ein Stirungsherd von internationaler
Reichweite — wenigstens vorerst — beseitigt. Der sog. Reynaud-
Plan (der im wesentlichen von orthodoxen Wirtschaftsanschau-
ungen ausgeht) hat es sich zur Hauptaufgabe gemacht, den privaten
Investitionskredit wieder zu beleben. Das setzt aber — und in
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keinem Land mehr als in Frankreich — die Wiederherstellung des
Staatskredits voraus, Da ein ausgeglichener Staatshaushalt bei
den hohen Riistungsausgaben vorerst nicht zu erreichen ist,
beschrinkte sich das Finanzprogramm auf eine Verminderung der
ungedeckten Ausgaben, ein fiir den franzésischen Kapitalbesitzer
immerhin wichtiger psychologischer Gesichtspunkt; diese soll
durch Steuererhdhungen und Ausgabeneinsparungen erzielt
werden. Eine wichtige Ansatzstelle fiir eine solche budgetire
Sparpolitik liegt in der Ermifigung des Zinsendienstes fiir die
Staatsschuld. Gleichzeitiz ist aber eine Senkung der Staats-
anleihezinsen der Angelpunkt fiir eine allgemeine Senkung der
Kreditkosten. Daher richten sich gegenwiirtig alle Anstrengungen
der franzosischen Regierung darauf, das repriisentative Staats-
papier, die 41/,%/¢ige Anleihe von 1932, deren Kapital mit 81 Mrd. fr
28 vH der gesamten staatlichen Rentenschuld darstellt, kon-
versionsteif zu machen.

Um einer derartigen einschneidenden zinspolitischen Mafi-
nahme zum Erfolg zu verhelfen, bedarf es weitreichender Vor-
bereitungen. Zundchst wurde eine Politik des billigen Geldes
eingeleitet; dabei wirkten alle Gffentlichen Stellen mit. Die Bank
von Frankreich grift durch Stiitzungsksufe am Offenen Markt,
allerdings mit verhiltnisméBig geringen Mitteln, ein. Die Stellung
des Schatzamts war durch Anhiinfung bedeutender Kassenreserven,
freilich auch durch erneute Bereitstellung von Notenbankkredit,
besonders gefestigt, so daB die Zusage der Regierung, fiir ein
halbes Jabr dem Kapitalmarkt fernzubleiben, d. h. den gesamten
Schatzamtsbedarf in der Zwischenzeit kurzfristig zu finanzieren,
eine starke Vertrauensgrundlage erhielt. Die inlindischen Bargeld-
horte begannen sich aufzulosen, gleichzeitiz setzte eine Riick-
wanderungsbewegung der ins Ausland gewanderten Geldkapitalien
ein. Da sich auf diese Weise bedeutende Mittel in den inlindischen
Geldmarktmechanismus wieder einschalteten, konnte die Re-
gierung innerhalb von 6 Wochen den Zinsful fiir kuvzfristige
Schatzbons von 3 auf 11/,%/, herabdriicken, damit wurde diese
Anlageform fiir den Kapitalbegitzer kaum noch lohnend. Aber
auch der Zinssatz fiir die Nationalen Verteidigungsbons wurde
stark ermiBigt (von 41/,%, auf 31/,°/,); die bisherigen Kéufer dieses
beliebten mittelfristizgen Anlagepapiers wandten sich dem Markt
der langfristigen Staatsanlethen zu, deren FErwerb ihnen den
gleichen nominellen Zinsertrag wie zuvor sicherte. Damit war der
entscheidende Schritt getan, um die Nachirage vom Geldmarkt
sum Kapitalmarkt iiberzuleiten. Diese Bewegung wurde durch
eine fortschreitende Repatrilerung von Fluchtkapitalien noch
unterstiitzt. Die letzte Kapitalriickwanderung unterscheidet sich
von dhnlichen Vorgingen in fritherer Zeit erheblich. Obwohl
gegenwirtig der sonst von einer Abwertung ausgehende Anreiz zur
Kapitalheimkehr fehlt, ist der Riickstrom diesmal von lingerer
Dauer gewesen. Dabei sind zum ersten Male — wie auch
die Abwirtsbewegung von bevorzugten Werten der Londoner
Aktienbérse zeigt — langfristize Auslandsanlagen auigeldst
worden.

So entwickelte sich eine regelrechte Haussebewegung am
Staatsrentenmarkt. Die reprisentativen Rentenwerte erreichten
in sprunghaftem Anstieg Kurse, wie sie seit 1935, ja teilweise seit
1933 nicht mehr zu beobachten waren. Dariiber hinaus wurde der
gesamte Markt der festverzinslichen Werte von der Aufwiirts-
bewegung erfaBt; selbst die jahrelang vernachlissigten Industrie-
obligationen konnten — &hnlich wie im Bereich der 6ffentlichen
Anleihen — Kurserholungen bis zu 25 vH erzielen.

Die Regierung hat diesen Stimmungsumschwung an den
heimischen Effektenbérsen zu der Durchfiihrung weiterer kapital-
marktpolitischer Mafinahmen genutzt, die die Konversion der
gesamten iber 3!/,%/, verzinslichen Rentenschuld psychologisch
vorbereiten sollen. Nach der Umwandlung einer kleineren Aus-
landsanlethe hat sie die Konversion von acht in der Schweiz
und in Holland untergebrachten, vom Staate garantierten Eisen-
bahnanleihen im Betrage von 3!/, Mrd. fr eingeleitet. Die neue
einheitliche Anlejhe, die auf hollindische Gulden lautet, wird
einen Nominalzing von nur 4%/, tragen, wibrend die bisherigen
Emissionen sich mit 41/, bis 61/,%/, verzinsten. Gleichzeitig ist man
aber bestrebt, auch das private Emissionsgeschiit wieder in Gang
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zu bringen; suniichst gelangten — darin besteht eine gewisse
Ahnlichkeit mit den ersten Versuchen einer Kapitalaktivierung in
den Vereinigten Staaten nach der Krise — kleinere Emissionen von
Versorgungsbetrieben an den Markt. In den ersten Tagen des
Jahres 1939 haben sich die Kurse am Rentenmarkt durchweg
etwas abgeschwiicht, besonders die Staatsanleihen gingen merk-
lich zuriick, ohne daB innerwirtschaftliche Vorgénge hierfiir
bestimmend waren.

Avuf dem Gebiet des langfristigen Staatskredits haben sich die
ehedem sehr starken Zinsspannungen zwischen den einzelnen
Landern zunehmend ausgeglichen. Immer mehr Staatspapiere
haben den »normalen« Zinsertrag von 3 bis 49/, erreicht. Merklich
verschlechtert hat sich hingegen die Kreditlage vor allem in einer
Reihe von britischen Dominions und Kolonien, die noch unter den
Folgen des Preissturzes an den Rohstoifmirkten zu leiden haben.
So mufite in Australien bei jeder nenen offentlichen Emission ein
hoherer Zins bewilligt werden, ohne daB die Anleihen im vollen
Betrage vom Publikum aufgenommen wurden. In Neuseeland
bildeten sich dhnliche Verhiltnisse heraus, wie sie jahvelang die
franzisische Kreditmarktlage gekennzeichnet hatten; der Staats-
rentenmarkt geriet unter den doppelten Druck von Kapitalflucht
und Budgetschwierigkeiten. So wurden die Kurse auch der hoher
verzinslichen Auslandsanlethen des Dominions weit unter den
Paristand herabgedriickt, ihre Rendite erhohte sich auf fast 5%/,

Die Aktienmirkte

Mit dem Tendenzumschwung in New York hat der Kursdruck
auch an den iibrigen Aktienmérkten nachgelassen. Einer nach-
haltigen Belebung des Borsengeschiifts in den europédischen
Lindern standen jedoch immer wieder auBenpolitische Stérungen
entgegen. Der Wiederanstieg von Erzeugung und Beschiftigung
in der nordamerikanischen Wirtschait findet seinen deutlichen
Niederschlag in der Bewegung der Aktienkurse. Seit Juni hat
sich eine Erholung am amerikanischen Aktienmarkt durch-
gesetzt, die unter leichten Schwankungen bis zur Gegenwart
anhielt. Diese Aufwirtsbewegung griindete sich zunichst nur auf
psychelogische Faktoren, so vor allem die Annahme des Ausgaben-
programms der Regierung durch den KongreB (die zusitzlichen
Staatsausgaben verteilen sich auf eine gréSere Zeitspanne und
konnen sich daher nur allmihlich auswirken). Erstin der Folgezeit
fand die Aktienhausse eine Unterstiitzung durch tatsichliche
Belebungserscheinungen in der Giiterwirtschaft,

Die politische Krise in Europa hat die Anfwirtsbewegung nur
noch geférdert. Im Verlaufe des September sind infolge der
Kriegsbefiirchtungen hohe Kapitalbetrige aus den westeuro-
pdischen Lindern nach den Vereinigten Staaten abgestromt.
Dieses Fluchtkapital, das zunichst in Form von kurzfristigen
Einlagen bei den amerikanischen Kreditbanken erschien, wurde
nur zu einem kleinen Teil wieder abgezogen ; zum grofen Teil nahm
es den Weg zur New Yorker Aktienborse, wo es Gewinnaussichten
vorfand. So erklért sich auch, daB die Aktienkurse sehr erheblich
stiegen, ohne daB die Mitgliedsbanken in nennenswertemn Umfang
Borsenkredite gaben. Seit dem Tiefstand von April 1938 haben
sich die Aktienkurse um rd. 60 vil gehoben (Stand von Ende
Dezember 1938), damit ist der Kurswert siimtlicher an der New
Yorker Borse gehandelten Aktien um 14,3 Mrd. $ gestiegen.

An der Londoner Birse dagegen setzte sich der Kursverfall,
der bereits Ende 1936 begonnen hatte, wihrend des Jahres 1938
mit geringen Unterbrechungen fort; diese Kursabschwichungen
stehen in engem Zusammenhang mit dem Ertragsriickgang der
industriellen Unternehmungen. Im Dezember machtesich erneuter
Baissedruck bemerkbar. Er erklirt sich nur teilweise aus der
Riickwanderung franzisischer Anlagegelder; denn das aus Frank-
reich zugeflossene Fluchtkapital war vornehmlich in Renten-
papieren, daneben in den sog. internationalen Werten des Aktien-
markts und einer Reihe von Spezialwerten investiert worden.

Die Pariser Aktienbérse zog aus der allgemeinen Festigung
des Vertrauens Nutzen, ohne daf sich jedoch die Aktienkurse
auch nur im entferntesten der im Verlauf des Jahres emgetretenen
Francabwertung angepalit hitten.



Die Emissionsmirkte

Das Emissionsgeschift hatte unter den Einwirkungen der
auBenpolitischen Spannungen am stirksten zu leiden; denn in
einer Zeit allgemeiner UngewiBheit ist das Anlegerpublikum nur
wenig geneigt, neue Risiken zu iibernehmen. So sind die Emissi-
onen der englischen Privatwirtschaft in den Monaten August bis
Oktober nahezu bis auf den Nullpunkt zuriickgegangen. Erst im
November hat das private Emissionsgeschift wieder eingesetzt;
dabei beschrinkte sich jedoch die Wertpapierausgabe im wesent-
lichen auf Unternehmungen der Riistungsindnstrie und auf Ver-
sorgungsbetriebe.

In den Vereinigten Staaten hat sich mit der Exholung der
Wertpapierméirkte auch das Emissionsgeschift wieder belebt.
Die Emissionen der Privatwirtschaft erreichten im 3. Vierteljahr
1938 trotz der dimpfenden Einfliisse der weltpolitischen Lage
nahezu den dreifachen Betrag wie im 1. Vierteljahr. Allerdings
wurden fast ansschlieBlich Obligationen an den Markt gebracht.
Da die Debitoren bei den Kreditbanken — wie bereits erwihnt —
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erheblich schrumpften, ist anzunehmen, daf die Unternehmungen
die giinstigere Kreditmarktlage zn wmfangreichen Konsolidie-
rungen genutzt haben. Unter den Einwirkungen der Zinsverbilli-
gung hat sich eine neue Konversionswelle bei den Industrie-
obligationen herausgebildet. Allein im Oktober 1938 wurden
mehr als dreimal soviel wie im letzten Vierteljahr 1937 an Schuld-
verschreibungen der Privatwirtschaft umgewandelt. Soweit eine
Kapitalausfuhr durchgefithrt wurde oder bevorsteht, ist sie vor
allem politisch bestimmt (Valutakredite an mittel- und siid-
amerikanische Lénder, ferner Riistungskredite an China).

In den kleineren westeuropiischen Lindern (Schweiz, Nieder-
lande, Belgien), wo sich i AnschluB an die Wihrungsnenordnung
das private Emissionsgeschiift merklich belebt hatte, sind die
Neuemissionen der Industrie stindig zuriickgegangen. Auch das
Realkreditgeschiift hielt sich in engsten Grenzen. Ebenso ist die
Umwandlung offentlicher Anleihen, die noch im ersten Vierteljahr
einen breiten Raum einnahm, mit der leichten Erhéhung der
Zinssdtze nahezu vollig zum Stillstand gekommen.

4*
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Die Wirtschaftslage in 49 Landern Ende 1938

Die Beurteilung der Wirischaftslage tn den einzelnen Lindern stizt sich auf die bis Ende 1938 verfiigbaren Infor-
mationen. Diese umfassen tn den meisten Fillen die lefsten Monate 1938; fitr die iiberseeischen Linder liegt die
Berichisperiode, wie aus dem Text hervorgeht, meist etwas weiter zuriick. Soweit zum Verstindnis erforderlich, wurden
wichtige Tatbestiinde, die bereits in der vorausgegangenen Linderiibersicht erwihnt sind (vgl. Sonderbeilage zu »Wirt-
schaft wnd Statistike, 18. Jakrg. 1938, Nr. 12: Die Weltwirischaft Mitte 1938), wiederholf. Gleickwohl muf fiir die vor-
liegende Darstellung die vorangegangene Entwicklung in gewissem Umjang als bekannt vorausgesetzt werden. Es empfiehlt
sich daher, die erwihnte frithere Verdffenifgchung heranzuziehen.

Bei den statistischen Angaben werden in der Regel neben den Zaklen des laufenden Jahres auch die entsprechenden
Vorjahrszahlen gegeben. Sie sind, wenn nichls anderes vermerkt, in Klammern beigefiigt.

, I Industrieldnder

Deutsches Reich

Gesamtlage. Mit dem AnschluB Osterreichs und des Sudeten-
lands hat sich der Auftrieb der deutschen Volkswirtschaft abermals
verstirkt. Die Zahl der Beschiftigten bewegt sich im alten Reichs-
gebiet seit August mit 20,8 Mill. auf einem bisher nicht erreichten
Hachststand. Die Arbeitslosigkeit ist in Deutschland als ein-
zigem Industrieland der Welt tiberwunden. Der Arbeitermangel
in der Landwirtschaft und in der gewerblichen Wirtschaft wird
immer fithibarer und zwingt immer starker zur Rationalisierung.
Auch in Osterreich vollzieht sich der Wiederaufbau der Wirt-
schaft in raschem Tempo. Die Zahl der Arbeitsiosen, die hier
im Frithjahr noch 600 000 betrug, ist auf etwa 100 000 gesunken.
In den sudetendeutschen Gebieten sind seit der Eingliederung
im Oktober bereits 50 000 Arbeiter und Angestellte in Lohn und
Brot gebracht worden.

Produktion und Absatz erreichen fiir das Jahr 1938 neue
Rekordziffern. In der stetigen Zunahme von Einkommen,
Verbrauch und Spareinlagen findet der wachsende Volkswohl-
stand sichtbaren Ausdruck. Bei anhaltender Liquiditit der
Wirtschaft bleibt der Kapitalmarkt weiterhin in hohem Grade
aufnahmefihig. Der Umfang der volkswirtschaftlichen Aufgaben
im groBdeutschen Wirtschaftsraum fithrt mehr und mehr zur
Lenkung des Arbeitseinsatzes und der Rohstoffzuweisungen
nach der Dringlichkeit der Arbeitsvorhaben.

Industrie. Arbeit und Produktion der Industrie sind weiter
gestiegen. Ende (November) 1938 bewegt sich die industrielle
Arbeitergefolgschaft mit 7,60 Mill. um 434 000, die Summe der
geleisteten. Arbeiterstunden mit 1,47 Mrd, um 112 Mill. iber
Vorjahrshohe, Die durchschnittliche tagliche Arbeitszeit hat
sich nm 2vH von 7,88 auf 8,04 Stunden gehoben. Die Auf-
wirtsbewegung wird weiter von den Produktionsgiiterindustrien
und innerhalb dieser Gruppe von den Investitionsgiiterindustrien
getragen. Die Produktionsgiiterindustrien haben gegen das Vor-
jahr noch 363000 Arbeiter, die Verbrauchsgiiferindustrien
71 000 Arbeiter aufgenommen. Im November 1938 lag die
Industrietitigkeit (Summe der geleisteten Arbeiterstunden)
in den Produktionsguterindustrien um 9 vH, in den Investitions-
giiterindustrien um 13 vH, in den Verbrauchsgiiterindustrien um
6 vH hoher als im Vergleichsmonat des Vorjahrs. Am stirksten
war die Aufwirtsbewegung in der Bauindustrie, im Eisen- und
Stahlbau, im Fahrzeugbau, im Maschinenbau und in der elektro-
technischen Industrie. Bei den Verbrauchsgiiterindustrien hat
sich die Tatigkeit namentlich in der Bekleidungsindustrie, in
der Textilindustrie und in den Nahrungs- und GenuBmittel-
industrien gehoben. Die von der industriellen Arbeitergefolg-
schaft verdiente Lohnsumme ist um 10 vH gréfler, das durch-
schnittlicce Monatseinkommen eines Arbeiters ebenso wie der
durchschnittliche Bruttostundenverdienst um 3 vH héher als im
November 1937. Die Ertragskraft der Unternehmungen ist mit
der Beschiftigung weiter gewachsen, obwohl die zunehmende
Kapazititsausnutzung in einzelnen Zweigen bereits zur Kosten-
progression fiihrte. Die Gewinnausschiittung bleibt auch fernerhin
maBbvoll, weil den hohen Gewinnen betrichtliche Aunfwendungen

fiir den Ausbau der Werkstitten, vor allem auch fiir die Rationa-
lisierung der Betriebe gegeniiberstehen.

Landwirtschaft. Die Landwirtschaft erzielte eine Rekord-
getreideernte. Im alten Reichsgebiet wurden 25,9 Mill. t, das sind
16,1 vH mehr als im Vorjahr und 14,1 vH mehr als im Durch-
schnitt von 1932/37 geerntet. Die Brotgetreideernte liegt infolge
Vergroferung der Anbaufliche und auBergewshnlich hoher Hektar-
ertrige um 21,5 vH iiber Vorjahr, die Kartoffelernte mit 50,9 Mill. t
im alten Reichsgebiet um 8 vH unter Vorjahr, aber um 8,4 vH
iiber dem Durchschnitt 1932/37. Auflergewohnlich guter Futter-
wuchs und warme Witterung ermoglichten lange Weidenutzung.
Der Stand der Wintergetreidesaaten hélt sich trotz verspiteter
Bestellung iiber mittel. Die Verkaufseriose 1937/38 liegen infolge
grofier Brotgetreideverkiufe bei erhohtem Roggenpreis, infolge
der Rekordernte an Hackfriichten und Obst sowie des erhdhten
Viehauftriebs um rd. 700 Mill. Z/ tiber Vorjahr. Die Betriebs-
ausgaben 1937/38 sind um 515 Mill. ZA  auf 6,9 Mrd. A
gestiegen. Stark erhéhten sich die Ausgaben fiir zugekaufte
Futtermittel infolge des Verhots, Brotgetreide zu verfiittern.
Grofler Mangel an Landarbeitern beeintrichtigte in manchen
Gegenden die Durchfithrung der Erzeugungsschlacht. Im In-
teresse der Produktionssteigerung wurden zur Verbesserung
der Wirtschaftlichkeit der biuerlichen Vichhaltung die Erzeuger-
preise fiir Fettschweine, Schlachtrinder und Milch erhoht.

AuBenhandel. Die Ausfuhr war seit Beginn des Jahres 1938
in der grofien Linie riickgingig; in der Zeit von Januar bis No-
vember 1938 lag sie dem Wert nach um rd. 9 vH, dem Volumen
nach um fast 12 vH unfer Vorjabrsstand. Die Ausfubrpreise
waren im Jahresdurchschnitt noch héher, seit einigen Monaten
jedoch niedriger als 1937. Die Einfuhr hat sich gegeniiber Anfang
des Jahres kaum verdndert; in den Monaten Januar bis November
1938 bewegte sie sich dem Wert (++ 2 vH) und insbesondere dem
Volumen (+4- 11 vH) nach iiber Vorjahrshéhe. Die Einfuhrpreise
waren im Jahresdurchschnitt niedriger als 1937. Die Handelsbilanz
war in den ersten 11 Monaten 1938 fir das alte Reichsgebiet
mit 206 Mill. £/, fir GroBdentschland mit 415 Mill. ZA
passiv gegeniiber einem Aktivsaldo von annihernd 400 Mill. £/
im Vorjabr (ohne den Warenverkehr mit Osterreich).

Preise. Der Preisstand im alten Reichsgebiet wurde durch
die vielseitigen preisregulierenden Ma8nahmen im ganzen weiter
stabil gehalten. 1Im Herbst 1938 wurden zur Hebung der
landwirtschaftlichen Erzeugung die Erzeugerpreise fir Fett-
schweine, Schlachtrinder und Milch etwas heraufgesetzt. Auf
der anderen Seite wurden die Preise fiir industrielle Fertig-
erzeugnisse zum Teil weiter gesenkt. Im Bereich der offentlichen
Auftrage bestand jedoch teilweise Preisdruck nach oben, haupt-
sichlich infolge Dringlichkeit der Aufgaben und Mamgel an
Arbeitskraften, Die Lebenshaltungskosten blieben bei aus-
reichender Versorgung auf dem Gebiet des Massenbedarfs un-
verdndert.



Die Preise in Osterreich waren im ganzen weiter leicht rilck-
laufig. So wurden die Preise fiir Brot, Fleisch, Zucker, Textil-
waren und Elektrizitdt herabgesetzt.

Die Preise im Sudetenland passen sich von eirem im allge-
meinen tieferen Stand bei steigendem Einkommen den Preisen
des iibrigen Reichsgebiets langsam an,

Kredit. Die Aufnahmefdhigkeit des Kapitalmarkts ist weiter
auBerordentlich gewachsen. In zehn Monaten 1938 wurden
6,49 Mrd. #A4 Reichsanleihen untergebracht gegeniiber 2,85
Mrd. BA im Vorjahr. Ein Teilbetrag wurde von der Ostmark
iibernommen. Allerdings sind die Hypothekenansleihungen
seit September zeitweilig unterbrochen. Der Kapitalmarkt
bleibt vor allem durch die neue Erhohung der Kapitalbildung
gestiitzt. Die Kapitalbildung bei den Sparkassen ist um 54,7 vH,
bei Angestellten- und Invalidenversicherung um 27,0 vH und
bei den Lebensversicherungen um 10,7 vH hoher als in den
Vorjabren. AuBerdem ist der Wertpapierabsatz im freien Ver-
kehr gestiegen; zum Teil wurde er durch Einlosung von Sender-
wechseln finanziert. Die Geldmarktfliissigheit ist auch durch
die Finanzierungsaufgaben des September kaum beeintrichtigt.
Der stark erhohte Stiickgeldbedarf der Verbrauchswirtschaft
wurde durch Einreichen fillig gewordener Sonderwechsel finanziert.
Die Aufnahmefihigkeit der Banken fiir Lieferschiitze und Sola~
wechsel wird weiter durch geringen Debitorenbedarf und neuen
Depositenzufluf aus Reichsausgaben begiinstigt. Die Effekten-
kurse sind durch Umlagerung jiidischen Wertpapierbesitzes
riickldufig,

Wihrung., Das Umlaufgebiet der Reichsmark ist auf das
Sudetenland — bei einem Umtauschverhiltnis 100 Tschechen-
kronen = 12 Z 4 — ausgedehnt worden. Die Stabilitit der
Reichsmark bleibt weiter durch straffe Devisenbewirtschaftung
gesichert. Der Kurs der Registermark in London hat sich seit
Anfang Oktober leicht erhobt. Der Kurs der Askimark in Latein-
amerika blieb stabil. In Bukarest wurde der Ankaufskurs fiir
Verrechnungsmark bei der Nationalbank heraufgesetat.

Staatsfinanzen. Die Steuereinnahmen von Reich, Léndern
und Gemeinden werden im Rechnungsjabr 1938/39 (ohne Oster-
reich und Sudetenland) mit reichlich 22 Mrd. A/ um rd. 4Mzd.
AN wmehr erbringen als im Vorjahr, Der Gesamtaufwand der
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Arbeitslosenhilfe wird voraussichtlich mit rd. ¥/, Mrd. ZA4 um
etwa, 1/, Mrd. BM uiedriger sein. Dagegen diirften sich die
Beitragseinnahmen zur Arbeitslosenversicherung um rd. 140 Mill.
AMH erhohen. Die mittel- und langfristige Inlandsverschuldung
des Reichs ist in der ersten Hilfte des laufenden Rechnungs-
jahres durch fortschreitende Konsolidierung um 2,45 Mrd. B4
gestiegen; die kurzfristige Inlandsverschuldung erhohte sich
in der gleichen Zeit um 2,4 Mrd. £4. In der zweiten Hilfte
des Rechnungsjahres kommt durch die bereits abgeschlossene
und die noch laufende Zeichnung ein weiterer Konsolidierungs-
betrag von rd. 3%/, Mrd. Z.4 hinzu. Die Schulden der Linder
und Gemeinden haben sich im ersten Rechnungshalbjahr um
iiber 300 Mill. Z/& vermindert. ’

Wirtschafispolitik. Auf dem Gebiet der Wirtschaftspolitik
wurden seit Mitte 1938 folgende MaBnahmen und Entscheidungen
getroffen: Mafnahmen zur Férderung der Landbevélkerung,
Bestimmungen zur erleichterten Riickzahlung von Ehestands-
darlehen, zinsfreie Einrichtungsdarlehen, Einrichtungszuschiisse,
Reichsbiirgschaften fiir Wohnungsbauten bei der Neugestaltung
der Stidte, Reichszuschiisse zur Verbesserung und Instandsetzung
der Wohnungen und zu Aufenthaltsrinmen fiir Land- und Forst-
arbeiter, Sicherstellung des Kréftebedarfs fiir Aufgaben von
besonderer staatspolitischer Bedeutung, Bildung leistungsfihiger
Provingen in Ostdeutschland, Ubernahme der Steyr-Werke,
des Walhalla-Kalkwerks, der Luitpold-Hiitte, der Aktienmehr-
heit der »Erste Donan-Dampfschiffahrts-Gesellschaft«, Griindung
des »Benzolvertriebs« durch die Reichswerke fiir Erzbergbau
und Eisenhiitten »Hermann Goringe. Das Osterreichische Wirt-
schaftsleben wurde weiter an das des Altreichs angeglichen.
Die »Osterreichische Nationalbanke wurde durch die Reichs-
bank iibernommen. FEinfithrung von Reichsgesetzen, des Vier-
jahresplans, der Reichsmarkwahrung in den sudetendeutschen
Gebicten. Einfithrung des Postsparkassenwesens im alten Beichs-
gebiet. Das deutsche Kreditabkommen (Stillhalteabkommen)
wurde bis zum 1. Juni 1939 verlingert; Sonderabkommen fiir
das Land Osterreich. Der Mittellandkanal wurde anf seiner
gesamten Strecke in Betrieb genommen, Ausschaltung der Juden
aus der deutschen Wirtschaft. Wirtschaftliche und kulturelle
Vereinbarungen mit Italien, GroSbritannien, Frankreich, Polen,
Jugoslawien, Ruménien, Griechenland, Tiirkei und einer Reihe
weiterer Linder wurden ernenert und verlingert.

Danzig

Gesamtlage. Die wirtschaftliche Belehung hilt an. Der Schiffs-
verkehr stieg weiter. Infolge der fortwihrenden Schwierigkeiten,
die der Wettbewerb mit Gdingen verursacht, wird altméhlich eine
Verbreiterung der industriellen Basis angestrebt. Rierauf zielt auch
der Ausbau der Hochseefischerei (Fangbasis Cuxhaven) ab. Der
Fremdenverkehr hat sich weiter gut entwickelt. Die Arbeitslosig-
keit ist gesunken; Ende November waren 1 985 (5 028) Arbeits-
lose gemeldet.

Industrie. In den Werften und Waggonfabriken ist die Be-
schiftigzung weiter gestiegen, so daff ein Teil der ins Reich abge-
wanderten Facharbeiter zuriickgerufen werden konnte. Durch die
sehr grofle Rapsernte ist fiir die Margarineerzengung die Rohstoft-
grundlage gesichert.

Landwirtschaft, Die Ernte 1938, die 0,5 Mill. dz Weizen,
240000 dz Raps und eine betrachtliche Roggenmenge brachte,
sichert die Erndhrungsfrejheit Danzigs im Rahmen der Vertrige
mit Polen. Die Hackfrucht- und Obsternte war gering. Der in
den letzten Jahren sehr stark eingeschriinkte Zuckerritbenanbau
ist wieder ansgedehnt worden. Doch werden die Rithen wegen
der bestehenden Ausfuhrschwierigkeiten nicht zu Zucker, sondern
als Viehfutter verarbeitet. Bisher hat der Futtermangel die Vieh-
wirtschaft beeintrichtigt. Die Pferdezucht wird ausgebaut.

AuBenhandel. Der Warenumschlag ist insgesamt im Zeitraum
Januar bis November 1938 gegen das Vorjahr leicht gestiegen. Der
seewirtige Verkehr ging zurtick. Nur Kohle wurde mehr verladen;
dagegen nahmen die verladenen Mengen von Getreide und nament-
lich Holz ab. Die Menge der geldschten Giiter nahm um 7 vH zu
(Erze, Phosphorite, Kolonialwaren).

Preise. Die GroB8handelspreise insgesamt haben nach dem
starken Abgleiten seit September 1937 vom Friihjahr an nur noch

wenig geschwankt. Durchschnittlich sind sie 8 vH niedriger als
im Vorjahr. Die Lebenshaltungskosten sind fast so hoch wie im
Vorjahr.

Kredit. Der Notenumlauf, der vorher langsam anstieg, er-
reichte im September ruckartig mit 41,1 (34,5) Mill. Gulden einen
Hochststand. Im Oktober nahm er wieder ab; Dezemberstand
nach erneutem Steigen 41,2 (36,2) Mill. Gulden. Die Sparein-
lagen nahmen stindig zu. Selbst im September war nur ein
geringer Ritckgang zn verzeichnen; Novemberstand 40,6 (35,7)
Mill. Gulden.

Wihrung. Der Gulden wurde auf der Paritit gehalten, Nach
einer Befestigung um die Jahresmitte glitt er im zweiten Halbjahr
leicht ab; Dezemberstand 99,97 (99,941).

Staatsfinanzen. Das Gesamtsteueraufkommen blieb im Zeit-
raum Januar bis Oktober 1938 um 8,4 vH hinter dem der gleichen
Zeit des Vorjahrs zuriick. Auch die Einnahmen aus der Lohn-
steuer waren geringer.

Wirtschaftspolitik. Im Zuge des groBen Arbeitsbeschaffungs-
programms werden im Hafen Verbesserungen (Vertiefung der
Fahrrinne, neue Ufermaunern) und Erweiterungsarbeiten (Lager-
hallen, Bau eines neuen Kiihihauses) vorgenommen. Auch die
Vorrichtungen fiir den Kohlenumschlag (Wettbewerb mit Gdingen)
werden verbessert. In der Zuckerfabrik in Neuteich wird eine
Rithentrocknungsanlage errichtet. Das Ubereinkommen mit Polen
iiber den Handel mit Erzeugnissen der Landwirtschaft, des Gar-
tenbaus und der Fischerei wurde verlingert. Der Anteil Danzigs
am dentsch-polnischen Wirtschaftsvertrag, dem Danzig beige-
treten ist, wurde festgelegt. Fiir 1938 betriigt der Anteil am
Warenverkehr 36,5 Mill. Gulden; 1939 soll er auf 37,5 Mill, Gulden
erhoht werden.
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Belgien

Gesamtlage — Industrie. Nach dem zuerst scharfen, seit dem
Friihjahr 1938 verlangsamten Riickgang der Wirtschaftstitigkeit
zeigte sich seit August eine leichte Besserung, die von der Schwer-
industrie, vom Kohlenbergbau und von der Textilindustrie auns-
ging. Die Gesamterzengung nahm zu und erreichte im Oktober
wieder die Hohe vom Januar. Die Steinkohlenforderung stieg
an und itbersehritt im November mit 2,563 Mill. t den Vorjahrs-
stand (2,48 Mill. t); Januar bis November 1938 wurden 27,0 (27,1)
Mill. t gefiordert; die Haldenbestinde nahmen etwas ab, blieben
aber weit iiber den besonders niedrigen Vorjahrsbestiinden, Ende
November 2,23 Mill, t (0,60 Mill. t). Die Erzengung in der Schwer-
industrie stieg von August bis Oktober um 17 vH, war aber Januar
bis November erheblich unter der vorjihvigen; erzeugt wurden
Januar bis November: Roheisen 2,23 (3,56) Mill. t, Rohstahl
2,00 (3,52) Mill.t, Walzwerkfertigerzeugnisse aus FluBSstahl
1,56 (2,69) Mill. t, Walzwerkfertigerzengnisse aus SchweiBstahl
26760 (32 890) t. Anfang Dezember waren 36 Hochéfen in Be-
trieb gegen 47 im Vorjahr und 33 im Juli. Die Erzeugung in der
Textilindustrie erhohte sich von August bis Oktober 1938 um fast
ein Viertel. Die Glasindustrie belebte sich wenigz. Die Bautiitigkeit
blieb trige. Die Arbeitslosenzahl war in allen Monaten hoher als
im Vorjahr; die jahreszeitlich bedingte Zunahme der Arbeitslosig-
keit im Herbst setzte frither ein und war groBer als im Vorjahr.

Landwirischaft. Die Ernte, besonders die Getreideernte, war
1938 groBer als im Vorjahr.

Ernie | woszyze | 1emr | 1938
1000 ¢
432,5 232 4843
485 35,0 3921
89,8 85,5 80,5
661.7 5202 543,4

AugBenhandel. Die AnBenhandelsumsitze blieben hinter den
vorjahrigen zuriiek; insgesamt wurden Januar bis Oktober 1938
Waren im Werte von 18,89 (22,62) Mrd. fr eingefithrt, Waren im
Werte von 17,56 (21,34) Mrd. ir ausgefiibrt. Die Einfuhr von
Robstoffen und halbfertigen Waren war mit 10,45 Mrd. fr um
21 vH, die Einfuhr fertiger Waren mit 4,55 Mrd. fr um 12 vH
niedriger als im Vorjahr. Die Ausfubr von Rohstoffen und halb-
fertigen Waren ging gegeniiber dem Vorjahr um 17 vH auf
7,98 Mrd. fr, die Ausiubr von fertigen Waren um 18vH auf
8,62 Mrd. fr zuriick. Die Ausfubhr der ersten zehn Monate des
Jahres 1938 blieb hinter der vorjihrigen am weitesten zuriiek bei
den Erzeugnissen der Sehwerindustrie, der Textilindustrie und der
Glasindustrie; die Ausfuhr von Maschinen und Steinkohlen konnte

_Januar Zu- {+)
Ausfubr wichtiger Waren Einheit bis Oktober | bzw. Ab-
nahme (—)
1937 | 1938 | inv
Steinkohlen . ......ovvuiieinnnns 1000 £ 3619 | 3848 + 6
KokS evvvnvenannnnnnns 1000 % 1098 979 -~ 11
Eisen und Bisenwaren . 1000 ¢ 2502 1326 ~ 47
Stab~ und Formeisen ... 1000 % 1533 877 — 43
Zink, o .....iiieei.... o 1000 134,2 | 105,44 ~ 22
Zinkblech ................ . ..s 1000 ¢ 39,7 32,0 - 19
Magehinen ......oovvuvnnaiianns %&hﬁ ? 936 1 02? + 16
. e . il fr 2381 17 - 26
Erzeugnisse der Textilindustrie .. 1000 & 152.5 1946 T s
Baumwollgewebs ............... 1000 ¢ 11,9 10,0 -~ 18
Leinengewebe . ovovvivnvarnnnn.. £ 56351 2735 — 82
Mill. fr 532,7 | 4074 -~ 24
Glas und Glaswaren............ 1000 & 2172 | 1545 _ 29
Chemische Erzeugnisse.......... Mill. fr 1319 1210 ~ 8

noch gesteigert werden; die Binfuhr von Steinkohlen ging Januar
bis Oktober um mehr als ein Viertel auf 3,86 Mill. t zuriick.

Deutschland blieb in der Einfubr in den ersten zehn Monaten
mit 2,18 (2,60) Mrd. fr an zweiter Stelle hinter Frankreich mit
2,74 (2,82) Mrd, fr; die Einfuhr aus den Vereinigten Staaten stieg
um 15 vH auf 2,15 Mrd. fr. Ausgefithrt wurde nach Dentschland
in den ersten zehn Monaten im Werte von 2,22 (2,34) Mrd. ir;
die Ausfuhr nach Frankreich ging um mehr als ein Viertel auf
2,80 Mrd. fr zuriick.

Preise — Léhne. Die GroBhandelspreise sanken langsam
weiter, bis Oktober im Durchschnitt um 2 vH unter Juni und um
10 vH unter Vorjahr; Preise landwirtschaftlicher Erzeugnisse im
Oktober um 4 vH unter Vorjabr: Rohstoffe um 6 vH, Fertigwaren
um 2 vH, Preise industrieller Erzeugnisse im Oktober um 11 vH
unter Vorjahr: Rohstoffe um 21 vH, Fertigwaren um 3 vH, Ein-
fuhrwaren nm 16 vH, Ausfuhrwaren um 12 vH. Die Einzelhandels-
preise schwankten wenig und blieben etwas iiber Vorjahr. Die
Lebenshaltungskosten stiegen von April bis November 1938 um
4 vH und hielten sich etwa auf Vorjahrsstand. Die Stundeniohne
lagen im September um mehr als 4 vH iiber Vorjabr.

Kredit — Wihrung. Der Geldmarkt versteifte sich nach einer
Entspannung seit Juni in der zweiten Septemberhilfte, lockerte
sich danach aber schnell wieder auf. Der Privatdiskontsatz stieg
bis auf 3,389/, Ende September und 3ank bis November auf 1,74%/,;
der Bankdiskont wurde Ende Oktober von 3%, (seit Ende Mai)
auf 21/,%, herabgesetzt. Die privaten Guthaben bei der Noten-
bank nahmen im September um 620 Mill. fr auf 826 Mill. fr ab,
stiegen danach bis Ende Dezember wieder auf 2,2 Mrd. fr an;
die Wechsel stiegen in der letzten Septemberwoche um 1,6 Mrd. fr
auf 2,7 Mrd. fr, die Vorschiisse um 607 Mill. fr auf 896 Mill. fr; die
Wechsel nahmen bis Ende Dezember auf 1,1 Mrd. fr, die Vor-
schiisse anf 203 Mill. fr ab. Der Notenumlauf erhdhte sich im
September von 21,5 Mrd. fr auf 25,5 Mrd. ir und ging bis Ende
Dezember auf 22,0 Mrd. fr zuriick. Die Aktienkurse schwankten
wenig und waren im November im Durchsehnitt nm 7 vH unter
Vorjabr. Die Kurse der festverzinslichen Werte sanken bis Oktober
stetig weiter und stiegen im November etwas an ; der Durchschnitts-
ertrag war im November 4,28%/, gegen 4,16%, im Juli. Die Neu-
emissionen waren sehr gering und blieben weit hinter denen des
Vorjahrs zuriick.

Der Goldbestand der Notenbank nahm seit Mitte 1938 von
142 Mrd. fr auf 17,0 Mrd. fr Ende Dezember stetig zu; der
Devisenbestand stieg von Jahresmitte bis Mitte Oktober um
1,5 Mrd. £r anf 5,3 Mrd. fr an und ging danach bis Ende Dezember
auf 4,6 Mrd. fr zuriick.

Staatsfinanzen. Im ordentlichen Haushalt 1938 (Oktober 1937
bis September 1938) wurden nach vorldufigen Angaben 11,54 Mrd.
ifr eingenommen (Einnahmen im Voranschlag 11,39 Mrd. fr) und
12,26 Mrd. fr ausgegeben. Fiir den ordentlichen Haushalt 1939
wurden Einnahmen von 11,70 Mrd. fr, Ausgaben von 11,58 Mrd. fr
veranschlagt; im aufSerordentlichen Haushalt wurden Ausgaben
von 1,6 Mrd. fr (1938 2,6 Mrd. fr) — davon 626 Mill. fr fiir 6Hent-
liche Arbeiten — vorgesehen, die fast ganz durch Anleihen aud-
zubringen sind. Die Steuereinnahmen Januar bis Oktober blieben
mit 7,97 um 0,46 Mrd. fr hinter den erwarteten zuriick. Die gesamte
Staatsschuld stieg von Jabresanfang bis Ende August um
786 Mill. fr anf 56,24 Mrd. fr, die innere Staatsschuld um 320 Mill.fr
auf 36,37 Mrd. fr. Im Oktober wurde eine Anleihe von 1 Mrd. fr
mit einer Laufzeit von 70 Jabren aufgelegt, die in den ersten
zehn Jahren mit 3'/,%/,, in den darauffelgenden mit 4%, ver-
zinst wird.

. Frankreich

Gesamtlage. Die Wirtschaftsverhiltnisse haben sich seit dem
Frithjahr und besonders im Herbst 1938 weiter verschlechtert.
Seit November ist infolge der neuen RegierungsmaBnahmen eine
leichte Besserung eingetreten. Die Lockerung der Arbeitszeit- und
Preisstopbestimmungen regt an, zumal der Arbeitsfriede nach dem
MiBerfolg der Generalstreikparole fiir einige Zeit gesichert scheint.
Die neuen Steuern und SparmafBnahmen engen jedoch das In-
vestitionsvolumen ein.

Industrie. Die Gesamterzeugung ist gegeniiber dem Mirz-
stande weiter zuriickgegangen. (Der Index fiir sieben wichtige
Wirtschaftszweige ging von Mai bis September um 5 vH zn-
riick.) Die Bautdtigkeit erhebt sich nur wenig iiber den 1937
erreichten sehr niedrigen Stand. Die Produktion der Kraft-
fabrzeugindustrie ist gegen Mitte 1938 kriftig gestiegen und im
Oktober um 19 vH hoher als im Vorjahr. Die Elektrizitéts-
erzeugung ist seit Juli geringer geworden, aber noch etwa



so hoch wie im Vorjahr und nahe der Kapazititsgrenze; der
Bau von Wasserkraftwerken soll aus handels- und wehrpelitischen
Griinden verstirkt werden. Infolge der Beschrinkung der Einfuhr
wurden mehr Kohlen geférdert, von Januar bis November 1938
43,0 Mill. t (Januar bis November 1937 41,1 Mill. t). Der Kohlen-
verbrauch ist jedoch noch erheblich niedriger als im Vorjahr. Die
Haldenbestinde sind hober und nehmen nur langsam ab. Die
Eisenerzforderung ist noch bis August weiter zuriickgegangen,
nahm dann zu, erreichte aber im Oktober erst rd. 75 vH der Vor-
jahrsférderung. Die Verbesserung des AuBenhandels hat seit Sep-
tember die Gewinnung von Roheisen und Rohstahl und die Her-
stellung voun Fertigwaren angeregt. Die Verlegung von Riistungs-
betrieben in das Landesinnere wird durch staatliche Zuschiisse
gefordert. Die wirtschaftlichen Folgen der Verlagerung sind in
den Grenzgebieten empfindlich spiirbar. Die Arbeitslosigkeit ist
weiter hoher als 1937, im November um 10 vH. Die Kurzarbeit
hat seit Mitte 1938 leicht abgenommen. Die Arbeitszeit in den
Grofbetrieben ist von 38,7 Stunden im Juni auf 39,4 Stunden
im November gestiegen. Die groBte Zunabme entfillt anf die
Textilindustrie, die trotzdem neben der Leder- und Hauteindustrie
noch die kirzeste Arbeitswoche aufweist (37,8 8td.). In der Hiit-
tenindustrie hat die Kurzarbeit sogar leicht zugenommen. Der
Facharbeitermangel im Ristungsgewerbe soll im Gefolge der Ar-
heitszeitverlingerung, besonders durch AbbaumaBnahmen bei den
Eisenbahnen, gemildert werden.

Landwirischaft. Die Kaufkraft der Landwirtschaft ist durch
das ungiinstige Verhéltnis zwischen Gestehungskosten und Preis-
entwicklung beeintrachtigt. Die Preise der landwirtschaftlichen
Erzeugnisse sind erst in letzter Zeit stirker gestiegen. Die Ernte
an pflanzlichen Erzeugnissen ist im ganzen sehr reichlich ausge-
fallen. Die Weizenernte 1938 wird auf 90 bis 100 Mill. dz gegen
70 Mill. dz im Vorjahr geschéitzt. Die Erzeugung von Gerste stieg
auf 12,7 Mill. dz gegen 10,2 Mill. dz im Jahre 1937, die von Hafer
auf 54,5 Mill. dz gegen 43,5 Mill. dz und die von Roggen auf
8 Mill. dz gegen 7,4 Mill. dz. Die Kartoffelernte ist die groBte seit
fiinf Jahren (171 Mill. dz). Die Maisernte betrigt 6,4 Mill, dz
gegen 5,2 Mill. dz im Vorjahr, die an Futterrithen 345 Mill. dz
gegen 322 Mill. dz 1937. Der Mehrertrag anderer pflanzlicher
Erzeugnisse entschidigt fiir den Riickgang der Griinfutter-
ernte, die mit 126 Mill. dz gegen 183 Mill. dz im Vorjahr
sehr schlecht war. Die Flachs- und Hanfernte sind ebenfalls
hoher als im Vorjahr. Die Zuckerritben- und Hopfenernte
bleiben jedoeh hinter den Ergebnissen von 1937 zuritck. Die
Weinernte betrigt 60,9 Mill. hl gegen 54,2 Mill. hl 1937.
Der iiber den Inlandsverbrauch hinausgehende Weizeniiber-
schub betrigt 20 bis 30 Mill. dz, wovon etwa 10 Mill. dz den ein-
heimischen Reserven zugefithrt sein sollen. Die Weizenausfuhr
wurde durch die auch im Ausland verstirkte Vorratshildung be-
giinstigt, die erzielten Preise lagen jedoch betrdchtlich unter dem
Inlandspreis. Von der Weizeneinfuhr in die franzésischen Kolo-
nien wurde das Ausland durch Verordnung grundsétzlich ausge-
schlossen. Um den Gefahren dauernder Getreideiiberschiisse vor-
zubeugen, wurde der gesetzliche Rahmen fiir marktwirtschaftliche
MaBnahmen erweitert. Die Kaligewinnung ist zwar gegeniiber der
ersten Jahreshilfte 1938 zuriickgegangen, der Absatz war aber
wegen erwarteter Preiserhéhungen noch rege. Der Stickstoffver-
brauch hat zugenommen, Die Ausfubr von Thomasschlacke wurde
zur Sicherung des heimischen Bedarfs stark eingeschrinkt. Der
Obst- und Gemiusemarkt steht infolge der zunehmenden Einfuhr
aus den Kolonien unter Preisdruck. ’

AuBenhandel. Die AuBlenhandelsumsitze sind in den ersten
elf Monaten 1938 auf 69,1 Mrd. fr gegen 59,4 Mrd. fr im Vorjahr
gestiegen. Die Einfuhr erhéhte sich um 4 Mrd. fr oder 10,5 vH,
die Ausfohr um 5,7 Mrd. fr oder 27 vH. Das wertmiBig giinstige
Ergebnis beruht hauptsachlich auf der seit September eingetre-
tenen Entwicklung. Der AuBenhandelsfehlbetrag, der im gleichen
Zeitraum des Vorjahrs 16,2 Mrd. fr betrug, ist auf 14,5 Mrd. fr
zuriickgegangen. Der Fehlbetrag gegeniiber fremden Lindern ist
dabei von 13,2 Mrd. #r auf 10,5 Mrd. fr abgebaut worden, wihrend
der gegeniiber den itherseeischen Besitzungen von 3,1 Mrd. fr auf
4 Mrd. fr stieg. Das Einfuhrvolumen insgesamt ist von April bis
August um 9 vH zuriickgegangen. Seit September ist es infolge
einer leichten Zunahme des Volumens der Lebensmittel- und Roh-
stoffeinfuhr etwas gestiegen. Es war im Oktober noch um 7 vH
niedriger als im April. Das Einfuhrvolumen der Fertigwaren ist
fortgesetzt gesunken (von April bis Oktoher um 21 vH), Das
Ausfuhrvolumen hat von April bis Juni weiter leicht zugenommen
(um 3 vH), im Juli ging es etwas zuriick, im Oktober hat es wieder
den Stand von Jahresmitte erreicht. Der Riickgang im Sommer
beruht hauptsachlich auf der inzwischen ausgeglichenen Abnahme
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des Aunsfuhrvolumens der Rohstoffe. Das Volumen der Lebens-
mittelausfuhr hielt sich fast unveridndert auf dem leicht erhthten
Stand vom Mai. Die Zunahme des Ausfuhrvolumens der Fertig-
waren betrigt von April bis Oktober 4 vH. Die Kohleneinfuhr
ist seit Oktober erneut um rd. 20 vH eingeschrinkt worden; im
November wurden 1,5 Mill. t, d. h. 38 vH weniger als im Vorjahr
(2,4 Mill. t), eingefiibrt. Fiir kriegswichtige Rohstoffe werden Kin-
fubr- und Verteilungsgesellschaften geschaffen (bisher fiir Kaut-
schuk, Pyrit und Kupfersulfat). Am 2. August 1938 wurde ein
neues deutsch-franzisisches Handelsabkommen abgeschlossen.
Handelspolitiseche Mafinahmen zum Ausbau der Wirtschaftsbe-
zichungen mit Stidosteuropa sind im Gange. Der englisch-amerika-
nische Handelsvertrag hat fiir einen Teil der franzosischen Kon-
sumgiiterindustrien in den Vereinigten Staaten und fiir einzelne
landwirtschaftliche Erzeugnisse in England erleichterte Wettbe-
werbshedingungen geschaffen.

Preise — Lohne. Die GroBShandelspreise sind im Juni 1938
noch gestiegen, haben aber im Juli und August wieder nach-
gegeben. Im September haben sie etwas, seit Oktober verstirkt
angezogen. Jm GroBhandel haben die Preise pflanzlicher Er-
zeugnisse seit Juni betrichtlich nachgegeben, erst im November
sind sie ebwas gestiegen; sie waren in diesem Monat 4,8 vH héher
als im Vorjahr, aber noch um 10,9 vH niedriger als beim Jahres-
hochststand im Juni. Die Preise der tierischen Erzeugnisse, die
gich bereits im Juni abschwichten, dann erholten, sind seit
Oktober Lriftie gestiegen. Sie lagen im November um 6 vH
iber dem Jahreshochststand und 12,8 vH #iber dem Vorjahr.
Die GroBhandelspreise industrieller und bergbaulicher Er-
zeugnisse sind bis Juli weiter gestiegen, haben sich dann
etwa gehalten und ziehen seit Oktober stirker an. Im No-
vember war ihr Stand um 9,1 vH hoher als im Vorjahr. Die
Einzelhandelspreise haben sich von Mérz bis August annihernd
auf der Hohe von Jahresanfang gebalten. Seit September sind
sie stirker gestiegen. Sie waren im November um 11,3 vH héher
als im Vorjahr. Die Lebenshaltungskosten haben sich gegeniiber
dem 1. Vierteljahr nur wenig erhéht. Nach den neuen Preis-
verordnungen bediirfen Erhohungen von GroShandelspreisen
nicht mehr der Genehmigung, sondern werden nur nachtriglich
gepriift. Ausgenommen ist nur eine Reibe von Erzeugnissen be-
sonders der Bau-, Brennstoff-, Metall- und Diingemittelindustrie.
Kleinhandelspreise diirfen weiterhin nur mit Genehmigung er-
hoht werden, das bisherige starre System der Preisregelung ist
jedoch auch hier gelockert.

Die Lohne sind weiter, wenn auch langsamer als im Vorjahr,
gestiegen. Die Lohne im Kohlenbergbau haben sich im 2. und
3. Vierteljahr 1938 gegeniiber dem Vorjahrsdurchschnitt um 13,7
bzw. 15,5 vH erhoht. In der Metallindustrie haben sich die
Stundenlohne im 2. Vierteljahr gegeniiber dem Vorjahrsdurch-
schnitt um 11,7 vH erhoht.

Kredit. Die Entspannung, die im Mai 1938 eingetreten war,
blicb wihrend des Sommers anniahernd erhalten. Im September
trat durch die massierte Kapitalflucht und Notenhortung ein
schwerer Riickschlag ein. Die Einlagen der vier Depositenbanken,
die Monatsausweise verdifentlichen, sind in diesem Monat um
20 vH gegeniiber dem Jahreshichststand vom Mai zuriickgegangen.
Auszahlungsstockungen konnten fast allgemein vermieden werden.
Fiir Wechselschuldner erging ein Teilmoratorium. Der Riickflul
von gehorteten Noten und Fluchtkapital hat den Geldmarkt seit
November wieder verfliissigt. Der Diskontsatz, der im September
auf 3%/, erhoht wurde, ist im November wieder auf 2,5%, gesenkt
worden. Anfang Januar wurde er auf den seit 1936 nicht er-
reichten Stand von 2°/, ermiBigt. Der Privatdiskont hat nach
einem Anstieg auf 3,5%/, im Dezember mit 2*/,%, den niedrigsten
Jahresstand unterschritten. Der Tagesgeldsatz, der Anfang Oktober
auf 3!/,%, gestiegen war, ist bis Dezember auf 1 bis 11/,%/, zuriick-
gegangen. Die Zinssitze fiir Schatzscheine wurden im November
und Dezember mehrfach betrichtlich gesenkt, zum Teil bis zur
Halfte (Schatzscheine mit 75- bis 105 tigiger Laufzeit von 39/, auf
11/,%/,). Der Goldbestand der Bank von Frankreich ist bis Oktober
unverdndert geblieben, im November wurde er zum Satz von
1 fr = 27,6 mgr Gold 900/1000, der dem Verhaltnis 170 fr = 1 £
entspricht, neu bewertet. Der Notenumlauf, der im 2. Viertel-
jahr 1938 um 10 Mrd. gestiegen war, erhohte sich im September
weiter um 22 Mrd. fr. Bis %ane November ist er um 18 Mrd.
zuriickgegangen. Die Depositen der Notenbank haben bis Juni
abgenommen, im 3. Vierteljahr sind sie allmahlich, im Oktober
und November sprunghaft gestiegen. Seit Ende Juni ist die
Oifen-Markt-Politik zugelassen, bisher aber erst in geringem
Umfiange betrieben worden. Die Kurse der Inlandsaktien, die



von Mai bis September zuriickgegangen waren, stiegen seitdem und
haben im Dezember den Jahreshéchststand vom Mai iiberschritten.
Die Obligationenkurse haben ihren Anstieg noch bis Juni fort-
gesetzt. Im Juli und August waren sie leichfer, im September
stirker abgeschwiicht. Im Oktober hat eine Hausse eingesetzt, die
die Renten in die Nahe der Konversionsreife gefiihrt hat, Seit Be-
ginn 1939 sind Aktien- und Rentenkurse abgeschwicht. Die
gegen Mitte 1938 erhéhten Emissionen sind nach dem Herbst-
riickschlag erst wenig gebessert.

Wihrung. Das im Mai festgesetzte Verhiltnis zwischen Franc
und Pfund Sterling konnte bisher eingehalten werden. Der Franc
hat sich bis Qktober der Hachstgrenze von 179 fr == 1 £ stark
gendhert. Der Riickgang von Mai bis Oktober betrug 1,4 vH. Im
November ist der Kurs wieder leicht gestiegen. Der Dollarkurs
des Franc ist mit dem Sinken des Piundes von Mai bis November
um 6,6 vH zuriickgegangen. Der Wahrungsausgleichsfonds wurde
in den Sommermonaten durch die Kapitalfiucht, die durch die
Pfund-Abschwichung verschuldet wurde, weiter beansprucht.
Nach Angaben der Regierung ist er bis Mitte August auf etwa
14 Mrd. fr zuriickgegangen. Bis Ende September muBite er noch
einen weiteren groBen Teil seiner Bestinde abgeben. In den
Krisentagen wurde der Devisenhandel streng tiberwacht. Die
Kapitalriickfliisse von iiber 6 Mrd. fr, die im November ein-
setzten, haben dem Fonds neue Mittel zugefiihrt.

Staatsfinanzen. Der Fehlbetrag des ordentlichen Haushalts fiir
1938 wird auf 10 Mrd. fr geschiitzt. Der Kreditbedarf zur Deckung
des Haushaltsdefizits, der auB8erordentlichen Ausgaben, der Fehl-
betriige der Gebietskorperschaften, Eisenbahnen usw. betragt 1938
etwa b5 Mrd. fr. Der von Reynaund vorgelegte ordentliche Haus-
halt firr 1939 weist mit 66 388 Mill. Einnahmen und 66 365 Mill. fr
Ausgaben einen kleinen UberschuB auf. Die auBerordentlichen
Ausgaben sollen 28 Mrd. fr betragen. Der Kreditbedaxf fiir 1939
wird mit 40 Mrd. fr beziffert. Zuwendungen an die iibrigen Ge-
bietskdérperschaften sind dabei nicht beriicksichtigt, sie sollen
stark eingeschrinkt werden. Der Riistung sind im ordentlichen und
auBerordentlichen Haunshalt 33 Mrd. zugewiesen. Die fiir 1939 vor-
gesehenen Mehreinnahmen in Hohe von fast 10 Mrd. fr werden haupt-
sichlich auf Grund neuer SteuererhShungen erwartet (1,8 Mrd. fr
durch 30 vH Steuerzuschlag bei grofien Einkommen, 3 Mrd. fr durch
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eine 2%,ige allgemeine Abgabe vom Einkommen, 3,7 Mrd. fr
durch Erhohung indirekter Steuern und 1,3 Mrd. durch erhihte
Betriebseinnahmen). Weitere Einnahmen erhofft man von der
Wirtschaftsbelebung. Auf der Ausgabenseite sind u. a. 1,8 Mrd.
fiir erhohte Beamtengehélter hinzugekommen. Der Kreditbedarf
von wochentlich etwa 1 Mrd. fr wurde seit der Riistungsanleihe
vom Mai vom Geldmarkt gedeckt; in der Septemberkrise muBten
10 Mrd. fr von der Notenbank vorgestreckt werden. Mit dem Buch-
gewinn aus der Neubewertung des Goldbestandes der Bank von
Frankreich wurden 31,5 Mrd. fr der zinslosen Vorschiisse an den
Staat getilgt. Neue Notenbankkredite von 10,75 Mrd. fr wurden
bereitgestellt, bisher aber nicht beansprucht. Im November wurde
in Holland ein Schatzwechselkredit von 100 Mill. hil aufgenommen
und Ende Dezember nach einer klejnen vorausgegangenen
Auslandskonversion mit einer hollindischen und schweizerischen
Bankengruppe eine 49/,-Anleihe iiber 175 Mill. hfl zur Konversion
von acht Eisenbahnanleihen vereinbart. Die Ersparnis aus der
Zinssenkung fiir Schatzwechsel und der bevorstehenden Anleihe-
konversion wird auf 630 Mill. fr und 85 Mill. fr berechnet. Nach
dem Haushaltsvoransehlag fiir 1939 betrigt die innere Staats-
schuld 410 Mrd. fr, die &uBere 16 Mrd. fr. Die Eisenbahnschulden
werden auf 102 Mrd. fr, die Vorschiisse an Gemeinden und De-
partgments auf 40 Mrd. fr und die Kolonialschulden aunf 12 Mrd. fr
beziffert.

Wirischalispolitik. Im August unternahm die Regierung einen
neuen Vorstof, die Produktion durch Verlingerung der Arbeitszeit
bei ermiifiigten Uberstundenlshnen zu heben, Wahrend der Sep-
temberkrise traten die inneren Gegensétze zuritck., Die Wirtschaft
wurde grofenteils auf den Ernstfall umgestellt. Im Oktober lie
sich die Regierung neue Vollmachten geben. Der Sanierungsplan
des Finanzministers Marchandeau, der u.a. Devisenkontrolle,
Vermogensabgabe und Beschlagnahme der privaten Goldhorte
vorsah, wurde von der Regierung verworfen. Sein Nachfolger
Reynaud hilt an der Freiziigigheit des Xapitals fest und versucht
mit den Mitteln der liberalen Wirtschaftspolitik, die Vertrauens-
grundlage fiir verstirkte Privatinvestitionen zu schaffen. Dasam
13, November 1938 erlassene Notverordnungswerk enthilt weit-
gehende finanz-, preis- und arbeitspolitische Bestimmungen.
Reynaud hat das Gelingen seines Plans von dessen etwa drei-
jahriger Wirksamkeit abhingig gemacht.

Grofbritannien

Gesamtlage. Der Abschwung setzte sich fort, und eine leichte
Belebung, die sich im Herbst zeigte, hat nicht bis zum November
gedauert. Die noch gesteigerte Aufriistung démpit die Abwiirts-
bewegung, ohne sie aufhalten zu kénnen. DaB private Investition
und Ausfuhr in den kommenden Monaten steigen werden, ist un-
wahrscheinlich, man muff zundchst mit einer weiter ungiinstigen
Entwicklung rechnen. Die Indexziffer der allgemeinen Geschatts-
titigkeit (Economist) sank bis zorn Mai, blieb dann einige Monate
auf gleicher Hohe, besserte sich etwas im September und Oktober
und fiel im November anf den niedrigsten Stand seit Herbst 1935; sie
bewegt sich um 3 vH unter April und um 10 vH unter Vorjahr.
Die Anzahl der neu zugelassenen Personenkraftwagen war Januar
bis November 1938 um 14 vH kleiner als im Vorjahr. Die Einzel-
handelsumsitze insgesamt waren im Monatsdurchschnitt Januar
bis November noch um 3vH héher als im Vorjahr (im November
um 1vH unter Vorjahr), die Einzelhandelsumsitze der Nicht-
nalirungsmittel so hoch wie im Vorjahr (im November um 3 vH
unter Vorjahr).

Industrie. Die Erzengung ist in den ersten drei Vierteljahren
1938 gefallen, am stéirksten vom 1. anf das 2, Vierteljahr; im
3. Vierteljahr war sie um 12 vH niedriger als im 1. Vierteljahr 1938,
und um 10 vH niedriger als im 3. Vierteljahr 1937. Die Kohlen-
forderang Januar bis November 1938 erreichte nur 209 Mill, 1t gegen
220 Mill, It im Vorjahr. Der Riickgang in der Eisenindustrie hat
bis zum Herbst angehalten, erst in den letzten Monaten zeigt sich
eing leichte Besserung. Im November waren 79 Hochéfen in
Betrieb gegen 105 i Mai und 135 im November 1937. Die Roh-
elsericrzeugung befrug Januar bis November 6,3 Mill. 1t gegen
7,7 Mill. i Vorjahr; im 1. Vierteljahr lag die Erzeugung noch
iiber ‘dem Vorjahr, am niedrigsten war sie im September (0,43 Mill.
1t gegen 0,73 Mill. im Vorjahr), im November betrug sie 0,46 Mill.
1t. Die Rohstahlerzeugung betrug Januar bis November 9,7 Mill. 1t
gegen 11,9 Mill. 16 im Vorjahr, am niedrigsten war sie im August

(0,66 Mill. 1t, Vorjahr 0,99 Mill.), seitdem ist sie kraitig gestiegen,
lag aber mit 0,86 Mill. 16 im November noch weit unter Vorjahr
(1,18 Mill.). Die Hauptursache der Steigerung war wahrscheinlich,
daB nunmehr, nachdem die Vorrite auf ein normales Maf gesunken
sind, der laufende Bedarf von der laufenden Erzeugung gedeckt
werden muBl. Der Stahlverbrauch (einschl. Lagerbewegung)
ging im Sommer weiter zuriick, obschon langsamer als im Friih-
jahr; im September lag er um 14 vH unter dem Stand vom Mai;
der Oktober brachte eine Steigerung von 12 vH, die sich aber nicht
fortsetzte; im November lag der Stahlverbrauch noch um 41 vH
unter Vorjahr. Die Lage der Textilindustrie bleibt gedriickt. Eine
leichte Belebung der Baumwollindustrie, die sich im Herbst zeigte,
hat nicht angehalten. Der Baumwollverbrauch war im November
um 24 vH kleiner als im Vorjahr. Die Kiellegungen (nur Handels-
schiffe) haben vom 2. auf das 3. Vierteljahr 1938 weiter stark ab-
genommen auf 87 500 B.-R.-T. gegen 218 600 B.-R.-T. im Vor-
jahr, die Auftrige der Admiralitit kénnen diesen Riickgang nicht
mehr lange ausgleichen. Die laufende Titigkeit in der Bau-
industrie lieSl, nachdem sie die Sommermonate iiber unverindert
geblieben war, im Herbst stirker als saisoniiblich nach (im No-
vember um 9 vH unter Vorjahr), ist aber noch betrachtlich, Der
Wert der Bauvorhaben (146 Gemeinden, ohne London, ohne
Regierungsbauten) war Januar bis November 1938 mit 90Mill. £
kleiner als im Vorjahr (101 Mill. £); Wohnbauten 55 Mill. £
(61 Mill. £), Fabrikbauten 6,8(8,6)Mill.£. Anfang Oktober lagen in
GroSbritannien und Irland britische Schiffe mit 363 000 N.-R.-T.
auf gegen 53 000 N.-R.-T. im Vorjahr (373 000 N.-R.-T. Oktober
1936). Die Zahl der Beschiftigten war Mitte November mit
11,43 Mill. um 0,15 Mill. kleiner als im Vorjahr. Arbeitslos
waren (ohne Landarbeiter und Hausangestellte) Mitte No-
vember 1,839 Mill,, 0,332 Mill. mehr als im Vorjahr, 13,0 vH
der Versicherten gegen 10,9 vl im Vorjahr (Kohlenbergbau
151 vH gegen 11,7 vH, Baumwollindustrie 22,5 vH gegen
13,1 vH).



Landwirtschaft. Die Anbaufliche von Weizen, Hafer, Gerste,
Kartoffeln, Hopfen war 1938 groBer als im Vorjahr. Betrichtlich
hohere Durchschnittsertrige gaben Weizen und Gerste. Die
Zuckerritbenernte war schlecht, die Kartoffelernte ausgezeichnet.

Ernteschitzungen ! 1937 ’ 1938
e e
| Mill. It
Weizen.. ... .... . .. .. | 1,39 ! 1,85
Gerste ................. N 0,58 ! 0,80
Hafer....... I 0,94 1,07
Kartoffeln 3,13 ‘ A

Der Rindvieh- und Schafbestand war Anfang Juni etwas hoher
als im Vorjahr.

Viehbestand I 1937 F 1938
———— e e
| Mill. Stiick
.................... ! 1,1 i 1,1
1 8,6 { 8,7
.................... 25,5 \ 26,6
4,5 : 44
RO - W R )
1) In der Landwirtsehaft, .

Die Wollerzeugung (Basis Schweiwolle) erreichte in England
und Wales 81 Mill. Ibs gegen 77 Mill. Ibs im Vorjahr. Die GroS-
handelspreise landwirtschaftlicher Erzeugnisse (einschl. Sub-
ventionen) liegen seit September unter Vorjabr, im November
um 9 vH, Die Preise fiir Schafe und Lammer sind niedrig; der
Milehpreis ist hoch. Die Futtermittelpreise sind seit Juni niedriger
als im Vorjahr, im November um 19 vH. Die Beihilfe fitr Gerste
wurde, wegen des starken Preisfalls insbesondere fiir Braugerste,
von 10 s auf 20 s verdoppelt. Ein neuer Baconkontrakt wurde ab-
geschlossen. Die Regierung zog ihre Vorlage iiber die Neuordnung
der Milchwirtschaft zuriick; sie stie auf den heftigen Widerstand
der Farmerverbinde, die in immer schirferen Gegensatz zur
Agrarpolitik der Regierung geraten.

AuBenhandel. Die Einfuhr Hegt seit April 1938 unter Vorjabr,
Januar bis November 1938 erreichte sie nur 790 Mill.£ gegen 866Mill.£
im Vorjahr. Die Ausfuhr ist im gleichen Verhiltnis gesunken, von
478 Mill.£ anf 432 Mill. £. Der Einfuhriiberschu$ fiel von 388 Mill.£
auf 3568 Mill. £. Das Volumen der Einfuhr war im 3. Vierteljahr
um 4 vH kleiner als im Vorjahr, das der Ausfuhr um 14 vH. Die
Einfuhr Januar bis November 1938 von Rohstoffen und Halbfertig-
waren fiel von 253 Mill. £ auf 200 Mill. £ (um 21 vH), die Ausfubr
von Fertigwaren, halb so stark, von 372 Mill. £ auf 336 Mill. £
(um 10 vH). Die Einfuhrmengen der meisten Metalle waren kleiner
trotz der Beschleunigung des Aufriistens. Die Ausfuhr von Ma-
schinen, Fahrzeugen und elektrotechnischen Erzeugnissen lag noch
itber dem Vorjahr. Die Einfuhy aus dem britischen Empire er-
reichte Januar bis September 1938 40,6 vH der Gesamteinfubr
(Vorjahr 40,3 vH), die Ausfuhr 50,0 vH (Vorjahr 47,8 vH).

; Menge [ Tﬁi£ )
AuBenhandel [ Januar/November
FHinheit -
) | 1937 | 1938 |1937 [ 1938
Einfuhr
WeiZen .. ..oveeevenienananan Mill. ewt 87,1 92,8 | 45,0, 36,
RiSenerz.. . ... « cveninlan Mill, 1§ 6,3 4,9 7,1 6,
Mangamerz ... .. ... .c..... 1000 It 258 190 1,1} 0,
Kupfer ....... e e I 1000 1t 364 320 | 21,6] 14,
Blei oot it . 1000 1t 289 340 6,9 5,
Zink .. ..... 1000 1t 162 150 3,9] 2,
Baumwolie Mill, eentals 14,1 10,7 | 40,3 24,
Jute ool L L 1000 It 156 137 3,0 2,
Wolle ...... . .. Mill, lbs 519 567 | 32,9 26,
Holz.... ..cooovevinnin, - — —_ 56,5 39,
Zelluloge ...... ........ 1000 1t 1618 | 14723 [ 12,0 13,
Kautsehuk .......... ........ 1000 centals | 1822 | 2869 70 8,
Leder .ooovvvnnnan connvns 1000 ewt 598 428 7,5 4,
Eisen und Stahl .. .. . ...... 1000 1t 1748 | 1260 | 16,9 13,
Maschinen .............. .. ... | 10001t 133 114 21,3 19,
I
Ausfuhr ’ !
Kohle ........... .. ... Mill, 16 37,3 | 33,1 | 34,6{ 34,6
Hisen und Stahl ..... .. 1000 1t 2381 | 1758 | 44,2] 38,2
Baumwollgarn ... ....... ... Mill. Ibs 148 "3 | 12,727 9,0
Baumwollstickwaren .... ..... Mill.sq.yds. | 1781 | 1278 | 41,4} 29,7
[1351:5:5 S Mill. Ihs 33,9 28,0 5,7y 43
Wollgewebe .. ...... ....... .. Mill, sq. yds. | 120 89 | 20,5 158
Magobinen .....o0oeiniiil 1T 10000 g 38| 42 | 4B 528
Fahrzeuge ......o.covvevennnns — — — 36,1 40,8
Elektrotechnische Erzeugnisse .. — J - | — 11,4 12,3

!
i
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Preise. Die GroBhandelspreise (Index des Board of Trade) sind
auBier im Qktober Monat fiir Monat weiter zuriickgegangen, freilich
sehr langsam; im November lagen sie um 4 vH unter dem Stand
vom Mai und um 9 vH unter dem vom November 1937. Die Preise
der industriellen Rohstoffe sanken bis Mitte 1938 und zogen dann
leicht an; im November lagen sie aber noch um 17 vH unter Vor-
jahr. Die Preise der industriellen Zwischenprodukte, der Fertig-
waren und der Baumaterialien haben sich seit Mai bis Juni kaum
gedndert, im November standen sie wwn 1 bis 5 vH unter Vorjahr,
Stark gesunken sind die Getreidepreise (im November um 31 vH
unter Vorjahr), wihrend Fleisch, Fisch, Eier auf dem Frithjahrs-
stand bliehen. Die Koblenpreise lagen seit Mai etwas unter Vor-
jahr, im November um 5 vH. Eisen und Stahl waren im November
kaum billiger als im Vorjahr; das Stahlkartell hat aber die seit
dem Herbst 1937 geltenden, sehr hohen Preise vom 1. Januar 1939
an um 7 bis 9 vH gesenkt, die neuen Preislisten gelten fiir ein
halbes Jahr. Die Preise von Baumwolle und Wolle sind seit Mai
bis Juni ziemlich unverdndert geblieben, im November lag Baum-
wolle um 6 vH unter Vorjahr, Wolle um 10 vH. Der Seefrachten-
index des Economist stieg im Angust und September, seitdem
fallt er wieder; im November lag er wm 25 vH unter Vorjahr. Die
Lebenshaltungskosten haben sich kaum gedndert, im November
lagen sie um 2 vH unter Vorjahr, die Ernahrungskosten um 5 vH.
Die Lohne, die in den letzten Jahren ganz allméhlich stiegen, sind
seit April 1938 gleichgeblieben.

Kredit. Die Politik des billigen Geldes wird aus wirtschafts-
und finanzpolitischen Griinden und trotz des Drucks auf die
Wahrung fortgefiihrt. Die Geldsitze blieben zum Teil unver-
#ndert, zum Teil zogen sie im September an und waren noch im
Dezember hoher als im Vorjahr. Auch der Satz fiir langfristige
Zinsen, der im Sommer etwas unter Vorjahr lag, ist seit Sep-
tember etwas hoher. Der Goldbestand der Bank von England
blieb bis zum Jahresende unverdndert. Das durch Gold nicht ge-
deckte Notenkontingent wurde Anfang Dezember von 200 Mill. £
auf 230 Mill. £ erhéht, fiir die Daner derAnspannung zu Weihnachten
und am JahresschtuB. Der Notenumlauf blieb gegeniiber dem Vor-
jabrungefibr gleich, selbstin der politischen Krise, in der ersten
Oktoberwoche erreichte er nur 506 Mill. £ (Vorjahr 492 Mill. £),
Ende Dezember 505 Mill. £ (505 Mill. £). Die Bankdepositen bei
der Bank von England, meist gréBer als im Vorjabr, beliefen sich
Ende Dezember aunf 101 Mill. £ (Vorjahr 120Mill. £), seit August
haben sie sich wenig verdndert. Die Debitoren der Kreditbanken
gehen seit Mai zuriick, seit September liegen sie unter Vorjahr
{Durchschnitt November 962 Mill. £, Vorjahr 986 Mill. £). Auch
die Posten Tagliches Geld und Wechsel waren im November
kleiner als im Vorjahr (um 7 vH und um 8 vH), wihrend die Wert-
papierbestinde etwas grifBer sind (642 Mill. £ gegen 634 Mill. £).
Die Kasse hat seit dem Sommer etwas abgenomwmen, im November
betrug sie 233 Mill. £ (Vorjahr 235 Mill. £). Die Depositen sanken
langsam seit August, seit September liegen sie knapp unter dem
Vorjahrsstand. Der gesamte Abrechnungsverkehr lag aufer im
Mai und August bis September stets unter Vorjahr, Januar bis
November 36,2 Mrd. £ gegen 33,3 Mrd. £. Die Aktienknurse haben
geschwankt, die Kursbesserungen blieben aber stets kurzfristig.

‘Im Dezember sanken die Aktien, die sich im Oktober und No-

vember von dem Riickgang im September erholt hatten, auf den
tiefsten Stand des Jahres (etwa so hoch wie Anfang 1934). Die
festverzinslichen Papiere zeigten bis zum Sommer keine grofien
Veranderungen, die Kurse fielen stark im September, erholten
sich etwas im QOktober und November und fielen im Dezember von
neuem. Die Emissionen von Wertpapieren (ohne Konversionen)
insgesamt erreichten 1938 nur 273 Mill. £ gegen 458 Mill. £ im
Vorjahr; von privaten Unternehmen im Vereinigten Konigreich
wurden Papiere im Wert von 110 Mill. £ emittiert, im Vorjahr
199 Mill, £.

Wihrung. Die Riickwanderung franzosischer Kapitalien, die
Flucht des »heifien Geldese von London nach New York vor und
in der Septemberkrise, die Entwicklung der Waren- und Dienste-
bilanz haben einen so starken Druck auf die britische Wahrung aus-
geiibt, daB die Behorden das Pfund von 60,78 vH der Paritit im
April 1938 auf 57,07 vH im Dezember abgleiten lieBen. Gleich-
zeitig hat der Wihrungsausgleichsfonds viel Gold abgeben miissen,
vom 1. April bis zum 30. September 1938 nahm sein Goldbestand
von 297,8 Mill. £ auf 151,8 Mill. £ ab (7 £ je Unze), und seitdem
ist er noch weiter, wahrscheinlich unter 100 Mill, £, gesun-
ken. Bank von England und Wahrungsausgleichsfonds zu-
sammen besaBen am 30. September 6894 Mill.£ Gold gegen
835,4 Mill. £ am 31. Mirz. Die Goldeinfuhr Januar bis November
1938 erreichte nur 232 Mill. £ gegen 284 Mill. £ im Vorjahr, die
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Goldausfubr war viel hoher, 281 Mill, £ gegen 207 Mill. £, so daB
der Goldeinfuhriiberschuf von 77 Mill. £ sich verwandelte in einen
Goldausfuhriiberschu von 48 Mill. £. Bis zum Juli wurde in
jedem Monat mehr Gold ein- als ausgefiihrt, im August schnellte
dann die Ausfuhr hoch und erreichte im September und Oktober
90 Mill. £ und 73 Mill. £, im November noch 24 Mill. £. Gold-
einfuhr Januar bis November vor allem aus Siidafrika, Belgien,
die Einfuhr ans Frankreich nur noch 18 Mill. (Vorjahr 116 Mill.);
von der Ausfuhr 200 Mill. nach USA.

Staatsfinanzen. Die ordentlichen Staatseinnahmen (1. April
bis 31. Dezember) waren 1938 mit 490 Mill. £ etwas hoher als im
Vorjahr (479 Mill. £), die ordentlichen Ausgaben mit 740 Mill. £
betrichtlich héher (6561 Mill. £). Hohere Ertrige: Einkommen-
steuer (erhéhter Steuersatz), Zuschlagsteuer, Verteidigungsabgabe
und auch (wenig) Zélle. Niedrigere Ertrige: Erbschaftssteuer,
Stempel, Verbranchsabgaben, Post. Es erscheint fraglich, ob die
Ertragsschitzungen des Voranschlags erreicht werden, Fiir die
drei Wehrdienste warden 238 Mill. £ ausgegeben gegen 173 Mill. £
April bis Dezember 1937. Im laufenden Haushaltsjahr 1938/39
werden mindestens 113 Mill. £ Wehrausgaben durch Kredit
finanziert werden (Voranschlag 90, Vorjahr 65 Mill. £). Der Schatz-
kanzler kiindigte Ende November an, dafl die Kreditermiéichti-
gung fiir Wehrzweeke, nach der Defence Loans Act 1937 be-
messen auf 400 Mill, £ in fiinf Jahren, erhoht werden miisse. Die

. immer in der Schwebe.
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schwebende Schuld (itberwiegend Schatzwechsel) war Ende De-
zember mit 1037 Mill. £ etwas héher als im Vorjahr (985 Mill. £).

Wirtschaftspolitik. Die Aufriistung wird seit der September-
krige noch weiter gesteigert und beschleunigt, fiir den zivilen Luft-
schutz werden umfassende Vorbereitungen getroffen. Die Kohlen-
vorlage (Verstaatlichung der Abbaurechte, Zwangszusammen-
schliisse kleiner Unternehmen, Zwangssyndizierung) ist mit einigen
Anderungen Gesetz geworden, ebenso die Verbesserung der Be-
stimmungen @iber das Abzahlungsgeschift. Mitte Dezember zog
der Schatzkanzler die Zusage vom Februar 1938 zuriick, daf man
die Sperre fiir Auslandsanleiben lockern wolle. Eine umfassende
Aktion zur Forderung der Ausfuhr ist im Gange; der Staat will
sich stérker einschalten — ein neues Gesetz erhoht die staatlichen
Ausfubrkreditgarantien von 50 auf 85 Mill. £ —, Industriezweige
sollen sich zur Férderung des Exports stirker zusammenschlieflen.
Mitte November wurde nach monatelangen schwierigen Ver-
handlungen der Handelsvertrag mit den Vereinigten Staaten von
Amerika abgeschlossen. Mit Agypten ist ein Abkommen iiber die
Textileinfuhr, mit Frankreich iiber die Kohleneinfuhr ge-
troffen worden. Das Handelsabkommen mit Indien ist noch
Nach der Septemberkrise wurde der
Tschecho-Slowakei ein Regierungskredit von 10 Mill. £ gewihrt,
Ein kleiner Kredit ging an China. In Glasgow fand eine Empire-
ausstellung statt.

Italien

Gesamtlage. Der hohe Stand der Wirtschaftstitigkeit konnte
in den Sommermonaten nicht ganz gehalten werden. Der Riick-
schlag in der industriellen Erzeugung traf auch den Giiterverkehr
der Staatsbahnen; in zehn Monaten wurden nur 38,8 (42,6) Mill. t
befordert. Seit September hat der Wirtschaftsverlauf jedoch
eine giinstigere Wendung genommen.

Industrie. Die Produktionssteigerung in der Hiittenindustrie
hielt an. Die metallverarbeitende Industrie konnte ihren Stand
behaupten und im September und Oktober die Erzeugung noch
etwas ausweiten (Oktober 136,9 gegen 131,7; 1928 = 100). Da-
gegen wat es nicht moglich, in der Textilindustrie den Produkfions-
umfang aufrechtzuerhalten, der im Mérz (104,2) erreicht worden
war; die Erzeugung sank bis August anf 45,7 (65,8). Hauptséch-
lich aus diesem Grunde weist der Index der gesamten industrielien
Erzeugung, der im Mérz noch auf 114,7 lag, einen betrichtlichen
Riickgang auf; er betrug im August nur noch 88,8, Im September
setate jedoch ein kraftiger Auftrieb (108,4, Oktober 115,9) ein, der
za einem groBen Teil auf die wieder gebesserte Lage der Textil-
industrie (76,2, Oktober 89,6) zuriickging.

Januar/November
Erzeugung
1937 | 1938
1000 t
Roheigen .........cooiniinn 722 793
Rohstabl ..................... 1938 2136
‘Walzwerkserzeugnisse ) . 1534 1 574
Eigenlegierungen........ N 69 62
Braunkohle!).................. 855 1118
Liburnische Kohle!) ........... 736 712
Gaskoks oo ovvveriinea e, 486 523
Rohschwefell) .. 280 315
Zement?) ..... 3616 3 894
Zementklinker?) ..... .. 2904 3096
Marmor (chne Brueh}l) .... .. 294 271
Asphalt~- und Teergestein®) .. . 221 204
Benzin .....o.ooioien il 255 359
Petroleum, raff, ............... 111 130
Gasdl .....oiiiiii L L 123 223
Brennbare Ruckstande......... 270 388
Naturseide?) ............. .. 2 2
Kunstfasern und Abfalle 102 107
ZeDulose.......oveinnn .. 31 33
Holamasse ........ «.....ovns 124 121

1) Zehn Monate.

Es wird mehr als im Vorjahr gebaut: von Januar bis Oktober
wurden in 17 Stidten 21 128 Wohnungen mit 80 520 Zimmern
genehmigt gegen 18 975 Wohnungen mit 77 729 Zimmern,

Landwirtsechaft. Die Getreideernten waren trotz Frost- und
Diirreschdaden gnt. Die Obstkulturen erlitten teilweise grofien
Schaden. Da auch die Maulbeerbéume schwer betroffen wurden,
mufite die Seidenraupenzucht eingeschrankt werden; die Xokon-
gewinnung ist daher scharf zuriickgegangen. Der Mangel an Futter-
mitteln verstirkte das Angebot an Schlachtvieh.

Ernte 1937 \ 1938
{ 1000 dz
Weizen . .......covovvvne 80 636 80918
Roggen,.... | 1448 1381
Gerste...... . 2333 2478
Hafer ....... | 6197 6 291
Frithjahramais. 1 30592 27 435
Rels ......... .. 7402 6 865
Tabak < o ieiieies s ( 429 413
Hanf ..........c.oonee | 1085 1086
Gewinnung friseher Kokons 320 200
Trauben.......coovuvnnns 56 255 59 709

AuBenhandel. Fiir die Zeit Januar/November 1938 ist die Ein-
fuhr aus dem Ausland auf 9 860 (12 355) Mill, Lire zuriickgegangen,
die Ausfuhr leicht (7121 gegen 7101 Mill. Lire) gestiegen. Im Waren-
verkehr mit dem Deutschen Reich blieb die Einfuhr mit 2 713
(2 896) Mill. Lire etwas zuriick, die Ausfuhr konnte auf 1788
(1 593) Mill. Lire gesteigert werden. Der Handel mit den Kolonien
hat nachgelassen; der Wert der eingefilhrten Waren war mit
184 Mill. Lire fast wm 136 Mill. Lire geringer, die Ausfubr ging auf
2134 (2 305) Mill. Lire zuriick (vgl. Ubersicht auf . 29).

Preise. Wihrend sich die Rohstoffpreise nach leichtem Riiek-
gang Anfang 1938 annihernd auf gleichem Stand gehalten
haben (November nach geringem Auftrieb 93,0 gegen 94,2 im
Vorjahr; 1928 = 100), sind die Preise fiir Fertigwaren seit April
fortgesetzt gestiegen; bis Oktober erreichten sie 97,2 (89,1), im
November gingen sie etwas (96,7 gegen 90,7 im Vorjahr) zuriick.
Der lebhafte Auftrieb der Lebenshaltungskosten im vergangenen
Jahre konnte aufgehalten werden ; die Richtzahl (1. Juni 1928 = 100)
hielt sich nahezu unverandert etwa auf 99 (Anfang November 99,5
gegen 96,9 im Vorjahr).

Kredit und Wihrung. Bankdiskont blieb unverindert. Die
Unsitze an festverzinslichen Wertpapieren erreichten in zehn
Monaten noch nicht 40 vH der Vorjahrshohe, die Aktien-
umsétze blieben fast gleich. Neugrimdungen und Kapital-
ethihungen von Aktiengesellschaften (Nettokapitalbewegung)
waren um 74 vH heher. .



AuBSenhandel in wichtigen Waren?) Janvar/November
1937 | 1938 | 1937 | 1938
Einfuhr 1000 t Mill, Lire
Baumwolle, roh ..........c....... 149,7 143,8 957,3 756,0
Wolle in Sohweifl ................. 37,2 30,1 455,0{ 319,8
Zellulose vvvuveviiiiiiiiiii i, 233,0 238,2 316,4 361,2
Kautsehuk..................coe0. 23,2 27,0 2085 164,9
Holz .......oooiiiiiiiiiinnn, 751,41 %) 536,44 278,1 220,2
Koble.......... 11833,6| 11077,3] 1576,4] 1590,0
Phosphaterze ... 805, 757, 114,7 103,5
Kupfer, aueb Schrotb.............. 70,2 68 380,6 287,7
Eisen- und Stahlschrott .... ..... 512,21 8} 53¢,7 228,7 199,0
Eiger und Stahl in Barren und Stuben 94,1 100,3 158,2 180,7
Mineraldle, rob.........o.vuiull 827,01 13220} 247,8) 391,7
Mireraldlriickstande .. 1 093,4] 844,3 251.,4 205,0
Benzin 248,4 90,1 133,4 61,9
Pflanzenole 26,8 46,2 161,4 199,3
isaaten, ..... 382,7 166,1 502,3 190,4
Hiute, roh . 31,0 19,9 316,4 168,2
Maschinen u. Apparate, emnschl, Teie 36,4 47,2 535,3 684,5
Ausfuhr
Kdge vevrvnennenrenunuensenannns 21,9 22,1 203,4 206,2
Apfelsinen und Mandarinen ........ 126,8 122,8 178,6 194,8
Zitronen.....oveiuiinenn.n, Coe 192,6 176,00 2908 268,1
Frisches Obst...............u.. . 179,2] 202,8] 2753 3520
Mandeln, .o...oovvy veen vieiila 18,5 29,00  222,5] 3014
Tomatenkonserven. ................ 78,4 68,1 174,4 142,8
Wein, gewbhnlich (1 000 hl) . 1149,6 941,5 117,9 137,4
Olivemol . ..........coeiiin 18,5 26,6 142,9 167,8
Hanf, roh und gekummt .......... 35,0, 27,5 210,0 177,2
Rohseide .....covvvinno. 1,8 2,2 168,6, 174,4
Kunstfagern und Abfalle . ........ 41,4 35,00 5327 4362
, Baumwollgarn ................ ... 18,3 16,7 2234 205,3
Baumwollgewebe ........... ...... 41,2 35,2 689,7 586,7
Baumwollwaren . ..... 56 4.8 140,8 136,7
Wollgewebe .............. . 8,8 8,8/ 260,5 275,4
Mischgewebe it Kunstiasern .... . 5,01 10,7 83,6 181,4
Maschinen u. Apparate, einschl. Teue 21,1 22,1 236,1 300,6
Automobile (1000 Stiiek).......... 31,5 18,7 §95,9 232,9
Sehwefel oo..viveiiiniinn. ciany s 354,2) 2116 153,7] 100,2

) Einsehl. d. ﬁandel mit den Kolonien. — 2) 3 410 t nicht enthalten. —
) 55235 ¢ nicht enthalten.
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Einen betrichtlichen Riickgang (15 vH) wiesen die in 11 Mo-
naten angemeldeten Konkurse auf. Die Wechselproteste stiegen
jedoeh iiber Vorjahr (31 vH).

Der Kurs der Lira wurde anndbernd stabil gehalten; im De-
zember Hegt er bei 100,66 (100,2) vH der Paritét.

Staatsfinanzen. Im Voranschlag fiir das Haushaltsjahr 1939/40
sind die Einnahmen mit 24,6 (25,1) Mrd. Lire, die Ausgaben mit
29,3 (25,0) Mrd. Lire eingesetzt worden. Es wird dempach mit
einem Fehlbetrag von mehr als 4,7 Mrd. Lire gerechnet, wihrend
das diesjihrige Budget einen geringfiigizgen Uberschufl auswies.
Einen grofien Anteil an derAusgabensteigerung haben die Riistungs-
aufwendungen, die bereits im lanfenden Rechnungsjabr um 1,2
Mrd. Lire erhéht worden sind. Gegenber dem urspriinglichen
Plan 1938/39 betragen sie rd. 2,5 Mrd. Lire mehr und erreichen
somit eine Hohe von 83 Mrd. Lire. Der Riistungsaufwand soll
noch bedeutend verstirkt werden.

Eine neue Sonderabgabe anf das Gesellschaftskapital wurde
eingefithrt. Sie soll in Teilbetrigen, die sich iiber mehrere Jahre
verteilen, erhoben werden.

Wirtsehaftspolitik. Die Regierung entfaltete auf allen Ge-
bieten der Wirtschait eine rege Tatigkeit. Die Autarkieziele stehen
weiter im Vordergrund. Die Kleinindustrie, die bisher von den
wirtschaftsgestaltenden MaBnahmen oft hart betroffen worden ist,
soll nunmehr besonders gefordert werden. Im November wurden
grofere offentliche Arbeiten beschlossen, vor allem Regulierung
von Wasserliufen, Aushan von Strafen und Hifen; zur Durch-
fithrung der Bauten fir die Weltausstellung ist die Auflage einer
59/, Anleihe in Hohe von 450 Mill. Lire geplant. Meliorationen und
Siedlungen wurden weiter kriftiz vorwirts getrieben, besonders
stark auch in Libyen, das nunmehr verwaltungsmifBig an das
Mutterland angegliedert worden ist. Mit fremden Staaten sind
zahlreiche Wirtschaftsverhandlungen gefiihrt worden.

Niederlande

Gesamtlage, Industrie. Der Riickschlag in der Wirtsehafts-
entwicklung seit Herbst 1937 blieb anf die Austuhrindustrien be-
schrankt, Fiir den heimischen Markt wurde mehr erzeugt. Die
niedrigen Zinssitze begiinstigten die Investitionen; die Bauab-
schliisse erreichten Juli bis November 1938 46,67 (39,66) Mill. hil;
die Zahl der begonnenen Wohnungen lag in allen Monaten iiber
der des Vorjahrs, Juli bis November 13 976 (10 623). Auch der
Schiffban blieb noch rege; im 3. Vierteljahr liefen 69 900 (42 000)
B.-R.-T. vom Stapel, 246 900 (224 700) B.-R.-T. waren im: Bau; der
Auftragsbestand ging zuriick; auf Kiel wurden nur 21 500 (53 900)
B.-R.-T. gelegt. Die Steinkohlenférderung blieb hinter der des
Vorjahrs zuruck, Januar bis November 12,3 (13,1) Mill. t. Die
Arbeitslosigkeit in der Industrie -— Ende Oktober 210300
(223 000) — war in allen wichtigen Zweigen geringer als im Vor-
jahr. Die Gesamtzahl der Arbeitslosen war Ende November
355400 (386 000).

Landwirtschaft. Die Getreidecrnte 1938 war reichlich und von
guter Qualitit, die Ernte von Kartoffeln und Zuckerritben normal.
Der Riickgang der Getreidepreise auf dem Weltmarkt wurde durch
mehrmalige Erhohung der Monopolzuschlige anf eingefithrtes
Getreide ausgeglichen. Futterroggen wurde durch eine Vergal-
lungspramie verbilligt und dem Mais im Preis angeglichen. Gegen-
iiber dem Vorjahr stieg der Bestand an Rindvieh von 2,63 Mill.
auf 2,76 Mill., an Schweinen von 1,52 Mill. auf 2,08 Mill. Tiere.
Der Hithnerbestand nahm von 28,5 Mill. auf 34,5 Mill. zu. Die
Erzeugung in der Molkereiwirtschaft hielt sich etwa auf dem
Vorjahrsstand; der inlindische Verbrauch an Bufter und Kise
stieg an, die Ausfuhr ging etwas zuriick; die Buttervorrite in
Kiihlhdusern nahmen zu. Die Ausfuhr von Bacon und Eiern war

Ernte | asszme | e | 1938
1000 ¢
Weizen.......o..one 426 342 412
Roggen 439 481 540
Gerste..... ........ 88 136 146
Hafer ........ 294 371 367
Kartoffeln . ... 2953 2 651 2825
Zuckerruben ........ . 1686 1582 1570

erheblich grofer als im Vorjahr. Die Gemiiseernte war gut, die
Ernte von Obst mit Ausnahme der Weintrauben schlecht. Die
Lage im Garteubau besserte sich durch Steigerung des Inlands-
absatzes und der Ausfuhr (vgl. AuBenhandel).

AuBenhandel. Die AuBenhandelsumsitze erreichten seit dem
2. Vierteljahr 1938 die des Vorjahrs nicht mehr; Gesamteinfuhr
1938 1415 (1551) Mill. hfl, Gesamtausfuhr 1938 1 039 (1 148)
Mill, hfl. Besonders stark verminderte sich die Einfuhr von
Roh- und Hilfsstoffen fir die Industrie; die Ausfuhr sank am
stirksten bei den Erzeugnissen der chemischen und elektrotech-
pischen Industrie und der Textilindustrie; die Ausfuhr von Er-
zeugnissen der Landwirtschaft und des Gartenbaus konnte ge-
steigert werden. Deutschland blieb in der Einfuhr 1938 mit
301 (327) Mill. hfl an erster, in der Ausfuhr mit 154 (176) Mill. hl
an zweiter Stelle hinter GrofSbritannien mit 234 (248) Mill. hfl.
Gegen das Vorjahr erhihte sich 1938 die Einfubr aus den Ver-
einigten Staaten um 17Mill. hfl auf 153 Mill. hfl, die Ausfuhr nach
Niederlandisch-Indien um 6 Mill. auf 100 Mill. hil.

Ausfubr wichtiger Waren WMNovembet
1937 | 1938 1937 | 1988
1000 t Mill. bt

Butter .......oviiiiai.n 50,3 48,1 40,7 41,3
Kise... . 57,6 54,1 27,7 26,7
FEler . ..., ... 68,9 78,9 29,0 35,6
Bacon ..... .. . 23,0 24,1 16,7 19,9
Frisehes Gemuse ...... ... 293,9 296,8 23,0 27,1
Margaring ..........0. .. 10,2 10,0 2,8 2,3
Kunstgeide ............... 7,6 5,7 15,7 12,0
Baumwollgewebe . . . 40,9 36,3
Gluhlampen .......... .. 6,7 6,4
Radioartikel ........... .. 47,4 40,4

Schiftahrt. Das Reedereigeschift besserte sich seit Mitte 1938
etwas. Der genutzte Schiffsraum war im Mai 1 950 (1 860), im
Olktober 2040 (1910) Tansend B.-R.-T. ; aufgelegt waren im Oktober
50000(12000) B.-R.~T. Der Seefrachtenindex (1924/26 = 100)stieg
von 60,3 im Juli auf 66,9 im November, blieh damit aber noch
weit unter dem Vorjahrsstand (103,7).

%



Preise. Die GroBhandelspreise sanken seit Mitte 1938 langsam
weiter und waren im November durchschuittlich um 8 vH niedriger
als im Vorjahr. Die Rohstoffpreise gingen stirker zuriick, bis
November gegen das Vorjahr um 14 vH. Die Preise fiir landwirt-
schaftliche Erzeugnisse und industrielle Fertigwaren dnderten sich
weniger. Die Einzelhandelspreise schwankten kaum; die Lebens-
haltungskosten gingen langsam zuriick und blieben seit August
etwas unter dem Vorjahrsstand. Die Lohne stiegen im 2. Halbjahr
nicht weiter.

N

Kredit. Der Geldmarkt blieb unvermindert fliissig. Die Zins-
sitze stiegen im September etwas an, sanken aber bis November
anf jhren niedrigen Stand zuriick; Privatdiskont 0,209/, Tages-
geldsatz 0,25¢/,; Baunkdiskont unverindert 20/,. Der Notenum-
lanf erreichte Ende September seinen hochsten Stand mit 1053
(834) Mill. bfl, nahm danach bis Ende Dezember auf 992 (868)
Mill. hfi ab. Die Aktienkurse stiegen seit Jahresmitte, fielen in der
zweiten Septemberhilfte stark, erholten sich danach aber schnell;
sie lagen im November im Durchschnitt wm 8 vH iiber Vorjahr und
gingen im Dezember zurick. Die Kurse der fest verzinslichen
Werte zeigten die gleiche Bewegung; die Durchschnittsrendite
erhohte sich von 3,17°/, im Juli anf 3,37°/, im September und
sank bis Dezember auf 3,209/,; bei dieser Zinsentwicklung wurde
weniger konvertiert, Juli bis November nur 23,7 (1 001,0) Mill. bfl,
Januar bis November 1 302,8 (2 116,5) Mill. hfl. Die Neuemissionen
blieben gering; Januar bis November wurden an Aktien 248
(61,0) Mill. hfl, an fest verzinslichen Werten 115,8 (68,7) Mill, hfl
begeben.

Wihrung. Der Goldvorrat der Niederlindischen Bank blieb
von Jahresmitte bis Ende November 1938 fast unverindert
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1481 Mill. hfl; in dieser Zeit stieg der im Ausland gehaltene Teil
des Goldbestandes, der kiinftiz nicht mehr ausgewiesen wird,
von 120 Mill. hfi auf 352 Mill. hfl an; Goldvorrat Ende
Dezember 1461 (1366) Mill. hfl. Der Guldenkurs schwiichte
sich etwas ab, Kurs im Dezember 80,43 vH der alten Paritit
gegeniiber 81,6 vl im Juni. Das Goldausfubrverbot vom Sep-
tember 1936 wurde aufgehoben.

Staatsfinanzen. Die Staatseinnahmen Januar bis November
1938 waren mit 403,56 Mill. hfl um 4,3 Mill. hfl groBer als im Vor-
jahr und uwm 10,1 Mill. hfl groBer als erwartet. Gegeniiber dem
Vorjahr stiegen die Ertriige aus Einkommen- und Vermigens-
stenern, Verbrauchs- und Umsatzsteuern; die Ertrige aus Divi-
denden- und Stempelsteuern gingen erheblich zuriick. Fiir 1939
wurden im ordentlichen Haushalt Einnahmen von 602,1 (690,0)
Mill. bfl, Ansgaben von 744,8 (703,2) Mill. hfl, im Kapitalhaushalt
Einnahmen von 25,3 (24,2) Mill. hil, Ausgaben von 263,9 (180,0)
Mill. hfl veranschlagt; fiir die Landesverteidigung wurden 23 vH
der Gesamtausgaben vorgesehen. Die feste Staatsschuld wurde
fiir Ende des Jahres auf 3,20 (3,25) Mrd. hfl geschitzt; die
schwebende Staatsschuld stieg von 683 (567) Mill. hfi Anfang
Juni anf 775 (805) Mill. bfl Ende Dezember; in dieser Zeit ging
der Schatzwechselumlauf von 231 (815) Mill. hfl auf 221 (237)
Mill. hfl zuriick.

Wirtsehaftspolitik. Mit Deutschland wurde ein mneues, bis
30. Juni 1941 laufendes Transferabkommen geschlossen. Das
Verrechnungsabkommen mit Deutschland wurde um ein Jahr
bis Ende 1939 verlingert und im Oktober auf das sudetendeutsche
Gebiet ausgedehnt.

Norwegen

Gesamtlage — Industrie. Der Riickschlag in der Wirtschafts-
entwicklung seit Ende 1937 beschriinkte sich auf die Ausfuhr-
industrien; ihre Erzeugung verminderte sich von Anfang 1938
bis August um fast ein Viertel, stieg danach wieder etwas an,
blieb aber hinter der des Vorjahrs erheblich zuriick. In der Zell-
stoffindustrie wurden durch den Riickgang des amerikanischen
und europdischen Verbrauches wiederholt Erzeugungseinschriin-
kungen notwendig; auBer der im April von der europiischen
Sulfitorganisation beschlossenen Verminderung der Erzeugung
um 20 vH wurde von den Sulfiterzeugern fiir die Zeit von Juli
1938 bis Juni 1939 eine Einschrinkung entsprechend der Er-
zeugung von 15 Wochen (davon von 8 Wochen im laufenden Jahr)
vereinbart. Die Zelluloseerzeugung 1938 wurde auf 460000 t,
d. h. um etwa 100000 t niedriger als die vorjahrige geschitzt.
Die vom Binnenmarkt abhingigen Industrien, besonders die
Nahrungsmittelindustrie, steigerten ihre Erzengung. Die Gruben
und die Eisen- und Stablindustrie erzeugten mehr als im Vorjahr.
Die Bauindustrie war besser beschiftigt als im Vorjahr. Auch
der Schiffbau blieb rege; im 3. Vierteljahr 1938 liefen 15 200
(Vorjahr 8 600) B.-R.-T. vom Stapel, 30600 (37 400) B.-R.-T.

waren im Bau; aber nur 1 000 B.-R.-T. (11 000) wurden auf Kiel -

gelegt. Das Reedereigeschift besserte sich seit dem 3. Vierteljahr
etwas; der aunfgelegfe Schiffsraum nahm von 490000 t Anfang
Oktober aut 259 000 t Anfang Dezember ab; der Frachtindex
stieg an, blieb aber weit unter Vorjahr. Die Zahl der Arbeitslosen
lag seit Jahresmitte in allen Monaten etwas iiber der Vorjahrs-
zahl; im Dezember 34 873 (33 906) Arbeitslose.

Landwirtschafi. Die Getreideernte war gut. Der Ertrag an
Weizen war grofier als im Vorjahr, der Ertrag an Gerste und
Roggen lag etwas unter dem des Vorjabres, aber iiber dem Durch-
schuittsertrag. Kartoffel- und Heuernte waren ebenfalls iiber-
durchschnittlich.

Ernte { 1936 | 1937 ] 1938
1000 t
57,0 | 680 | 71,1
1148 | 129,2 | 124,6
17,2 83,5 | 181,7
9458 ! 860,6 ] 1028,4
2301,7 2901,4 2821,2

Der Bestand an Ziegen und Schweinen ging zuriick; der Bestand
an Pferden, Rindvieh, Schafen und Gefliigel nahm zu; die Zahl
der Milchkiihe stieg gegeniiber dem Vorjabr um 24 000 auf 832 000.
Die bei den Molkereien eingelieferte Milchmenge war von Januar
bis Oktober 1938 mit 590 000 t um 15 vH griéfer als im Vorjahr;
die Erzeugung von Butter und Kise lag betriichtlich iiber der des
Vorjahs,

AufBenhandel. Die AufBenhandelsumsatze blieben seit April
erheblich unter denen des Vorjahres. Gesamteinfuhr Januar bis
November 1938 10954 (Vorjahr 1186,4) Mill. Kr, Gesamt-
ausfohr 700,7 (737,0) Mill. Kr. Besonders stark ging die Einfuhr
von Getreide, von Roh- und Hilfsstoffen fiir die Industrie und von
Textilwaren zuriick; die Einfubr von Maschinen und Fahrzeugen
stieg weiter an. Die Ausfuhr sank am stirksten bei Fischkonser-
ven, Holz und Erzengnissen der Papiermasse- und Papierindustrie;
die Ausfuhr von Mineralien, besonders von Fisenerzkonzentrat,
wurde noch gesteigert. Deutschland blieb in der Einfuhr und der
Ausfuhr an zweiter Stelle hinter Gro8britannien und vor Schweden.

1 Zunahme
! Januar/November | (+) baw.
Ausfubr wichtiger Waren | Einheit Abnahme

| w57 | 1938 | o\ om

Fiseho') o..oiiiiiiiiinans 1000t 205,7 190,3 _— 8
Figehkonsersen . . . .. ..... 10060 ¢ 33,8 22,8 - 33
T S | 1000 m®| 2704 216,7 - 20
Holzsebliff®) .. . ... .. ... .. | 1000¢ 538,4 41,9 -~ 18
Zellstoff3) ..... ...... ....... I 1000t 307,6 214,9 — a0
Papiert) ............. ... .1 1000t 294,0 213,4 —~ 27
Eisenkonzentrat (Sehlick) ...... | 1000t 5224 864,7 + 66
Eisenerabriketts .. ...co.vu..... 11000t 363,1 357,2 ~ 2

1) Klipp- und Troclte;ﬁsél;e, Heringe. —'2‘) Nafigewicht. — ’)A"I‘;Acken-
gewieht. — ¢) Druck-, Pack-, Schreibpapier.

Preise. Die Grofhandelspreise gingen stetig weiter zuriick,
bis Dezember 1938 gegeniiber dem Vorjabr im Durchschnitt um
6 vH, die Preise der Einfuhrwaren etwas stirker als die der ein-
heimischen Waren. Die Preise landwirtschaftlicher Erzeugnisse
lagen im Dezember um 9 vH unter Vorjahr. Am stirksten sanken
die Preise fiir Roh- und Hilfsstoffe der Industrie, sie waren im
Dezember um 13 vH unter denen im Vorjahr; die Preise fiir
industrielle Fertigwaren dnderten sich nur wenig. Die Lebens-
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haltungskosten gingen mit den Nahrungsmittelpreisen seit Juli
langsam zuriick und blieben seit September etwas unter dem
Vorjahrsstand. i

Kredit — Wahrung, Der Geldmarkt blieb fhissig. Der Bank-
diskont war unveridndert 31/,%,. Die Notenbank wurde wenig
beansprucht; Wechsel und Vorschiisse gingen unter Schwan-
kungen seit Jahresmitte zuriick und betrugen Ende November
1938 103,7 (121,8) Mill. Kr. Die Einlagen bei der Notenbank
stiegen und waren FEnde November mit 146,56 Mill. Kr um
39,8 Mill. Kr héher als im Vorjahr, Der Notenumlauf erhéhte
sich von Ende Juni bis Ende Septemher von 445,3 Mill. Kr auf
470,6 Mill. Kr und nahm bis Ende November wieder auf 448,2
Mill. Kr ab. Bei den Kreditbanken stiegen die Wechsel und Vor-
schiisse seit Mitte des Jahres bis Ende November um 32 Mill. Kr
anf 1 016 (999) Mill. Kr, die Einlagen betrugen Ende November
983 (906) Mill. Kr. Die Aktienkurse stiegen seit Juni stetig an
und iiberschritten im November den Vorjahrsstand. Die Kurse
der festverzinslichen Wertpapiere erholten sich nach einem gerin-
gen Riickschlag im September, gingen aber seit November

wieder langsam zuriick und hielten sich etwas iiber dem Vor-
jahrsstand. Der Durchschnittgertrag der festverzinslichen Werte
war im Dezember 4,35%/, gegen 4,39%, im Vorjahr.

Der Kronenkurs schwichte sich parallel zu dem des englischen
Piundes ab; Kurs im Dezember 52,07 vH der Paritit gegen-
iiber 55,09 vH im Juni. Der Goldbestand der Notenbank stieg
weiter und war Ende Dezember mit 152,8 Mill. Kr um 17,6
Mill. Kr grofer als im Vorjahr. Der Devisenbestand war Ende
Dezember 214,7 (233,4) Mill. Kr.

Staatsfinanzen. Der Staatshaushalt Juli 1937 bis Juni 1938
wurde bei Gesamteinnahmen von 603,5 Mill. Kr mit einem Uber-
schufl von 36,6 Mill. Kr abgeschlossen. Fiir 1938/39 wurden im
lanfenden Haushalt Einnahmen von 495,7 (1937/38 461,2)Mill. Kr,
Ausgaben von 433,8 (417,0) Mill. Kr, im Kapitalhaushalt Ein-
nahmen von 33,2 (40,4) Mill. Kr, Ausgaben von 95,0 (84,7)
Mill. Kr vorgesehen. Das Steueraufkommen Juli bis November
war mit 234,3 Mill. Kr um 30,4 Mill. Kr héher als im Vorjahr;
auch die Zolleinnahmen waren mit 73,2 Mill. Kr um 3,5 Mill.
Kr grofler als die des Vorjahrs.

Schweden

Gesamtlage. Indusirie. Nach dem Riickschlag in der Wirt-
schaftstatigkeit zeigte sich seit Jahresmitte eine leichte Besserung.
Die niedrigen Zinssitze am Geldmarkt beginstigten die Investi-
tionen. Die Bauindustrie arbeitet mit voller Kapazitit; die Zahl
der (in den elf groften Stidten) fertiggestellten Wohnungen er-
reichte im 3. Vierteljahr mit 8 075 (6 829) einen Hochststand; die
Baubewilligungen — im 3. Vierteljahr 4 628 (2 855) — lassen anf
lebhafte Bautatigkeit auch fiir die nichste Zeit schlieBen. Der
Schiftbau blieb sehr rege: im 3. Vierteljahr wurden 53 300 (20 600)
B.-R.-T. anf Kiel gelegt, 40 700 (31 600) B.-R.-T. liefen vom Stapel.
Die Erzeugung in der Eisen- und Stahlindustrie stieg seit Juli an;
in den ersten zehn Monaten wurden an Roheisen mehr, an schmied-
barem Halbzeug und an Walz- und Schmiedeeisen weniger alsim
Vorjahr erzeugt.

B T e 1938
Erzeugung e T by .
T lewi 3 vi | Okt 4 1.V5. [ 2.V5 [8.V). | Oke.
| 1000 ¢
Roheigen .... .......... 157,61 161,1 163,1] 59,2 183,5( 172,2 154,7] 54,5
Schmiedbares Halbzeug . .| 266,1| 282,6| 284,6| 106,8] 242,4| 214,0{ 249,5| 91,0
Gewalztes und geschmie-
detes Eisen....... ..} 182,0]192,8/200,9] 67,8]150,8] 156,9] 83,3 63,1

Die Erzeugung in den vom Binnenmarkt abhingigen Ver-
brauchsgiiterindustrien schwankte nur wenig. Die Lage in der
Holz- und Zellstoffindustrie blieb unbefriedigend. Die Ausfuhr
von geségten Holzwaren wurde wegen der ungﬁnstigen Verkaufs-
ergebnisse (auf BeschluB der European Timber Exporters Con-
vention) fiir 1938 um etwa 20 vH der vorjihrigen Ausfuhr auf
690 518 Standards beschrinkt, von denen Ende November noch
rund 65 000 Standards zu verkaufen waren; die Ausfuhrquote fiir
1939 wurde auf 656 000 Standards festgesetzt. In der Zellstoff-
industrie warden Betriebseinschrinkungen notwendig, da bei dem
Riickgang des europiischen und amertkanischen Verbrauchs die
Lager standig anwuchsen; aufier der von der européischen Sulfit-
organisation im April beschlossenen Verminderung der Erzeugung
um 20 vH wurde von den Sulfiterzeugern eine Einschrinkung ent-
sprechend der Erzeugung von 15 Wochen fiir die Zeit von Juli
1938 bis Juni 1939 vereinbart. Die Zahl der Arbeitslosen war in
allen Monaten etwas niedriger als im Vorjahr, Ende Oktober
12 349 (12 411).

T o | e | e [

Ernte
| 1000 t

Winterweizen .. . ...... .| 525,8 | 467,5 5786 | 689,8
Sommerweizen ...... ... . J 121,1 121,3 121,4 131,3
Winterroggen ... .. ... ..} 415,3 334,3 399,3 398,6
Sommerroggen . . e, 9,7 17,2 13,5 11,3
Gerste ...... .. ... .. | 216,4 200,3 206,6 259,0
Hafor ...oooooove oui.n. I 1161,2 1202,5 12653 | 1424,2
%enggetreide ............. 519,5 525,7 554,5 650,3

o

vom Kulturland......... r 4 875,1 4 904,9 5 490,7 5371,2

von Naturwiegen .. ceee..t 5208 538,8 561.,8 5782

Landwirtschaft. Die Ernte war itber Durchschnitt. An Weizens
Gerste, Hafer und Mengkorn wurde erheblich mehr, an Roggen
etwas weniger als im Vorjahr eingebracht.

AuBenhandel. Im Aufienhandel war die Konjunkturabschwi-
chung erst im 2. Vierteljahr zu bemerken, Einfuhr und Ausfuhr
erreichten die Vorjahrshéhe nicht mehr. Im 3. Vierteljahr lag
die Einfuhr um 6 vH, die Ausfubr um 20 vH unter Vorjahr; dem
vorjahrigen AusfubritberschuB von 31 Mill. Kr stand ein Ein-
fuhriiberschuf von 51 Mill. Kr gegenitber, Die Gesamteinfuhr
Januar bis November betrug 1 877,8 (1927,6) Mill. Kr, die Ge-
samtausfuhr 1671,7 (1 795,6) Mill. Kr. Besonders stark verminderte
sich gegeniiber dem Vorjahr die Einfuhr von Eisen und Stahl; sie
ging in den ersten zehn Monaten auf 337 500 (766 900) t zuriick. Die
Ausfubr sank am stéirksten bei den Erzeugnissen der Holz- und
Zellstoffindustrie; die Ausfuhr von Erzeugnissen der Eisen- und
Eisen verarbeitenden Industrie konnie noch gesteigert werden.

. Ver-
’r t Janvar/Novbr. iind:;ung
Ausfuhr wichtiger Waren | Einheit | ____ von 1937
auf 1938

’ 1937 | 1938 in vH
FHGONEIZ . ..ot e 1000 ¢ 12808 12034 - 6
Roheigsen ............. .. ] 1000 115,4 123,1 - 7
Schmiedeeisen und 8tah ... 1 1000t 133,0 131,0 - 2
Kugellager ............... ... . | Mill. Kr 38,0 44,2 -+ 18
Maschinen und Apparate.. ...... Mill. Kr 158,0 161,9 + 2
1) 2 P 1000 chbm| 3904 3048 — 22
Holzgchliff und Zellstoif 1000t | 2284,0( 1724,2 — 25
Papier und Pappe ...... .. 10008 607,8 427.8 — 30
Zundhélzer ............. .1 1000¢% 15,3 15,5 + 1

In der Einfuhr stieg der Anteil der Vereinigten Staaten, in der
Ausfuhr erhohte sich der Anteil Deutsehlands und GroSbritanniens,

Sehiffahrt. Das Reedereigeschiift besserte sich im Herbst etwas.
Der anfgelegte Schiffsraum, der Anfang September mit iiber
100 000 B.-R.-T. bedeutenden Umfang erreicht hatte, verminderte.
sich bis Anfang Dezember auf 26 000 B.-R.-T.; in der gleichen Zeit
des Vorjahrs waren Schiffsauflegungen nicht vorgekommen.
Der Seefrachtenindex stieg von August bis Oktober leicht an,
nachdem er bis dahin stindig gesunken war, ging aber im No-
vember wieder zuriick und lag um 20 vH unter Vorjahr.

Preise. Die GroBhandelspreise gingen unter Schwankungen
weiter zuriick, bis November im Durchschnitt wm 7 vH unter
den Vorjahrsstand. Die Preise der Verbrauchsgiiter dnderten sich
wenig. Die groBten Preisriickginge zeigten die Erzeugnisse der
Holz- und Zellstoffindustrie; im November war der Preis fiir
Bretter und Planken um 15 vH, fir Holzschliff um 48 vH, fiir
Zellstoff wm 43 vH unter Vorjahr. Die Einzelbandelspreise
schwankten wenig; die Lebenshaltungsgkosten stiegen daher kanm
an. Die Léhne zeigten eine leicht steigende Tendenz.



Kredit. Wirtschaft und Banken blieben auferordentlich
fliissig. Der Bankdiskont war unveriindert 21/,°/,, dabei wurde
Wechsellredit bei der Reichsbank kaum beansprueht. Der Durch-
schnittsertrag der 39/, Staatsanleihe von 1934 war im November
2,89 (8,01)%/y; dieser Zinssatz spiegelte aber wegen des Konver-
tierungsrisikos den wirklichen, niedrigeren Zinssatz nicht wider.
Die zinslosen Guthaben von Staat und Kreditbanken bei der
Notenbank waren hoch; das Staatsguthaben betrug Ende No-
vember 484 (365) Mill. Kr; die Guthaben der Kreditbanken nah-
men von Jahresmitte bis Mitte Oktober von 374 Mill. Kr auf
732 Mill. Kr zu und gingen bis Ende November auf 452 (544)
Mill. Kr zuriick. Der Notenumlauf stieg bis Ende September aut
1083 (947) Mill. Kr an und sank danach bis Ende November
auf 982 (893) Mill. Kr. Die Einlagen bei den Kreditbanken
erhohten sich durch Zustrom auslindischen Geldes von
4046 Mill. Kr Ende Juni auf 4332 Mill. Kr Ende Oktober
und nahmen bis Ende November auf 4237 Mill. Kr ab;
die Verpflichtungen gegeniiber dem Ausland stiegen auf
295 Mill. Kr Ende September, gingen aber bis Ende No-
vember wieder auf 187 Mill. Kr zuriick. Die Neu-Emissionen
lagen TDetrichtlich unter demen des Vorjahrs; an Aktien
wurden von Januar bis November 140 (175) Mill. Kr, an
festverzinslichen Werten von Januar bis September 160 (485)
Mill. Kr begeben. Die Borsenumsitze in Stockholm verrin-
gerten sich gegenitber dem Vorjahr Januar bis November um
147 Mill. Kr au% 314 Mill. Kr. Die Aktienkurse stiegen seit Angust
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an und tiberschritten im Oktober den Vorjahrsstand: im November
um durchschnittlich 11 vH iiber Vorjahr.

Wihrung. Der Goldbestand der Reichsbank stieg seit Mitte
des Jahres stetig von 615 Mill. Kr auf 707 Mill. Kr Ende Dezember
an. Der Devisenbestand nahim bis Ende September auf 923 Miil. Kr
zu und ging danach bis Ende Dezember auf 750 Mill. Kr zuriick.
Der Kronenkurs schwichte sich parallel zur Entwicklung des
£-Kurses ab; Mitte Dezember 53,37 vH der Paritit.

Staatsfinanzen. Im Finanzjahr Juli 1937 bis Juni 1938 er-
reichten die Staatseinnahmen I 2389 Mill. Kr (1 149,7 Mill. Kr)
und damit 97,5 Mill. Kr mehr als im Voranschlag vorgesehen war,
hauptsdchlich infolge erhohter Ertrdge der Einkommens- und
Vermogensstenern und der Verbrauchssteuern. Die Staatsansgaben
betrugen 1 215,5 (1 061,4) Mill. Kr. Fiir das Haushaltsjahr 1938/39
wurden Einnahmen und Ausgaben von 1 294,7 Mill, Kr veran-
schlagt. Im ersten Vierteljahr des laufenden Finanzjahres (Juli
bis September) lagen die Staatseinnahmen mit 219,5 Mill. Kr um
16,7 Mill. Kr unter denmen des Vorjahrs, die Ausgaben mit
331,56 Mill. Kr um 60,4 Mill. dariiber, Die gesamte Staatsschuld
stieg seit Jahresanfang von 2 341,9 Mill. Kr auf 2 536,5 Mill. Kr
Ende Oktober; in der gleichen Zeit erhohte sich die schwebende
Schuld (hauptsichlich durch das Anwachsen des Schatzwechsel-
umlaufs von 4,1 Mill. Kr auf 80,0 Mill. Kx) von 32,2 Mill, Kr auf
100,2 Mill. Kr; etwa 95 vH der Staatsschulden waren im Inland
untergebracht.

Schweiz

Gesamtlage. Nach dem Riickschlag, der sich in der ersten
Jahreshilfte noch fortgesetzt hatte, beginnt sich die Wirtschaft
allméhlich zu erholen. Die industrielle Erzeugung nimmt wieder
zu, doch sind viele Industriezweige noch unzureichend beschaftigt.
Die Landwirtschaft leidet unter ungiimstigen Absatzverhdltnissen.
Bis November hat der Giterverkehr auf den Bundesbabnen nur
12,7 (14,5) Mill. t erreicht. Der Besuch (Ubernachtungen) von
ausliandischen Touristen war (Januar bis Oktober) etwas schwacher;
der Ausfall fiir das Fremdenverkehrsgewerbe konnte jedoch durch
Zunahme der einheimischen Reisenden weitgehend gemildert
werden. Die Einzelshandelsumsatze hielten sich durchschnittlich
etwas iiber dem letzten Jahr.

Industrie. Seit dem Tiefstand im ersten Jahresviertel 1938 stieg
die Beschiftigung wieder an, erreichte aber im 3. Vierteljahr noch
lingst nicht den Stand vom Vorjahr. Die Lage in der Metall-
und Maschinenindustrie ist befriedigend und bessert sich noch.
Die chemische Industrie ist wieder wie im Vorjahr beschaftigt.
Die Uhrenindustrie liegt noch danieder; die Stempelung von
Uhrgehiusen bleibt in den letzten Monaten fast um die Halfte
gegen das vorige Jahr zuriick (Januar bis November um mehr
als 30 vH unter Vorjahr). Woll- und Baumwollindustrie begannen
sich seit Jahresmitte nach langer und schwerer Depression zu
erholen. Auch in der Stickereiindustrie ist eine Besserung zu
spiiren, Die Umsdtze in den Seidentrocknungsanstalten nehmen
wieder zu. Das Nahrungsmittelgewerbe ist jetzt im Gegensatz
zum Jahre 1937 befriedigend beschiftigt. Der Banmarkt ist
belebt; es werden mehr Wohnungen gebaut [von Januar bis No-
vember in 28 Stidten 5 893 (3 888)).

Beschiftigungsgrad | Gut Befriedigend , Sehlecht
der Industrle | Betriebe| Arbeiter | Betriebe| Arbeiter | Betriebe| Arbeiter

1937 vHY)

Vi, 29,5 42,3 47,8 47,0 22,7 10,7

2002 e, 28,2 4,6 51,1 44,0 20,7 11,4

3 p 29 | 377 : 470 | 246 | 153

b P i 20,7 29,2 45,5 45,1 29,8 25,7
1938

3oV o 12,9 17,0 47,6 45,3 395 37,7

T N 14,1 17,4 49,1 45,9 36,8 36,7

T 15,9 19,2 53, 51,3 30,9 29,5

1) vH der erfaSten Betriebe und vH der dam{t erfaBten Arbei{er.

Die Zabl der Stellensuchenden ist geringer: Ende November
68800 gegen 71000 im Vorjahr. Die Kurzarbeit geht zuriick,
ist aber immer noch erheblich starker als im vergangenen Jahr;
im QOktober waren von den Mitgliedern der Arbeitslosenkassen
4,1 (2,4) vH Kurzarbeiter,

Landwirtschaft. Die Getreideernte 1938 war fast so hoch wie im
Vorjahr, die Kartoffelernte etwas geringer. Der Weinban wurde
stark durch Witterungsschiiden betroffen; der heurige Herbst
wird anf 300 000 hl geschitzt, wihrend er im vergangenen Jabr
469 000 hl erbrachte. Auch die Heuernten litten teilweise stark
und erbrachten nur mittlere Ertrige. Das Herbstgras war zwar
ertragreicher als im letzten Jahre, in vielen Gegenden konnte es
jedoch infolge seuchenpolizeilicher Mafnahmen nicht genutzt
werden. Die Maul- und Klauenseuche hat sich seit Oktober noch
betrichtlich ausgebreitet; dadurch hat sich die ohnehin schon
kritische Lage zahlreicher béduerlicher Betriebe verschirft. Die
Absatzverhaltnisse fir milchwirtschaftliche FErzeugnisse sind
immer noch wenig giinstig. Trotz verstirkter Buttererzeugung
bleiben die Kaselager recht hoch, Ende September 8 740 (7 140) t.

Ermte J 1937 J 1938
1000 dz

Weizen i 1683 1659
Roggen 329 325
Hafer ’ 240 246
Gerste | 84 87
Mischgetreide ............. 174 173
Kartoffeln ........ ....... ‘ 8778 ‘ 7 490

Obwohl man energisch bemiiht war, die Milcherzeugung einzn-
schréinken und die Rindviehbestdnde der betriebseigenen Futter-
basis anzupassen, fibersteigen die Milchanlieferungen in den letzten
Monaten um etwa 2 bis 3 vH die Vorjahrsmenge. Im Angust
wurde der Erzeugerpreis um 5 vH gesenkt.

Auflenbandel wichiiger Waren

Jan./Nov. Jan./Nov.
Einfuhr 1937 | 1938 | 1937| 1938 Ausfuhr 1987 1938
1000 t Mill. Fr. Mill, Fr.
Rohwolle......... 5,5 6,3| 20,5{ 17,5] Seidensioffe ...... 59,7] 28,0
Kammzug..... .. 2,2 1,6} 13,8] 7,6] Stickerejen ...... 25,31 23,8
gogba\émwolle..., 29,2 25,2 44,1| 33,3| Baumwollgewebe.. | 66,8{ 53,2
ohseide ........ 0, 0,5 12,21 10,3
Kohlen?) .. ... 3260213133 41120,1119°8] Romatetonmanns | 25| 192
Benzin........... 180,2] 186.4| 27,9] 24,1 Uhren?). . R . 202’5 222’1
Roheisenu.-stahl.. | 154,1] 91,2] 20,7] 14,0 SO g ’
Baueisen......... 137,3] 98.2| 29,6| 25.3| Maschinen. ....... 149,91186,2
Rohkupfer ....... 9,9 16,7} 25.3| 17.4| Instrumente, App. | 41,8) 50,8
Maschinen........ — — | 53,7] e4.7| Robalumininm. ... | 22,8 38,8
Automgebile... ... — — | 28,4] 32,6f Kéige®) .......... 39,9{ 45,2
Weizen «......... 392,9] 409.0} 89,4| 74,8] Chem. wu. pharm,
Kraftfuttermittel*) | 465,0) 434,8| 72,8| 65,9] Erzeugnisse .... |175,7|177,5

1) Stein-, Braun-, Prefkohlen, Koks. — %) Mill, Stuck: 25,0; 24,5, —
) 1000 t: 15,5; 20,3, — ) Einschl. Futtergetreide,



AuBenhandel. Bei gesunkener Einfuhr (1456 Mill. gegen
1643 Mill. Fr) und leicht erhéhter Ausfuhr (1192 Mill. gegen
1163 Mill, Fr) ist der EinfuhriiberschuB fiir die 11 Monate Januar
bis November 1938 auf 263 Mill. Fr zuriickgegangen, Im Verkehr
mit Deutschland (ohne Osterreich) hat sich die Einfuhr von
369 Mill. auf 340 Mill. Fr verringert, die Ausfuhr ist um 4 Mill
Fr auf 184 Mill. Fr gestiegen.

Preise. Die GroBhandelspreise begannen seit September sich
endlich wieder etwas zu festigen; bis November stiegen sie auf
74,1 (76,6), 1926/27 = 100. Am tiefsten unter dem Vorjahrsstand
liegen die Preise fur pflanzliche Nahrungsmittel (59 gegen 74);
hier hat sich der Riickgang bis Oktober (59) fortgesetzt. Die
Preise fiir Textilien, Leder und Gummi fielen seit Jahresbeginn
nur noch unbedeutend und verharren seit August anndhernd auf
45 (48). Betriebsstoff- und Chemikalienpreise sanken bis Juli
von 82 auf 76 und blieben seither auf diesem Stand. Entgegen
den iibrigen Warengruppen liegen die Preise der Baustoffe, die
sich unverindert auf 82 (78) halten, um 5,0 vH, Diingemittel
(104 gegen 84) um 24,1 vH und Futtermittel (82 gegen 75) um
9,4 vH iiber dem Vorjahr. Die Kosten der Lebenshaltung haben
nur wenig geschwankt und bewegen sich im November (Juni
1914 = 100) um 137 (138); die stirkste Verdnderung zeigen dabei
die Bekleidungskosten, die von 124 auf 121 gesunken sind.

Kredit. Der Notenumlauf stieg durch unvermittelt starken
Hortungshedarf im September auf eine bisher unerreichte Hohe
(1 933 Mill. Fr Ende September gegen 1554 Mill. Ende August
und 1442 Mill. Ende September 1937). Trotz dieses groflen
Bedarfs ist jedoch der Notenbankkredit nur in verhiltnismiBig
niedrigem Umfang beansprucht worden; Wechsel stiegen von
4 Mill, Fr auf 56 Mill. (Ende September gegen Ende August.),
Lombardvorschiisse von 20 Mill. Fr auf 32 Mill,, Schatz-
anweisungen von 10 Mill. Fr auf 76 Mill. Dafur nahmen
die Guthaben der Banken bei der Zentralbank um 298
Mill. ab. Bis Mitte Dezember sind diese Merkmale einer durch
nichtwirtschaftliche Einfliisse hervorgerufenen Sonderbewegung
noch nicht wieder vollig verschwunden. Die Notenhorte (Umlauf
1663 Mill. Fr gegen 1431 Mill. im Vorjahr) sind erst teilweise
wieder aufgelost worden; zwar hilt die Riickbildung an, sie geht
aber nur langsam vor sich. Die Notenbank weist Wechsel mit
54 (8) Mill. Fr, Lombardvorschiisse mit 28 (31) Mill., Schatzan-
weisungen mit 40 (2) Mill. Fr aus. Die Guthaben der Banken bei
der schweizerischen Nationalbank bewegen sich zwar wieder iiber
dem Stand Ende September, haben aber die Vorjahrshohe nicht
erreicht (1 703 gegen 1 778 Mill.), wahrend sie bis Ende August
joweils betriichtlich dariiber lagen.

Die Zinssitze gingen weiter zuriick. Der Hypothekenzinssatz
stellte sich Ende November auf 3,73°/, gegen 4°/,im Vorjahr.
An den Wertpapierborsen waren die Umsitze in den 11 Monaten
Januar bis November 1938 erheblich niedriger als im Jahre 1937;
sie betrugen in Ziirich 3100 (4 709) Mill. Fr, in Basel 470 (742)
Mill. Die Nachfrage nach langfristigem Kapital hat gegeniiber
dem Vorjahr stark nachgelassen. So wurden bis Mitte Dezember
nur 71 (123) Mill. Fr privater Obligationen neu begeben, und der
Wert der Aktienemissionen iiberstieg 6 (15) Mill. nur wenig. Die
offentlich-rechtlichen Korperschaften sind noch nicht mit der
halben Summe (60 gegen 153 Mill. Fr), an den Markt heran-
getreten, brachten aber Konversionsanleihen im Betrage von 564
Mill. Fr (316 Mill. Fr) heraus; an privaten Konversionsanteihen
wurden nur 70 (117) Mill. Fr begeben. Ausléndische Anleihen
sind in Hche von 65 (193) Mill. untergebracht worden, ohne
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Konversionen, die 27 (51) Mill. erreichten. Insgesamt wird die
Lage am Geld- und Kapitalmarkt weiterhin durch das Miver-
héltnis zwischen Angebot und Anlagemoglichkeit gekennzeichnet.

Die Konkurserdfinungen von Januar bis November blieben
weit unter dem Vorjahr; es wurden nur 762 (974) Fille einge-
tragener Firmen gemeldet.

Waihrung. Die Goldbestinde der schweizerischen National-
bank, die vor allem infolge Riickwanderung auslindischen Kapi-
tals von 2 890 Mill. Fr Ende Marz auf 2 786 Mill. Ende Juli zu-
riickgegangen waren, wachsen seitdem wieder; Mitte Dezember
erreichten sie mit 2 890 Mill. einen Stand, der um 227 Mill. Fr
iiber dem Vorjahr liegt. Die Devisenreserven sind — haupt-
siachlich infolge der Umwandlung von Pfundguthaben in Gold —
stark geschrumpft; sie betragen nunmehr nur noch 283 (509)
Mill. Fr. Der Kurs des Franken neigte zur Abschwichung, wurde
aber im ganzen stabil gehalten; seit Juni liegt er im Monats-
durchschnitt unter dem Vorjahr; Dezemberkurs 69,70 (70,9) vH
der Paritit.

Staatsfinanzen. Die einzelnen Bundeseinnahmen haben sich
nicht gleichmiBig entwickelt. Die Zolle erbrachten bis November
240 (231) Mill. Fr (Erhohung des Brotgetreidezolls). Die Stempel-
abgaben blieben mit 65 Mill. Fr um 2 Mill. hinter dem vorjahrigen
Ergebnis zuriick. Die Betriebstiberschitsse der Post (16,5 Mill. Fr
bis Oktober) sind annéhernd gleichgeblieben, die der Telegraphen-
und Telephonverwaltung stiegen auf 55 (52) Mill. Fr. Infolge der
wenig giinstigen Entwicklung im Giiter- und Personenverkehr der
Bundesbahnen haben sich (Januar bis Oktober) die Bundesein-
nahmen aus diesem Betrieb von 107 Mill. Fr auf etwa 86 Mill. Fr
verringert. Im Voranschlag des Bundes fiir das Jahr 1939 sind
die Ausgaben (569 Mill.) um 87 Mill. Fr hoher ausgewiesen als
die Einnahmen. Fiir die sogenannten KrisenmaBnahmen sind
die Aufwendungen im Budget betrachtlich niedriger veranschlagt
worden:

»
»

»
»

Wirtschaftspolitik. Mit einer Reihe von Landern — so u. a.
mit dem Deutschen Reich, Lettland, Ruménien, Ungarn, Austra-
lien — sind Wirtschaftsverhandlungen aufgenommen und teil-
weise bereits abgeschlossen worden. MafBnahmen zur Arbeits-
beschaffung spielen weiterhin eine wichtige Rolle. Bund, Kantone
und Gemeinden sind bestrebt, den Aufbau neuer Industrien zu
fordern. Mit dem Arbeitsbeschaffungsprogramm eng verkniipft
sind die Pline zur Verstarkung der Landesverteidigung. Die
Finanzierung dieser Projekte wird voraussichtlich mehrere hun-
dert Millionen Franken erfordern. Da die Einigung iiber die
Mittelbeschaffung lingere Zeit beansprucht, sind die wichtigsten
Aufgaben bereits vor der endgultigen Entscheidung in Angriff
genommien worden. Durch eine Warenhaussteuer soll ein Teil
der Kosten gedeckt werden.

Agrarpolitisch sucht man die landwirtschaftliche Erzeugung
von_der Milchwirtschaft mehr auf Getreidewirtschaft umzustellen
(Anbauprimien), um der Uberproduktion von Milch zu steuern
und zugleich auch wehr- und handelspolitischen Notwendigkeiten
Rechnung zu tragen. Anfang September ist der Produzenten-
milchpreis um einen Rappen herabgesetzt, der Einzelhandelspreis
um denselben Betrag erhoht worden. Aus der Spanne wird der
Fonds gespeist, der zur Deckung der Verluste aus der Kise- und
Butterpreisgarantie dient.

Japan

Gesamtlage. Die Fortdauer der Kampfe in China hat die
Spannungen im Wirtschaftsgefiige verstirkt. Das zentrale
Problem, die Rohstoffbeschaffung, konnte bisher nicht be-
friedigend gelost werden. Die Lebenshaltung der Bevolkerung
wurde weiter beschrankt.

Industrie. Da der Konflikt mit China fortgesetzt starke An-
spriiche an die industrielle Produktion stellt, hat sich der Schwer-
punkt der japanischen Industrie weiter verlagert: die mittelbar
oder unmittelbar der Riistung dienenden Industriezweige dehnten
sich auf Kosten der iibrigen aus; Produktionsgiitererzeugung
— 1931/33 = 100 -— Mitte des Jahres 220 (200); Verbrauchs-

giter 124 (136); Textilerzeugnisse Juli 128 (143). Die Cotton
Spinners’ Association verzeichnet einen Riickgang in der Baum-
wollgarnherstellung (Januar bis September) von etwa 22 vH, in
der Baumwollgewebeerzeugung (8 Monate) von rd. 15 vH. Woll-
garn (7 Monate) wurde um 19 vH weniger hergestellt. Stark
zurtick ginilauch die Produktion von Kunstseidengarn, die nur
63 vH (10 Monate) erreichte. Die Rohseidengewinnung blieb in
10 Monaten etwas unter dem vorjghrigen Ergebnis. In den
Vordergrund getreten ist die Zellwollherstellung, die sich mehr
als verdoppelt hat.

Landwirtsehaft. Die Reisernte in Japan und Hokkaido wird
fiir das Jahr 1937/38 (November bis Oktober) auf 115,6 Mill. hl
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geschiitzt; sie bleibt damit voraussichtlich um 4,0 Mill. hi hinter
der Vorjahrsmenge zuriick. Die Weizenernte Juli bis Juni) er-
brachte mit 15,5 (17,5) Mill. hl (ohne Hokkaido) um rd. 11 vH
geringere Ertrage Noch weniger ergiebig war die Roggenernte,
die bei einer Menge von 9,0 (10,5) Mill. hl das letztjahrige Er-
gebnis um fast 15 vH unterschritten hat. Auch an Gerste wurden
geringere (11,4 Mill. gegen 12,3 Mill. hl) Mengen geerntet. Die
Seidenkokongewinnung im Sommer bis Herbst betrug etwa
121,3 Mill. kg und damit rd. 20 vH weniger als im Vorjahr. Der
Erlés der la.ndwutschafthchen Erzeugung (wichtigste Erzeugnisse
ohne Ertrige aus Viehwirtschaft) wird fir das Jahr 1938 auf
3754 (3653) Mill. Yen veranschlagt. Da das allgemeine Preis-
niveau sich jedoch betrichtlich stirker erhoht hat, ist mit einem
verringerten Realeinkommen zu rechnen: voraussichtlich wird es
(1929 = 100) nur 84 betragen gegen 93 im Vorjahr und 101 im
Jahre 1936.

AuBenhandel. Nach stirksten Bemithungen ist es gelungen,
den Einfuhritberschufl, der im Jahr 1937 (Januar bis Oktober;
ohne AufBenbesitzungen) 666 Mill. Yen (Generalhandel) betrug,
auf 31 Mill. Yen herabzudriicken. Dies war jedoch nur méglich
durch rigorose Einfuhrdrosselung, da alle Anstrengungen, die
Ausfuhr zu steigern oder sie zumindest auf dem Vorjahrsstand zu
halten, erfolglos blieben. Die Einfubr ging dadurch von 3315
Mill. Yen auf 2163 Mill. Yen zuriick; die Ausfuhr sank von
2 650 Mill. Yen auf 2132 Mill, Yen. Im Verfolg dieser Handels-
politik konnte bis Jahresende sogar ein geringer Ausfuhriiberschuff
erzielt werden.

1937 1938 1937 1938
AuBenhandel (10 Monate) -
1000 puml Ml Yen o
Einfuhr ‘ ‘ |
Rohkautsehuk usw....... ..... 1 005 630 l 95,1 39,9
Rohbaumwolle........... .... 13 250 ‘ 7 579 820,3 356,7
Wolle.ooov il 1 860 769 287,4 84,3
Hanf u, 3. Pllanzentasern .. ... | 1en | o2 | “mes | 2072
Zellstoffmasse ................ 6 590 l 2291 95,6 39,4
Ole, Fette, Wachse usw. .... \ e 235,5 257,8
Erze und Metalle ............. o= ‘ — 752,7 520,5
Maschinen und -teile ... ...... [ — | 132,0 197,2
Ausfuhr?) ! i
Rohseide ....... F N i 391 385 342,6 288,0
Baumwollgarn e ‘ 307 229 44, 29,6
Kunstseide ....... 364 138 38,6 14,8
Seidengewebe | 102 73 60,3 39,7
Kunstseidengewebe .. .... . . 401 276 129,4 92,4
Baumwollgewebe ... . ........ 2169 1736 474,9 330,2
Wollgewebe ... . ...... ..... 31 24 43,7 39,2
Wirkwaren ....... ..... . ... 18 12 51,5 33,5
Maschinen und -teile .. . ..... — ‘ — 90,8 117,1
Fisenwaren............. ..... ‘ — P — 44,6 40,5
1} Gewebe: Mill. square yards; Wirkwaren: 1000 Dutzend.
AuBenhandel (10 Monate) | 1937 | 1938 | 1937 | 1938
Lander ! Mill. Yen
t Einfuhr ‘\ Ausfuhr
Mandsehukuo ..... ............ 201,1 | 2750 | 173,0 253,9
Kwantung-Pachtgebiet ........... 37,7 1 50,2 316,06 429,1
Ching .....ovvvvnniiieennnennas 133,9 133,9 ‘ 156,4 241,6
Zusammen | 371,7 459,1 \ 645,4 924,6
Britisch-Indien..... ............ 431,5 139,6 | 244,2 146,2
Ver. 8t. v. Amerika .............. 1081,2 733,6 | 556,3 336,2
Deutsches Reich ... . ...... ... 149,8 152,4 37,2 26,6
GroBbritannien .. .... . ..... el 896 57,6 ‘ 139,2 109,9

Preise — Lohne. Erst in der zweiten Jahreshilfte 1938 haben
die staatlichen KontrollmaBnahmen einen Erfolg erzielen kinnen;
der scharfe Anstieg der GroBhandelspreise ist aufgehalten worden.
Von 195,1 (166,5) im Juni (1931 = 100) ging der Index (Tokio)
bis Oktober auf 186,2 (171,8) zuriick. Der Rohseidepreis in Yoko-
hama hat sich seit dem Tiefstand im Januar (683—684 Yen je
picul) betrachtlich erholt, im Oktober wurde mit 821—827 der
Vorjahrsstand (724—768) iiberschritten,

I Gr Juni Juni Oktober
ndex der oBhandelsprelfi’ ‘ 1987 b 1938 } 1938
’ 1931 = 100
Textilrohstoffe ........... ........ 159,7 ] 148,7 146,7
Textilwaren....... ........ .. ... 155,1 | 201 ,9 193,7
Metalle ..........ooovvuvn couiinn 251,2 358,6 273,7
Baumaterial .................... : 175,1 197,1 195,8
Kohle und Petroleum.............. | 146,9 190,8 184,0
Chemikalien fitr Industrie.......... i 413 179,8 1603

Bis jetzt hat die Preisiiberwachung die weitere Verteuerung
der Lebenshaltung nicht verhindern kénnen; die Lebenshaltungs-
kosten sind fortgesetzt gestiegen, bis Dezember — Juli 1914 =
100, Tokio — 211,9 (182,4).

Der Preissteigerung sind die Lohnsdtze nicht angeglichen

worden; im Oktober betrugen sie in Tokio 1084 (Oktober
1937 == 100).
Kredit, Die Bank von Japan hat Mitte Dezember 2105

(1 745) Mill. Yen Noten ausgegeben. Ihr Bestand an Staats-
papieren wichst weiterhin (1495 gegen 909 Mill. Yen).

Der Marktdiskont hat sich leicht gesenkt; der Durchschnits
aus den niedrigsten Sitzen liegt im Oktober bei 3,83 (3,96) 9/,
gegen 38,90°/, in vier Monaten des 1. Halbjahres. Die Real-
verzinsung festverzinslicher Wertpapiere bleibt unter dem
Vorjahrsstand; Regierungsanleihen (im Oktober) 3,839/, gegen
3,949/, private Obligationen (chne Bankobl.) 4,36°/, gegen
4,420/, Die Aktienkurse, die im Februar (Juli 1937 == 100) bei
96,6 lagen, waren bis Juli auf 86,2 heruntergegangen und standen
im Oktober auf 88,5.

Die Kapitalversorgung verursacht noch stirker als bisher
staatliche Einflunahme; der Xapitalmarkt steht in erster Linie
solchen Unternehmen zur Verfiigung, die riistungswichtige Er-
zeugnisse herstellen.

Wihrung. Um den Kurs des Yen zu halten, verschirfte die
Regierung die Deviseniiberwachung im 2. Halbjahr noch weiter.
Die Bank von Japan hat 300 Mill. Yen ihrer Goldvorrite einem
Fonds zur Befriedigung voriibergehend starker Devisennachfrage
zur Verfiigung gestellt. Hieraus sollen vermehrte Rohstoffkiute
solcher Unternehmer bezahlt werden, die sich verpflichtet haben,
die eingefiihrten Waren nach der Verarbeitung wieder zu expor-
tieren. Die zentralen Goldreserven, die bisher unverandert ge-
halten werden konnten, da der Devisenverkehr sich iiber einen
besonderen Wihrungsausgleichsfonds vollzieht, verminderten sich
infolgedessen auf 501 (801) Mill. Yen. Im Dezember stand der
Kurs des Yen aunf 32,50 (34,6) vH der Paritit.

Staatsfinanzen. Man ist bestrebt, alle Ausgaben, die nicht fiir
Kriegszwecke bestimmt sind, mdglichst einzuschréinken; so be-
schlof das Kabinett im August, 134 Mill. Yen einzusparen. Die
Staatsschuld steigt weiter; sie betrigt, ausschliefilich der Reis-
und Seidennoten, im November 15 522 (11 285) Mill. Yen, wovon
14234 (9977) Mill. Yen auf die innere Staatsschuld entfallen.

Wirtschaftspolitik. In ihren Grundlinien ist die Wirtsehafts-
politik unverandert geblieben. Trotz der militérischen Erfolge bei
Kanton und Hankau mufiten die staatlichen MaBnahmen zur
Sicherung des Kriegsbedarfs noch betrichtlich verschirit werden.
Da die bisher hauptsichlich angewendete Methode der Einfuhr-
beschrankung bei fortgesetzt starkem Kriegsmittelbedarf auf die
Dauer bedenkliche Versorgungsschwierigkeiten erzeugen muB,
sucht man nunmehr vor allem die Ausfuhr zu steigern, Zur Auf-
fiilllung der zusammengeschmolzenen Goldreserven muf auch der
private Besitz an Gold nutzbar gemacht werden. Die nicht kriegs-
wichtigen Industriezweige haben sich noch schérferen Einschrin-
kungen unterwerfen miissen. Die Bemiihungen, die Verteuerung
der Lebenshaltung zu verhindern, werden verstirkt, nachdem es
sich herausgestellt hat, daB die Preisiiberwachung bisher unzu-
reichend gewesen ist.
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Industrie. Der Index der industriellen Erzengung (Federal
Reserve Board, 1923/25 = 100), der Mai/Juni seinen tiefsten Stand
mit 76 und 77 erreicht hatte, stieg in der zweiten Jahreshilfte 1938
schnell an: November 103 (90); bergbauliche Erzeugung November
102 (109), Juni 92. Anfang Dezember waren wieder 121 (113) Hoch-
ofen in Betrieb gegen nur 72 im Juni. Im November wurden 3,6
(2,2) Mill.1t Stahl erzeugt (Juni 1,6 Mill.It); die Erzeugung von
Roheisen stieg auf 2,3 (2,0) Mill.1t (Juni 1,1 Mill.1t). Die Kapazitit
der Stahlindustrie war im Dezember zu 52,0 (24,4) vH ausgenutzt
gegen 28,56 vH im Juni. Jm November wurden 372 000 (360 000)
Automobile hergestelit. Die Zahl der abgeschlossenen Bauvertrige
nimmt bis in die jiingste Zeit hinein zu; bewertet waurden die Banab-
schliisse fiir die Zeit von Juli bis November 1938 mit 1,5 Mrd. § gegen
1,2 Mrd. $ fiir die gleiche Zeit im Jahre 1937 und ebenfalls 1,2
Mrd. § im Jahre 1936; offentliche Bauvorhaben (einschl. derjenigen
der Versorgungsgesellschaften) wurden auf 519 (377) Mill §,
Wohnungsbauten auf 492(345) Mill.§, Geschifts-und sonstige Ban-
ten auf 501 (488) Mill. § beziffert. Im Oktober waren 22,1 (23,7) Mill.
Baumwollspindeln im Betrieb gegen 21,1 Mill. im Juni. Der in-
dustrielle Baumwollverbrauch stieg langsam an, in den Monaten
Juni bis November 1938 wurden 2,7 (1937 2,8; 1936 3,1) Mill.
Ballen verarbeitet. Das Gesamteinkommen wird fiir Oktober mit
5,7 Mrd. (6,0 Mrd.)$ angegeben gegen 5,4 Mrd. $ im Juni; die In-
dustriearbeiter allein verdienten 3,7 (3,9) Mrd. $, im Juni 3,5 Mrd. §.
Der Durchschnitts-Stundenlohn eines Fabrikarbeiters war im
Oktober 71,4 (71,6) cents, im Juni 71,8 cents. Die je Arbeiter in der
‘Woche durchschnittlich geleistete Stundenzahl war im Oktober 36,7
(37,8) Stunden, sie steigt seit Juni (33,1) stetig an; fir das Jahr 1937
ergab sich ein Durchschnitt von 89,1 Stunden, firr 1936 von 39,8
Stunden; fiir die ersten zehn Monate 1938 war der Durchschnitt
34,0 Stunden. Die Vorrite wichtiger industrieller Rohstoffe sind
noch hoch, Baumwolle (November) 17 (13) Mill. Ballen; Seide (No-
vember) 46 200 (45 400) Ballen; Kantschuk (November) 305 000
(304 000) 1t; Kupfer (November) 269 000 (221 000) sh t; Zink
(November) 121 000 (43 000) sh t; Ziun {Oktober) 4 500 (3 300) It.
Die Zahl der Konkurse ist noch hoch; Konkursverbindlichkeiten
212 %ﬁlzagit von Juli bis Oktober 1938 50 (37.4) Mill. §, im Juni

1. $.

Landwirtschaft. Fast alle wichtigen Exnten 1938, mit Ausnahme
von Baumwolle, deren Anbaufiiche sowohl gegen 1937/38 als anch
im Vergleich mit dem Zehnjahresdurchschnitt 1927/36 um mehr
als 22 vH eingeschrinkt wurde, waren Rekordernten.

! Fﬁg]llteﬁﬁche Erpte&n%nge B
ill. acres in Mill,

Eleaehen W00 | | || b | !
{ schnitt { 1937 ‘ 1538 | Einheit | schoitt | 1937 | 1938
o ftepwms| 4 fsewse] 1
55,3 | 64,4 { 70,2 | Bushel 752,91 875,71 930,8

11,0 | 10,0 | 10,5 » 234,9| 2203 252,1
38,0 | 353 1{ 35,5 » 1042,5 {1161,6] 1053,8

3,1 3,8 4,0 » 36,5 49, 55,0
100,3 | 93,7 { 91,8 » 2 306,2 {2651,3] 2542,2

35,5 | 34,0 | 25,3 Bale 13,2 18, 12,0

Kartoffeln ........ 3.3 3,2 3,0 | Bushel 369,7 | 394,1} 369,3
Erdniisse ... ..... 1,5 1,7 1,9 { Pound | 1039,511320,7i 1424,8
Tabak ... .| L7 | L7 tel s | 13252 [1552| 14560

Da schon die Vorjahrsernten gut waren, so sind die Vorrite
an landwirtschaftlichen Erzeugnissen sehr hoch und driicken auf
die Preise. Mitte Oktober erlosten die Farmer im Durchschnitt
je bushel fitr Weizen 52,2 (88,7) cents, fiir Gerste 36,1 (52,0) cents,
fiir Roggen 32,9 (63,8) cents, filr Mais 41,9 (58,9) cents, fir Baum-
wolle je 1b 8,5 (8,1) cents, fiir Butter je Ib 84,4 (35,1) cents, fiir
Milch je 100 Ib 1,76 (2,11) §, fiir Bier je Dutzend 27,1 (25,2) cents.
Das Erlos-Kostenverh#ltnis hat sich seit Juli etwas zugunsten der
Landwirtschaft verschoben, Index im Oktober 79 (88), im Juni
74. Der Preisindex fiir (Gegenstéande des Farmbedarfs war im Ok-
tober 121 (128), im Juni 124. Das landwirtschaftliche Gesamtein-
kommen far die zehn Monate Januar/Oktober 1938 betrug 5,8
Mrd. § gegen 6,7 Mrd. $ und 6,1 Mrd. $ fir die gleichen Perioden
in den Jahren 1937 und 1936. Die Futterversorgung ist sehr reich-
lich. Die Rindviehaufzucht wihrend der Fiitterungsperiode
1938/39 ist etwas grofer, die Schafaufzucht etwas kleiner als
1937/38. Der Schweinebestand ist stark erhéht. Fir das neue
Wirtschaftsjahr sind scharfe Anbaubeschrinkungen bei allen

wichtigen Erzeugnissen vorgeseben, die Weizenanbaufliche soll
auf etwa 55 (71) Mill. acres verkleinert werden, die Baumwoll-
anbaufliche soll nicht gréBer als im letzten Jahr sein. Die Anbau-
fiiche betrug 1938 46,2 (56,4) Mill. acres. Zur Finanzierung der
Entschidigung an die Farmer denkt die Regierung an eine neuer-
liche Einfihrung von Steuern auf die erste Verarbeitung land-
wirtschaftlicher Erzeugnisse (processing taxes).

Aufenhandel. Die schon seit Ende 1937 bestehende Neigung
zu groBen Ansfuhriiberschiissen setzte sich — im letzten Halbjahr
allerdings in etwas abgeschwichter Form — fort. Im Zeitraum
Januar/Oktober 1938 warden Waren im Werte von 2 573 (2 711)
Mill. $ ausgefiibrt. Da der hohen Ausfubr nur eine Einfuhr im
Werte von 1613 (2652) Mill. § gegeniiberstand, ergab sich ein
Ausfubriiberschu8 von 960 (59) Mill. $. Europa im ganzen kaufte
in den Vereinigten Staaten fiir 1 103 (1 058) Mill. . Davon Nord-,
West- und Mitteleuropa fiir 927 (899) Mill. §, England allein fiir 434
(409) Mill. §; die deutschen Kiufe waren mit 89 (100) Mill. § ver-
hiltnismiBig niedrig. Das Ausfubrgeschift nach Asien litt unter
dem japanisch-chinesischen Konflikt, die Ausfuhr betrug 422 (487)
Mill, §; Japan allein beschrénkte seine Beztige auf 192 (254) Mill. §.
Die geringere Aufnahmekraft der Vereinigten Staaten fiir fremde
Waren bekamen alle Linder zu spiiren. Siidamerika verkaufte
Waren im Werte von 215 (371) Mill. $, Europa beteiligte sich an
der Gesamteinfuhr der Vereinipten Staaten mit 459 (716) Mill, §,
Asien mufite sich mit einem Absatz von 4656 (813) Mill. §, Afrika
mit 46 (83) Mill. § begniigen und Australien und Ozeanien erzielten
mit 12,8Mill. § nur noch rd. ein Fiinftel ihres vorjihrigen Absatzes.

Preise. Die reagiblen Warenpreise (Moody’s Index) sind seit
Juni 1938 leicht gestiegen; am 23. Dezember 1938 war die Kenn-
ziffer 141,9 (150,9), am 1. Juni130,1. Die GroBhandelspreise (Index
des Bureau of Labor, 1926 = 100) haben sich wahrend des letzten
Halbjahrs kaum verindert, sie neigen zur Schwiche, Mitte De-
zember 76,7 (81,5), Anfang Juni 77.4. Die Teilindizes sind etwas
gegeneinander verschoben: die GroBShandelspreise fiir Farmerzeug-
nisse stiegen von 67,2 im Juni auf 67,4 (73,2) Mitte Dezember, der
Index aller iibrigen Warenpreise fiel von 81,4 im Juni auf 80,6
(83,7) im Dezember. Unter den wenigen Waren, die groere Preis-
befestigungen verzeichneten, befanden sich Stahlschrott und
Kupfer. Im Oktober wurden die Preise fiir nahtlose Rohren von
54 auf 45% je It ermiBigt. Eisenbahnschienen und Zubehér
wurde um 3§ je 1t, Stahlbleche fiir den Bau von Kraftwagen
um 4 § je It herabgesetat.

Die allgemeine Klage der Industrie iiber geringe Rentabilitits-
steigerung trotz lebhaften industriellen Auftriebs findet ihre Eir-
klgrang in den anhaltend niedrigen Preisen, die ihrerseits als Aus-
druck grofler Lager anfzufassen sind.

Kredit. Die kaum noch zu steigernde Liguiditit des gesamten
Banksystems erlitt keine Storung. Die UberschuBireserven der
Mitgliedsbanken stiegen Anfang Dezember auf 3,4 (1,1) Mrd. $ (an-
haltend starker Goldzustrom), Anfang Juni betrugen sie2,6 Mrd. $.
Seit @ber 12 Monaten ist der Satz fiir Tagesgeld unverdndert 19/,
der fiir Zwei- bis Dreimonatskredite 1,25 9/,. Die Durchschnitts-
rendite festverzinsticher Papiere ist seit Mitte 1938 gefallen, sie be-
trug am 23.12.1938 3,94 (4,12)9/,, Mitte Juni 4,53%,. Der Durch-
schnittswert reprisentativer Aktien ist in der Zeit vom Juni bis
zum 23. 12. um rund 30 vH gestiegen; eine Industrieaktie kostete
im Juni 118,8 §, im Dezember 151,4 (125,5) §; der Durchschnitts-
wert einer Eisenbahnaktie stieg in der gleichen Zeit von 21,8 $ auf
31,1 (81,5)$, derjenige einer Versorgungsgesellschaftsaktie von
194§ auf 22,0 (21,6)$. Das Emissionsgeschift war in der Zeit
von Juni bis November 1938, besonders in den letzten Monaten,
lebhafter als im Vorjahr und als in den fiinf vorangegangenen Mona-
ten. Private Gesellschaften emittierten neue Aktien und Bonds
zusammen im Werte von 646 (349) Mill. $ gegen nur 127 Mill. §
in der Zeit von Februar bis Juni. Die Emission von Aktien war
noch immer auflerordentlich gering.

Wahrung. Der Zustrom von Gold war weiterhin auferordent-
lich stark. Wiahrend der ersten zehn Monate 1938 nahmen die Ver-
einigten Staaten Gold im Werte von 1,6 Mrd. $ auf, davon allein
rd. 1,3 Mrd. § wihrend der Krisenmonate August bis Oktober.
Ende November hatte sich der monetire Goldbestand auf 14,2
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(12,8)Mrd.$ erhsht, Anfang Juni hatte er 12,9Mrd. $ betragen. Seit
Oktober hat sich der Kurs des Dollar gegeniiber dem englischen
Pfund und dem franzésischen Franc stark befestigt. Anfang 1939
kostete ein Plund 4,63 $; damit ist das Pfund um rd. 5 vH unter
die seit dem Dreilinderabkommen eingehaltene Paritit gesunken.
Der amerikanische Ausgleichsfonds ist gegeniiber den Verdnderun-
gen des Dollar-Pfund-Kurses passiv geblieben.

Staatsfinanzen. Wiahrend der ersten fiinf Monate des Finauz-
jahres 1938/39 (Juli/November) waren die Gesamteinnahmen rd.
2,3 (2,2) Mxd. §; die Einkommensteuer erbrachte 654 (670) Mill. .
Die Einnahmen aus verschiedenen inneren Steuern ergaben 1 020
(1 077) Mill. §. Die gesamten Ausgaben erreichten den Betrag von
3,7(3,0) Mrd. §. Hiervon entfallen auf das engere Budget 2,1 (1,8)
Mzd. $, darunter 182 (166) Mill. § fiir die Armee und 267 (226)
Mill. § fiir die Flotte. Die Ausgaben fiir Recovery and relief be-
trugen 1,2 (0,9) Mrd. $; 961 (534) Mill. $ wurden fiwr produktive
Erwerbslosenhilfe (Works Progress Administration) ausgegeben,
bis zum Jahresende erreichte der ausgeworfene Betrag schatzungs-
weise1,2Mrd. §, im Monat November warden 194 (100) Mill. § au-
gewendet. Fin UberschuB der Gesamtausgaben iiber die Gesarat-
einnahmen in Hoke von 1,4 Mrd. $ muBte durch Ausgabe von
Sehatzwechseln und Bonds finanziert werden. Die gesamte Staats-
schuld betrug Ende November 37,1 Mrd. §.

Wirtschaftspolitik. Nach langer Verzogerung wurde am 17.No-
vember 1938 in Washington der englisch-amerikanische Handels-
vertrag unterzeichnet. Gleichzeitiz wurde der Vertrag zwischen
den Vereinigten Staaten und Canada vom Jahre 1936 durch ein
neues Handelsabkommen ersetzt. Die Vertrige troten am 1. Ja-
nuar 1939 in Kraft und sind auf drei Jahre abgeschlossen; nach
diesem Zeitpunkt sind sie halbjihrlich kiindbar. Die vertrag-
schliefenden Lander sichern sich gegenseitige unbedingte Meist-
begiinstigung zu, womit auch dritten Landern tiber den Weg von

.-
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Meisthegiinstigungsvertrigen Zugestindnisse eingerfumt worden

sind. England gestattet kinftig die zollfreie Einfuhr von Weizen,

Mais, Bacon, Steinkohlen und Gefrierfleisch; es hat ferner die Zoll-

siitze vieler Positionen zum Teil betréchtlich herabgesetzt., Bei den

Zolltarifsenkungen des amerikanischen Tarifs handelt es sich zum

%roﬁen Teil um hochwertige Spezialerzeugrisse der englischen
ndustrie.

Gegenwirtig stehen Bestrebungen zur Forderung der wirt-
schaftlichen Beziehungen zwischen den Vereinigten Staaten und
Stidamerika im Vordergrund., Die Exportbank soll ausgebaunt
werden. Zu ibren Aufgaben gehdrt die Gewidlrung langfristiger
Ausfuhrkredite und die finanzielle Hilfeleistung fiir lateinamerika-
nische Staaten auch in der Form von Stabilisierungskrediten zur
Erleichterung der Aufhebung von Devisenzwangsbestimmungen.
Es werden Ausfuhrkartelle in Zusammenarbeit zwischen Wirtschaft
und Handelsamt mit der Absicht der Ausschaltung des europi-
ischen Wetthewerbs gebildet. Am weitesten fortgeschritten ist
diese Entwicklung in der Maschinen-, Elektro- und Auto-Industrie.
Um EinfluB auf die Produktionsgestaltung Siidamerikas zu ge-
winnen — es sollen méglichst viele Erzeugnisse gewonnen werden,
die nicht in Konkurrenz mit nordamerikanischen Waren stehen —
will die Regierung Agrarsachverstindige in die lateinamerikani-
schen Linder entsenden. Das Eisenbahnnetz in Venezuela, Bra-
silien, Uruguay, Chile, Peru, Ecuador soll unter Einschaltung der
Exportbank verbessert werden.

Im Innern setzt die Regierung ihre Politik hoher Staatsaus-
gaben fort. Der groflere Teil des im Juni 1938 beschlossenen,
rd. 3,7 Mrd. § betragenden Ankurbelungsprogramms ist noch bis
Ende Juni 1939 auszugeben. Fiir das kommende Etatjabr (1. Juli
1939 bis 30. Juni 1940) erstrebt die Regierung mindestens zum
Teil eine Verlagerung threr Ausgaben auf das Gebiet der Riistun-
gen. Sie hofit dadurch den starken Widerstand der Opposition
gegen hohe Haushaltsdefizite zu brechen.

sche Agrarlédnder

Bulgarien

Gesamtiage — Industrie. Die Regierung war weiter mit Er-
folg bemiiht, die Wirtschaftskrifte des Landes zu entfalten und
den AuBenhandel zu fordern.

Die industrielle Produktion insgesamt warde weiter gesteigert-
Es wurde mehr gebaut als im Vorjahr. Der Geschéftsgang in der
Nahrungsmittelindustrie lie§ zu wiinschen iibrig, die sonstigen
Verbrauchsgiiterindustrien waren gut beschaftigt. In 9 Monaten
betrug die Elektrizititserzeugung 168 Mill. (144 Mill.) kWh.

Landwirtschaft. Die Ernte 1938 war infolge groBer Trockenheit
im ganzen wenig giinstig. Die gesamte Getreideernte war trots
guter Weizenernte um 90 000 t kleiner als im Vorjahr. Die Trau-
benernte war sehr befriedigend. Die Tabakernte erbrachte bei um
ein Drittel verringerter Anbaufliche 22 000 t gegen 33 000 t 1937.
Die Ernte von Sonnenblumenkernen war schlecht. Auch die
Baumwollernte enttiunschte. Trotzdem soll die Anbaufliche, die
in diesem Jahr 51 700 ha betrug, 1938 auf 71 500 ha vergrofert
werden, eine Fliche, auf der etwa 70 vH des Eigenbedarfs erzeugt
werden konnen.

AuBenhandel. In 11 Monaten wurden fir 4 234 Mill. Leva
(Vorjahr 4 485 Mill.) Waren eingefiihrt, Die Ausfubr war mit
4 843 Mill, Leva um 396 Mill. groBer als im Vorjahr, Es ergab sich
ein Ausfubritberschufl von 608 Mill. gegen einen Einfuhriberschuf
von 39 Mill. 1937. Von Januar bis Oktober war die Einfuhr von
Textilwaren, Eisenbahnmaterial, landwirtschaftlichen Maschinen
und Textilmaschinen grofier, die Einfuhr von Roheisen, Textil-
rohstoffen und Erzeugnissen der Automobil- und Radiocindustrie
kleiner als im Vorjahr., Der Wert der Ansfuhr von Rindern, Roh-
hiunten, Weizen und Weizenmehl, trockenen Bohnen, Backpflau-
men, Niissen und vor allem von Sonnenblumenkernen und -il
ging zuriick. Es stieg die Ausfuhr von Schweinen, Schweinefleisch,
lebenden Hithnern, frischen Friichten und Erdbeerpulpe. In

11 Monaten 1938 wurden fiir 552 Mill. Leva Tafeltrauben ausge-
fithrt gegen 238 Mill. 1937. Hiervon gingen 88 vH nach Deutschland.

Preise. Die GroBhandelspreise insgesamt stiegen von Mai bis
Oktober um 8 vH. Nur die Preise der Textilrohstoffe und -waren
gingen leicht zuriick. Die Preise der Ausfuhrerzeugnisse stiegen
sehr viel stérker als die der Einfuhrwaren. Die Lebenshaltungs-
kosten lagen nur wenig hoher als im ersten Halbjahr, im Oktober
um 3 vH tber Vorjahr. '

Kredit — Wihrung. Der Wechselbestand der Nationalbank
stieg von 281 Mill. Leva Ende Juli auf 598 Mill. Ende Oktober.
Er betrug Ende November 500 Mill. gegen 760 Mill. im Vorjahr.
Der Notenumlauf ging nach dem Jahreshachststand von 3 137 Mill.
Leva Ende September auf 2 938 Mill. Leva Ende November zu-
riick. Er war damit noch um 193 Mill. héher als im Vorjahr.

Der Levakurs blieb fest: Ende Dezember 100,.. vH der
Paritit. Der Gold- und Devisenbestand nahm weiter zu, Er be-
trug Ende November 3 108 Mill. Leva gegen 2 537 Mill. 1937.

Staatsfinanzen. Die Steuereinnahmen waren in 10 Monaten
1938 mit 5,4 Mrd Leva um 111 Mill. gréfer als 1937, Die Ein-
nahmen der staatlichen Fisenbahnen und Hifen erreichten in der-
selhen Zeit 129 vH der Vorjahrshohe, Der Staatsvoranschlag 1939
sieht mit 7729 Mill. Leva gegen 1938 um 405 Mill. erhohte Aus-
gaben vor. Die Regierung wurde ermichtigt, fiir Aufriistung und
Eisenbahnwesen 5,26 Mrd. 6°/, Schatzscheine auszugeben. Fiir
Beschafinng von Yisenbahnmaterial gaben franzgsische Banken
einen Kredit von 375 Mill. fr.

Der auslindische Schuldendienst wurde neu geregelt. Statt
32,5 vH des Zinsensolls werden im ersten Halbjahr 1939 36,56 vH,
im zweiten Halbjahr 40 vII transferiert. Die gesamte Auslands-
schuld betrug am 80. Oktober 1938 13,2 Mrd. Leva.
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Gesamtlage. Die Wirtschaftstatigkeit behauptete sich auf

hohem Stand.

Industrie. Die industrielle Erzeugung nahm seit Mitte des
Jahres zu und war in allen Monaten gréBer als im Vorjahr, be-
sonders in der Eisen- und Metallindustrie, in der Holzindustrie,
in der Bekleidungs- und in der Nahrungsmittelindustrie; am
wenigsten belebten sich Stein- und Glas-, Leder- und Textil-
industrie. Schiffban und Bautitigkeit waren rege. Die Beschaiti-
gung in der Industrie insgesamt war im November um 2 vH groBer
als im Vorjahr; die Zahl der Arbeitslosen war in allen Monaten
kle}ilner als im Vorjahr, erreichte im November fast die Vorjahrs-
hohe.

Landwirtschaft. Der Reinertrag der Landwirtschaft stieg im
Betriebsjahr 1937/38 infolge guter Vorjahrsernte und erhohter
Preise fiir viehwirtschaftliche Erzeugnisse auf 4,2 vH des Buch-
wertes (gegen nur 2,56 vl im Betriebsjahr 1936/37). Die Ernte
1938, besonders die Getreideernte, war wieder sehr reichlich und

gut.

Ernte 1932136 1937 I 1938
1000 t
Weizen ... .. .... .. 334 368 460
Roggen .. ........... 246 251 290
Menggetreide . ....... 777 754 800
Gerste............ .. 986 1099 1360
Hafer ......... ...... 984 1025 1150
Kartoffeln .... ....... 1302 1324 1390
Zuckerriiben ... ... ., 1582 1505 1350

Der Bestand an Rindvieh (Juli) stieg gegeniiber dem Vorjahr
von 3,07 Mill. auf 3,18 Mill., der Hithnerbestand von 26,50 Mill.
aunf 27,65 Mill. an; die Zahl der Schweine nahm ab: im November
2,76 Mill. gegen 2,98 Mill. im Vorjahr. Das Preisverhaltnis zwischen
Futtermitteln und landwirtschaftlichen Verkaufserzeugnissen
cntwickelte sich weiter giinstig; von Jahresmitte bis November
stiegen die GroShandelspreise der Nahrungsmittel tierischen Ur-
sprungs um 4 vH, die Futtermittelpreise sanken um 11 vi. Der
UberschuB des Ausfuhrwerts landwirtschaftlicher Erzeugnisse
itber den Wert der Einfuhr von Rohstoifen Hir die Landwirtschaft
stieg in den ersten elf Monaten gegeniiber dem Vorjahr um
13 Mill. Kr auf 778 Mill. Kr.

AuBenhandel. Januar bis November wurden Waren im Wert
von 1509,3 (1539,0) Mill. Kr eingefithrt, Waren im Wert von
1419,0 (1 427,4) Mill. Kr ausgefithrt. Die Einfuhr sank besonders
bei Rohstoffen und halbfertigen Waren: Januar/November 1 002
(1070) Mill. Kr; die Einfuhr fertiger Waren stieg weiter an:
Januar bis November 507 (469) Mill. Kr. Die Ausfuhrwerte waren
Januar bis November bei Erzeugnissen der Industrie mit 358
Mill. Kr um 12 Mill. Kr niedriger als im Vorjahr, bei Landwirt-
schaftserzeugnissen mit 1 001 Mill. Kr ebenso grofi wie im Vor-
jahr. Deutschland blieb in der Einfuhr mit 370 (376) Mill. Kr
und in der Ausfuhr mit 280 (268) Mill. Kr an zweiter Stelle hinter
GroBbritannien.

Ausfubr . Jan./Nov.
. Einheit ——————
wichtiger Waren 1937 1938

]

Rinder .... . . . .. }' 1000 Stuck 164,1 132,1
! Mill. Kr 53,7 48,4

Sehweine . 11000 Stuek 153,2 113,1
| Mill. Kr 25,0 20,4

Bacon . i 1000 t 162,4 159,0
| Mil Kr 326,2 33,5

Butter ! 1000 t 139,5 145,6
i Mill. Kr 317,1 344,9

Eier, frisch . . .o Mill. Stuek 1.366,5 1.330,1
| Mill Kr j 107,4 112,7

Preise. Die GroBhandelspreise insgesamt schwankten seit
Jahresmitte kaum und waren im November um 9 vH unter dem
Vorjahrsstand; Ausfuhrwaren im November um 8 vH, Einfuhr-
waren um 13 vH unter Vorjahr. (Vgl. auch Landwirtschaft.) Die
Lebenshaltungskosten dnderten sich seit Jahresmitte nicht und
hielten sich etwa auf Vorjahrshohe,

Kredit — Wihrung. Der Notenumlauf stieg von Ende August
bis Ende Oktober um 38,3 Mill. Kr auf 434,9 Mill. Kr an und ging
bis Ende November auf 4143 (391,7) Mill. Kr zuriick. Die Wechsel
und Vorschiisse der Notenbank erhohten sich bis Ende November
auf 214,8 (143,8) Mill. Kr. Die Aktienkurse stiegen nach einem
Riickschlag im September weiter an und waren im November nur
noch wenig niedriger als im Vorjahr. Die Kurse der festverzins-
lichen Papiere zeigten die gleiche Bewegung und waren im Novem-
ber um 5 vH hoher als im Vorjahr. .

Der Kronenkurs schwéchte sich parallel zu dem des englischen
Pfundes ab; Kronenkurs Mitte Dezember 46,26 vH der Paritit
gegen 48,94 im Juni. Der Goldbestand schwankte kaum, Ende
November 117,6 (117,8) Mill. Kr. Der Devisenbestand nahm seit
Jahresmitte um 29,4 Mill, Kr auf 1179 (59,4) Mill. Kr Ende
November zu.

-

Staatsfinanzen. Das Haushaltsjahr 1937/38 wurde mit Ein-
nahmen von 544,6 Mill. Kr (16,0 Mill. Kr mehr als veranschlagt),
Ausgahen von 521,1 Mill. Kr (6,4 Mill. Kr weniger als veranschlagt)
abgeschlossen; die innere Staatsschuld nahm wm 53,2 Mill, Kr auf
600,0 Mill. Kr (feste Schuld 542,4 Mill. Kr,” schwebende Schuld
57,6 Mill. Kr) ab, die suere Staatsschuld um 14,3 Mill, Kr auf
655,1 Mill. Kr. Im Voransechlag 1938/39 wurden Einnahmen von
516,8 Mill. Kr, Ausgaben von 514,2 Mill. Kr vorgeschen. Die
Zolleinnahmen im Jahre 1938 waren mit 114,56 Mill. Kr um
5,2 Mill. Kr grofer als im Vorjahr. Zur Ablésung der 59, Aus-
landsanlethe von 1928 wiber urspriinglich 20 Mill. schwedische
Kronen wurde im November in der Schweiz eine 31/,%, Staats-
anleihe iiber 25 Mill. Schweizer Franken (Ausgabekurs 99Y/,)
aufgenommen. Zur Ablosung der im September eingelésten
Staatsschuldverschreibungen iiber insgesamt 60 Mill. Kr wurde
die Aufnahme einer inlindischen Anleihe von 30 Mill. Kr und
einer schwedischen Anleihe von 30 Mill. schwedischen Kronen
beschlossen.

Estland

Gesamilage. Die Gesamtlage ist anhaltend giinstig, obwohl
der Aufschwung infolge geringerer Investitionen (vor allem des
Staates) und geringeren Ausfubrgeschifts, besonders seit dem
Sommer, abgeschwicht worden ist. Der Schiffsverkehr liegt leicht
iiber, der Eisenbahnverkehr unter dem Vorjahr.

Industrie. Die Brennschieferindustrie ist weiter sehr gut be-
schaftigt; die Forderung wurde stirk gesteigert; im September
41 vH iiber Vorjahr. In der Metall-, Textil- und Holzindustrie
ging die Zahl der Beschiftigten infolge der Absatzschwierigkeiten
auf den Auslandsmirkten zurick; zum Teil ging man zur Kurz-
arbeit iiber. Der Inlandsabsatz ist weiter befriedigend. In Kehra
wurde eine neue staatliche Sulfatzellstoff-Fabrik eroffnet.

Landwirtschatt. MaBig ist die Flachsernte ausgefallen. Er-
nihrungs- und Futtergrundlage sind gesichert. Die Rentabilitit
hat sich infolge der Ausfuhrschwierigkeiten und der Preislage ver-
schlechtert. Die Absatzverhiltnisse sind im Inland gut. Der Vieh-
bestand, namentlich die Zahl der Milchkiihe, hat zugenommen.

Durchsehunitt
_h—Ernteergebnlsse | Tissyse _’ 1937 1938
’ 1000 dz
Weizen ............. i 672 ' 758 832
Roggen ..... .. .... 1918 | 2115 1 840
Mengkorn........ ... 823 903 1091
Gorste............... 950 809 974
Hafer ............... 1309 1391 1697
Kartoffeln ........... 9095 9 856 9 451




AuBenhandel. "Von Januar bis November betrug die Einfuhr
99,7 (102,7) Mill. Ekr. Mehr eingefithrt wurden fertige Waren
{(+ 4 vH). Dagegen sank die Einfubr von Rohstoffen und halb-
fertigen Waren, Steinkohle und Koks und Rohbaumwolle,

Die Ausfuhr blieb in der gleichen Zeitspanne nahezu aunf Vor-
jahrshéhe: 94,6 (96,8) Mill. Ekr. Mehr ausgefiibrt wurden Butter,
Eier, Zellulose; zuriick ging die Ausfuhr von Rohstoffen und halb-
fortigen Waren (—19 vH) und von fertigen Waren (— 12 vH),
Der Einfuhriiberschuf hat sich gegen das Vorjahr verringert.

Preise. Die GroBhandelspreise sind seit Jahresbeginn 1938
gesunken. Im November lagen sie im Durchschnitt 3 vH unter
Vorjahr. Die Preise der Rohstoffe und Industrieerzeugnisse
standen im November 4 vH, die der Nahrungsmittel 1 vH unter
dem Vorjabr. Die Agrarpreise (vor allem Butter) sind jedoch be-
friedigend. Die Getreidepreise sind staatlich gestiitzt. Dagegen
sind die Holzpreise stark gefailen. Die Lebenshaltungskosten sind
seit Jahresmitte leicht gesunken, liegen aber um 2 vH tiber dem
Vorjahr.

Kredit. Der Notenumlauf stieg nach dem saisoniiblichen
Riickgang um die Jahresmitte wieder an und erreichte im Sep-
tember sprunghaft die Hohe von 52,8 (47,1) Mill. Ekr; im Ok-
tober stieg er weiter ‘auf 54,2 (50,3) Mill. Ekr. Im November
sank er auf 51,9 (49,8) Mill. Ekr. Die Depositen bei den Kredit-
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Sie lagen jedoch mit 61,6 (55,8) Mill. Ekr noch stark iiber dem
Vorjahr; Oktoberstand 62,6 (55,4) Mill. Ekr.

Wahrung. Der Kronenkurs (parallel dem englischen Pfund)
sank seit Jahresbeginn stéindig. Im Dezember stand er auf 56,79
(60,31) vH der Paritit. Der Goldbestand nahm gleichm#Big zu.
Im November betrug er 34,3 (34,2) Mill. Ekr. Der Devisenvorrat
betrug im November 16,4 (15,3) Mill. Ekr.

Staatsfinanzen. Es wurde ein Zusatzbudget angenommen in
Héhe von 4,2 Mill. Ekr. Hiervon sollen aufgewandt werden zur
Stiitzung der Landwirtschaft 750 000 Ekr, fiir Bauten 700 000 Ekr,
fiir Arbeiterwohnungen 100000 Ekr, fiir FluBregulierungen
180 000 Ekr, fiir Wegebanten 350000 Ekr. Im Hauptbudget
fiir das laufende Rechnungsjahr wird mit einem Einnahmeausfail
gerechnet von 100 000 Ekr bei den Eisenbahnen, 200 000 Ekr bei
den Staatsforsten, 50 000 Ekr bei den Hafengebiihren.

Wirtsehaftspolitik. Die Monopolisierung der Flachsansfuhr
ist beabsichtigt. Die Ausgestaltung und Erneuerung des Eisen-
bahnnetzes und die VergroBerung der Handelsflotte sind geplant.
Die Griindung einer staatlichen Luftfahrtgesellschaft wurde be-
schlossen. In einer Zusatzvereinbarung wurde das Handels-
abkommen mit Deutschland verlingert und auf Osterreich und
die sudetendeutschen Gebiete ausgedehnt. Handelsvertrige
wurden mit der Schweiz und den Niederlanden geschlossen; mit

banken gingen nach stindigem Anstieg im September zuriick.  SowjetruBland stehen Handelsvertragsverhandlungen bevor.
Finnland
Gesamtlage. Der Wirtschaftsaufschwung ist stark abge- Preise. Die GroShandelspreise ficlen weiter; sie lagen im

schwiicht, Seeschiffahrts- und Eisenbahnverkehr sind gesunken.
Dagegen liegen die GroBhandelsumsétze, die besonders im Sep-
tember stiegen, weiter iiber dem Vorjahr. Die Arbeitslosigkeit ist
gering; im November 5172 (3924) Arbeitslose. Die Aus-
sichten fiir die Entwicklung der Austuhrindustrien sind trotz ge-
wisser Auftragsreserven wenig giinstig.

Industris. Die Binnenmarktindnstrien sind trotz leichter Ab-
schwichung weiter gut beschaftigt. Die Ansfuhrindustrien litten
stark seit Mai, erholten sich jedoch im August und September,
ohne allerdings den Beschiftigungsstand vom Vorjahr wieder zu
erreichen. Nach einer Vereinbarung mit Norwegen und Schweden
wird die Erzeugung der Sulfitzellusoseindustrie um 30 vH ein-
geschrinkt. Auch die Exportquote fiir gesigte Holzwaren
wurde durch gemeinsame Vereinbarungen zum drittenmal im
lanfenden Jahr 1938 herabgesetzt; sie betrigt jetzt etwa 21 vH
der Vorjahrsmenge. Fiir 1939 sind nach BeschluB der »European
Timber Exporters Convention (ETEC)« 804000 (845000) Standard
vorgesehen. Die Bautitigkeit ist weiter gestiegen. Der Zement-
verbrauch legt trotz des jahreszeitlich bedingten Riickgangs
mit 36 400 t noch iiber dem Vorjahr (35400 t). Die geleisteten
Arbeitsstunden sanken (namentlich in der Holz- und Papierin-
dustrie) im Durchschnitt um 5 vH.

Landwirtsehaft. Infolge der guten Getreide-, Heu- und Kar-
toffelernte ist die Lage der Landwirtschaft befriedigend. Gegen
Jahresende wurde die Maul- und Klauenseuche eingeschleppt.

so | Durohschmitt | 1
Ernteergebnisse 198336 ‘Aﬂ B E)f’iv% R ,1?3,8,,
1 1000 dz
Weizen ............. ! 910 i 2086 ; 2170
Roggen ............. | 3509 1 4314 | 3730
Mengkorn. ........... ! 243 ! 145 : 140
Gerste............. | 1834 | 1760 : 1990
Hafor ....ocooonnn.. g 6765 i 7245 | 8170
Korboffeln ...........; 12213 |  i3874 | 13200

AuBenhandel. Die Einfuhr ging in der Zeit von Januar bis No-
vember um 7,8 vH aunf 7 841,8 (8 505,5) Mill. Fmk zuriick. Mehr
eingefiibrt wurden Lebensmittel (+ 3,8 vH), Fertigwaren
(+ 1,9 vH), Maschinen und Apparate (+ 9 vH). Zuriickgegangen
ist die Einfuhr von Robstoffen (— 19,4 vH), Metallen und Metall-
waren (— 19 vH), Steinkohle, Koks und Baumwolle. Die Ausfuhr
sank um 10,7 vH auf 7 653,9 (8 570,8) Mill. Fmk. Nur die Butter-
austuhr wurde gesteigert, dagegen sank die Ausfuhr von Bau- und
Nutzholz, Holz gesigt und ungesigt, Zelistoff, Holzschliff und
Papier teilweise sehr betrdchtlich. Der Eintuhriiberschuf Januar
bis November betrng 187,9 Mill. Fmk gegen einen Ausfuhriiber-
schuf von 65,3 Mill. Fmk im Vorjahr.

November durchschnittlich um 4 vH unter Vorjahr. Die Preise
fiir landwirtschaftliche Erzeugnisse haben sich seit Mérz nur wenig
verindert; sie lagen im November auf Vorjahrshohe. Die Getreide-
preise (besonders Weizen) sind trotz Stiitzung durch den Staat
zurlickgegangen. Die Holzpreise sind besonders stark gefallen.
Die Preise fiir einheimische Industrieerzeugnisse sind weiter
stindig leicht gesunken (im November um 4 vH unter Vorjahr).
Auch die Preise der Einfohrwaren (11 vH unter Vorjahr) und
Ausfuhrwaren (21 vH unter Vorjahr) sind stindig zuriickgegangen.
Die Lebenshaltungskosten liegen auf Vorjahrshéhe.

Kredit. Der Notenumlauf nahm nach dem Anstieg im Frithjahr
in den Sommermonaten, wie alljahrlich, ab, stieg jedoch im Sep-
terber sprungartig — gegen den Vormonat um 116,5 Mill. Fmk — .
auf 2166,5 (2 004,8) Mill. Fmk; bis November sank er auf 2 042,5
(1995,8) Mill. Fmk. Die Depositen bei den Kreditbanken gingen
nach anhaltendem Anstieg im August, verschirft im September
zuriick, lagen jedoch trotz weiteren Riickgangs im November mit
10 597,8 (9 807,7) Mill, Fmk noch iiber dem Vorjahr. Auch die
Ausleihungen der Kreditbanken nahmen im August und Sep-
tember ab, stiegen voriibergehend im Oktober wieder und liegen
im November mit 9122,7 (8 525,1) Mill. Fmk noch iiber Vorjahr.
Die Sparkasseneinlagen nahmen nach stindigem Anwachsen im
September ebenfalls um 4,9;Mill. Fmk ab (7518,4 (6 500,5)
Mill. Fmk), begannen dann aber seit Oktober wieder zu steigen.
Die Aktienkurse fielen erneut. Im November lagen sie um
5vH unter Vorjahr. Die Aktienumsitze liegen stark unter
Vorjahr.

Wihrung. Der Finumarkkars (parallel dem englischen Pfund)
ist seit April stindig gesunken. Im Dezember stand er auf 48,62
(61,91) vH der Paritit. Der Goldbestand der Notenbank ist seit
Jahresanfang gestiegen; im November betrug er 620,4 (602,7)
Mill. Fmk. Die Devisenbestinde der Notenbank sind nach einem
Anstieg im Frithjahr gesunken, seit August jedoch wieder ge-
stiegen; im November fielen sie schwach auf 2221,8 (2110,1)
Mill. Fmk.

Staatsfinanzen. Die Entwicklung der Staatsfinanzen ist be-
friedigend. In dem Zeitraum Januar bis Oktober betrugen die
Einnahmen 3771 (3900,1) Mill. Fmk, die Ausgaben 3304,7
(3 464,9) Mill. Fmk. Die Zolleinnahmen beliefen sich im Januar
bis November aunf 1766,9 (1675,4) Mill. Fmk. Im Haushalt fiir
1939 wird, unter Beriicksichtigung des Einnahmeriickgangs bei
den staatlichen Forstbetrieben, mit einer Einnahme von b 211,3
(4 436,2) Mill. Fmk gerechnet. Die Ausgaben sind auf 5 209,8
(4 435,3) Mill. Fmk veranschlagt. Fiir die Olympiade 1940 ist eine
Staatsanleihe von 200 Mill. Fmk aufgenommen worden.



Wirtsehaftspolitik. Eine Erhohung des Weizen- und Roggen-
einfuhrzolls ist vorgesehen. Durch eine Erweiterung des Gesetzes
itber die Absatzforderung einheimischen Getreides soll der Bei-
mischungszwang aufer fiir Roggen auch fiir Weizen gelten, nm die
Preise fiir einheimisches Getreide zu stiitzen. Die bergbaunliche Er-
schlieBung der Bodenschétze fithrte zu neuen, bedeutenden Eisen-
erzfunden in der Gegend von Ohtaméki im Bezirk Voulijoki. Die
Leitung des staatlichen Kupferbergwerkes Outokumpu beschloB,
eine Kupferraffinerie am Imatra und ein Kupferwalzwerk am
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Kumoflufl bei Pori zu errichten. Die wirtschaftliche Erschliefung
Lapplands ist geplant, und zwar soll die Eismeerfischerei durch
Krediterleichterungen und den Ausbau und Neuban von Fischerei-
hifen geférdert werden. Eine neue Eisenbahnlinie zwischen
Haapamiki und Pori (195 km) wurde eréfinet. Die Vorlage zu
einem neuen Vollmachtgesetz zum Schutze der Holzansfuhr wurde
eingebracht. Der Benzinzoll ist erhoht worden. Verlingert wurden
die Wirtschaftsvereinbarungen mit Deutschland. Mit den Nieder-
landen wurde ein Handelsabkommen getrotfen.

Griechenland

Gesamtlage — Industrie. Die Wirtschaft entwickelte sich
weiter giinstig. Die industrielle Erzengung stieg im 1. Halbjahr
unter Schwankungen an. In der Metallindustrie sank sie unter
Vorjahr, in der Maschinenindustrie konnte der hohe Stand zu
Jahresbeginn nicht gehalten werden. Die Produktion der Textil-
und chemischen Indnstrie sowie der Nahrungsmittel- und Tabak-
industrie hat sich gehoben. In der Leder-, Papier- und Beklei-
dungsindustrie wurden die Vorjahrsergebnisse in den meisten
Monaten nicht erzielt. An elektrischer Energic wurde mehr als
im Vorjahr erzeugt.

Landwirtsehaft. Die Getreideernte iibertraf, von Mais abge-
sehen, nach Menge und Giite betrichtlich die vorjihrige; Weizen,
Gerste und Hafer erbrachten 11 bis 18 vH hohere Ertrige, die
Maisernte blieb jedoch um etwa 25 vH zuriick. Die Tabakernte
erreichte nur 60 vH der Vorjahrsmengen, die Olivenernte nicht
Eiel mehr. Auch im Weinbau erwartet man einen geringeren

rirag,

AuBenhandel. Der Wert der eingefithrten Waren in zehn
Monaten hat sich mit 12,2 Mrd. Drachmen gegen das Vorjahr
kaum verdndert. Die Ausfubr stieg geringfiigig auf 6,8 (6,5) Mrd.
Drachmen. Geringer war die Einfuhr (Menge) von Getreide,
Baumwolle, Wolle, Bauholz, Roheisen, Zellstoif; mehr eingefithrt
wurden Zucker, Steinkohlen, Rohél, Benzin, Kunstdiinger. Die
Ausfubr (Menge) an Korinthen und Wein ging zuriick, grofier
war sie an Rohtabak, getrockneten Feigen, Sultaninen, Mandeln,
Oliven, Olivend!, Erzen und Mineralien. Aus dem Dentschen
Reich wurde fiir 3,5 (3,3) Mrd. Drachmen eingefithrt, die Aunsfuhr
dorthin stieg auf 2,2 (1,6) Mrd. Drachmen.

Preise. Die GroShandelspreise sind bis September (2 179 gegen
2302; 1913/14 = 100) gesunken; im Oktober zogen sie leicht
(2 183) an, haben aber i November (2 175) wieder nachgelassen.
Ab Miérz verringerten sich auch die Lebenshaltungskosten; gegen
2 215 (1914 = 100) im Februar betrugen sie im Juli 2139 (2 172).
Seitdem sind sie wieder im Anstieg, jedoch im November von
2177 auf 2170 zuriickgegangen.

Kredit — Wihrung — Staatsfinanzen. Der Notenumlauf hat
sich erh6ht; Ende November waren 7 011 (6 510) Mill. Drachmen
im Verkehr. Bestand an Gold und Devisen etwa auf Vorjahrs-
hohe, Die Aktienkurse sind gefallen, sie lagen im September
(1928 = 100) auf 64 (73), die Obligationenkurse sanken von
73,8 im Mirz auf 70,9 (71.9). Der Drachmenkurs war in den
letzten Monaten leicht abgeschwicht (40,3 gegen 41,5 vH der
Paritiit).

In acht Monaten erbrachten die Zolleinnahmen 2 052 (1 961)
Mill. Drachmen. Die Ertrige aus den fiir den #ufleren Anleihe-
dienst verpfindeten Einkiinften beliefen sich auf 4 135 (3 913)
Mill. Drachmen.

Wirtschaftspolitik. Weitere Handels- und Wirtschaftsabkom-
men mit dem Ausland wurden abgeschlossen. Die Regierung ist
bestrebt, durch eine Reihe von MaBnahmen, wie Priifung, Stan-
dardisierung usw., die Giite der Ausfuhrwaren zu verbessern, um
dadurch die anslindischen Absatzmirkte zu erweitern und neue
zu erschlieBen. Der Aufbau der heimischen Wirtschaft wurde
kriftig gefordert; so ist auch u. a. beschlossen worden, den Kanal
voun Korinth zu erweitern.

Irland

Gesamtlage, Die Gesamtlage hat sich weiter gebessert. Die
Beendigung des Handelskrieges mit GroB8britannien ermoglichte
sogleich eine Steigerung der Agrarausfuhr zu hoheren Preisen.
Allerdings wachsen infolge der Industrialisierungspolitik auch die
Produktions- und Lebenshaltungskosten. Januar bis Juli wurden
6 000 Krattwagen neu zugelassen gegen 6 900 im Vorjahr.

Industrie. Die Industrialisierung des Laundes wird weiter-
gefithrt. Ein Hittenwerk soll demniichst die Walzwerkserzeugung
aufnehmen. Fortschritte werden in der Produktion von Alkchol
fiir industrielle Zwecke erzielt. Das Telefonnetz wird schneller
ausgebaut. Die Zuckerindustrie hat Schwierigkeiten mit ihren
Lieteranten. Die Elektrizititserzeugung stieg weiter, Januar bis
Juli 1938 lag sie mit 192 Mill. kW-Stunden um 13 vH iiber Vorjahr.
Die wochendurchschnittlichen Einnahmen im Eisenbahngiiter-
verkehr beliefen sich (Januar bis Oktober) auf 42 600 £ gegen
44000£ im Vorjahr. Eine Kommission soll Vorschlige zur
Rationalisierung des Eisenbahnwesens ausarbeiten. Die Zahl
der gemeldeten Arbeitslosen betrug Ende November 93 200 gegen
94 400 im Vorjahr.

Landwirtsehaft. Die angebaute Fliche war etwas kleiner als
im Vorjahr; nur die Anbaufliche von Weizen war wieder etwas
(um 4 vH) gréfer, nach dem Riickgang des Vorjahres; die Flichen
aller anderen wichtigen Fruchtarten waren kleiner (Gerste um
12 vH). Die Ertrige waren bei Weizen, Gerste, Hafer wie im
Vorjahr oder etwas besser, bei Kartoffeln schlechter. Die Zucker-

ritbenernte lag um 16 vH unter Vorjahr. Der Viehbestand war
durchweg etwas groBer.

! Anzahl Veréinderung
Viehbestand 1938 i 1000 Stick gegenv\}flor;a,hr
I

Rindvieh ............. 4 061 4 2,7
davon Milehkithe ... | 1349 ~ 0,9
Schweine . | 965 ] + 3,3
Schafe ... . 3163 | + 5,4
Geofliigel . . i 19518 R 4 01

AuBenhandel. Die Einfuhr Januar bis November erreichte nur
37,8 Mill. £ gegen 40,2 Mill. £ im Vorjahr; hingegen war die Aus-
fubr mit 20,6 Mill. £ etwas héher (18,6 Mill. £), so daB der Ein-
fuhriiberschuf8 um 3,6 Mill. £ auf 16,0 Mill. £ fiel. Das Volumen
der Einfuhr (Januar bis Juni) war um 6 vH, das der Ausfuhr
um 18 vH niedriger als im Vorjahr (die Ausfuhrpreise lagen in
all;;l Monaten des 1. Halbjahres betrachtlich iber denen des Vor-
jahres).

Die Folgen der Beendigung des Handelskrieges (das Abkommen
mit GroBbritannien trat im Mai in Kraft) waren: in den Monaten
Juni his November war die Einfuhr aus GroBbritannien nur wenig
niedriger als im Vorjahr (10,4 Mill. £ gegen 10,9 Mill.), die Einfuhr
aus allen anderen Lindern dagegen von 12,0 Mill. £ auf 9,8 Mill. £
gesunken; die Ausfuhr nach Grofibritannien war betrichtlich
grofer (13,4 Mill. £ gogen 11,0 Mill £), die Ausfuhr nach den
anderen Lindern um ein Finftel kleiner (0,8 gegen 1,0 Mill. £).



Mengen | Ml £
AuBenhande} Einheit Januar/November
1937 | 1938 | 1937 1938
Einfulr

Weizen Mill, ewt 56! 6530127
Mai$.......... Mill, ewt 5,8 641 1,81 21
Baumwollgarn . Mill. 1bs 58 6,610,303
Wollgarn ..vvoovvnvinnvnnn.. Mill, 1bs 4,4 3,5{06 0,5
Baumwollstuckwaren...... .. Mill. 8q. yards 40,8! 33,111,209
Wollgewebe........oceev .. Mill. sq. vards 58( 59,05/ 05
Kleidung und Schube........ — — I — 111109

Maschinen und elektrotech- ‘
nigehe Brzeugnisse......... — — ! — 129128
Fahrzeuge voeveeeennnnrncn. — — | — 22|17
1000 Stuck 668 l 6541 7,01 89
1000 Stuek 11 9113113
1000 owt 373| 371115121
Mill. grt. hdrd. 2,5 27109112
1000 ewt 4981 513] 1,6 | 2,1
1000 centals 120/ 11108104
1 000 std. barrels { 1 057 721{29¢20

Preise. Die Agrarpreise stiegen bis zum Juni und lagen auch
im Juli noch etwas iiber dem Vorjahr. Die Preise fiir Rindvieh,
Butter und Eier waren im Juli hoher als im Vorjabr, die von
Baconschweinen etwa gleich hoch, die Preise fiir Schafe niedriger.
Die Lebenshaltungskosten sind wenig veridndert, im August 2 vH
itber Vorjahr.

Kredit. Der Stiickzeldumlauf wiichst langsam weiter, im
September erreichte er 16,9 Mill. £ gegen 16,0 Mill. £ im Vorjahr.
Der Abrechnungsverkehr Januar bis September war um 7 vH grofer
als im Vorjahr. Die Banklastschriften auf den nichtstaatlichen
Konten sind seit Mai hoher als im Vorjabhr. Bei den Kreditbanken
ging die Bilanzsumme (2. auf 3. Vierteljahr) von 195,1 Mill. £ auf
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188,0 Mill. £ zuriick; es nahmen ab die Posten tigliches Geld (fast
ausschlieflich in London), auslindische Wertpapiere, Depositen;
fast unverindert waren inlindische Handelswechsel und Vor-
schiisse; hoher waren Kasse und inlandische Wertpapiere. Der
Aktjenindex sinkt seit Marz, imn August stand er um 4 vH unter
Vorjahr. Der Kurs der Zweiten Nationalen Anleihe war im Aungust
1123/, gegen 113Y/, im Vorjahr.

Wihrung. Das irische Plund ist kraft Gesetzes in Paritit mit
dem englischen Pfund. In der Septemberkrise verkaufte die
Wihrungskommission zum erstenmal englische Wertpapiere und
erwarb rd. 2 Mill. £ Gold, um auch bei emner etwaigen SchlieBung
der Londoner Borse iiber Mittel zum Kauf von englischen Pfunden
zu verfiigen. Die Nettoanlagen der irischen Kreditbanken im
Ausland gingen weiter zuriick, im 3. Vierteljahr 1938 betrugen
sie 63,7 Mill. £ gegen 69,1 Mill. £ im 3. Vierteljahr 1937.

Staatsfinanzen. In der ersten Hilfte des Haushaltsjahres
(April bis September) betrugen die Staatseinnahmen (einschlieB-
lich der 10 Mill. £ aus der Maianleihe) 27,8 Mill. £, die Ausgaben
(einschlieBlich der 10 Mill. £, die gemif dem Aprilabkommen an
die britische Regierung gezahlt wurden) 27,3 Mill, £. Die ordent-
lichen Einnahmen und Ausgaben waren gegeniiber dem Vorjahr
wenig verdndert; etwas niedrigere Zolleinnahmen, etwas hohere
Ertrige aus Einkommen- und Vermégensteuer, Verbrauchsab-
gaben, Landannuititen. Fiir die Aufristung wird ein im Vor-
anschiag nicht vorgesehener Betrag von mindestens 600 000 £
aufgewendet werden.

Wirtschaffspolitik. Die Regierung veriffentlicht den sehr um-
fangreichen Bericht der 1934 eingesetzten Bankkommission; er
enthiilt eine grundiegende Untersuchung der irischen Volkswirt-
schaft, empfiehlt, die Bindung an das englische Pfund beizu-
behalten, kritisiert die Industrialisierungspolitik der Regierung.
Handelsabkommen mit Deuntschland erneuert.

Jugoslawien

Gesamtlage. Die Wirtschaftslage ist infolge gehobener Geld-
einnahmen der Landwirtschaft, gesteigerter Ausbentung und Ver-
arbeitung der Bodenschitze und umfangreicher oifentlicher
Arbeiten im ganzen giinstiz. Hemmungen ergeben sich ans dem
Riickgang der Ausfuhr,

Industrie. Die Bergbau- und Hiittenerzeugung wurde weiter
gesteigert. Von Januar bis November war die Bergwerksforderung
um 12 vH, die Hiittenproduktion um 30 vH gréfler als im Vor-
jahr. Die Regierung bemiihte sich mit Erfolg um die Verarbeitung
der Metallerze im Inland. Eine Kupferclektrolyse und eine neue
AntimongieBerei wurden eriéffnet, Blei- und Zinkhiitten sind im
Bau. Die staatlichen Eisenbahn-, StraBen- und Wasserbauten
wurden planmiBig gefordert. Im 3. Vierteljahr war dank lebhafter
Bautitigkeit die Beschiftigung der Zement- und Glasindustrie gut.
Auch die Miihlenindustrie berichtete iber giinstigen Geschifts-
gang. Die Fleischverarbeitungsbetriebe litten unter dem Riickgang
der Ausfuhr.

In den ersten neun Monaten war die Zahl der Beschaftigten
(Zwangsversicherte, ohne Bergarbeiter) um 5 vH grofer als im
Vorjahr. Der Eisenbahngiiterverkehr war in elf Monaten gegen
das Vorjahr um 7 vH erhoht.

Landwirtschaft. Die Ernte dieses Jahres war insgesamt sehr
befriedigend. Die Weizenernte war mit 2,7 Mill. t um 27 vH gré8er
als im Durchschnitt 1932/36. Die Maisernte war nicht so hervor-
ragend wie 1937, sie brachte mit 4,4 Mill. t jedoch ein durchschnitt-
liches Ergebnis.

Aunf Grund der Abnahmevereinbarungen mit dem Dentschen
Reich ist die staatliche Getreidegesellschaft in der Lage, den
Landwirten einen weit iiber Weltmarkthoéhe legenden Preis
zu zahlen.

AuBenhandel. Der AuBenhandel hatte in elf Monaten 1938
einen Einfuhritberschuf von 52 Mill. Dinar. Im Vorjahr brachte
er einen Ausfubriiberschufi von 900 Mill. Der Einfuhrwert war
um 4 vH, der Ausfubrwert um 20 vH geringer als im Vorjahr
(aber noch um 20 vH grofer als 1936). Die Einfuhr von Maschinen,
Verkehrsmitteln, Eisen war grofier, die von Textilwaren kleiner.
Die Ausfuhr fast aller wichtigen Giiter ging zuriick, besonders stark
die von Weizen, Mais, Holz, Vieh, Erzen.

A Y

Preise. Die GroBhandelspreise sanken bis Ende November um
4 vH unter den am Ende des Vorjahres erreichten hohen Stand.
Die Preise pflanzlicher Erzeugnisse konnten den sehr hohen Preis-
stand des 1. Halbjahrs nicht halten. Sie lagen nach starken
Schwankungen Ende November um 4 vH unter Vorjahr. Die Preise
fiir Vieh und tierische Erzeugnisse stiegen nach leichtem Fall bis
Juli seit August etwas an, sie erreichten damit wieder den Stand
des Spitjahres 1937. Die Mineralienpreise sanken von Januar
bis August, lagen aber im Durchschnitt iiber Vorjahr. Die
Industriewarenpreise sanken seit Juni erheblich. Sie lagen
Ende August um 7 vH unter Vorjahrshéhe. Die Einzelhandels-
preise gingen von Mai bis August zuriick, sie lagen im November
nach leichter Erhéhung um 4 vH iber Vorjahr.

Kredit. Die Nationalbank erhohte seit Juli ihren Kredit. Der
Wechselbestand stieg von 1,3 Mrd. Dinar Ende Juni auf 1,9 Mrd.
Ende Oktober. Er betrug Ende Dezember 1,7 Mrd. gegen 1.4 Mrd.
im Vorjahr. Die Vorschiisse auf Wertpapiere wurden seit Juli
stark verringert; Stand Ende Juni 232 Mill, Ende Dezember
64 Mill. Dinar gegen 273 Mill, 1937. Der Gesamtbestand an
Wechseln und Vorschiissen war Ende Dezember um 67 Mill, Dinar
grofer als im Vorjahr. Der Notenumlauf stieg bis Ende August
stetig auf 6,2 Mrd. Dinaz, erreichte Ende September mit 7,4 Mrd.
seinen bisher hochsten Stand und betrug Ende Dezember noch
6,9 Mrd. gegen 5,8 Mrd. im Vorjahr,

Die Kredite der 20 groften Privatbanken waren mit durch-
schnittlich 4,1 Mrd. Dinar in diesem Jahr nur wenig niedriger
als 1937. Die Spareinlagen bei der Postsparkasse und der Staat-
lichen Hypothekenbank stiegen bis Ende August anf 2 808 Mill.
Dinar gegeniiber 2490 Mill. im Vorjahr. Nach einem Riickgang
um fast 400 Mill. im September wurde im Oktober und November
der Vorjahrsstand wieder iiberschritten. Die Aktienkurse lagen
ohne groflere Schwankungen etwas hoher als im Durchschnitt 1937,
doch unter dem Stand des ersten Vierteljahrs 1933. Die Kurse
festverzinslicher Papiere behaupteten ihren im Frithjahr erreichten
hoben Stand nicht ganz, liegen aber weiter itber Vorjahr.

Wihrung. Die seit 1935 wihrende stetige Erhohung des
Goldbestandes hielt auch im laufenden Jahre an. Der Devisen-
bestand nahm seit Juni wieder zu. Ende Dezember war der
Gesamtbestand an Gold und Devisen mit 2 564 Mill, Dinar um
405 Mill. grofier als im Vorjahr,



Der Dinarkurs sank etwas. Er betrug im Dezember 75,42 vl
der Paritit gegen 77,93 vH Ende Januar 1938. Die Devisen-
bestimmungen wurden sehr verschirft.

Staatsfinanzen. Die Staatseinnahmen betrugen in zehn Mo-
naten 1938 9 953 Mill. Dinar gegen 9 238 Mill. 1937. In den ersten
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gieben Monaten des am 1. April begonnenen Haushaltsjahres
waren die Einnahmen mit 7 034 Mill. Dinar um 319 Mill. (5 vH}
hoher als im Vorjahr und um 1 vH niedriger als der Voranschlag.
Die Ausgaben blichen mit 6 267 Mill. Dinar um 22 vH hinter
dem Voransehlag zuriick.

Lettland

Gesamtlage, Die wirtschaftliche Belebung 148t etwas nach.
Der Eisenbahngiiterverkehr und der Schiffsverkehr sind schwicher
alsim Vorjahr, Die Zahl der beschiftigten Arbeiter in den griBeren
Industriebetrieben hat seit der Jahresmitte nicht mehr den Vor-
jahrsstand erreicht. Die Zahl der Arbeitslosen ist jedoch sehr
gering und halt sich unter Vorjahrshéhe.

Industrie. Die industrielle Tétigkeit ist anhaltend rege. Die
Produktionsgiitererzeugung war im Oktober fast so hoch, die Ver-
brauchsgiitererzeugung 3 vH niedriger als im Vorjahr. Die Schiffs-
werft in Libau hat mit dem Bau von Dampfern begonnen. Die
Schieferindustrie wurde ausgebaut. Die Exportquote 1939 fiir
Schnittholz wurde von der »European Timber Xxporters Con-
vention (ETEC)« auf 101 600 Standard festgesetzt.

Landwirtschaft. Die Getreideernte fiel gut aus,

Durchschnitt
Ernieergebnisse 193238 1937 1938
1000 dz
Weizen ............. 1734 1718 1919
Roggen ............. 3433 4214 3787
Gerste. .......... ... 1950 2184 2 206
Hafer ............... 3425 4 050 4 466
Kartotfeln ........... 14252 17 820 17 514

Die Flachsernte war in der Hauptsache von guter Qualitit.
Auch die Obsternte war gut. Die Kaufkraft der landwirtschaft-
lichen Erzeugnisse, die noch um die Jahresmitte auf Vorjahrs-
hohe stand, ist weniger als im Vorjahr gestiegen (erhihte Preise
fur Bedarfsgitter) und liegt 8 vl unter dem Vorjahrsstand. Die
Nachfrage nach landwirtschaftlichen Maschinen nahm weiter zu
(Arbeitermangel).

AuBienhandel. Die Einfuhr sank im Zeitraum Januar bis
Oktober auf 185,2 Mill. ILs gegen 189,8 Mill. Ls im Vorjahr.
Weniger eingefiihrt wurden Textilwaren und Dimgemittel. Da-
gegen stieg die Einfuhr von Steinkohle und Koks, Industrie-
maschinen und landwirtschaftlichen Maschinen. Die Ausfuhr
sank im gleichen Zeitranm auf 181,9 (207,3) Mill. Ls. Besonders
stark nahm die Aunsfuhr von Holz und Papier ab; auch die Ausfuhr
von Leinsaat und Bacon ging mengenmiBig zuriick. Dagegen stieg
die Ausfuhr von Flaehs und Butter erheblich. Dem Ausfuhr-
itberschull des Vorjahis von 17,5 Mill. Ls stand ein Einfuhr-
ithberschuB von 3,3 Mill. Ls gegeniiber. Rege ist der Auflen-
handel mit Deutschland. Zwar ging die Ausfuhr naeh Deutsch-

land um 15 vH zuriick, doch stieg die Einfuhr aus Deutschland
um 46 vH.

Preise. Die GroBhandelspreise sind seit Jahresbeginn weiter
langsam gesunken. Im November waren sie durchschnittlich um
3 vH niedriger als im Vorjahr. Die Preise der Einfuhrwaren
waren im November um 6 vH, die der Ausfuhrwaren um 4 vH
niedriger als im Vorjahr. Fir Flachsfasern, Hanf und Hede
wurden Anufspreise von der Monopolverwaltung festgesetazt.
Die Lebenshaltungskosten waren im November um 4 vH hober
als im Vorjahr.

Kredit — Wihrung. Der Notenumlauf, der seit dem Friih-
jahr etwas zuriickgegangen war, stieg im September sprunghaft
um 30,5 Mill. Ls auf 91,6 (565,8) Mill. Ls. Bis November ging er
auf 83,0 (62,9) Mill. Ls zuriick. Die Depositen nahmen in den
Krisenmonaten nur wenig ab, stiegen dann aber seit Oktober er-
neut Novemberstand: 150,6 (145,1) Mill, Ls. Die Emissions-
titigkeit hat im zweiten Halbjahr nachgelassen.

Der Latkurs (parallel zum englischen Pfund) sank namentlich
seit der Jahresmitte. Dezemberstand 57,00 (60,71) vII der Paritit.
Der Goldvorrat nahm leicht zu (82,6 gegen 97,5 Mill. Ls). Der
Devisenbestand liegt wenig unter der Vorjahrshéhe (42,8 gegen
45,9 Mill. Ls).

Staatsfinanzen. Die Entwicklung der Staatsfinanzen war be-
friedigend. Die ersten vier Monate des Rechnungsjahres 1938/39
brachten Einnahmen in Hoéhe von 70,1 (53,9) Mill. Ls und Aus-
gahen in Héhe von 62,4 (53,3) Mill. Ls bei einem Gesamthaus-
halt, in dem 190,9 Mill. Ls an Einnahmen und 190,5 Mill. Ls
an Ausgaben vorgesehen sind.

Wirtschaftspolitik. Mit Polen wurde ein Abkommen iiber die
Beschiiftigung von polunischen Landarbeitern getroffen. Im
Dezember wurde eine staatliche Landwirtschaitsbank mit einem
Grandkapital von 15 Mill. Is gegriindet. Das Kraftwerk in
Keggum soll weiter ausgebaut werden. Fine Ausgestaltung des
Flugverkehrs und der Fluganlagen ist geplant. Durch die Er-
richtung einer Abteilung fiir AuBenhandel beim Finanzmini-
sterium wurde eine Vereinheitlichung der Auflenhandelsorganisa-
tion erreicht. Fine andere, dem Finanzministerium neu an-
gegliederte Abteilung soll der Rationalisierung der gesamten
Wirtschaft dienen. Die aWirtschaftsvereinbarungen mit Deutsch-
land wurden auf Osterreich und das Sudetenland ausgedehnt
Mit der Schweiz wurde ein neuer Handelsvertrag geschlossen.
der Streichholzvertrag mit Schweden um fiinf Jahre verlingert,

Litauen

Gesamtlage — Industrie. Die wirtschaftliche Entwicklung
ist weiter giinstig. Schiffs- und Eisenbahnverkehr waren stirker
als im Vorjahr. Die industrielle Produltion ist anhaltend hoch,
die Bautatigkeit war bis zum Beginn des Winters sehr rege.

Landwirtschaft. Die Lage der Landwirtschaft ist wegen der
guten Ernte befriedigend; trotz gesunkener Preise sind die Ge-
samterljse gestiegen. Die Flachsernte bleibt fiir 1938 nach

Jahres-
Ernte durchgchnitt 1937 1938
1932/36
1000 dz

Weizen .......... .. 2520 2207 2469
Roggen ........... 5951 6 069 6 261
Mengkorn............ 1194 1 400 1482
Gerste............... 2419 2740 2688
Hafer ............... 3615 3878 4248
Kartoifeln ........... 20 128 25099 20 683

Schitzungen um etwa 15 vH hinter dem Vorjahr zuriick, doch ist
die Qualitdt besser. Durch die gute Futtermittelernte ist die
Futtermittelknappheit beseitigt. Der Viehbestand blieb fast un-
verindert. Die Kaufkraft der landwirtschaftlichen Erzeugnisse
wurde durch den Preisriickgang beeintrichtigt. Die Preisschere
offnete sich stirker. Der Absatz von Landmaschinen ist
weiter gut.

AuBenhandel. Gesamteinfuhr von Januar bis November war
hoher alsim Vorjahr: 204,3 (196,0) Mill. Lit. Mehr eingefiihrt wurden
fertige Waren (+ 8,9 vH), besonders landwirtschaftliche Ma-
schinen (+ 25,9). Dagegen nahm die Einfuhr von Robstoffen und
halbfertigen Waren und Textilwaren ab. Die Ausfuhr wuchs in der
gleichen Zeit auf 212,4 (189,7) Mill. Lit an, so daB ein Ausfuhriiber-
schuf von 8,1 Mill. Lit erzielt wurde, gegen einen Einfuhriiber-
schuf von 6,3 Mill. Lit im Vorjahr. Mehr ausgefiihrt wurden
Flachs, Butter, Eier. Zuriick ging dagegen die Ausfuhr von Lein-
saat (— 83,7 vH der Menge), Bacon, Zellstoff und Holz. Der



Auflenhandel mit dem Deutsechen Reich war sehr lebhaft. Die
Einfuhr aus Deutschland stieg wm 11,3 vH, die Ausfuhr nach
Deutschland um 79,2 vH.

Preise. Die GroBhandelspreise sind im Durchschnitt seit
Jahresbeginn leicht gefallen (im November 1,4 vH unter Vorjahr).
Die Preise der landwirtschaftlichen Erzeugnisse gingen leicht
guriick; sie lagen um 1,9 vH unter dem Vorjahrsstand. Die Preise
der industriellen Fertigwaren schwankten im Lauf des Jahres
wenig; im November lagen sie leicht unter dem Vorjahrsstand.
Die Lebenshaltungskosten verdnderten sich seit Jahresheginn
1938 nur wenig (im November 1,3 vH iiber Vorjahr).

Kredit. Der Notenumlanf, der nach einem Hochststand im
Marz (133,7 Mill. Lit) langsam zuriickgegangen war, wuchs im
September erneut stark an (147,6 Mill. gegen 116,6 Mill. Lit im
Vorjahr), fiel dann aber bis November auf 142,6 (121,5) Mill. Lit.
‘Wechsel und Vorschiisse stiegen nach dem saisoniiblichen Riick-

ang um die Jahresmitte ermeut; Oktoberstand 116,8 (111,4)
Mill, Lit. Die Depositen gingen in den Krisenmonaten stark zuriick,
erhohten sich dann aber im Oktober wieder, glitten jedoch im
November erneut ab. Der Bankdiskont ist seit dem 1. Juli von
5,69, auf 5,0°/, herabgesetzt worden.
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Wihrung. Der Litkurs wurde auf der Paritit gehalten,
Dezemberstand 99,97 (100,26). Der Goldbestand ging seit der
Jahresmitte stindig zuriick. Ende November sank er auf
66,4 (76,7) Mill. Lit.

Staatsfinanzen. Die Staatsfinanzen entwickelten sich gegen das
Vorjahr etwas ungiinstiger. Einer Einnahme von 270,0 (243,3)
Mill, Lit fir den Zeitraum Januar bis Oktober standen 288,6
(249,1) Mill. Lit an Ausgaben gegeniitber. Der Voranschlag fiir
1939 schliefit ab mit 368,7 (346,8) Mill. Lit Einnahmen und Aus-
gaben; 322,9 Mill. Lit werden aus ordentlichen Einnahmen er-
wartet. Die ordentlichen Ausgaben wurden aunf 292,2 Mill. Lit fest-
gesetzt,

Wirtschaftspolitik. Man plant die Errichtung von Flachsver-
arbeitungsfabriken. Der Massivbau soll in einem Zehnjahres-
plan gefordert werden. Eisenbahnlinien werden ausgebaut. Mit
Deutschiand wurde ein neues Wirtschaftsabkommen geschlossen,
das die Ostmark und die sudetendeutschen Gebiete einbezieht.
Handelsabkommen wurden getroffen mit Argentinien, Belgien
und der Tirkei. Mit Italien und SowjetruBland schweben Ver-
handlungen. Mit Polen wurde eine Schiffahrts- und FloBerei-
konvention vereinbart und ein Handelsabkommen geschlossen,

Polen

Gesamtlage. Nach dem Stillstand im 2. Vierteljahr hat sich
die Wittschaft durch starke offentliche Investitionstitigkeit er-
neut belebt. Die Lage der Landwirtsehaft ist trotz der guten Ernte
1938 wegen der Absatzschwierigkeiten auf demn Weltmarkt wenig
gnstig. Die Preisschere 6ffnete sich weiter. Die Umséitze im
Eisenbahn- und Seegiiterverkehr liegen iiber dem Vorjahr. Die
Zahl der beschiftigten Arbeiter stieg weiter (im November 6 vH tiber
Vorjahr). Die Arbeitslosenzahl halt sich unter der Vorjahrshihe.
Durch die Angliederung des Olsagebietes ist fiir die in ihrer Kapa-
zitdt bedentend gesteigerte Industrie die Absatzfrage schwierig
geworden.

Industrie (ohne Olsagebiet). Die Gesamterzeugung der Industrie,
die nach einem Jahreshochststand im Mirz abgeglitten war, stieg
im Juni und nach einem Riickgang im Juli seit August. Der Oktober
brachte einen leichten Abfall, doch liegt die Erzeugung noch um
5 vH iiber dem Vorjahr. Die Produktionsgiitererzeugung erhghte
sich seit Jahresmitte wieder und lag im Oktober um 6 vH iiber dem
Vorjahr. Die Steinkohlenftrderung stieg im Zeitraum Januar bis
November um 5,4 vH (auf 34,7 (32,9) Mill. t) gegen Vorjahr. Die
Erdoliorderung wurde im gleichen Zeitraum um 1,6 vH erhoht,
die Bisenerzforderung um 12,4 vH, die Eisengewinnung um 24,7vH,
die Stahlerzeugung um 2,3 vH; die Zinkgewinnung hielt sich auf
Vorjahrshohe. Die Produktion der Metall- und Maschinen-
industrie liegt weiter erheblich iiber dem Hdchststand vor der
Krise (1929). Die Erzeugung der Verbrauchsgiiterindustrien stieg
nach dem Riickschlag ima April und Mai erneut, fiel jedoch wieder
im Oktober (6 vH tiber dem Vorjahr).

Die industrielle Kapazitiat hat sich durch die Angliederung
des Olsagebiets betrdchtlich erhoht. Der Frzeugungszawachs
(gemessen an der Produktion. 1937) betriigt bei Kohle 20,2 vH,
Koks 51,5 vH, Rohstahl 38,8 vH, Roheisen 35 vH, Walzwerk-
erzeugnissen 24,8 vH, Halbfabrikaten aus Eisen und Stahl 84,8 vH.

Landwirtschaft. Die Lage ist wenig befriedigend, da durch die
gute Ernte bei den bestehenden Ausfuhrschwierigkeiten mehr als
1 Mill. t Getreide iiber den Inlandsbedarf hinaus zur Verfiigung
stehen. Ein Teil soll durch verstirkte Viehhaltung verwertet

| " Durchschuitt !

37 ‘\ 193
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i 1000 da
Weigen ............. 19 489 1922 2290
Roggen ........ ... 65257 56378 | 6920
Gerste. ... .. .. : 14318 13 634 14 400
Hafor ...... «ooeoon. 25725 | 23419 25 900
Rartoffeln ........... | si7iie | 40220 | 337200

werden. Roggen wird auf staatliche Anordnung aufgekaunft und
zu Spiritus fir technische Zwecke und als Treibstoftbeimengung
verar%eitet (vorgesehen sind 100000 t). Die Herbstbestellung
wurde teilweise durch aphaltenden Regen und Nachtfrdste ge-
stort. Die Obsternte war schlecht. Der Piorde-, Schaf- und Ziegen-

bestand ist gestiegen, dagegen ist der Bestand an Rindvieh (durch
die Maul- und Klauenseuche) zuriickgegangen.

AuBenhandel. Die Einfuhr stieg im Zeitraum Januar bis
November auf 11884 (1143,7) Mill. Zloty. Mehr eingefiihrt
wurden vor allem Maschinen und Apparate. Die Einfuhr ven
Rohbaumwolle und Wolle ging wertméfig zuriick. Die Ausfubr
sank in der gleichen Zeitspanne auf 1 061,7 (1 086,9) Mill. Zloty.
Mehr ausgefiihrt wurden Butter, Zucker, Eier, Schweine, Bacon,
Steinkohlen, Holz und Holzwaren. Der Einfubritbersehuf stieg
Januar bis November auf 126,7 (56,8) Mill. Zloty.

Preise. Die GroBhandelspreise sanken weiter. Im November
lagen sie durchschuittlich um 7 vH unter dem Stand des Vor-
jahrs. Die Preise der industriellen Fertigwaren sanken um 3 vH,
die landwirtschaftlichen Erzeugerpreise um 17 vH gegen das
Vorjahr. Die Getreidepreise werden durch Ausfubrprimien ge-
stiitzt, sind jedoch trotzdem, namentlich die Weizenpreise, ge-
fallen. Die Lebenshaltungskosten Liegen unter Vorjahr, seit
September anch Bekleidung (s. Vorbericht).

Kredit. Der Notenumlauf stieg an; im September schuellte
er sprunghaft auf 1 547,5 (1 044,8) Mill. Zloty, ging aber von Ok-
tober bis Dezember auf 1406,2 (1 059,5) Mill. Zloty zuriick. Der
Wechselbestand der Notenbank schwoll stark an, sank jedoch
nach einem Héchststand im September (879,0 Mill. Zloty) auf
830,8 (660,9) Mill. Zloty im Dezember. Die Vorschiisse der Noten-
bank an den Staat betrugen — nach Erhohung im September/Ok-
tober — im Dezember 126,9 (103,3) Mill. Zloty, Die staat-
lichen und privaten Depositen bei der Notenbank verringerten
sich wihrend der Krisenzeit erheblich, wuchsen jedoch seit
November erneut. Auch die Sparguthaben nahmen nach gleich-
miBigem Anstieg im September stark ab, lagen aber im November
wieder iiber dem Vorjahr. Die Notendeckung glitf im September
unter die gesetzliche Grenze von 30 vH herab und iiberschritt
sie erst wieder im November. Die Aktienkurse erholten sich
nach einem Riickgang seit Juni. Der Oktoberstand iibertraf das
Vorjahr erheblich.

Wihrung. Der Zlotykurs wurde auf Paritit gehalten. Nach
einer Abschwichung im Februar stieg er im Mirz, sank dann erneut
bis Juni, erholte sich bis September, glitt aber voriibergehend im
Oktober ab. Dezemberstand 100,06 (100,02). Der Goldbestand
der Notenbank stieg weiter bis August, sank dann jedoch in den
Krisenmonaten unter Vorjahrshéhe; seit November wuchs er er-
neut an: 4452 (434,9) Mill. Zloty (Dezember). Der Devisen-
bestand ist sehr gering ; er ist gegen das Vorjahr stark geschrompft:
Dezember 18,0 (36,1) Mill, Zloty.

Staatsfinanzen. Das Ergebnis der erstensieben Monate des Haus-
haltsjahrs war ungiinstiger als im Vorjahr; es ergab sich ein
geringer UnterschuB. Die Einnahmen betrugen 1 391,723
{1 320,040) Mill. Zloty, die Ausgaben 1 397,436 (1 316,396) Mill.



Zloty. Der Voranschlag fiir das Haushaltsjahr 1939/40 sieht Aus-
gaben in einer Hohe von 2 523,14 Mill. Zloty (davon 2 484,5 Mill.
Zloty ordentliche) vor. Es wird mit einem Einnahmeiiberschu
von 32 000 Zloty gerechnet. Der neue Haushalt iibersteigt den
des laufenden Jahres auf der Ausgabenseite um 48,2 Mill. Zloty.
Der Arbeitsfonds, der im laufenden Jahr von 65 auf 95 Mill. Zloty
erhéht wurde, soll im kommenden Etatsjahr auf 100 Mill. Zloty
erweitert werden.

Wirtschaftspolitik, Agrarpolitik. Die Ausfubr von Getreide,
Erbsen und anderen Hiilsendriichten, Olsaaten, Mehl, Griitze
und Malz wird durch Prémien gefordert; die Mittel werden durch
eine Abgabe auf Mehl und Griitze aufgebracht. Ein Erndhrungs-
ausschub soll einen Versorgungsplan ausarbeiten und feststellen,
wieweit auslindische FErzeugnisse dureh einheimische ersetzt
werden kénnen.

Industrielle Wirtschaftspolitik. Im Erzeugungsplan
1939/40 wird das Schwergewicht der Investitionen noch mehr in
das zentrale Industriegebiet verlegt. Das Investitionsprogramm
ist in fiinf Dreijahrespline gegliedert. Im ersten Dreijahresplan
sollen von der Regierung fiir Investitionsawecke 2 Mrd. Zloty aus-
gegeben werden, von demen 1,2 Mrd. Zloty fir Riistungen auf-
gewandt werden sollen. Es ist vorgesehen, diese Ausgaben durch
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Inlands- und Auslandsanleihen zu decken. In Wolhynien (bei
Sokal am Bng) wurden neue Kohlen-, in Ostgalizien neue Kupfer-
erzvorkommen entdeckt. :

Handelspolitik. Die Devisenbestimmungen wurden ver-
schirft. Ein vorlaufiges Wirtschaftsabkommen mit der Tschecho-
Slowakei regelt die Lieferungen aus dem an Polen abgetretenen
Gebiet nach der Tschecho-Slowakei. Die Handelsflotte und die
Schiffsverbindungen Gdingens werden weiter ausgebaut. Eine
Ausgestaltung der Kohlenmagistrale Ostoberschlesien—Gdingen
ist geplant. Am 1. September ist der neme Handelsvertrag mit
Deutschland in Kraft getreten, der iiber den Handelsanteil
Osterreichs hinaus das Niveau auf 260 Mill. Zloty jahrlich erhoht
(bisher Deutschland 176 Mill. Zloty, Osterreich 58 Mill. Zloty).
Uber die Ausweitung des Vertrages auf die sudetendeutschen
Gebiete und das Olsagebiet wird verhandelt. Von Deutschland
ist dariiber hinaus ein Warenkredit von 120 Mill. Zloty gewéhrt
worden, in der Form, daf innerhalb von vier Jahren jihrlich fiir
30 Mill. Zloty Industrieerzeugnisse geliefert werden. Handels-
abkommen wurden mit Japan, Litauen und Uguguay geschlossen,
die mit Danemark und Rum#nien verlingert. Mit GroBbritannien
und Italien stehen Vertragsverhandlungen bevor, die mit der
Tirkei sind vor dem Abschlufl. Mit Litauen wurde eine Schiff-
fahrts- und FloSereikonvention geschlossen.

Portugal

Gesamtlage — Industrie. Die Lage der portugiesischen Wirt-
schaft war im allgemeinen das ganze Jahr iiber gimstig. Der
Schiffsverkehr war anhaltend rege und hielt sich fast auf Vorjahrs-
stand.

Die Forderung von Steinkohle war gréfer als im Vorjabr,
Jannar bis September 236 000 (204 000) t. Noch stérker stieg die
Forderung von Pyrit: 430000t gegen 241000t im Vorjahr
{J anu]?r bis September). Die Erzengung von Superphosphat ging
zuriick.

Landwirtschaft. Die Weizenernte betrug etwa 4,6 Mill. dz
gegen nicht ganz 4 Mill. dz im Vorjahr und 5,1 Mill. dz im Durch-
schnitt der Jahre 1932 bis 1936. Die Gersten- und Maisernte war
befriedigend. Die Weinernte war nach vorliegenden Schitzungen
sehr grof.

AuBenhandel. Weder bei der Ausfubr noch bei der Einfuhr
wurden in den ersten zehn Monaten 1938 die Werte von 1937
erreicht. Der Wert der Ausfuhr betrug insgesamt 908 Mill.
Esc. gegen 972 Mill. Ese. im Vorjahr. Weniger ausgefiihrt wurden
vor allem Portwein, 134 (150) Mill. Esc., Olsardinen 129 (149)
Mill. Esc., unverarbeiteter Kork fiir 105 (147) Mill. Esc., Garne,
Gewebe und andere Erzeugnisse der Textilindustrie 92 (105)
Mill. Ese. Gestiegen war dagegen die Ausfubr von Harzen auf
69 (51) Mill. Ese., von Olivens! auf 50 (20) Mill. Ese. und von
Mandeln auf 23 (10) Mill. Ese. Der Wert der Einfuhr Januar
bis Oktober 1938 betrug 1 666 Mill, Esc. gegen 1 808 Mill. Esc.
im Vorjahr. Gesunken ist vor allem die Einfuhr von Rohstoffen
von 1038 Mill. Esc. auf 796 Mill. Ese., wobei besonders stark der
Riickgang von Textilrohstoffen (Baumwolle allein von 141 Mill.
Ese. auf 87 Mill. Esc.) und von Metallen (von 238 Mill. Esc. anf
133 Mill. Hse.) ins Gewicht fiel. Gestiegen ist dagegen die Einfohr
von Nahrungsmitteln (307 Mill. Esc. gegen 210 Mill. Ese. ; darunter
Weizen 82 Mill. Ese. gegen 700 000 Esc. im Vorjahr) und von
Maschinen und Apparaten (267 Mill. Esc. gegen 252 Mill. Ese.
1937).

Preise. Die Lebenshaltungskosten ficlen nach Anstieg im Mirz
und April von Mai bis September. Tm Oktober stiegen sie leicht.

Seit Februar lagen sie regelmiBig unter Vorjahr; im September,
zur Zeit des tiefsten Standes, um 3 vH, im Oktober ebenfalls um
3 vH unter Oktober 1937.

Kredit — Wahrung. Der Notenumlauf dnderte sich, abgesehen
von alljahrlich zu beobachtenden Schwankungen (tiefster Stand
in Friihjabrsmonaten, hochster Stand am Jahresende), nur weni%
Er betrug Ende November 2 158,7 Mill. Esc. gegen 2 160,6 Mil
Ese. Ende November 1937. Der Diskontsatz fiir bankgirierte
Wechsel in Lissabon und Porto betrug 49/,. Die Aktienkurse der
Industriegesellschaften erholten sich nach ihrem Tiefstand im
Februar rasch wieder und erreichten unter Schwanlkungen den
durchschnittlich hichsten Stand im Juni (6 vH iiber Vorjahr).
Seitdem fielen sie erneut; im Oktober lagen sie bereits wieder um
3 vH unter dem Stand von Oktober 1937.

Der Goldbestand der Notenbank erhohte sich im Laufe des
Jahres ein wenig, Ende November 918,2 (916,9) Mill. Ese. Auch
der Devisenbestand iibertraf mit 809,7 Mill. Esc. den Vorjahrs-
stand von 775,6 Mill. Esc. Der Escudo folgt dem englischen Pfund.
Am Jahresende war sein Kurs 56,98 vH der Paritit.

Staatsfinanzen. Der UberschuB im Haushaltsjahr 1937 betrug
211 Mill. Esc. Hiermit erhohte sich die Gesamtsumme der Hans-
haltsitberschiisse der letzten neuneinbalb Jahre auf 1,6 Mrd. Esc.,
wovon erst etwa ein Viertel ausgegeben ist. Auch im neuen
Haushaltsjahr war die Entwicklung weiter giinstig.

.
.

Wirtsehaftspolitik. Die ErschlieBung und Forderung der Kolo-
nien wird grofziigiz in Angriff genommen; durch Gesetz vom
16. August ist ein Autbauprogramm fiir Angola verkiindet worden.
Das Programm sieht umfangreiche Investitionen in den nichsten
siecben Jahren vor: Hafenbau, Bau von StraBen, Eisenbahn-,
Telefon- und Telegrafenanlagen, Bau von Schulen, Krankenhin-
sern und Verwaltungsgebdunden, Erschliefung der Bodenschitze.
Ein besonderer »Autbaufonds« von mindestens 137,5 Mill. Ese.
soll durch Anflegen einer Anleihe der Kolonie Angola im Mutter-
land in Hohe von 100 Mill. Esc., durch eine Anleihe der Diamanten-
gesellschaft von Angola in Hoéhe von 27,5 Mill. Esc. und mit Hilfe
von etwa 10 Mill. Esc. aus Staatsiiberschiissen gebildet werden.

Ruménien

Gesamtlage. Die ruminische Wirtschaft wird durch die un-
giinstige Entwicklung des Aufienhandels stark belastet. Da es
nicht méglich ist, den Hauptursachen des Ausfubrriickgangs —
mangelnde Konkwrrenzfdhigkeit der Landwirtsehaft und schrump-
fende Bergbauforderung — in kurzer Zeit abzuhelfen, ist die Re-
gierung bemiiht, durch groBe difentliche Auftrige und verschiedene
StiitzungsmaBnahmen die Lage zu halten.

Industrie. Die Erdolforderung ging 1937 gegen 1936 um 19 vH
zuriick. In 10 Monaten 1938 war sie um 9 vH geringer als im Vor-
jahr. Auch die Bohrtétigkeit hat stark nachgelassen. Die Pro-
duktion von Benzin und Leuchto! belebte sich seit Juni und itber-
schritt die Vorjahrsleistungen. Die Textilindustrie wurde weiter
stark ausgebaut. Sie wird kiinftig den Inlandsbedarf an Baum-
wollgarnen und -geweben decken kénnen.



Landwirtschaft. Die Getreideernte des Jahres 1938 brachte
4,94 Mill. t Weizenr, 5,3 Mill. t Mais und 1,1 Mill. t Gerste. Die
Weizenernte liegt um 90 vl iiber dem Durchschnitt 1932 bis
1936. Die Maisernte liegt wenig iiber, die Gerstenernte um 13 vH
unter dem Durchschnitt. Da_die Weizenernte iiberall sehr
gut war, macht der Absatz des Uberschusses von 2,5 Mill. t groBe
Schwierigkeiten, Ab Ende Juli wurde fiir das Inland ein Mindest-
preis von 4 000 Lei je t Weizen festgesetzt, Ende August mufite
er auf 3 800 Lei herabgesetzt werden. Die Exportpramie fiir Aus-
fubr in Lander mit freter Wihrung, die seit dem Friihjahr herah-
ﬁsetzt und schlieBlich ganz aufgehoben worden war, wurde seit

itte Juli mit anfangs 1000, spiter 1200 nund 1300 Lei jo t
wieder eingefithrt. Da die vorhandenen Lagerriume bei weitem
nicht ausreichen, wurde von der Regierung der Bau von Silos
fiir 500 000 t Getreide beschlossen und begonnen.

AuSenbandel. In zehn Monaten 1938 wurden Waren im Werte
von 14,3 (13,8) Mrd. Lei eingefiihrt und fiir 16,8 (25,3) Mrd. Lei
ausgefithrt. Der Ausfubriiberschuff betrng 2,50 Mrd. Lei gegen
11,52 Mrd, Lei 1937. Die Ausfuhr nach devisenstarken Lindern
ging um iiber 50 vH zuriick. Die Einfuhrbewilligungen wurden
entsprechend beschrinkt. Die Verschlechterung des Anflenhandels
ist vor allem durch den Riickgang der Getreideausfuhr verursacht.
Sie war mengenmaBig nur halb so groB wie im Vorjahr. Aber
auch die Ausfubr von Erdel, Holz, Haunten und Fellen war geringer
als 1937. Um die Getreideausfuhr zu heben, wurde der Devisen-
abliefernngszwang auf 70 vH eingeschrénkt.

Durch das Wirtschaftsabkommen vom 10. Dezember verpflich-
tete sich das Deutsche Reich zar Abnahme von 400 000 t Weizen
und 500 000 t Futtergetreide in dem am 1. Oktober begonnenen
Jahr. Der Gesamtanteil Deutschlands am ruménischen Aufen-
handel wird fiir 1939 auf 40 vH geschitzt.

Preise. Im 1. Halbjahr 1938 sanken die Industriepreise, und
die Preise landwirtschaftlicher Waren zogen an. Seit Juli kehrte
sich das Verhilinis um. Die dureh Vorratsknappheit und Siche-
rungskiufe fiberhohten Getreidepreise sanken stark ab, vor allem
der Weizenpreis. Der Maispreis hielt sich besser. Anderseits niher-
ten sich die Industriewarenpreise in den letzten Monaten wieder
dem hohen Vorjahrsstand. Die Exportnotierung fiir die Tonne
Leichtbenzin fob Constantza war Mitte Juni 80 Schilling, Mitte
Dezember 97 Schilling,

Die Lebenshaltungskosten gingen von Juni bis September um
4 vH zuriick, unterschritten aber noch nicht den sehr hohen Stand
des Vorjahrs. Die Kleinhandelspreise in Bukarest waren unver-
andert hoch.
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Kredit. Die Nationalbank gab seit August in aufergewihnlich
hohem Mafie Kredit. Der hiochste Stand der Wechsel und Vor-
schiisse wurde mit 14,1 Mrd. Lei Ende Oktober erreicht. Ende
November waren es noch 14,0 Mrd. gegen 8,1 Mrd. im Vorjahr.
Der Notenumlauf stieg bis Ende Oktober auf 34,6 Mrd. Lei und
war Ende November mit 33,7 Mrd. noch um 20 vH gréfier als 1937,

Die Kurse der Dividendenwerte hielten sich unter geringen
Schwankungen auf hohem Stand. Die Rentenkurse lagen etwas
hoher als im Jahre 1937, Die durchschnittliche Rendite festver-
zinslicher Papiere war im Oktober 7,08%/, gegen 8,21°%/, im Januvar
1938, Der Umsatz von Rentenpapieren an der Bukarester Borse
war von Januar bis November mit 4,4 Mrd. Lei gegen das Vorjahr
um 1,6 Mrd. erhéht,

Wiahrung. Die Valutareserven der Nationalbank waren Ende
November etwa auf Vorjahrshohe. Der Goldbestand nahm weiter
anhaltend zu. Er stieg von 16,5 Mrd. Lei Ende Dezember 1937
anf 18,1 Mrd. Ende November 1938. Der Devisenbestand ver-
ringerte sich in der gleichen Zeit von 5,7 Mrd. Lei auf 4,1 Mrd.
Der Leukurs sank seit August etwas ab; Stand Mitte Juli 101,87,

Mitte Dezember 98,16,

Zur Férderung der Gr0l(iqgewinmml,‘:v2 wurden die Ablieferungs-
primien abermals erhoht. Fir 1 kg Feingold werden den Grofi-
produzenten statt 153 333 Lei jetzt 200 000 Lei, den Kleinprodu-

zenten 220 000 Lei gezahit.

Staatsfinanzen. Die Einnahmen im ordentlichen Haushalt
waren in der ersten Hilfte des im April begonnenen Finanzjahres
mit 15,2 Mrd, Lei um 306 Mill. hoher als der Voranschlag und um
2,7 Mrd. groBer als im Vorjahr, Die Zunahme geht vor allem auf
die starke Erh6hung der direkten Steuern zurtick, Die Einnahmen
aus der ebenfalls erhohten Umsatzsteuer und die Zolleinnahmen
waren geringer als veranschlagt. Von April bis September wurden
fir Riistungszwecke und &ffentliche Arbeiten innere Anleihen in
Héhe von 4,4 Mrd. Lei aufgenommen. Die bisherigen Sonderfonds
fir Landesverteidigung, Luftfabrt und Marine wurden in einer
autonomen Finanzierungs- und Amortisationskasse zusammen-
gefalfit.

Wirtschaftspolitix. Durch ein neues Genossenschaftsgesetz
wurden alle Genossenschaften zusammengefat und einer gemein-
samen Leitung unterstellt. Dem Genossenschaftsinstitut gab die
Nationalbank einen Kredit von 1 Mrd. Lei zu 22/,%/,. Ein neues
Handelsgesetzbuch schuf eine einheitliche Ordnung fiir das ge-
samte Staatsgebiet. Ein neues Bergbaugesetz, von dem man vor
allem eine Wiederbelebung der Erddliérderung erhofft, wird ans-
gearbeitet.

Tiirkei

Gesamtlage — Industrie. Die Wirtschaft entwickelte sich
kriftig, Die weitere Aufbauarbeit wird durch Einfuhrkredite
unterstittat,

Im Becken Eregli-Zonguldak wurde mehr Steinkohle gefor-
dert: Jamuwar bis September 1,93 (1,76) Mill. t. Man ist um
weitere Steigerung (rd. 300 000 t jahrlich) stark bemiiht; dabei
gilt es vor allem, Arbeiter zu gewinnen. Die Industrialisierung
macht Fortschritte; dem industriellen ersten und bergbaulichen
zweiten Aufbauplan folgt ein weiterer, der eine Fiille groSerer
Arbeiten — vor allem die Errichtung zahlreicher Fabrikanlagen —
vorsieht.

Landwirischaft. Die Getreideernten waren sehr gut, die Tabak-
érnte etwas geringer als im Vorjahr, die Baumwollernte blieb
ganz erheblich hinter der des Vorjahres zuriick, an Haselniissen
wiirden nur etwa 50 vH der Vorjahrsmenge geerntet.

Ernta ‘ 1937 1938
Mill, dz

Welzem . oo viverevannras 36,2 43,7
Gorgte ...ocvvveneiiannnn 22,8 25,8
ROZEOM. . oy eevnveennnnnens 4,5 5,4
Hader .ooovvivivnveninnen.s 2,2 3.4
Mischgatreide 1,1 1,2
L3 S 5,4 7,1
Baumwolle, entkornt 0,4 0,2
Tabak.oe..ovovinenenan., 0,6 0,6

AuBenhandel. Der von der Regienmgwweiterhin kriftig vor-
wartsgetriebene Aufbau der heimischen Wirtschaft spiegelt sich
auch in den Einfuhrzahlen wider. Von Januar bis September
ist die Einfubr auf 112 (79) Mill. £ tq gestiegen. Die Ausglbr hat
sich kaum verédndert (79 gegen 77 Mill. £ tq). Aus dem Deutschen
Reich wurden fiir 51 (32) Mill. £ tq Waren bezogen; die Aus-
fuhr dorthin stieg von 27 Mill. £ tq auf 29 Mill. £ tq.

JUPT. | 1937 | 1938 1937 | 1988
. | t 1000 £ tq
Einfuhr (9 Monate)

Baumwollgarn ..., ......o0ann. 3804 5100 3 510 4125
Baumwoligewebe .............. 8 096 8,306 11125 11 956
Eisen und Stahl aller Art. 121 533 | 150815 12675 20 454
Maschinen ,...ooovevviiaia.. - . 11 424 17 603
Landfahrzeuge 3 430 5199
WOIZER . oo v vvneniinrnerannn 7664 4 577
Gerste .... 2707 4358
Rosinen 985 3081 5690
HagolnuBkerne ................ 9 589 15 428 5 564 6776
Tabak in Blattern.... 12 216 18635 13 847 16 898
Baumwolle .......... 8948 16 866 4507 6158
Wolle im Schweify ... 8 441 2805 5100 1544
Mohair im Schweil. .. 2698 1502 3685 1904
ChIomerz. ..ovoveeennnneannns 143 459 | 157842 2816 3 931

Preise. Die GroBhandelspreise hielten sich annéhernd auf Vor-
jahrsstand: Nahrungsmittel meist etwashoher, Rohstoffe niedriger;



Metalle bis April darunter, seit Mai etwa wie im Vorjahr. Man
war bisher bestrebt, die Lebenshaltungskosten in Istanbul zu
senken (Juli 69,7 gegen 71,7 im Januar und 70,0 im Juli 1937;
1929 = 100); seit der Rinfilhrung fester Einzelhandelspreise
sind sie zunichst wieder etwas verteuert worden.

Kredit — Wihrung. Der Notenumlauf steigt. Ende Oktober
betrigt er 178 (163) Mill. £ tq. Der Bestand an Handelswechseln
bei der Zentralbank verdoppelte sich; die Auslandsverbindlich-
keiten haben sich vervierfacht. Anfang Juli ist der Notenbank-
diskont, der in den letzten Jahren unverindert auf 51/,%,
lag, auf 49/, gesenkt worden. Goldbestand auf Vorjahrshohe;
Valutakurs unverindert, im Dezember 101,72 (101,1) vH der
Paritét,

Staatsfinanzen, Der verabschiedete Staatshaushalt 1938/39
sieht Einnahmen und Ausgaben in Hohe von 250 Mill. £ tq vor.
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Ein neues Abkommen iiber die Zinszahlung auf die aufgeteilte
Vorkriegsschuld und andere gleichgestelite Anleihen wurde mit
Frankreich getroffen; die tiirkische Regierung wird danach die
Zinsen nur noch in tiirkischen Pfunden zahlen.

Wirtschaftspolitik. Nach den Wirtschafts- und Anleiheab-
kommen mit GroBbritannien wurden auch Verhandlungen mit
dem. Deutschen Reich zum Abschlufi gebracht: die Tiirkei er-
hielt u. a. einen Kredit von 150 Mill. 2.4, der vor allem zur Be-
zahlung von Lieferungen an die tiirkische Industrie, an die Kriegs-
und Handelsflotte und auch fir Riistungsmaterial dient; er
lduft zehn Jahre und soll durch Lieferung tiirkischer Landes-
erzeugnisse zuriickgezahlt werden. Mit mehreren anderen Lin-
dern wurden ebenfalls Wirtschaftsvereinbarungen getroffen. Die
Regierung hat auch weiterhin eine rege Titigkeit entfaltet und
den Bereich der Privatwirtschaft auf einigen Gebieten noch
stirker eingeschrinks.

Ungarn

Gesamtlage — Industrie. Die Ende 1937 abgeschwichte un-
garische Wirtschaftskonjunktur erhielt durch die Aufriistung
und eine abermalige Steigerung der Geldeinnahmen in der Land-
wirtschaft kriftiz wirkende Antriebe.

Von der Mitte des Jahres an nahm unter dem EinfluB der
staatlichen Investitionen die schwerindustrielle Erzeugung Un-
garns langsam zu. Die Bautatigkeit war nur in der Hauptstadt
weiterhin unbefriedigend. In der Provinz wurde lebhaft gebaut,
meist von der oifentlichen Hand. Die Beschaftigung der Ver-
brauchsgiiterindustrien war seit Ende 1937, vor allem infolge
zuriickgehenden Auslandsabsatzes, ungeniigend. In den letzten
Monaten besserte sich die Lage zusehends, da der mit der Ernte-
verwertung und der besseren Beschiftigung der Schwerindustrie
verbundene Kauflraftzuwachs mit groBeren Bestellungen fiir
den Heeresbedarf zusammentraf und zugleich der Absatzmarkt
durch Oberungarn erweitert wurde. Die Zahl der Arbeitslosen,
die von Januar bis September im Durchschuitt um 24 vH groBer
war als im Vorjahr, ging seit Oktober auf einen nicht mehr nen-
nenswerten Stand zuriick.

Landwirtschatt. Die diesjahrige Getreideernte itbertraf weit
das Frgebnis des Vorjahres und war erheblich gréfier als im
Durchschnitt der letzten fimf Jahre (die Weizenernte um 20 vH).
Die Hackfruchternte war zwar nicht so gut wie im Vorjahr, aber
doch auch iiberdurchschnittlich. Die Obst- und Weinernte war
schwach. Die Verwertungsmoglichkeiten fiir die Ernte dieses
Jahres sind allgemein giinstig, besonders gut fiir Weizen. Auf
Grund der Abnahmevereinbarungen mit dem Deutschen Reich
und Italien garantierte die Reglerung einen weit tiber Weltmarkt-
hohe liegenden Weizenfestpreis von durchschnittlich 20 Pengé
je dz. Die Rentabilitit der Rinder- und Schweinemast war bis
zum Herbst wenig befriedigend. Die Milchwirtschaft litt in
einigen Teilen des Landes unter der Maul- und Klauwenseuche.
Die Gefahr ist jedoch jetzt fast fiberwunden. Insgesamt wird die
Landwirtschaft noch besser abschneiden als im Vorjahr, Man
schitat die Geldeinnahmen auf etwa 1080 Mill. gegen 960 Mill.
Peng6 im Vorjahr und 660 Mill. Pengd im Krisenjahr 1932/33.

Augenhandel. In der Zeit von Januar bis November erreichte
die ungarische Einfuhr 87 vH, die Ausfuhr 90 vH des Vorjahrs-
wertes. Es ergab sich ein Uberschuf von 105 Mill. Pengé gegen
100 Mill. Pengé im Vorjahr. Die Einfuhr von Roh- und Halb-
stoffen fiir die Verbrauchsgiiterindustrien ging stark zuriick.
Erst in letzter Zeit nahmen die Kinfe wieder zu. Dagegen war
die Maschineneinfubr gréBer als im Vorjahr. Absatzschwierig-
keiten auf dem italienischen Markt hemmten die Rinderausfuhr.
Der Ausfall wurde durch eine gegen das Vorjahr um 32 vH ge-
stiegene Schweineansfuhr wettgemacht. Die Aunsfuhr von Roggen
und Meh! war geringer, die von Weizen sehr viel besser als im
Vorjahr. Der Anteil GroBdeutschlands an der ungarischen Aus-
fuhr nabhm weiter zu. Er betrug in elf Monaten insgesamt 45 vH,
bei Rindern 54 vH, bei Schweinen 82 vH, bei Gefliigel 58 vH,
bei Schweinefett 70 vH, bei Fleisch 80 vH, bei Eiern 52 vH,
bei Bettfedern 75 vH, bei Weizen und Mehl 55 vH.

Prelse. Die GroBhandelspreise bewegten sich seit April unter
geringen Schwankungen um 2 bis 3 vH iiber Vorjahrshéhe, Die
Preise fiir Industriestoffe und -erzeugnisse waren um etwa 4 vH
niedriger, die fitr Jandwirtschaftliche Erzeugnisse um etwa 7 vH
hoher als im Vorjahr. Im November sanken die GroShandels-

preise auf den Vorjahrsstand, vor allem infolge Senkung des Zucker-
preises und durch den Fall der Viehpreise. Die Lebenshaltungs-
kosten lagen in.der zweiten Jahreshilfte etwas niedriger als im
ersten Halbjahr und im Vorjahr.

Kredit. Der Geldmarkt zeigte starke Bewegung. Der Wechsel-
bestand der Nationalbank stieg bei unverindertem Diskont von
391 Mill. Pengd Ende Juli auf 567 Mill. Pengo Ende September,
war aber bis zum nichsten Ultimo schon aunf 479 Mill, Pengd
zuriickgegangen; er lag am Jahresende mit 511 Mill. Pengo
um 62 Mill. Pengt iber dem Vorjahrsstand. Die Vorschiisse
an den Staat nahmen dagegen wegen der Aufriistung seit Juni
anhaltend zu. Sie betrugen Ende Dezember 268 Mill. Pengd
gogenitber 115 Mill. Pengé im Vorjahr und 120 Mill. Pengo Ende
Juni. Der Notenumlauf stieg bedeutend, Ende September auf
853 Mill. Pengdé, Ende Dezember 863 Mill. Pengo, d.i. 85 vH
héher als im Vorjahr.

Die Spareinlagen spiegelten die politische Krise wider. Sie
verringerten sich von Ende August bis Ende September um 18 vH.
Sie betrugen Ende November 545 Mill. gegen 666 Mill. Pengd
Anfang 1938, Kursindex 1927 = 100: Ende Dezember 32,5 (59,8).
Die Rentenkurse behaupteten sich besser: Index 1933 = 100
am Jahresende 215 (232).

Die Aktien- und Rentenkurse lagen seit Marz 1938 anhaltend
weit unter Vorjahr, Nur im September und Oktober stiegen sie
voritbergehend an.

Wihrung, Um den Vorschriften iiber die Deckung des Noten-
umlaufs zu geniigen, nahm die Natioralbank im September
58 Mill, Pengé bisher unter »andere Aktiva« verbuchter Devisen
in die Deckungsbestinde. Sie kamen dadurch Ende September
auf 219 Mill. Pengt und betrugen am Jahresende 221 Mill. Pengo
gegen 143 Mill. Pengd Ende 1937. Der Pengokurs hielt im
ganzen seinen bisherigen Stand (Ende Dezember 67,15 vH der
Paritit).

Staatsfinanzen. In den ersten Monaten des seit Juli laufenden
Haushaltsjahres waren die ordentlichen Einnahmen und Aus-
gaben gegeniiber dem Vorjahr nur unerheblich verindert. Im
Rahmen des Fiinfjahresplans wurden bis November Auftrige
im Werte von etwa 150 Mill. Pengt vergeben. Mitte Juli wurden,
ohne den freien Markt in Anspruch zu nehmen, 125 Mill, Pengé
als erste Rate der Investitionsanleihe untergebracht. Am 1. Okto-
ber wurde die erste Rate der Vermigensabgabe in Héhe von
35 Mill. Pengé eingezahlt.

Wirtschaftspolitik. Im Zuge des im Frithjahr beschlossenen
Fiinfjahresplans nahmen die Bemtihungen der Regierung, in alle
Bereiche des Wirtschaftslebens planend einzugreifen, stindig zu.
An die Stelle der seit einigen Jahren bestehenden Priifungs-
kommission im Handelsministerium trat ein nur dem Wirtschafts-
minister unterstellter Preiskommissar, der in der Industrie eine
Reihe von Preisen senkte. Die landwirtschaftlichen Preise wurden
weiter gestiitzt. Der Priisident des ungarischen AufSenhandels-
amtes wurde zum Staatssekretdr im Handelsministerium ernannt.
Das Amt iibernakm zogleich die Aufgaben der bisherigen ge-
mischten Einfuhrkommissionen. Durch diese MaSnahmen wurde
das Gewicht des AuBenhandelsamtes gegeniiber den Interessenten-
gruppen, sehr verstirkt.
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IIl. AuBereuropédische Agrar- und Rohstoffldnder

Britisch-Indien

Gesamtlage. Der starke Riickgang der Ausfubr schidigte die
meisten der fiir den Weltmarkt produzierenden Wirtschaftszweige,
und die anhaltende Passivitdt der Zahlungshilanz beengt die
kreditpolitische Bewegungsfreiheit.  Gleichwohl schreitet der
Ausbau der Industrien fort, die sich auf den wachsenden Bedarf
des groflen geschiitzten Binnenmarktes verlassen konnen.

Industrie. Die Kohlenerzeugung wichst weiter, Januar bis
Oktober 1938 wurden 19,9 Mill. t gefordert gegen 16,7 Mill. ¢ im
Vorjahr. In der Bisenindustrie hilt die giinstige Lage an. Auch die
Baumwollindustrie hat sich befriedigend entwickelt, der Baum-
wollverbrauch Januar bis Oktober iiberstieg mit 2,50 Mill. Ballen
das Vorjahr (2,28 Mill.); im ersten Halbjahr 1938 wurden 0,61 Mill.
Ibs Baumwollgarn erzeugt (Vorjahr 0,53 Mill. Ibs) und 0,44 Mill.
Ibs Baumwollgewebe (Vorjahr 0,40 Mill. bs.) Die Lage in der
Juteindustrie bleibt gedriickt (riesige Vorrite an Jutewaren). Es
gelang immer noch picht, alle Jutefabriken an das Kartell anzu-
schlieBen. Die Regierung von Bengalen verbot die Erweiterung
von Jutefabriken und beschrinkte die Arbeitszeit. Erhohte Ge-
winne in der Zuckerindustrie. Zahlreiche Streiks, vor allem in der
Textilindustrie. Lebhafte Bautitigkeit in Bombay. Eine Kunst-
seidefabrik befindet sich im Bau. Pléne fiir die Errichtung einer
Aluminivm-, einer Kraftwagenfabrik.  Frachtenkrieg in der
Kiistenschiffahrt.

‘Landwirtschaft. Nach den endgiiltigen Ernteschiitzungen ist
die Juteernte mit 6,7 Mill. Ballen um 23 vH kleiner alsimVorjahr,
die Weizenernte mit 10,8 Mill. It um 10 vH groBer, die Leinsaat-
ernte mit 0,46 Mill It um 9 vH groBer. Die Ernteflédche ist nach
den vorliufigen Schitzungen hei Baumwolle um 4 vH, bei Reis
um 1 vH grofier, bei Erdniissen um 2 vH, bei Zuckerrohr um 12 vH
kleiner. Der Stand der Baumwolle ist befriedigend, die Marktlage
aber ungiinstig, da die Vorrdte aus der vorigen Emte auf noch
6 Mill, Ballen geschitzt werden. Das Einkommen aus dem
Baumwollanbau sank von 695 Mill. Rp auf 435 Mill. Rp 1937/38.
Baumwollpressung Januar bis November 4,2 Mill. Ballen gegen
4,6 Mill. Ballen im Vorjabr. Die Teeausfubrquote bleibt weiter
921/, vH bei einer Standardmenge von jahrlich 383 Mill. lhs. Fir
Kautschuk war die Ausfohrquote fiir das 3. und 4. Vierteljahr 1938
auf 45 vH festgesetzt wnd ist fiir das 1. Vierteljahr 1939 aunf
50 vH erhéht worden.

AuBephandel. Die Einfuhr Januar bis Oktober war mit
1 217 Mill. Rp kaum Keiver als im Vorjahr (1 277 Mill. Rp), da
die Einfuhr im 1. Vierteljahr die vorjdhrige weit iibertraf, Ein-
fuhr April bis Oktober 805 Mill. Rp gegen 952 Mill. Rp im Vor-
jahr. Die Ausfubr Januar bis Oktober ist um ein Viertel von
1741 Mill. auf 1 327 Mill. Rp gesunken, Der Ausfubriiberschufi
fiel von 464 Mill. Rp auf 110 Mill. Rp. Die Ausfuhr von Roh-
stoffen und halbfertigen Waren sank von 886 Mill. Rp auf 580 Mill.
Rp, eine betrichtlich stirkere Abnahme als bei der Gesamtausfuhr.

Die Maschineneinfuhr war auch in der zweiten Jahreshilite noch
groBer als im Vorjahr.

Preise. Die GroBhandelspreise in Kalkutta und Bombay sind
seit Mérz bis April 1938 fast unverdndert, in Kalkutta waren sie
im November um 8 vH niedriger als im Vorjahr, in Bombay im
Oktober um 5 vH. In Kalkutta stieg der Getreidepreis, die
Grofhandelspreise fiir Jute und Jutewaren sind seit Juni etwas
hoher (Jute im November um 6 vH — unter Vorjahr, Jutewaren
um 8 vH hoher), der Tiekholapreis war unverdndert (wie im
Vorjahr), die Preise fitr Olsaaten sind seit April ungefihr gleich-
geblieben; dagegen fielen die Preise von Tee, Baumwolle (im
Oktober um 7 vH unter Vorjahr und um 40 vH unter dem vor-
jdhrigen Hochststand) und Banmwellwaren. In Bombay sind die
Lebenshaltungskosten seit dem Frithjahr etwas niedriger, im
November lagen sie etwas unter dem Vorjahr, ebenso die Er-
nahrungskosten.

Kredit. Ansitze zu einer Politik der Versteifung des Geld-
marktes. Die Regierung hélt die Sehatzwechselsitze kiinstlich
hoch. Reservebanksatz unveriindert 3¢/,. Der Notenumlauf blieb
weiter unter dem Stand des Vorjahrs (Ende Dezember 1,803 Mrd.
Rp gegen 1,806 Mrd. Rp im Vorjahr). Die Bankdepositen bei
der Reservebank sind unter Schwankungen noch weiter gesunken,
auf 122 Mill. Rp Ende Dezember (Vorjahr 202 Mill. Rp). Im
Juni stellte die Travancore National and Quilon Bank, Madras,
die Zahlungen ein.

Wihrung. Die Rupie (Ende Dezember 56,70 vH der Paritit)
wird anf gleicher Linie mit dem englischen Pfund gehalten. Die
Abschwichung gegeniiber Sterling, die Mitte April infolge der
Verschlechterung der Handelsbilanz und zu geringer Goldausfuhr
eintrat, hat sich nicht fortgesetat. Seit Juli schwankt der Kurs
mit sehr geringen Abweichungen um 175/, (Vorjahr 18%/;) d.
Da aber die Ursachen der Schwiiche anhielten und Devisen im
freien Markt nicht ausreichend anfielen, nahmen die Bestdnde
der Reservebank an Sterlingguthaben und -wertpapieren weiter
ab, von 839 Mill. Rp Ende Dezember 1937 itber 782 Mill. Rp Ende
Juni auf 608 Mill. Rp Ende Dezember. Die KongreBpartei hat
im Dezember von neuem die Abwertung der Rupie gefordert, die
Regierung lehnte wiederum entschieden ab. Der Goldausfuhr-
itberschuB Januar bis Oktober war mit 142 Mill. Rp kanm gréoBer
als im Vorjahr (136 Mill. Rp).

Staatsfinanzen. Die Zolleinnabmen waren in der ersten Hilfte
des Finanzjahres (endend am 30. September) mit 186 Mill. Rp
kleiner als im Vorjahr (211 Mill. Rp); die Einkommensteuer
brachte 41,7 Mill. Rp (44,2 Mill. Rp). Da die Einnahmen den
Voranschlag nicht erreichen werden und die Wehrausgaben héher
sind, erwartet man einen Haushaltsfehlbetrag. Die Einnahmen
der Staatsbahnen betrugen wie im Vorjahr 556 Mill. Rp.

Mengen | Mill. Rp ) ) X i
Auflienhandet Einheit Tomues bis Obtober Wirtschaftspolitik. Die Handelsvertragsverhandlungen mit
mit wichtigen Waren?) Grofibritannien konnten immer noch nicht abgeschlossen werden,
J 1937 | 1938 | 1937 | 1938 doch scheint man sich einer Einigung zu nihern; das zwar ge-
Einfuhr . kiindigte, aber praktisch noch in Kraft befindliche Ottawa-
Dson und Bienwaren... | n000I | 1084 12904 5831 A4L7 Ablii)mme?I so&llkemtesfalls i}ilberdlden Miirz Igixfla}llls beibehalten
sumwollstickwaren .. .. | Mill. yards .9 ; , \7 werden. andelsvertragsverhandlungen mit Afghanistan. Das
Mineraldl ... Mill gall. | 3303 | 367,61 11671 1200 neue Versicherungsgesetgz wird wahrscheinlich im April 1939 in
) o ’ ’ Kraft gesetzt werden. Die Zentralregierung bereitet Gesetz-
¥;n_1?s ggg'g 13663’2 }48%,0 182,6 entwi‘nge ﬁ}lf:)?rkMusterszhutz},nfergarlll)ei’cerschutz und Verhinde-
000 X , 21 1365  rung der Einkommensteuerhinterzie vor. Die Regier

Tt | eag| w2l ‘2l 1881 von Bengalen erlief ein Gesetz tiber V‘;lsgicherungs- und %gwanugs%
.| Mulyards] 18106 1571 482 425  schiedsverfahren bei Arbeitsstreitigkeiten. Eine Konferenz der
10001t | 861,64 803,1| 2491 | 2177  Wirtschaftsminister, die der KongreBpartei angehtren, beschloB

%) Ab 1, April 1937 ohne Burma, ein radikales Industrialisierungsprogramm.

Britisch-Malaya

Gesamtlage — Industrie. Der lang anhaltende Ausfuhr-
riickgang bei den wichtigsten Erzeugnissen hat die Gesamtlage
weiter verschlechtert. Die hoheren Zinn- und Kautsehukpreise
der letzten Monate versprechen aber eine baldige Besserung. Die
Zmerzeuﬁlmg Januar bis November 1938 erreichte nur 41 780 £,
d. s. 60 vH der Vorjahrsgewinnung. Die Zinnquote war im dritten
und vierten Vierteljahr 1938 auf 45 vH festgesetzt (35 vl zur

Ausfuhr, 10 vl an den Pufferpool) und bleibt auch im ersten

Vierteljahr 1939 unverindert. Die lebhafte Bautétigkeit in

Singapore (Geschiifts- und Wohnhiuser, Strafen) hilt an.

Demniichst wird eine Farbenfabrik den Betrieb aufnehmen.

Der Absatz von Personenkraftwagen lag im ersten Halbjahr

igSSHum 22vH unter Vorjahr, der von Lastkraftwagen um
Vii,



Landwirtsehaft. Die mit zapfbarem Kautschuk bepflanzte
Flache (der Planzungen, iiber 100 acres) ist mit 1,87 Mill. acres
etwas kleiner als im Januar 1938. Die Zapfungen sind stark ge-
sunken: im Januar wurde auf 73 vH der Anbaufliche gezapft,
im September auf 56 vH. Die Exportquote fiir Kautschuk war
fiir das dritte und vierte Vierteljahr 1938 anf 45 vH festgesetzt
und ist fiir das erste Vierteljahr 1939 auf 50 vH erhéht worden.
Vom 1. Januar 1939 an bezieht sich die Quote auf das — um
5 vH vergroflerte — Grundkontingent. In den Monaten Januar
bis Oktober 1938 wurde die Exportquote um 5 vH iiberschritten.

AuBenhandel. Die Einfuhr Januar bis September 1938 war
mit 419 Mill. $ betriichtlich niedriger als im Vorjahr (529 Mill. §),
die Ausfuhr ist noch stirker gefallen, von 703 Mill. $ auf 430 Mill. §.
Der AusfubriiberschuB8, 1937 174 Mill. §, ist fast volliz ver-
schwunden (11 Mill. $).

Preise. Die GroBhandelspreise in Singapore Stiegen vom Juni
bis August und sind im September wieder etwas gefallen (um
17 vH unter Vorjahr). Die Preise fiir Zinn und Kautschuk zogen
kriftig an, der Preis fiilr Reis erhohte sich etwas, wihrend die
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Monge | Mill. Straits §
AuBenhandel Einheit Januar bis September

L | 1937 | 1938 | 1937 | 1938
Binfuhr

L - 10001t | 538,41 613,5} 36,0 405

Baumwollstickwaren ... . | Mill.yards) 105,3 | 90,4 16,0 14.8

Eisen und Eisenwaren .. . . 22,01 17,8

Maschinen ............. 12,5 | 15,5
Avusiuhbr

ZINN oo viiiinainnreneiraranns 1000 1t 71,1 49,2 | 105,1 75,1

Kautsehuk ........ocoioie.ene | 10001t | 507.8 | 412,4 | 3846 | 2039

Preise fiir Kokosnuf6l, Kopra, Ananas sich wenig gedindert haben
und im September sdmtlich unter dem Vorjahrsstand lagen. Der
Zinnpreis (London) war Ende Dezember 15 vIH héher als im
Vorjahr, der Kautschukpreis um 12 vH.

Wiahrung., Der Straits-Dollar wird auf gleicher Linie mit dem
britischen Pfund gehalten; im Dezember 56,95 vH der Paritit.
Seit April 1938 wird betrichtlich mehr Gold aus- als eingefiihrt;
April bis September betrug der Goldaustuhriiberschu8 2,1 Mill. §
gegenitber einem Einfuhriiberschu von 3,9 Mill. $ im Vorjahr.

Geylon

Gesamilage — Industrie. Der Riickschlag in der Kautschuk-
wirtschaft hat die Gesamtlage bis zum Herbst 1938 ungiinstig
beeinfluBt, ‘die gréfere Kantschuknachfrage der letzten Monate
verspricht aber eine baldige Besserung. Der Eisenbahngiiterver-
kehr war bis zum Mai etwas groBer als im Vorjahr; die Zahl der
registrierten Kraftfahrzeuge stieg weiter.

Landwirtschaft. Die Lage der Teewirtschaft bleibt befriedi-
gend; Ceylons Grundkontingent nach dem verlingerten Tee-
restriktionsabkommen betragt 251,6 Mill. 1bs, die Ausfuhrquote
unverandert 921/, vH. Fiir Kauntschuk war die Exportquote fiir
das dritte und vierte Vierteljahr 1938 auf 45 vH festgesetzt und
ist fiir das erste Vierteljahr 1939 auf 50 vH erhéht worden.

AuBenhandel. Die Einfuhr Januar bis November 1938 war
mit 197 Mill. Rp gegen 203 Mill. Rp nur wenig niedriger als im
Vorjahr; dagegen ist die Ausfuhr stirker, von 284 Mill. Rp auf
243 Mill. Rp, gesunken, so da8 der Ausfubriiberschufi von 81
Milt. Rp auf 46 Mill. Rp fiel. Der Ausfuhrriickgang ist zur Haupt-

_Mengen i Mﬂﬁp
AuBephand . 1.
uBenhandel Hinheit Januar/November
R o iaee7 | awss | ges7 | 1033
Einfuhr
Rels .ovooioiiiiiiio, 1000 ewt | 9604 | 9820 47,2 50,3
Baumwollstickwaren .. .. . | Mill.yards| 62,82 | 57,44 { 16,6 13,9
Fisen und Eisenwaren . . 9,7 8,0
Maschinen ..................0. 4,2 4,0
Ausfuhr
Fee v e Mill, lbs | 194,4 | 2176 | 156,1 | 159,0
Kautschuk ................... Mill. bs | 137,5 | 105,7 70,1 41,1
KokosnuBerzeugnisse!) insgesamt . . 40,4 | 29,0
Kopra ...........c.ocooee.... 1000 ewt | 1263 | 1390 11,4 8,1

1) Januar s Oktober.

sache die Folge verminderten Exports von Kautschuk bei niedrige-
ren Preisen, besonders in der ersten Jahreshilfte 1938; in den
letzten Monaten haben sich Mengen und Preise der Kautschuk-
ausfuhr jedoch erhoht (der Wert lag im April um 76 vH unter
Vorjahr, im Oktober nur noch um 21 vH, und im November um
56 vH iiber Vorjahr).

Preise. Die GroBhandels(ausfuhr)preise waren im dritten
Vierteljahr 1938 etwas hoher als im zweiten, lagen aber im Ok-
tober noch um 12 vH unter Vorjahr. Weiter gefallen sind die
Preise fiir KokosnuBprodukte (im Oktober ura 32 vH niedriger).
Der Preis (London) fiir Tee war Ende Dezember gegeniiber dem
Vorjahr fast unverindert, der fir Kautschuk um 12 vH héher.
Die Lebenshaltungskosten sanken; im September lagen sie um
8 vH unter Vorjahr.

Kredit. Der Notenumlauf blieb bis zum August unverdndert,
im September nahm er ab (im Oktober um 7 vH unter Vor-
jahr). Der Abrechnungsverkehr geht zuriick (im Oktober um
16 vH unter Vorjahr). Die Spardepositen steigen weiter, aber
langsamer, im Septersber waren sie um 7 vH héher als im
Vorjahr.

Staatsfinanzen. Das Haushaltsjahr 1937/38 (endend 30. Sep-
tember) schloB mit Einnahmen von 113,5 Mill. Rp und Ausgaben
von 115 Mill. Rp; beide entsprachen dem Voranschlag. Januar
bis Oktober waren die Staatseinnahmen um 9 vH niedriger als im
Vorjahr. Der neue Haushaltsplan sieht eine Verminderung der
Ausgaben vor.

Wirtschaftspolitik. Die Regierung beabsichtigt, das Ver-
sicherungswesen nach britisch-indischem Muster nen zu regeln.

Niederlandisch-Indien

Gesamilage, Die Wirtschaftsentwicklung war durch schrump-
fende Ausfuhr und durch die niedrigen Preise der Hauptaustuhr-
waren am Weltmarkt gehemmt. Der Riickschlag traf hauptsich-
lich die AuBenbesitzungen, wihrend er in Java und Madura durch
die beschleunigt fortgesetzte Industrialisierung gemildert wurde.

. Industrie. Die Zinngewinnung blieb 1938 weit hinter der vor-
jihrigen zuriick; im Jahre 1938 wurden 21 001 (39 825) It Zinn
bei einer Ausfuhrquote von 21702 It ausgefithrt. Die Erddl-
forderung stieg im Jahre 1938 gegenitber dem Vorjahr um rd.
110000t auf 7,30 Mill. t. Die Steinkohlenforderung war erheblich
héher als im: Vorjahr. Der Ausbaun der Verbrauchsgiiterindustrien
wurde, besonders auf Java und Madura, beschleunigt fortgesetzt.
Die Zabl der Arbeitslosen war in allen Monaten kleiner als im
Vorjahr.

Landwirtschaft. Die Anbaufliche der einheimischen Nahrungs-
mittel (Reis, Mais, Kassave, Bataten) wurde erweitert; der Ernte-
ertrag deckte den heimischen Bedarf. Die Zuckererzeugung 1938

wurde auf 1,39 (1,41) Mill. t geschitzt; ausgefithrt wurden Januar
bis Oktober 0,87 (0,96) Mill. t; die Zuckervorrite stiegen auf
789 000 (755 000) t Anfang November an. Die Erzeugung von
Kautschuk und Kaffee blicb erheblich unter der des Vorjahrs,
die Erzeugung von Tee und Palmil wurde erhdht.

Erzeugung Jahr Januar bis Oktober
der Plantagenkulfur 193 | 1937 1937 | 1938
1000 ¢
160,3 244,7 225,00  157,9%)
5924 | 14145 | 13740 | 13660
50,4 62,4 60,7 434
75,6 745 60,3 66,9
175,2 199,1 166.3 1899

1) Januar/November.

An Kautschuk wurden 1938 304000 t (Eingeborenenkautschuk
146000 t, Plantagenkautschuk 158000 t) ausgefithrt gegen 436000 ¢
im Vorjabr. Die Kautschukvorrite nahmen zu. Die Anbaufliche



von Kautschuk soll 1939 und 1940 um 5 vH, d. h. um 65 000 ha,
die Tee-Anbaufliche in der Iaufenden Restriktionsperiode um ¥/, vl
vergrofert werden.

AuBenhandel. Die AuSenhandelsumsitze gingen zuriick; ins-
gesamt wurden Janmar bis November 1938 Waren im Werte von
426 (453) Mill. hfi eingefithrt, Waren im Werte von 615 (869)
Mill. hfl ansgefiibrt. Die Einfuhr von Nahrungs- und GenuBmit-
teln, besonders von geschiltem Reis, war grofier als im Vorjahr;
die Einfuhr von Maschinen und Werkzeugen und von Roh- und
Hilisstoffen fiir die Industrie stieg bei der zunehmenden Indu-
strialisierung noch an; die Einfuhr von Textilwaren blieb weit
hinter der vorjahrigen zuriick. Die Ausfuhrwerte sanken am stirk-
sten bei Zinn und Kautschuk; die Tee-Ausfuhr stieg.

Januar/September
Austubr wichtiger Waren | 1937 | 1938 | vH | 1937 | 1938 | vH
10004 Mill, bfl

Zinn {einsehl. Zinnerz) ...... 33,2 208 ~37] 542 26,5 - 51
Erddl u, Erdolerzeugnigse ... |4524,7|4352,1] ~ £} 123,2} 1198} — 3
Bingeborenenkautschuk ..... 177,8) 118,1) — 34| 123,0| 493 — 60
Plantagenkautschuk ........ 167,8] 126,00 — 25} 1108 60,3| — 46
Zucker 885,1( 798,5| ~ 10 36,11 322 - 11
Kaffeo.......oooieeieiinn 76,5 50,2) — 34 19,7 10,1 — 42
T 55,8/ 61,3 + 10 36,00 420 417
Kopra. ... 350,0] 429.8| + 23| 47,0 31,8 —~ 32
Palmsl 135.4] 196] + 11| 192 120 —~ 38

Preise. Die GroBhandelspreise der Hauptausfuhrwaren (Zinn,
Kautschuk, Kopra, Zucker, Kaffee, Tee) stiegen von ihrem tiefsten
Stand im Mai 1938 bis Oktober um 26 vH an; danach gingen sie
wieder zuriick und lagen im November etwa auf Vorjahrsstand.
Die Preise der Einfuhrwaren sanken langsam weiter und waren
im Oktober um etwa 7 vH unter Vorjahr. Kinzelhandelspreise
und Lebenshaltungskosten schwankten kaum und hielten sich
etwas iiber Vorjahrshohe. '

Kredit — Wahrung. Der Geldmarkt blieb fliissig; der Bank-
diskont war unverindert 3%,, Wechsel und Vorschiisse der Java-
Bank stiegen von 63,2 Mill. hfl Ende Juni aunf 72,6 Mill. hil Ende
November, die Einlagen von 62,6 Mill. hfl auf 83,0 Mill. hil. Der
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Notenumlanf stieg von Mitte des Jahres 1938 bis Ende Oktober
langsam auf 189,3 Mill, bfl an und ging bis Ende November wieder -
auf 185,9 (186,5) Mill. bl zuriick. Die Umsitze im Verrechnungs-
verkehr blieben erheblich unter denen des Vorjahrs. Die Kurse
der Aktien von Kolonialunternehmungen stiegen nach einem Riick-
schiag Ende September im Oktober weiter an und gingen im No-
vember etwas zuriick, lagen aber noch um 8 vH uber Vorjahr;
die gleiche Bewegung zeigten die Kurse festverzinslicher Werte.

Der Guldenkurs schwichte sich, angelehnt an den hollin-
dischen Gulden, etwas ab: Guldenkurs im Dezember 80,60 vH
der alten Paritit gegen 81,74 vH Mitte Juni. Der Goldbestand
der Java-Bank war unverindert 116,93 Mill. hfl und damit kaum
grofler als im Vorjahr.

Staatsfinanzen. Die Staatseinnahmen waren Januar bis No-
vember 1938 mit 468,7 Mill. hfl um 4,0 Mill. hfl hoher als im Vor-
jahr, Fiir 1939 wurden im ordentlichen Haushalt Einnahmen von
539,4 (511,3) Mill. hfl, Ansgaben von 561,0 (512,2) Mill. hf], im
auBerordentlichen Haushalt Einnahmen von 39,1 (34,7) Mill. bfi,
Ausgaben von 60,7 (63,6) Mill. hfi vorgesehen. Die Beschriinkung
des Defizits im ordentlichen Haushalt auf 21,7 Mill. hfl war nur
dadurch maglich, da nach der Abwertung (September 1936) ein-
gefithrte Zoll- und Steuererleichterungen wieder aufgehoben wur-
den. Die schwebende Staatsschuld stieg seit Jahresmitte um
53 Mill. hfi auf 82 Mill. hi Ende November an; in dieser Zeit
erhohte sich der Schatzwechselumlauf von 16,5 Mill. hfi auf
20,8 Mill. bfl.

Wirtschaftspolitik. Das  Kautschukrestriktionsabkommen
wurde um fiinf Jahre, bis Ende 1943, verlingert; die Bestimmun-
gen iiber die Vorratsbildung wurden gelockert, die Vorrdte dirfen
ein Viertel der Standarderzeugung des Vorjahrs betragen; die
Austuhrguote fiir das 1. Vierteljahr 1939 wurde auf 50 vH (2. Halb-
jahr 1938 45 vH, Jahresdurchschnitt 1938: 55 vH, 1937 833/, vH)
festgesetzt. Die Zinnausfuhrquote von 45 vH der Standardaus-
{fuhr wurde beibehalten. Die Teeausfuhrquote fiir das Restriktions-
jahr April 1938 bis Mérz 1939 blieb 921/, vH. Die Ausfuhrmenge
von Kapok wurde fiir das Lizenzjahr September 1938 bis August
1939 um 10 Mill. kg auf 15 Mill. kg herabgesetzt. Die Zucker-
ausfuhr September 1938 bis August 1939 wurde auf 973 500 t
festgesetzt. .

Siam

Die Zinnproduktion lag in den ersten drei Vierteljahren 1938
etwas unter Vorjabr. Teilergebnisse der diesjihrigen Reisernte
lassen auf eine befriedigende Gesamternte schliefen. Die Einfuhr
iiber den Hafen Bangkok betrug in 10 Monaten 83,2 (83,4) Mill.
Baht, die Ausfubr stieg von 84,6 Mill. auf 124,5 Mill. Bahf. An
Reis wurden 12,8 (7,9) Mill. dz ausgefiihrt. Die Kautschukaunsfuhr

war um etwa 16 vH héher. Der Reispreis in Bangkok stieg weiter
an und lag seit Juni #iber Vorjahr. Der Notenumlauf betrug im
September 146 (143) Mill. Baht.* Bahtkurs etwas abgeschwicht;
im Dezember 58,04 (61,6) vHL der Paritdat. Devisenreserven im
September leicht erhoht (122 gegen 119 Mill, Baht). Der Ausbau
des Hafens in Bangkok soll nunmehr begonnen werden.

Argentinien

Gesamtlage. Der Aufschwung, der 1934 einsetzte und 1937
seinen Hohepunkt erreichte, bat sein Ende gefunden. Vor allem
hat die Ausfuhr einen scharfen Riickschlag erlitten, doch
kiindigen sich anch schon Spannungen im Staatshaushalt an,
Binnenmarkt und Einfuhr sind noch gut behauptet; die argen-
tinische Wirtschaft ist gegen Ausfuhrriickschlige unempfindlicher
geworden. Obwoh! eine sehr grofie Weizenernte bevorsteht und
auch die Aussichten fiir Mais gut sind, macht das Uberangebot
am Weltgetreidemarkt die baldige Wiederkehr einer so giinstigen
Konjunktur wie 1937 unwahrscheinlich.

Industrie. Die Industrie ist im allgemeinen vom Ausfuhrriick-
gang noch nicht beritbrt; der Binnenmarkt ist widerstandsfahig,
was sich auch in der anhaltend lebhaften Bautitigkeit zeigt.
In der Textilindustrie macht sich nach Jahren beschleunigter Aus-
dehnung und hoher Gewinne teilweise Uberproduktion bemerkbar.
Aus diesem Grunde wurden Mafnahmen gegen Textileinfuhr ge-
fordert; ein Antidumpinggesetz ist in Vorbereitung. Auch die
Schuhindustrie und die Zementindustrie sind bereits iibersetzt.
Neugriindungen und Produktionsausdehnung in der Kunstseiden-
und Glasindustrie. Verstirkte Bemiihungen um den Ausban der
Metallindustrie; der Metall- und Schrottexport soll verboten,

Zollireiheit fiir die Maschinencinfuhr gewihrt werden. Die
Militdrflugzengfabrik steigert ihre Produktion. Anfinge eigenen
Lokomotivbaus. Bei Mendoza wurde eine neue ergiebige Erdol-
quelle erbohrt.

Landwirtschaft. Die Lage ist trotz stark verringerter Ausfubr-
erlose im allgemeinen unerschiittert, da die Verluste aus Reserven
des Rekordjahres 1937 zum grofen Teil ausgeglichen werden
konnten. Die Weizenanbaufliche 1938/3% wurde gegen das Vor-
jahr um 9 vH vergroSert, die Ernte wird auf 8,6 Mill. t gegen 5,0
Mill. t 1937/38 geschétzt; sie wiirde damit nur von der Re-
kordernte 1928/29 (9,5 Mill. t) iibertroffen. Auch Roggen, Gerste
und Hafer wurden mehr angebaut, Leinsaat etwas weniger. Der
Ankauf von Weizen und Leinsaat zu Mindestpreisen durch
den Staat bietet der Landwirtschaft einen wirksamen Schutz gegen
den drohenden weiteren Riickgang der Weltmarktpreise; auch
die Viehziichter erhalten seit Dezember staatliche Unter-
stiitzung zum Ausgleich der Preisverluste beim Schlachtvieh. Das
Hypothekenmoratorium wurde um ein Jahr (bis 30. September
1939) verlingert. Ausdehnung des Agrarkredits. Gesetze zur Be-
%’gnzung und Regelung der Zucker- und Weinproduktion. Wegen

ererzeugung wurden grofie Weinmengen vernichtet. Die Baum-



wollernte 1938 bleibt mit rd. 51 000 t trotz Zunahme gegen das
Vorjahr noch erheblich unter 1936. Saatenstand 1938/39 gut,
Anbau etwas unter Vorjahr. Die Wollschur 1938/39 wird auf
171 000 &, der Exportsaldo auf 166 000 (125 000) t geschatzt.

AuBenhandel. Die Ausfuhr ist seit Juli wieder etwas gestiegen,
bleibt aber erheblich unter dem Vorjahr. Von Januar bis Novem-
ber 1938 betrug sie 1 271 Mill. Pesos gegen 2 166 Mill. Pesos 1937,
Die Ausfubrmenge ging von 17,3 auf 8,3 Mill. ¢ zuriick. Der Men-
genverlust beschrinkt sich ganz iiberwiegend anf Getreide und
Leinsaat; bei den Viehzuchterzeugnissen ist er im ganzen nur
gering. Die Einfuhr hilt sich nach dem betrichtlichen Abfall
vom Mérz zam April unter Schwankungen auf gleichbleibender
Hohe, wenn sie auch seit Juni erheblich unter Vorjahr liegt:
Japuar bis November 1326 (1 414) Mill. Pesos. Die geringeren
Anforderungen von Devisen~Vorausgenehmigungen lassen jedoch
einen stirkeren Riickgang der Einfuhr in den néichsten Monaten
erwarten, besonders nachdem sie durch die Heranfsetzung des
Verkanfskurses fiir Importeure (Mitte November) verteuert
und seit 1. Dezember ausnahmslos unter Kontrolle gestellt wor-
den ist. Die Einfuhr von Maschinen, Fahrzengen und Brenn-
stoffen ist bis November noch erheblich gestiegen. Der hohe
Ausfubriiberschu des Vorjahrs hat sich in einen m#Bigen
Einfuhriiberschu verwandelt.

Preise. Der Weizenpreis ist weiter stark gesunken. Gegen den
Hachststand von 15,24 Pesos je 100 kg im Oktober 1937 betrug
er im Dezember 1938 nur noch 6,28 Pesos und hatte sich
damit dem Tiefstand von 1933 stark genshert. Der Maispreis ist
von seinem Hochststand von 9,97 Pesos je 100 kg im Januar
1938 auf 6,16 Pesos im November zuriickgegangen, hat sich aber
im Dezember anf 7,53 Pesos erholt, Auch der verhiltnismiBig
wenig gesunkene Leinsaatpreis hat sich im Dezember etwas ge-
bessert. Mitte November wurden wieder Mindestpreise fiir Weizen
und Leinsaat (7 und 13 Pesos je 100 kg) eingefiihrt. Im Dezem-
ber wurden Richtpreise fiir Schlachtvieh festgesetzt; den Unter-
schied gegeniiber den gesunkenen Marktpreisen erbalten die
Verkiufer vom Staat vergiitet. Der Wollpreis bat sich nach
starkem Riickgang bis September seither ungefihr behauptet.
Der Hiutepreis ist gesunken. Die Lebenshaltungskosten liegen
etwas unter Vorjahr.

Kredit. Der Geldmarkt ist trotz groBen Devisenverlusts noch
fliissig; die gesetzliche Beschrinkung der Emissionstitigkeit wegen
der Uberlastung des Kapitalmarktes dringt die offentlichen Kor-
perschaften bereits stark auf den Ausweg der kurziristigen Schatz-
scheine und Bankkxedite. Die Zinssitze der Kreditbanken sind
gestiegen; der Zentralbankdiskont ist unverindert 3,5 vH. Der
Notenumlauf hat abgenommen und lag Ende November um 5 vH
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unter Vorjahrshohe. Die Bankkredite sind stindig gestiegen, im
Oktober um 10 vH iiber Vorjahr. Die Clearingumsitze gehen
zuriick, Januar bis November 1938 um 9 vH unter Vorjahr. Bor-
senumséitze bedentend gesunken. Konkurse seit Juni ither Vor-
jahr, Januar bis November 59 (64) Mill. Pesos.

Wihrung. Die Zentralbank hat lange Zeit den unter dem
Druck des Ausfuhrriickgangs, der passiven Handelsbilanz und
bedentender Kapitalabziige stehenden Pesokurs durch Inter-
ventionen gestiitzt und dabei ihre Devisenreserven bis auf einen
kleinen Rest geopiert; auch fanden erhebliche Goldverschiffungen
statt, Am 7. November setzte die Bank den Devisenverkaufskurs
von 16 auf 17 Pesos je £ heranf und erhdhte damit ihre Gewinn-
spanne von 1 auf 2 Pesos, Gleichzeitig gab sie die Stiitzung des
frejen Marktes auf, und der Freikurs des Peso stieg von 19 Pesos
auf 20,70 Pesos je £. Pesokurs in London im Dezember 1938
31,78 vH der Paritdt. Ab 1. Dezember 1938 ist auch die iiber
den freien Devisenmarkt finanzierte Einfuhr genehmigungs-
pllichtig.

Staatsfinanzen, Die Einnahmen bleiben hinter dem Vorjahr
und hinter dem Voranschlag zuriick. Der Voranschlag 1939 sieht
850 (945) Mill. Pesos ordentliche Einnahmen und 1 045 (995) Mill.
ordentliche Ausgaben vor. Hierzu treten 222 Mill, Pesos durch
Anleihen zu deckende anBerordentliche Ausgaben fiir difentliche
Arbeiten. 1938 schlof mit einem Fehlbetrag von 76 Mill. Pesos.
Der Kapitalmarkt ist fiir groBere Anleihen nicht mehr anfnahme-
fihig. Auf dem im Mai erstmals beschrittenen Wege der Schatz-
scheinemission mittels Ausschreibung nahm die Regierung bis
November fiir 254 Mill. Pesos kurziristige Kredite auf. Neue
Anleihe in New York iiber 25 Mill. Dollar zu 4%/,°/, mit Riick-
zahlung innerhalb 10 Jahren wurde iiberzeichnet; Erlos ist
groBtenteils fiiv die Stadt Buenos Aires bestimmt. Auch die
Provinzen und Gemeinden gehen zu kurziristiger Geldbeschaffung
iiber; die Konversion ihrer restlichen hochverzinslichen Anleihen
wurde fortgefiihct.

Wirtschaftspolitik. Der StaatseinfluB auf die Wirtschaft dehnt
sich weiter aus, Neue Erdolinteressen wurden erworben. Gesetz-
entwiirfe iiber Lenkung der Zucker- und Weinindustrie. Die Trans-
anden- und Zentral-Cordoba-Bahn sind aus englischem Privat-
hesitz in Staatsbesitz iibergegangen. Der Silobau wird fortgefiihrt,
Ende August wurden die Einwanderungsbestimmungen verscharft:
kiinftiges Industrieproletariat soll ferngehalten, landwirtschafi-
liche Siedler sollen bevorzugt werden. Antidumpinggesetz in Vor-
bereitung. Handelsvertrige mit Polen, Griechenland und Litauen
sehen unbeschrinkte gegenseitige Meistbegiinstigung vor. Die
Vereinigten Staaten bemiihen sich um einen Handelsvertrag mit
Argentinien.

Bolivien

Gesamtlage. Die Wirtschaftslage schwankt stark mit der Be-
wegung des Zinnpreises. Seit der von Juli ab eingetretenen Preis-
besserung hat sich die Geschiftstitigkeit wieder etwas belebt.
Die Gesnndung der Wirtschaft von den Kriegsfolgen hat aber noch
keine grofien Fortschritte gemacht. Der Friedensvertrag mit
Paragunay (s. d.) LBt das wichtige Erdolgebiet von Villa Montes
bei Bolivien. Das Land erhdlt aber kemen eigenen Hafen am
Paraguayflus.

Industrie. Die Zinnproduktion lag von Juli bis September
erheblich unter dem Monatsdurchschnitt des ersten Halbjahrs
1938, ist aber im Oktober wieder stark gestiegen, da Bolivien seinen
Anteil an dem neu gebildeten Zinn-Puffer-Vorrat des Zinnkartells
zur Halfte bis Jahresende geliefert haben muB. Die Forderung von
Januar bis Oktober 1938 enthielt 21 927 (19 942) ¢ Feinzinn. Die
noch im ersten Entwicklungsstadinum befindliche Erdéliérderung
schwankt um etwa 9 000 FaB monatlich, Lhegt damit aber unter
dem Vorjahrsdurchschnitt von etwa 10 000 FaB.

Landwirtschait. Die Regierung bemitht sich, die fiir den Be-
darf des Landes noch lingst nicht ausreichende landwirtschaft-
liche Erzeugung zu heben und hilt zum Schutz gegen Auslands-
konkurrenz auch die Uberwachung der Einfuhr wichtiger Nab-
rungsmittel aufrecht.

Aufienhandel. Die Zinnausfubrmenge ist seit dem Hohepunkt
im Méarz bis September 1938 stindig zuriickgegangen und lag von

Juni bis September niedriger als 1937. Im Oktober ist die Zinn-
ausfuhr stark gestiegen; die Gesamtmenge war Januar bis Oktober
um 10 vH grioBer, der Wert jedoch erheblich geringer als im Vor-
jahr. In den ersten neun Monaten 1938 wurde die vom Zinnkartell
festgesetzte Ausfuhrmenge um 20 vH {iberschritten; Bolivien
bemiiht sich jedoch, eine Anrechnung seines Minderexports von
1937, als es seine Ausfnhrquote wegen Arbeitermangels nicht
erschépfen konnte, auf 1938 zu erreichen. — Mit Wirkung
vom 3. Oktober 1938 sind die meisten Einfuhrverbote, auch
fiir Luxus waren, aufgehoben worden; nur einige wichtige
Nahrungsmittel bediirfen weiter der Einfuhrgenehmigung. Gleich~
zeitig wurden aber die Einfubrzolle auf viele Waren bedeutend
erhont.

Preise. Infolge der verschiirften Produktionseinschrinkung
hielt die Erholung des Zinnpreises im zweiten Halbjahr 1938 an.
Ende Dezember war der Vorjahrsstand um rund 13 vH iiber-
schritten und seit dem letzten Tiefpunkt vom Mai eine Besserung
um 31 vH erzielt.
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Kredit — Wiahrung. Die Kreditsituation hat sich erst wenig
gebessert. Der Notenumlauf steigt; er betrug Ende September
275 Mill. Bol gegen 254 Mill. Bol im Vorjahr und 146 Mill. Bol
Ende 1935. Die Bankkredite an die Wirtschaft sind gegen das Vor-
jahr gestiegen. Der Schatzwechselbestand der Zentralbank zeigte
bis Mitte 1938 nur geringe Schwankungen um rund 400 Mill. Bel,



was etwa dem Vorjahrsdurchschnitt entspricht, Der Zentral-
bankdiskont betrigt seit Jahren unverindert 6°/,. Seit Juni
wird der Kurs des Boliviano durch die Zentralbank einheitlich
festgesetzt. Die Valuta hat sich erheblich verschlechtert. Im
Dezember betrug der Kurs 20,18 vH der Paritit. Der Devisen-
bestand der Zentralbank hat seit Ende Mai von 107 Mill. Bol. auf
67 Mill. Bol Ende September abgenommen. Der knappe Devisen-
vorrat und der Reglerungsbedarf erlanben nur beschrinkte Zu-
teilungen an den Kinfuhrhandel.
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Staatsfinanzen. Die Finanzlage bleibt weiter angespannt.
Die Regierung wurde ermichtigl, eine duflere Anleibe bis zu
100 Mill. Dollar aufzunehmen.

Wirtschaftspolitik. Verkehrsprojekte stehen im Vordergrund
der Regierungsaufgaben. Vor allem sollen die Verbindungen des
Landes nach der atlantischen Kiiste itber Brasilien, Paraguay und
Argentinien ausgebaut werden. Diesen Zwecken soll anch die
geplante Anleihe dienen.

Brasilien

Gesamtlage. Die Geschiftstatigkeit wurde durch die europé-
« ische Krise und verschiirfte Devisenschwierigkeiten beeintriachtigt.
Die Wirtschaftslage ist aber trotz des — iiberwundenen — starken
Ausfuhrriickgangs nicht erschiittert worden, denn mit vermin-
derter Bedeutung des Auflenhandels wichst die Widerstands-
fahigkeit der Gesamtwirtschaft gegen dufere Konjunkturschwan-
kungen. Der innere Wirtschaftsausbau schreitet fort.

Industrie. Die Erforschung und Ausbeutung der heimischen
Robstoffe, vor allem der Mineralien, wird beschleunigt. Die Mangan-
erzgewinnung steigt. Die erste Bleimine hat ihre Produktion
aufgenommen. Es wurden Anlagen zur Gewinnung von Phosphat-
diinger aus Apatit errichtet. Die Schwerindustrie wird weiter
ausgebaut. Die Kohlenforderung und die Zementerzengung
steigen. Mit dem Aufbau eigener Petroleum-Raffinerien, in denen
mexikanisches Rohol verwendet werden soll, wurde begonnen.
Die Errichtung einer zweiten nationalen Flugzeugfabrik stebt
bevor. Die Marinewerft in Rio de Janeiro lieferte zwel Torpedo-
boote; drei weitere werden gebaut. Auch in den Verbrauchs-
giiterindustrien Neugriindungen, Fortschreitender Ubergang zur
Qualititsfabrikation. Auf dem Markt billiger Massenwaren
(Textilien) herrschen dagegen dauernde -Absatzschwierigkeiten.
Die Industrie verstirkt ithre Bemithungen um Gewinnung aus-
lindischer Absatzmirkte.

Landwirtschaft. Der Erfolg der neuen Kaffeepolitik (seit
November 1937) tritt immer stirker in Erscheinung: es wird
stindig weit mehr Kaffee als im Vorjahr ausgefithrt. Der Anteil
Brasiliens am Weltabsatz Januar bis November 1938 betrug 63 vH
gegen 53 vH im Vorjahr; in den ersten Monaten des neuen Kaffee-
jahres (Juli bis November) ist er auf 67 vH gestiegen. Die Kaffee-
Ernte 1938/39 wird jetzt nur noch auf 18 bis 19 Mill. Sack ge-
schitzt, zam Teil infolge betrichtlicher Zerstorungen durch den
Kafieekafer (1937/38 wurden 25,5 Mill. Sack geerntet). Die Ernte
1939/40 wird voraussichtlich noch kleiner ausfallen. Die Katfee-
vernichtung wird fortgesetzt, im zweiten Halbjahr 1938 aber in
verlangsamtem Tempo und 1938 im ganzen in viel geringerem
Umfang als 1937, Die Kakaoernte 1938/39 wird auf 1,v5 bis
2,0 Mill. Sack (1937/38 2,3 Mill. Sack) geschéitzt. Nahrungsmittel-
autarkie wird beschleunigt angestrebt. Der Anbau von Weizen,
Mais und Gerste nimmt unter staatlicher Forderung weiter zn.
Die Reisernte 1938/39 wird sich gegen das Vorjahr voraussichtlich
verdoppeln, Mais- und Reisausfubr steigen. Das Landwirtschafts-
moratorium ist auf das Jahr 1939 ausgedebnt worden, Die Land-
wi}itsltéhaft: wird von der Bank von Brasilien weitere grof8e Kredite
erhalten.

AuBenhandel. Seit Mai nimmt die Ausfnbr —nach dem
Riickschlag infolge Anderung der Kaffeepolitik — wieder zu.
Gleiehwohl blieb sie in den ersten acht Monaten mit 24,4 Mill.
Gold-£ noch erheblich unter dem Vorjahr (29,9 Mill. Gold-£). Die
Einfuhr gleicht sich seit April der niedrigeren Ausfuhr an; Jannar
bis August betrug sie gleichfalls 24,4 (25,9) Mill. Gold-£. Seit
April ist wieder ein erheblicher monatlicher Ausfuhriiberschuf
vorhanden. Die Kaffeeaustuhr ist anhaltend hoch und lag Januar
bis November 1938 der Menge nach fast um die Hilfte iiber
Vorjahr, wertmafig jedoch noch darunter. Die Baumwollausfuhr
war Januar bis August um 16 vH gréfer als im Vorjahr und er-
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reichte mengenmiBig Rekordhohe. Auch die Kakaoausfuhr weist
eine bisher nicht erreichte Menge auf. Der Einfubranteil von
Maschinen, Brennstoffen, Bisen und Stahl ist weiter gestiegen,

Preise. Im Ausland ist Brasilkaffee seit Mai 1938 wieder
langsam im Preise gestiegen, notierte aber im Dezember noch
erheblich (Santos 4 in New York 27 vH) unter Durchschnitt 1937.
Die Inlandskaifeepreise haben infolge der Valutaverschlechterung
verhiltnismiBig wenig nachgegeben und steigen seit April wieder;
Santos 4 notierte in Santos im November 9 vH unter letztem
Hochststand vom Juui 1937. Die Baumwollpreise ziehen an,
Kakaopreise weiter gesunken. Auch Kautschukpreis gibt nach.
Zuckerpreis etwas unter Vorjahr,

Kredit — Wihrung. Der Notenumlanf ist seit Mitte 1938 nur
noch wenig gestiegen; Ende Oktober betrug er 4 813 Mill, Milreis
gegen 4 317 Mill. Milreis im Vorjahr. Der Geldmarkt ist weiter
flussig. Die Clearingumsitze in Rio und S@o Paulo betrugen in
den ersten neun Monaten 1938 22,5 (20,7) Mrd. Milreis. Die seit
lingerer Zeif betriebene Entschuldung der Landwirtschait, die
fortgesetzt zusatzliche staatliche Kreditmittel erfordert, und
Sonderkredite der Bank von Brasilien an Landwirtschaft und
Industrie tragen stark zor Verfliissigung des Kredits bei. Die
Kurse der brasilianischen Auslandsanleihen in London und New
York gingen weiter zuriick. — Am 8. August erhéhte die Bank
von Brasilien den Verkaufskurs des Dollar von 17,6 anf 17,7
Milreis bei unverindertem Ankaufskurs von 17,3 Milreis. Gleich-
zeitig wurden verschiirfende Bestimmungen iiber die Devisen-
zuteilung erlassen. Der Devisenstand der Bank betrug Ende
Oktober 773 Mill. Milreis gegen 319 Mill, Milreis jm Vorjahr, als
der auBere Schuldendienst eingestellt und die »Kaffeeoffensive«
begonnen wurde. Am 27./28.9.1938 wurde der Ankanf von
Verrechnungsmark eingestellt, am 7.10. wieder aufgenommen.
Die Ausfubr gegen Verrechnungsmark ist aber zundchst nur fir
beschrinkte Mengen Kaffee und Baumwolle gestattet. Freier
Milreiskurs in London im Dezember 29,19 vH der Paritit. Die
Bank von Brasilien setzt Goldankiufe aus Inlandsproduktion fiir
Rechnung des Schatzamtes fort.

Staatsfinanzen. Die Steuereinmahmen 1938 sind erheblich
hoher als im Vorjahr, die Zolleinnahmen nur wenig niedriger.
Der Voranschlag 1939 sieht Einnahmen von 4 071 (3 824) Mrd.
Milreis und Ausgaben von 4 066 (3 875) Mrd. Milreis vor. Mebrere
Emissionen von Einzelstaaten und Gemeinden zur Konversion
und Konsolidierung; Neuverschuldung 6ffentlicher Korper-
sehaften bei der Bank von Brasilien fiir produktive Aufwendungen.
Verhandlungen wegen des du8eren Schuldendienstes wurden bisher
noch nicht wieder aufgenommen.

Wirtschaftspolitik. Im Mittelpunkt der Wirtschaftspolitik
steht zur Zeit eine gewisse Neuorientierung gegeniiber den wichtig-
sten. Handelspartnern. Anzeichen kommender Exportoffensive der
Vereinigten Staaten. Die innerwirtschaftlichen MaBnahmen sind
auf Autarkie gerichtet: Verstirkte Rohstofinutzung und Steige-
rung der Nahrungsmittelproduktion. Grofie Aufwendungen wer-
den zum Ausbau des Bahn- und StraBemnetzes gemacht, Der
Vertrag mit Bolivien wurde beiderseits ratifiziert; die Arbeiten
am Bahnbau nach Bolivien sollen im Mirz beginnen;
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Canada

Gesamtlage. Der seit Ende 1937 wahrnehmbare Riickgang der
Wirtschaftstatigkeit in Canada setzte sich bis August 1938 noch
fort. Zusammen mit der Besserung in den Vereinigten Staaten
trat dann eine Belebung ein, die sich aber noch nicht allgemein
durchgesetzt hat. Bergbau blieb gut beschiftigt, Eisenindustrie
und Bautitigkeit zeigten noch keine Besserung, die Aussichien
der Holz- und Papierindustrie werden trotz gedriickter Preise
giinstiger beurteilt. Den Prarieprovinzen kommen die besseren
Ernten zugute, in den Weizengebieten waren die Einzelhandels-
umsitze im September erheblich hoher.

Industrie und Berghau. Die Industrie erzeugte im ersten Halb-
jahr 1938 noch erheblich weniger als im Vorjahr, seit August stieg
die Erzeugung wieder, war aber im Oktober noch um 9 vH ge-
ringer als Im Vorjahr. Im Gegensatz zur allgemeinen Entwicklung
stieg die Gewinnung von Metallen im Jahre 1938 weiter, die Gold-
gewinnung Januar bis September war um 14,7 vH groBer als im
Vorjahr, die Kupfergewinoung um 16,7 vH, wihrend bei den
iibrigen Metallen die Abweichungen gegeniiber dem Vorjahr gering
waren. Die Roheisen- und Stahlerzeugung ging bis Oktober weiter
zuriick, sie war um rd. 18 vH kleiner als im Vorjahr.

Januar/September | Verand. geg.
Gewinnung Einheit Vorjahr
von Nichtelsenmetallen 1937 1938 in vH

Gold ... 1000 oz | 3017,3 460,6 + 14,7
Silber . . . » 178470 | 17 716,0 - 0,7
Nickel 1000sht | 83,4 799 | — 4.2
Kupfer » 189,0 220,5 | +- 16,7
Blei » 156,7 1604 + 24
Zink » 132,0 142,7 + 4,2

Die Automobilerzeugung blieb Januar bis Oktober 1938 um
24 vH hinter der Vorjahrsproduktion zuriick, im Septerber war
die Erzeugung infolge der fritheren Einfithrung der neuen Modelle
zwar hoher, doch blieb sie im Oktober wiederum unter Vorjahr.
Die Papiererzeugung stieg seit August zwar erheblich an, lag im
Oktober jedoch noch um 19 vH unter Vorjahr; die Abnahme der
Vorrite 148t eine Besserung der Lage der Papierindustrie erwarten.
Die Bautiitigkeit blieb im Friihjahr 1938 stark hinter dem Vorjahr
zuriick, die spéter eingetretene Belebung hielt sich in Grenzen,
s0 daB der Wert der Bauabschliisse Januar bis Oktober insgesamt
noch um etwa 19 v unter dem Vorjahrsergebnis blieb. Der Be-
schaftigungsstand besserte sich seit August, im September waren
10,4 (7,7) vH der Gewerkschaftsmitglieder arbeitslos.

Januar/Oktober | Versnd. geg.
Produktion Binheit |————————— Vorjahr
1937 | 1938 in vH
Roheisen ..........ccovuvnn 1000 Igt 736,4 605,5 - 17,8
Rohstahl ................... » 1192,0 982,7 - 17,6
Automobile ..... .. ... ... Anzahl 169 774,0] 129 480,0 - 23,7
Zeitungspapier ........... .. 1000sh t 3043,00 2169,5 ~ 28,7
Genehmigte Bauabschlusse ... 1000 $ | 198 578,0] 161 573,0 — 18,6

Landwirtschaft. Nach einer Reihe von MiBernten in den
letzten Jahren war die Weizenernte 1938 zum erstenmal wieder
befriedigend. Der Weizen der Prérieprovinzen litt zwar unter
Rostschidden, doch war die Feuchtigkeit im Gegensatz zu den
Vorjahren ausreichend. Es wurden nach vorldufiger Schitzung
insgesamt 358,1 Mill. bushel Weizen geerntet gegen nur 182,4 Mill.
im Vorjahr. Die Weizenernte 1938 ist die groBte seit 1932, An

Durchschnitt

Ernte ’ Einheit 1933/37 , 1937 , 1938
Weizen ................ ' Mill. bush, 250,3 182,4 358,4
Hafer ........ovvvnen » 312,6 268,4 393,1
Gerste. ... .ooviaeiinins » 73,2 83,1 108,9
Heu und Klee .......... Mill. sh t 12,7 13,0 13,5

Futtergetreide und Griinfutter wurde ebenfalls mehr als im Vor-
jahr geerntet, an Kartoffeln dagegen weniger. Die Obsternte war
mit Ausnahme von Weintrauben wieder reichlich. Dank der
besseren Weide- und Futterverhiltnisse stiegen die Milchertrige,
doch blieben die Erldse bei gedriickten Preisen fiir Vieh- und
Molkereiprodukte niedrig. Das Weizenamt setzte den Ankaufs-
preis fiir Nr. 1 Northern auf 80 cts je bushel (vorher 871/, cts) fest,
wihrend der Marktpreis gegenwirtig etwa bei 60 cents liegt. Die
Kaunfkraft der Weizenfarmer war hoher. Die Einzelhandelsum-
siitze in den Pririeprovinzen stiegen im September kriftig an.

AuBenhandel. Die AuBenbandelsumsiitze gingen zuriick. Die
Einfuhr Januar bis Oktober 1938 betrug 570 Mill. § (675), die
Ausfubr 751 Mill. § (915), der Ausfuhritberschul verminderte sich
daher von 240 Mill. auf 181 Mill. §.

AuSienhandel Einheit Januar/ Oktober
o 1937 | 1938
Binfubr [
Toxtilien .....ooovevveervnene...l  Mill$ 99,2 734
Bigen und Eisenwaren........... ! » 176,5 137,8
Chemische Erzeugnisse........... ! » 30,3 29,5
Ausfuhr |
Pflanzliche Produkte............. . Mil g 191,6 146,9
Tierische Produkte | » 122,7 95,4
Holz und Papier .. . » 217,9 173,9
Nichteisenmetalle . 1 » 256,5 218,2
WOIZOI s v v evevaneninanses | Mill. bush, 74,8 76,5

Die Ausfuhr stieg nach Tiefstand im April (51,2 Mill. §) wieder
an und iiberschritt im September die Vorjahrshéhe, blieb aber im
Oktober darunter (101,6 gegen 102,8 Mill. ). Nach der Einbrin-
gung der neuen Weizenernte nahm die Ausfuhr von Weizen stark
zu, die Ausfuhr von Nichteisenmetallen stieg nach einem Tiefstand
um die Jahresmitte gleichfalls kriftig an und war im Oktober
erheblich hoher als im Vorjahr. Die Ausfuhr von Holz und Papier
nahm seit Mai wieder zu, erreichte aber im Oktober noch nicht
den Vorjahrshetrag.

Preise. Die GroBhandelspreise gingen seit Beginn des Jahres
1938 stéindig zuriick und waren im November um etwa 12 vH
niedriger als im Vorjahr. Die Preise der Nichteisenmetalle und
ihrer Erzeugnisse sanken bis Juni, stiegen seitdem wieder an,
lagen im November aber noch unter Vorjahr. Die Preise fiir Holz-
masse setzten den Riickgang im Jahre 1938 fort, im November
lag der Preis um 22 vH unter Vorjahr. Der Weizenpreis fiir den
canadischen Farmer wurde vom Weizenamt auf 80 cents festge-
setzt, der Borsenpreis in Wimli{))eg sank aber seit Beginn des
Jahres 1938 mit geringen Unterbrechungen und war Ende De-
zember um 58 vH niedriger alsim Vorjahr. Die Kosten der Lebens-
haltung blieben bei geringen Schwankungen im ganzen etwa auf
Vorjahrshéhe.

Kredit — Wihrung. Der Geldmarkt war anhaltend fliissig.
Der Diskontsatz der Bank von Canada betrug unverdndert 21/,%,.
Die Guthaben der Kreditbanken bei der Notenbank stiegen nach
leichtem Riickgang im Juni 1938 wieder und lagen im Oktober
um 17 vH iiber Vorjahr. Der gesamte Notenumlauf nahm nach
leichtem Riickgang im Mai weiter zu und war durchweg hoher
als im Vorjahr. Die Ausleihungen der Kreditbanken erhohten sich
seit Januar 1938 weiter und lagen im Oktober um 10 vH iiber
Vorjahr, Der Wertpapierbestand hielt sich unter geringfiigigen
Schwankungen etwa auf Vorjahrshohe. Die gesamten Depositen
bei den Kreditbanken stiegen nach Riickgang im Juni wieder an
und erreichten im Oktober 2 961 Mill. § (2 821 Mill.). Die Scheck-
ziehungen blieben weiter unter Vorjahrshohe. Die Aktienkurse
stiegen nach Tiefstand im April bis August an. Nach scharfem
Kursriickgang im September setzte sich die Anfwirtsbewegung
weiter fort, im Oktober wurde der Vorjahrsstand iiberschritten.
Bei den Bergwerksaktien waren die Kurssechwankungen weniger
heftig. Die Bondskurse erreichten ihren Hochststand im Mai,
gingen dann bis September zuriick und steigen seitdem wieder.
Der Kurs des canadischen Dollar konnte ohne Schwierigkeiten
gehalten werden, die Schwankungen blieben gering, Mitte De-
zember war der Kurs 58,93 vH der Paritit.

Staatsfinanzen. Dije Staatseinnahmen in den ersten sieben
Monaten des Finanzjahres 1937/38 (April bis Oktober) betrugen
322 (320) Mill. §. Der Riickgang in den Einnahmen aus Zéllen
und Verbrauchssteuern wurde durch gréBere Eingénge bei der
Einkommensteuer ausgeglichen. Die Ausgaben betrugen in der
gleichen Zeit 286 Mill. $ gegen 274 Mill. §. Die Aufwendungen fiir
die Diirregebiete und die Zuschitsse an die Provinzen gingen
zuriick, wahrend die Riistungsausgaben sich gegeniiber dem Vor-
jahr um 34 vH erhihten.

Wirtschaftspolitik. Der Handelsvertrag mit den Vereinigten
Staaten kam Ende November zum AbschluB. Die von den Ver-
einigten Staaten gewihrten neuen Zollermifigungen kommen in
erster Linie der canadischen Landwirtschaft sowie der Holz- und
Papierindustrie zugute. Canada gewihrt seinerseits Zollermafi-
gungen fiir eine groBere Anzahl amerikanischer Industrieerzeug-
nigse. Auch wird die 3prozentige Einfuhrabgabe fiir eine Reihe
amerikanischer Waren kiinftig fortfallen.
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Chile

Gesamtlage. Die Wirtschaftslage hat sich kaum verschlechtert.
Der Preis- und Absatzriickgang wichtiger Rohstoffe machte sich
zwar anch fiir Chile in einer Verminderung der Ausfuhr bemerkbar,
doch wird die Gesamtwirtschaftslage dadurch weit weniger in
Mitleidenschaft gezogen als 1930. Auch die mit der Prisidenten-
wahl verbundene und bis Jahresende noch nicht behobene Un-
sicherheit und Geschéftsstockung vermochte die Grundlagen der
Wirtschaft nicht zu erschiittern. In der Binnenwirtschait sind
die Umsitze itberwiegend weiter gestiegen. Die Einfuhr blieb
bisher hoch.

Industrie. Die Verlangerung des Internationalen Stickstoff-
abkommens um drei Jahre sichert der Salpeterindustrie weiterhin
einen von Preiskimpfen ungestorten Absatz. Im Salpeterjahr
1937/38 (1. Juli bis 30. Junt) betrug die Produktion 1,4 Mill. ¢
%g%en 1,3 Mill. t 1936/37; die Vorrite haben sich vermindert.

olge des Weltriistungsbedarfs sind die Aussichten fiir eine
weitere Zunahme der Erzeugung giinstiz. Das bis zum 30. No-
vember 1938 zollfrei nach Deutschland einzufiihrende Salpeter-
kontingent wurde um weitere 40000 t erhoht. Die Kupfer-
gewinnung lag von Juli bis September infolge verschirfter
internationaler Restriktion mit durchschmittlich etwa 25000 t
unter der Monatserzeugung des ersten Halbjahrs 1938 und erheblich
unter der des Vorjahrs; nach der voriibergehenden Freigabe der
Erzeugung stieg sie im Oktober wieder auf 31 700 ¢ und diirfte bis
Jahresende noch hoch geblieben sein, Die Kohlenférderung lag im
Septeraber und Oktober unter den Héchstmengen vom Juli und
August. Trotz steigender Tendenz vermag sie den stindig
wachsenden Bedarf der Industrie nicht zn decken. Die Gewinnung
von Eisenerzen liegt unter Vorjahr. Die Goldgewinnung hat
seit Angust wieder zugenommen, ist aber im ganzen bisher geringer
als 1937. Die Erzeugung der Fabrikindustrie, mit Ausnahme der
Tuchwebereien, steigt weiter. Die Summe der monatlich gezahlten
Lohne liegt bei steigender Tendenz erheblich {iber dem Vorjahr.
Gebaut wird weniger als 1937.

Landwirtschaft. Kartoffeln, Bohnen, Erbsen uund Mais er-
brachten 1937/38 geringere Ernten als 1936/37. Die Aussichten
der Weizenernte fiir 1938/39 sind in der nordlichen und mittleren
Anbauzone durch Frost- und Diirreschéden beeintrichtigt worden;
im Siiden dagegen sind sie als gut zu bezeichnen. Die Weizen-
anbaufliche 1938/39 wird anf 828 000 ha gegen 765 000 ha 1937/38
geschitzt. Auch der Haferanbau hat zugenommen. Zur Sicherung
der Getreideversorgung im abgelaufenen Jahr wurden wiederholt
kleine Mengen argentinischen Weizens eingefiihrt.

Augenhandel. Die Ausfuhr bleibt weiter stark hinter der des
Varjahres zuriick; von Januar bis Oktober 1938 betrug sie (in
Goldwerten) 560,0 (835,6) Mill. Pesos. Am stéirksten ist der Riick-
gang bei der Kupferausfuhr, die von 328 000 ¢ auf 279 000 t sank
und nur 259 (452) Mill. Pesos erbrachte. Auch die Ausfuhr von
Salpeter und Jod ist mit 126 Mill. Pesos geringer als im Vorjahr
(168 Mill. Pesos). Die Wollausfuhr nahm von 43 Mill. Pesos auf
25 Mill. Pesos ab. Die Einfuhr behauptete dagegen ihren hobhen
Stand; von Januar bis Oktober iibertraf sie mit 413 Mill. Pesos
erheblich das Vorjahr (343 Mill. Pesos). Die Einfuhrsteigerung ist
bei den Produktionsgiitern viel stérker als bei den Verbrauchs-

iitern. Die Einfuhr von Transportmitteln betrug von Januar bis

ktober fast das Vierfache des Vorjahres, die Maschineneinfuhr
und die Einfubhr von chemischen Erzeugnissen lagen um je 17 vH
héher, die Textileinfuhr nur um 7 vH.

Preise. Der Londoner Kupferpreis hat sich nach Riickgang bis
Juni 1938 seither wieder befestigt, war aber am Jahresende noch
immer weit niedriger als die Hochstnotierung des Vorjahres. Der
GroBhandelspreisindex, der im ersten Halbjahr 1985 fast un-

verindert blieb, hat sich seit Juli wieder erhoht; er lag im Sep-
tember um 7 vH unter dem im Vorjahr erreichten Hochststand.,
Die Preise der Einfuhrwaren sind verhiltnismaBig wenig, aber
fortgesetzt gesunken, seit dem Hdchststand 1937 bis September
1938 um 6 vH; der Gesamtindex der einheimischen industriellen
Fertigwaren ist seit Juli wieder gestiegen und hatte sich im Sep-
tember dem Hochststand vom Vorjahr wieder bis auf 6 vH ge-
néhert. Die Preise der landwirtschaftlichen Erzeugnisse lagen im
September noch um 11 vH niedriger als bei ihrem Hochststand vor
einem Jahr, haben aber gleichfalls steigende Tendenz. Die Lebens-
haltungskosten sind dem voriibergehenden Riickgang der GroB-
handelspreise nicht gefolgt; sie erreichten im Mai einen neuen
Hochststand und lagen im September nur wenig darunter. In
Valparaiso wurden die Mindestgehilter erhiht.

Kredit. Die Kreditverhiltnisse sind befriedigend. Der Noten-
umlauf ist weiter gestiegen und war Ende Oktober um 9 vH hoher
als im Vorjahr. Die Kredite der Privatbanken haben sich seit Be-
ginn des Jahres 1938 kaum noch erh6ht und waren Ende September
nur um 5 vH héher als 1937. Die Clearingumsitze lagen von Ja-
nuar bis September mif 17,3 Mrd. Pesos nur noch wenig iiber dem
Vorjahr (16,8 Mrd. Pesos). Im September sind sie erheblich ge-
sunken. Die Aktienkurse zeigen seit Mitte 1938 grafiere Festigkeit;
sie lagen im September um 15 vH unter dem im Vorjahr erreichten
Hochststand. Von Janunar bis Oktober 1938 war der Betrag der
Wechselproteste um 40 vH hoher als 1937, ist aber in der zweiten
Jahreshilite gegen das erste Halbjahr zuriickgegangen. ’

Wihrung. Die Wihrung ist trotz verschirfter Knappheit an
Dollar- und Pfunddevisen bisher weiter fest. Der freie Pesokurs
in London ist seit November 1937 fast unverindert; im Dezember
1938 19,66 vH der Paritit.

Staatsfinanzen, Die Staatsfinanzen entwickeln sich weiter
befriedigend ; in den ersten neun Monaten 1938 war bei 1 050 Mill.
Einnahmen ein ungedeckter Fehlbetrag von 64 Mill. Pesos vor-
handen, den durch Einsparungen auszugleichen bis Jahresende
kaum gelingen diirfte. Der Voranschlag fiir 1939 schlieft in Ein-
nahmen und Ausgaben mit 1 636 Mill. Pesos ab (3 vH mehr als
1938). Die chilenische Regierung hat durch Dekret vom Juni
1938 die énfere Staatsschuld in ihrer urspriinglichen Héhe an-
erkannt und erklirt, dall durch den reduzierten Schuldendienst
lediglich die Laufzeiten der Anleihen verlingert wiirden. Darauf-
hin haben nunmehr simtliche auslandischen Glanbiger ihre bisher
noch versagte Zustimmung zu dem tatsdchlich bereits seit 1935
durchgefiihrten Schuldendienstplan erteilt. Die fiir den Schulden-
dienst verwandten Staatseinnahmen aus der Salpeter- und
Kupferproduktion waren 1938 mit 14,0 Mill. Dollar erheblich
héher als 1937 (6,1 Mill. Dollar); die Zinsleistung auf die dufieren
Anleihen stieg daher von 0,79 vH 1937 auf 2,09 vH 1938. In
mehreren Abkommen erreichte die Regierung Verlingerung der
Laufzeiten mittelfristiger auslindischer Bankkredite.

Wirtschaftspolitik, Es wurden weitere zollpolitische Ver-
giinstigungen fiir verschiedene Zweige der Industrie geschaffen.
Die Griindung der ersten Zellulosefabrik mit Staatshilfe steht
bevor. Die Staatseisenbahnen werden einen eigenen Schiffsdienst
an der Stidkiiste einrichten. Weitere Handelsvertriige sind mit
Peru und Griechenland abgeschlossen worden. Mit GroBbritannien
wurden Handelsvertragsverhandlungen aufgenommen, Das Han-
dels- und Verrechnungsabkommen mit Deutschland ist bis zum
30. Juni 1939 verldngert worden. Das von dem neuen Staats-
priisidenten verkiindete Regierungsprogramm stellt die Steigerung
der Agrarerzeugung durch Kultivierung der noch ungenutzten
Landesteile und die Schaffung neuer Industrieanlagen in den
Vordergrund. .

Columbien

Gesamtlage — Industrie. Die Wirtschaftsentwicklung ist
weiter aufwirts gerichtet. Die Erdolforderung hatte von Januar
bis September 1938 ein um 7 vH hoheres Ergebnis als im Vorjahr.
Die Goldproduktion erhéhte sich von Januar bis Oktober auf
18 400 (11 500) kg, die Silberproduktion auf 4 800 (4 300) kg, die
Platinerzengung sank bis Juni auf 13600 (18400) Unzen.
Die Industrie ist gut beschiftigt, besonders die Textil- und

Zementindustrie. Von staatlicher und privater Seite wird die
Industrialisierung weiter stark gefordert. Die Bautitigkeit war
rege. Seit 1933 sind 3 000 km Strafen gebaut worden.

Landwirtschaft. Die Aussichten der Kaffee-Exnte werden als
durchschnittlich bezeichnet. Von Januar bis September wurde
zum Teil erheblich mebr Kaffee in den Hifen angeliefert als 1937.



Augenhandel. Von Januar bis September 1938 wurden Waren
im Werte von 125,1 (140,9) Mill. Pesos ausgefithrt und im Werte
von 120,3 (120,6) Mill. Pesos eingefiihrt. Es wurde bis August
mehr Kaffee ausgefiihrt als im Vorjahy, der Exlos war aber ge-
ringer (62,1 Mill. Pesos gegen 70,1 Mill. Pesos). Die Bananen-
ausfuhr erreichte 129 000 t im Werte von 5,5 Mill. Pesos (105000 t;
4,4 Mill. Pesos). Die Erdolausfuhr lag etwas iiber dem Vorjahr.
Auflerordentlich stark stieg die Tabakausfuhr. In den ersten
acht Monaten 1938 wurden 3,85 (0,66) Mill. kg im Werte von
0,83 (0,11) Mill, Pesos ausgefithrt. Die Einfuhr von Textilien war
von April bis Juli gesetzlich beschrankt.

Preise. Der Kaffeepreis (Medellin excelso in New York) ging
seit Januar 1938 zuriick, stand aber im September wieder fast
auf Vorjahrshohe und stieg bis November weiter an.

Kredit. Die Kreditlage ist befriedigend. Der Notenumlauf
bewegte sich bis Mai unter Vorjahrsstand, steigt aber seitdem
stetig. Bankkredite haben weiter zugenommen; im August waren
sie um 6 vH hoher als im Vorjahr. Die Clearingumsétze waren bis
September um 15 vH hoher. Auch die Aktienkurse stiegen seit
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Mai wieder und waren im September um 15 vH iiber 1937. Die
Wechselproteste sind weiter ‘stark gesunken.

Wihrung. Der Kurs des Peso iiberschritt nach geringfiigigem
Riickgang von Dezember bis. August im September 1938 mit
34,7 vH der Paritit den Vorjahrskurs und stand im Dezember
auf 34,83 (32,74). Die Stabilisierung des Peso auf neuer Paritit,
1 Dollar = 1,75 Pesos, wird erwogen. Der Goldbestand im Inland
ist bedeutend gestiegen. Die Devisenschwierigkeiten des ersten
Halbjahres sind behoben.

Staatsfinanzen. Die Finanzen sind gesund. Der Haushalts-
voranschlag fiir 1938/39 zeigt um 8 Millionen erhohte Ansitze.

Wirtschaftspolitik. Das Verrechnungsabkommen mit dem
Deutschen Reich wurde bis 1940 verlingert. Mit Italien wurde
ein Handelsabkommen abgeschlossen. Die Industrialisierung des
Landes ist weiter ein Hauptprogrammpunkt der Wirtschafts-
politik. Die Regierung wurde ermichtigt, Eisen- und Stahl-
produktionsstitten zu errichten und das Kisenbahnnetz zu er-
weitern.

Cuba

Gesamtlage — Indusfrie. Die Wirtschaftslage ist noch zu-
friedenstellend. Der Fremdenverkehr nahm von Jamar bis August
1938 um 11 vH gegen das Vorjahr ab. Im Jahre 1937 wurden
156 Zuckermiihlen betrieben gegen 133 im Jahre 1935. Die Zucker-
miihlenindustrie wird im Verhaltnis zur international festgelegten
Gesamtproduktion als iibersetzt angesehen. Die Umsétze in der
Textilindustrie haben sich etwas erhoht. Mit dem Abbau nen
entdeckter Wolframerzlager soll begonnen worden sein, Rege Bau-
tatigkeit.

Landwirtschaft. Die Zuckerernte 1938 betrug 3022000 t
gegen 3 019000 t 1937. Agrarreform geplant; besonders soll das
Kleinbauerntum unterstiitzt werden. Um die Abhéngigkeit des
Landes vom Zuckerabsatz zu mindern, will man andere Kulturen
mit allen Mitteln fordern. Ungimstige Witterung schiidigte die
Tabak-, Friichte- und Gemiiseernte stark.

AuBenhandel. Von Januar bis August 1938 wurde fiir 73 Mill.
Pesos (85 Mill, Pesos) eingefithrt, davon fiir 52 (58) Mill. Pesos
aus den Vereinigten Staaten. Ausgeftihrt wurde fur 107 (145)
Mill. Pesos, hiervon nach den Vereinigten Staaten fiir 82 (123)
Mill. Pesos. Vom 1. Januar bis 15. Oktober wurden 2,31 (2,30)
Mill. t Zucker ausgefiihrt, davon nach den Vereinigten Staaten
1,63 (1,73) Mill. t. Der Wert der Tabakausfuhr sank von Januar
bis Juli auf 8,7 (9,0) Mill. Pesos.

Preise. Der New Yorker Preis fiir unverzollten Cubazucker
ging bis zur Jahresmitte 1938 anhaltend zuriick und erreichte im
Juni mit 1,78 cents je Ib seinen Tiefstand. Bis zum Oktober er-
hohte er sich anf 2,19 cents und sank bis Dezember wieder auf

1,98 cents (Dezember 1937 2,32 cents). Auch der Londoner Welt-
marktpreis lag erheblich niedriger als im Vorjahr. Der Tabakpreis
ist gefallen, weil groBere Restbestinde der Ernten von 1937 und
1938 auf den Markt driicken.

Kredit — Wahrung. Die Kreditlage war nicht ungiinstig, das
Kapitalangebot ausreichend. Der Pesokurs lag seit Mirz 1938
mit geringen Schwankungen bestindig iiber der Paritat. Im
Dezember stand er auf 100,60 (99,73). Die Regierung verfiigte im
August, daB die cubanischen Banken 75 vH ihrer gesetzlichen
Reserven in Silberpesos zu halten haben. Damit werden erheb-
liche Dollarbetrége, die bisher als Reserven dienten, freigesetzt.

Staatsfinanzen. Der Haushaltsvoranschlag 1938/39 sieht Aus-
gaben und Einnahmen in Hohe von 83 (79) Mill. Pesos vor. Nach-
traglich wurden 6 Mill. Pesos zur Behebung der Arbeitslosigkeit
eingesetzt. Die innere und duBere Staatsschuld belief sich Ende
Mirz auf 247 Mill. Pesos.

Wirisehaftspolitik. Ein Dreijahresplan (1937/40) soli be-
sonders landwirtschaftliche Reformen und soziale Mafnahmen
bringen. — Mit Italien wurde ein Handelsabkommen getroffen.
Der Handelgvertrag mit GroSbritannien wurde ratifiziert. Der
Handelsvertrag mit den Vereinigten Staaten soll im Januar 1939
erneuert werden und Zollsenkungen zugunsten Cubas enthalten.
Die Regierung wird von der Washingtoner Exportbank voraus-
sichtlich einen Kredit von 25 Mill. Pesos erhalten, so daf sie ihre
hanptsichlich strategischen Bauvorhaben ausfithren kann., Der
Bau einer eigenen Handelsflotte wird erwogen.

Ecuador

Gesamtlage — Industrie. Die Wirtschaftslage blieb infolge der
ungiinstigen Ausfuhrentwieklung und der verschirften Einfuhr-
kontrolle gedriickt; im November wurden jedoch die Einfuhr-
quoten erhoht, und man rechnet mit weiteren Erleichterungen. Die
Erdodorderung steigt seit Januar 1938; sie lag im August um 5vH
iiber dem Vorjahr. Ab Mai wurden der Industrie Steuer- und Zoll-
ermifigungen gewshrt. Die Bautitigkeit war im ganzen noch rege.

Landwirtschaft. Die Kakaoernte fiel reichlich aus, die Baum-
wollernte gut; die Kaffee-Ernte ist von geringer Qualitit. Reis-
ernte erbrachte Uberschiisse, so da8 das Ausfulirverbot aufgehoben
werden konnte. Die Zuckerrohrernte wird auf 30 vH iiber Vor-
jahr geschitzt. Wegen des bestindigen Riickganges im Tabak-
anbau mufite Rohtabak eingefithrt werden.

AuBenhande]. Im ersten Halbjahr 1938 hielt sich die Ausfuhr

- mit 79,2 Mill. Sucres etwa auf Vorjahrshohe (80,2 Mill. Sucres);
-die Einfuhr lag mit 86,8 Mill. Sucres iiber der des Vorjahrs (53,1
Mill. Sucres). Dentschland steht in Ausfuhr und Einfuhr an

zweiter Stelle. Die Absatzmoglichkeiten fir Kakao, Reis und
Kaffee waren im ganzen unbefriedigend; von Januar bis 15. Sep-
tember wurden iiber den Hauptausfubrhafen Guayaquil 335 000
(Zwdolfjahresdurchsehnitt 326 000) Quintal Kakao ausgefiihrt.

Preise. Der Kakaopreis ging, nach Erholung, seit August
stirker zuriick. Der Kaffeeprels ist seit April weiter gesunken; im
September war er um 43 vH njedriger als im Vorjabr. Die Preise
der Inlandserzeugnisse sind teilweise infolge von LohnerhGhungen
ge}sltiﬁgen; auch die Einfuhrwarenpreise haben sich im allgemeinen
erhoht.

Kredit — Wihrung. Die Kreditschwierigkeiten infolge der
im Mai verfiigten neuen Einfuhrerschwerungen halten an. Der
Notenumlauf nimmt seit Mai stetig zu. Die Kreditgewidhrung lag
etwas unter dem Vorjahr. Der Sucrekurs ging im Jahre 1938
um 2,4 vH der Paritit zuriick und lag im Dezember nach leichter
Erholung um 2,8 vH unter dem Vorjahr. Der Gold- und Devisen-
bestand verminderte sich bedeutend und betrug im August



41,8 Mill. Sucres (64,5 Mill. Sucres). Die Devisenkontrolle wird
verscharit fortgefiihrt.

Staatsfinanzen. Einnahmen und Aunsgaben des Staatshaus-
halts 1938 waren hoher als im Vorjahr. Die Zolleinnahmen gehen
zuriick. Die Abgaben der Erdol- und Minenindustrie in aus-
lindischem Besitz wurden erhéht. Im ersten Halbjahr 1938 ver-
minderte sich die innere Staatsschuld um 3 vH.
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Wirtschaftspolitik. Mit Norwegen, Frankreich, den Ver-
einigten Staaten und Italien wurden Handelsvertrige nach dem
Gegenseitigkeitsprinzip, mit Schweden ein Schiffahrtsvertrag ab-
geschlossen. Die Griindung einer staatlichen Tabakwarenfabrik
whrde angeordnet. Der Nationalwirtschaftsrat wurde durch ein
statistisches Amt ersetzt, das vor allem Wirtschaftsfragen be-
arbeiten soll.

Mexiko

Gesamtlage. Die Storungen, welche die einschneidenden wirt-
schaftspolitischen MaBnahmen der Regierung wihrend des
Sommers zundchst zur Folge hatten, scheinen seit dem Herbst
langsam iiberwunden zu werden.

Industrie. Die Erdslforderung blieb von Januar bis September
mit 22,1 (33,2) Mill. Fa} erheblich unter der des Vorjahrs, Die
Jahresforderung 1938 wird auf 33 (46) Mill. FaB geschiatzt. Nach
dem starken Riickgang infolge der Enteignung von 17 GroS-
firmen im Mérz stieg die Forderung stetig und erreichte im Sep-
tember 2 (3,4) Mill. Fa8. Es wird weiter enteignet; die Frage der
Entschidigung ist noch nicht endgiiltig geklart, doch sollen die
Besitzer nur bis zur Hohe des Anlagekapitals entschadigt werden.
Produktion und Vertrieb ist von zwei staatlichen Gesellschaften
iibernommen worden.

Die Kupfer- und Bleigewinnung ging etwas zuriick; an Zink
wurden bis Mai 1938 61 000 (53 000) t, an Gold bis Juli 18 (16) t,
an Silber bis Juni 1400 (1 400) t gewonnen. Die bisher unbear-
beiteten Goldfelder sollen verstaatlicht werden, Die Bank von
Mexiko erwigt den Ankauf groferer Silbermengen zur Erhéhung
der Notendeckung. Bis Juni erhdhte sich die Quecksilber-
gewinnung auf 158 (71) t. Sidmtliche noch nicht vergebenen
Metallvorkommen sind verstaatlicht worden. Die Textilindustrie
litt unter Absatzschwierigkeiten. Ein groBer Teil der Eisenbahnen

ing am 1. Mai in Verwaltung der Arbeitergewerkschaft iiber.
Die StraBenbauten wurden fortgefiithrt; die Bautitigkeit war an-
haltend rege. Soziale Gesetzgebung wird vorbereitet.

Landwirtschaft. Der Grofgrundbesitz wird weiter — zunichst
entschiidigungslos — enteignet und aufgeteilt; bis zum August1938
wurden im ganzen 22 Mill. ba an 1,6 Mill. Landarbeiter verteilt.
Mit den Vereinigten Staaten wurde ein Abkommen iiber die Ent-
schidigung nordamerikanischer Besitzer getroffen. Die Versorgung
mit landwirtschaftlichen Erzeugnissen wird als ungiinstig be-
zeichnet, so daf Reis- und erhohte Weizeneinfuhr notig wurde.
Die Mais- und Bohnenernte wird anf geringere Mengen als im
Durchschnitt der letzten fiinf Jahre geschidtzt. Man erwartet einen
guten Ausfall der Baumwollernte.

AuBenhandel. Im ersten Halbjahr 1938 wurde fiir 236 (294)
Mill. Pesos eingefithrt und fiir 438 (426) Mill. Pesos ausgefithrt,
wobei zu beachten ist, daf sich der Pesokurs im Durchschnitt des
ersten Halbjahrs 1938 gegen 1937 um 20 vH verschlechtert hat.
Der Ausfubritberschuff erhéhte sich um 22 vH. Bis Juni wurde
Erdol im Werte von 40 (86) Mill, Pesos ausgefilhrt. Im August

wurde ein Zoll von 12 vH auf simtliche Ausfuhrwaren gelegt.
Im Oktober trat ein KongreB zur Farderung der Ausfuhr zusam-
men. Einer im Dezember neu geschaffenen AuBenhandelskom-
mission wurde die Neunordnung des mexikanischen’AuBenhandels
ibertragen.

Preise. Der Gesamtindex der GroBhandelspreise stieg seit
Januar 1938, erreichte seinen Hochstwert mit 127,6 (118,2)
(1929 = 100) im Mai; im Juli stand er auf 126,7 (124,8). Die Ver-
brauchsgiiterpreise bewegten sich etwa auf Vorjahrshohe, im Juli
137,2 (138,0). Die Lebensmittelpreise stiegen bestindig und hielten
sich bis Mai betrichtlich, seit Juni etwas iiber Vorjahr. Die Pro-
duktionsgiiterpreise erreichten ibren Hohepunkt mit 112,3 im
Februar 1938 und waren im Juli auf 108,9 (102,3) zuriickgegangen.
Im September wurde ein Komitee zur {)berwachnng des Lebens-
mittelmarktes berufen.

Kredit — Wahrung. Die Depositen der Kreditbanken sind seit
Juni wieder gestiegen, betrugen aber im August erst wieder
274 (350) Mill. Pesos. Der Clearingverkehr erreichte von Januar
bis Juli 1 900 (2 000) Mill. Pesos. Seit Ende 1937 fielen die Kurse
der Industrieaktien stark, erhohten sich aber seit Juni 1938 etwas;
Stand im August 80,7 (121,9). Die Kurse der Bergbauaktien
haben sich nach Riickgang auf 46,4 im Februar und Mirz erholt
und standen im August aut 52,2 (55,4). Der Pesokurs (Januar 1938
33,0 vII der Paritit) sank bis auf 23,9 vH (32,8 vH) im September,
Seit Oktober erhéhte er sich etwas; im Dezember war der Stand
24,3 (33,0) vH.

Staatsfinanzen. Im ersten Halbjahr 1938 sind die Staats-
einnahmen (202 Mill. Pesos) hinter dem Voranschlag zuriick-
geblieben. Die im August festgesetzte Exportsteuer und verschie-
dene SparmafBnahmen in der Verwaltung sollen den Fehlbetrag
decken. Der Heereshaushalt fiir 1939 wurde erheblich erhéht. Von
Januar bis Juni ergab die Kapitalausiuhrsteuer 4,6 (5,1) Mill.
Pesos. Es ist vorldufig nicht zu erwarten, da der Dienst fiir die
auswirtige Schuld wieder aufgenommen wird.

Wirtschaftspolitik. Die Regierung plant Hafen-, Briicken-,
Eisenbahn- und Strafenbauten in grofem Umfang und Bewisse-
rungsanlagen fiir 1 Mill, ha Land. Die Erdolindustrie soll weiter
ausgebaut werden, jedoch sollen nach einem neuen Gesetz keine
Konzesgionen mehr vergeben werden, sondern der Staat will die
Ausbeutung in eigene Hand nehmen. Eine Gasolinraffinerie, eine
Eisenhiitte und mehrere Werke zur Herstellung von Zellulose und
synthetischem Stickstoff sollen errichtet werden.

Mittelamerika

Gesamtlage — Industrie.
von Honduras hat sich die Wirtschaftstitigkeit mit dem Be-
ginn der Kaffeesaison (November 1938) bei hoheren Kaffee-
preisen wieder gehoben. Eine weitere Belebung wird allgemein
erwartet. Fast iiberall hat die Einfuhr im Gegensatz zur Ausfuhr
eine bemerkenswerte Stabilitit gezeigt. Die noch wenig be-
deutende, fast nur fiir den Landesbedarf arbeitende Fabrik-
industrie ist von dem Riickschlag infolge der Kaffeebaisse im
allgemeinen kaum betroifen worden. Sie arbeitet unter be-
friedigenden Bedingungen. Ihr Ausban hat weitere Fortschritte
gemacht, besonders in Guatemala (Textilindustrie). Auch die
Bautétigkeit war in Guatemala am lebhaftesten, angeregt durch
grofere oifentliche Auftriige.

Landwirtschaft. Die seit Oktober bzw. November im Gange
befindlichen Kaffee-Ernten 1938/39 und die durchweg gebesserten

In allen Lindern mit Ausnahme .

Kaffeepreise haben der Landwirtschaft wieder Auftrieb gegeben.
In Guatemala wird eine bessere Ernte als 1937/38 erwartet.
Die Maisernte ist reichlich ausgefallen; auch die Weizenernte
befriedigt. In Salvador lauten die Schitzungen der Kaffee-
Ernte auf 1 Mill. Sack gegen etwa 875000 Sack 1937/38. Auch
hier wurden gute Nahrungsmittelernten erzielt. Dagegen deckt
die Baumwollernte den heimischen Bedarf nicht. In Costa Rica
wird die neue Kaifee-Ernte auf 10 bis 30 vH unter Vorjahr ge-
schitzt, in Nicaragua auf 200000 bis 225 000 (250 000) Sack.

AuBenhandel. Die Ausfuhr Guatemalas war von Januar
bis September 1938 infolge der niedrigeren Kaffeepreise erheblich
geringer als 1937. Im Kaffeejahr 1937/38 (1. September bis
31. August) wurden 951000 (1015000) Quintal Kaffee ausge- "
fiilhrt, Die Bananenausfuhr Januar bis Oktober ist um etwa
8 vH groBer als im Vorjahr, Die Einfuhr war von Januar bis
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Oktober etwas hober als im Vorjahr und behauptet sich
weiter. In Costa Rica waren Kaffee- und Kakaoausfubr in
den ersten neun Monaten 1938 erheblich geringer alsim Vor-
jahr. Die Einfuhr hat sich auch hier besser gehalten.

Preise. Allgemein haben sich die Kaffeepreise nach dem
starken Riickgang von November 1937 bis Juli 1938 seit August
wieder erholt. Zum Teil ist der Preisstand von Oktober 1937
bei den besten Qualititen (erste Sorten von Guatemala und
Salvador) wieder erreicht worden. Fiir die Ernte 1938/39 sind die
Marktverhiltnisse grofitenteils befriedigend.

Kredit — Wihrung, In Guatemala, Salvador und Costa Rica
sind die Kredit- und Zahlungsverhiltnisse im allgemeinen be-

friedigend; in Nicaragna und Honduras lassen sie weiter zu
wiinschen iibrig.

In Guatemala, Salvador, Costa Rica und Honduras blieben
die Wabrungen fest. In Nicaragua wurde der Dollarlurs, nachdem
er im Januar 1938 von 2 anf 4 Cérdobas heranfgesetzt worden war,
am 9. Juni auf 5 Cérdobas erhoht; seit Juli ist der offizielle
Kurs fast unverindert, im Dezember entsprach er 18,22 vH der
Dollarparitit.

Staatsfinanzen. Fast iiberall wurde die Finanzlage durch
die geringeren Erlose der Kaffee-Ernten in Mitleidenschait ge-
zogen. In Guatemala und Salvador ist sie weiterhin besser als
in Costa Rica, Honduras und Nicaragua.

Paraguay

Gesamtlage. Nach dreijibrigen Verhandlungen wurde am
21. Juli 1938 der Friedensvertrag zwischen Paraguay und Bolivien
in Buenos Aires unterzeichnet, am 10. Angust in Paraguay durch
Volksabstimmung angenommen und am 29. August ratifiziert.
Am 10. Oktober wurde iiber die endgiiltige Grenzziehung im Chaco
der Schiedsspruch gefillt. Paraguay erbilt von dem im Kriege
eroberten Chacogebiet den grofSten Teil zugesprochen und damit
am gesamten »Chaeo Boreale einen Anteil von rd. 248 000 gkm
(vor dem Kriege 111 000 gkm); bei Bolivien bleibenrd. 76000 qkm.
— Die Wirtschaftslage bessert sich langsam.

Landwirtschaft. Die Baumwollernte 1937/38 ist infolge von
Witterungssehiiden schlecht ausgefallen. Fir die Ernte 1938/39
sind die Aussichten bisher gut. Die letzte Tabakernte brachte
nur geringen Ertrag. Anbauversuche mit Weizen waren erfolg-
reich. Nach dem FriedensschiuB soll nunmehr vor allem die
landwirtschaftliche Erzeugung gehoben werden; fir den Ankauf
landwirtschaftlicher Gerdte ist von der Regierung ein groferer
Kredit bewilligt worden.

AuBenhandel. Tm ersten Halbjahr 1938 erreichte die Aus-
fuhr 6,21 (6,17) Mill. Goldpesos, die Einfuhr 7,92 (6,26) Mill.
Goldpesos.

Preise. Die Preise der wichtigsten Ausfuhwerzeugnisse haben
sich im allgemeinen nicht giinstig entwickelt. Der Tabakpreis ist
infolge der geringen Ernte gestiegen. Der Hiutemarkt zeigte

znletzt etwas festere Tendenz. Die Einfuhrwarenpreise haben
gich infolge der neuen Zollbelastung erhoht.

Kredit — Wahrung. Die Kreditverhiltnisse sind im allgemeinen
nicht ungiinstig. Der Kurs des parag. Peso schwankt nur wenig.
Die Staatsbank gab argentinische Pesos fast unverindert zu
70,7 parag. Pesos je 1 argent. Peso ab. Am freien Markt lag der

.Kurs Anfang Dezember mit 74 bis 75 parag. Pesos je 1 argent.

Peso nur wenig héher.

Staatsfinanzen. Die Staatsfinanzen stehen nech immer unter
den Nachwirkungen des Krieges mit Bolivien. Fehlbetriige
werden durch Uberbriickungskredite der Staatsbank gedeckt.
Zur Erhéhung der Einnahmen wurde eine neue Einfuhrabgabe
von 10 vH der bisherigen Zollbelastung eingefithrt; seit Juli 1938
miissen 40 vH statt 30 vH der Einfuhrzdlle in Devisen entrichtet
werden. Auflerdem wurden verschiedene SparmaBnahmen
getroffen.

Wirtsehaftspolitik. Im Vordergrund der wirtschaftspolitischen
Aufgaben steht die Forderung der Landwirtschaft und die Er-
schlieBung des im Friedensvertrag endgiiltig erworbenen Chaco-
gebiets. Mit der Frrichtung von Getreidesilos soll begonnen
werden, Verschiedene grofere Verkehr(s:{:rojekte werden gepriift.
Alle offentlichen Arbeiten werden durch die bedriingte Finanz-
lage und die Kapitalarmut des Landes sehr erschwert und ver-
zégert. Verhandlungen iiber eine Auslandsanleihe sollen im
Gange sein. Mit Urngnay wurde ein Handelsvertrag abgeschlossen.

Peru

Gesamtlage. Die Wirtschaftslage ist nicht befriedigend. Die
Banmwollwirtschaft bat durch geringe Ernten und den starken
Riickgang der Preise am Weltmarks einen heftigen Riickschiag
erlitten, Die Riickwirkung anf die fibrige Wirtschaft ist durch
staatliche Investitionen ausgeglichen.

Indusirie. Die bergbauliche Produktion hielt sich etwa auf
der Hohe des Jahres 1937. Die Erdolforderung blieb von
Januar bis September etwas unter der Vorjahrshhe. Die Ge-
winnung von Guano ist erheblich gestiegen. Woll- und Baum-
wollwebereien sind gut beschiftigt; die Einfuhr von Textil-
maschinen warde im Juni anf 1 Jahr zur Vermeidung von Uber-
produktion verboten. Umfangreiche offentliche Arbeiten, vor
al%)ehmf StraBenbau. Die private Bauntiitigkeit war unvermindert
lebhaft,

Landwirtschatt. Die Baumwollernte 1938 enttinschte; gegen
das Vorjahr ist eine erhebliche Mindereinnahme zu erwarten.
Die Aussichten der ndchsten Ernte werden giinstig beurteilt.
Die Reisernte wurde durch Witterungsungunst betrichtlich ge-
schiidigt. Die Znckerausfuhr nach den Vereinigten Staaten ist
infolge Erhohung der USA-Zuckereinfuhrquote fiir Peru er-
heblich gestiegen, obwohl die Preise nicht befriedigten.

Aufienhandel. In den ersten zehn Monaten 1938 wurden
Waren im Werte von 272,83 (308,0) Mill. Soles ausgefithrt und von
213,4 (188,0) Mill. Soles eingefiihrt. Von Januar bis Oktober
hatte der AuBenhandel einen UberschuB von 59,4 (120,0) Mill,
Soles. In der gleichen Zeit wurden 53 500 (70 700) t Baumwolle
ausgefiihrt im Werte von 46 (80,6) Mill. Soles. Die Ausfuhr

von Rohol sank von 99,5 Mill, Soles (Januar bis Oktober 1937)
anf 98,7 Mill. Soles in den ersten zehn Monaten 1938, Von Jannar
bis August wurden an Zucker amsgefithrt 133000 ¢t im Werte
von 12,8 Mill. Soles; dagegen war die Kupferausfubr etwas
héher als im Vorjahr: 24 600 (22 500) t im Werte von 34,9 (31,6)
Mill. Soles. Im Zusammenhang mit dem Regierungsbaupro-
gramm nahm vor allem die Einfuhr von Produktionsgiitern, ins-
besondere Maschinen, Werkzeugen und Fahrzeugen zu. Anuch
die Einfuhr von Konsumgiitern (Banmwollwaren) ist gestiegen.
Infolge der ungiinstigen Reisernte muBte die Einfuhr erhéht
werden.

Preise. Die GroBhandelspreise sind im ganzen wenig ver-
dndert, im Juli und August 1938 etwas gestiegen. Die Gro§-
handelspreise der Ausfuhrwaren sind seit Marz betrichtlich ge-
sunken; sielagen im August um 12 vH unter Vorjahr. Besonders
stark sanken die Banmwollpreise. Auch der Zuckerpreis geht
zuriick. Die Einfuhrwarenpreise sind noch gestiegen; im August
2,8 vH iiber Vorjahr. Metallpreise ziehen betrachtlich an; die
Textilpreise sind erheblich (22 vH) gesunken. Im Juli wurde
Preisaufsicht filr gewisse Waren eingefithrt, Lebenshaltungs-
kosten sind seit Mai gesunken, stehen aber noch etwas iiher Vor-
jahr; die Erndhrungskosten bleiben unter Vorjahr. Der Absatz
der Zuckervorrite war erst nach Preissenkung méglich.

Kredit. Der Geldmarkt war im allgemeinen fliissig, doch ist
wachsende Vorsicht bei der Kreditgewibrung zu beobachten.
Der Notenumlanf behilt steigende Tendenz und ist etwas hoher
als im Vorjahr. Die Kreditgewihrung der Zentralreservebank
nahm bis August erheblich zu (30 vH itber Vorjahr); die Depo-



siten steigen und iberschritten im August den Vorjahrsstand
um 50 ng. Auch Wechsel, Vorschiisse und Depositen der Kredit-
banken stiegen und lagen erheblich iiber Vorjahr, Clearingum-
satze betrugen Januar bis Oktober 7574 (626,8) Mill. Soles,
Aktienkurse insgesamt kaum veridndert. Von Januar bis Oktober
nahmen die Wechselproteste um 28 vH gegenitber dem Vor-
jabr zu,

Wihrung. Infolge der Verschlechterung der Handelsbilanz
ging der Solkurs von Januar bis Oktober um 6,70 vH zuriick
und lag im Dezember nach leichter Erholung wm 7,29 vH unter
Vorjahr. Der Bestand an Gold und Devisen verminderte sich
von Januar bis August um 20,7 vH.

Staatsfinanzen, Die Finanzlage ist zufriedenstellend. Die
Zolleinnahmen von Januar bis Oktober 1938 lagen etwas unter
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dem Vorjahr. Die Regierung nahm bei der International Petro-
leun Company und bei der Zentralbank grofiere Kredite zur
Durchfithrung ihrer Bauvorhaben auf. Zuckerindustrie erhielf
Grundsteuerbefreiung. Das Angebot der Regierung, die Zahlungen
auf die 71/,%, »Guano-Anleihe« von 1922 (umlaufender Betrag
869 500 £) wiederaufzunehmen, wurde angenommen. Die Ver-
zinsung wird 4°/,, die Amortisation 2 vH betragen. Damit wird
der seit 1932 eingestellte #ufere Schuldendienst teilweise wieder
anfgenommen.

Wirtschatispolitik. Die Regierung nahm ein umfangreiches
Strafenbauprogramm in Angriff, womit zugleich die Arbeits-
losenzahl vermindert werden soll. Das Abkommen iiber Zoll-
priferenzen mit Frankreich wurde verlingert. Die Erneuerung
des chilenisch-peruanischen Handelsvertrages wird beraten; er
ist zunéchst durch ein Modus vivendi-Abkommei ersetzt worden.

Uruguay

Gesamtlage, Das enttduschende Ergebnis der letzten Woll-
saison hat auf die Wirtschaftslage im ganzen keinen nachhaltigen

EinfluB gehabt. Die ginstigen Aussichten des newen Wollexport- .

jahres, der befriedigende Fleischabsatz und die erwartete gute
Ernte wirken belebend.

Industrie. Der gute Geschiftsgang in der Industrie hilt an.
Die Regierung sucht weiter die heimische Erzengung durch
Erschwerung der Einfuhr konkurrierender Auslandswaren zu
fordern. Die Einfuhr von Rohél aus siiddamerikanischen Nachbar-
staaten zur Weiterverarbeitung in der staatlichen Raffinerie und
im Tausch gegen wrugnayischen Weizen wird fortgesetzt. In
den Gefrierfleischfabriken wurden in den ersten zehn Monaten 1938
824 000 (799 000) Rinder und 658 000 (588 000) Schafe fiir den
Export geschlachtet.

Landwirtsehaft. Die Nachfrage nach gutem Schlachtvieh ist
befriedigend. Die Weideverhiltnisse sind gut. Das Geschift am
Wollmarkt ist seit Qktober wieder lebhafter geworden. Die neue
Wollschur 1938/39 ist gut ausgefallen und wird voraussichtlich
die Menge von 1937/38 erreichen, die 53 000 t betrug. Der Schaf-
bestand Uruguays ist von 1930 bis 1937 um 2,6 Mill. auf 17,9 Mill.
Stiick zuriickgegangen; der Rinderbestand hat sich von 7,1 Mill,
auf 8,3 Mill. Stiick erhoht. Der Hautemarkt liegt fest. Die Auns-
sichten der Weizen- und Leinsaaternte sind gut; die Weizen-
ernte wird anf 430 000 ¢ (451 000 t), die Leinsaaternte auf 130 000
(95000 t) geschidtzt, so dafl wieder grofere Mengen ausgefiihry
werden konnen. Fiir den Weizen neuer Ernte sind Mindest-
preise festgesetzt worden.

AuBenhandel. Die Ausfubr blieb in den ersten neun Monaten
1938 mit 67,3 Mill. Pesos erheblich unter dem Vorjahrsergebnis
(81,7 Mill, Pesos), withrend die Einfuhr sich mit 55,5 (56,6) Mill.
Pesos pahezu hehauptete. Die Wollverschiffungen der letaten
Saison (1. 10. 37 bis 30. 9. 38) betrugen nur 91000 (120 00()
Ballen; im Oktober, mit Beginn der neuen Saison, ist die Woll-
ausfubr aber stark gestiegen. Die Weizen- und Leinsaatausfuhr
1938 liegt bisher gleichfalls unter Vorjahrshohe. Die Fleisch-
ausfubr ist etwas niedriger als 1937, die Hiuteausfuhr leicht

estiegen. Deutschland steht in Kinfuhr und Ausfuhr an zweiter
telle.

Preise. Die Wollpreise zeigen seit Mitte 1938 nur geringe
Schwankungen; im Oktober zogen sie bei etwas lebhafterem
Geschift leicht an. Der Gefrierfleischpreis in London befriedigt.
Der Hiutepreis ist erheblich gestiegen. Weizen- und Leinsaatpreis
sind bis November fortgesetzt gesunken und lagen im Dezember
um 60 vH bzw. um 17 vH unter dem hdchsten Vorjahrsstand.
Seit November wird — nach argentinischem Vorbild — der
Txportweizen durch den Staat zu einem Mindestpreis (5 Pesos
je 100 kg) angekauft. Etwaige Verluste werden aus den Ge-
winnen der Devisenbewirtschaftung gedeckt.

Kredit— Wihrung, Der Notenumlauf war Ende Oktober etwas
héher als im Vorjahr, die Kreditverhéltnisse waren befriedigend.
Die Bankkredite haben sich weiter betrichtlich erhoht. Die
Clearingumsiitze erreichten in den ersten zehn Monaten 1938
1 088 Mill. Pesos gegen 1 003 Mill. Pesos 1937. Die Birsenumséitze
waren geringer als im Vorjabr. Im Dezember hat die Staats-
bank den Devisenverkaufskurs fiir die Importeure von 8,50 Pesos
aut 9,50 Pesos je £ herauigesetzt. Der Ankaufskurs bleibt mit
7,60 Pesos je £ unverdndert. Am freien Devisenmarkt hat sich
der Pesokurs fortgesetzt verschlechfert; von 29,48 vH der Pa-
ritdt im Januar 1938 ist er auf 20,59 vH im Dezember 1938
gesurnken.

Staatsfinanzen. Die Finanzlage ist befriedigend. Die Zoll-
einnahmen ergaben in den ersten zehn Monaten 1938 den gleichen
Betrag wie 1937. Mit allen auslindischen Gliubigern des Staates
ist nunmehr eine Verstiandigung @iber die Neuregelung des &ufleren
Schuldendienstes ab 1. Januar 1939 zustande gekomamen. Die
wichtigste Bestimmung ist die Herabsetzung des ZinsfuBes fiir
alle Anleihen von 5%, und mehr auf 3%/,.°/,. AuBerdem werden
die Gléubiger fiir den Zinsentgang wihrend der reduzierten Anleihe-
verzinsung von 1933 bis 1938 durch eine Prédmie entschidigt.

Wirtsehaftspolitik. Das System der Gegenseitigheitsvertrige
und Verrechnungsabkommen wird weiter ausgebaut. Es wurden
Vertrage mit Polen, Finnland und Paraguay abgeschlossen; mit
Italien schweben Verhandlungen. Das Verrechnungsabkommen
mit Deutschland ist zundchst bis Ende 1938 verldngert worden.
Im Januar 1939 findet eine Wirtschaftskonferenz mit Argen-
tinien und Brasilien in Montevideo statt.

Venezuela

Gesamtlage — Industrie. Die giinstige Wirtschaftsentwicklung
danert an. Die Erdolforderung #iberstieg in den ersten neun
Monaten 1938 mit 138,0 (135,2) Mill. Faf die Vorjahrsmenge. Es
sollen weitere Raffinerien errichtet werden. Die zur Durchfithrung
des Dreijahresplanes notwendigen Industrien, besonders die Bau-
stoffindustrie, werden stark gefordert. Den Absatzschwierigkeiten
in der Textilindustrie wurde durch Schutzzélle und (seit 15. No-
vember) Einfuhrkontingentierungen begegnet. Die Bautatigkeit
nimmt zu.

Landwirtschaft. Die Katfee-Ernte 1938/39 wird nur auf 18500 ¢
(Durehschnittsernte 54000 t), die Kakaoernte auf 30 vH unter Vor-
jahr geschitzt. Die Landwirtschaft wird durch Ausfuhrprémien (anf
Kaffee, Tabak und Kakao) und andere Regierungshilfe unterstiitzt,

AufBlenharndel, Die Katleeausfuhr in den ersten acht Monaten
des Erntejahres 1937/38 (November 1937 bis Juni 19388) betrug
30800 (b4 500) t, die Kakacausfuhr in derselben Zeit 5700
(7000) t. Die Austuhrprimie betrug in dieser Zeit beim Kaffee



22 Bolivares je Quintal, d. h. etwa 70 vH des Preises; beim Kakao
wurde sie von 10 auf 15 Bolivares je Quintal erhéht. Die Ausfuhr
nach dem Deutschen Reich entwickelte sich recht giinstig. Die
Baustoffeinfuhr war rege. Fiir Maschinen besteht Zollfreiheit; die
Einfuhr gewisser Verbrauchsgiiter, besonders von Baumwollerzeug-
nissen, ist genehmigungspflichtig.

Preise. Der Kaffeepreis ist nach geringen Schwankungen in
den Vormonaten im Oktober 1938 etwas gesunken. Der Kakao-
preis blieb stetig. Die Lebenshaltungskosten sind etwas héoher
als im Vorjahr,

Kredit — Wahrung. Die Kreditlage ist weiter zufriedenstel-
lend, das Kapitalangebot reichlich. Der Bolivarkurs war stabil
und stand im Dezember auf 96,60 (96,16) vH der Paritiit. Die
Devisenlage ist unveriindert giinstig. Von Januar bis September
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1938 entfielen auf die von den Erdolgesellschaften in Devisen
gezahlten Abgaben 93 (86) vII des kontrollierten Devisenauf-
kommens.

Staatsfinanzen. Die Finanzen sind gesund. Der Staatshaus-
halt fiir 1938/39 (1. Juli bis 30. Juni) schliefit in Einnahmen und
Ausgaben mit 335 Mill. Bolivares ab; gegen das Vorjahr sind die
Ausgaben um 81 Mill. Bolivares, die Einnahmen um 99 Mill. Boli-
vares hoher veranschlagt worden. Der Reservefonds aus Uber-
schiissen der Vorjahre betrug bei Beginn des Haushaltsjahres rd.
80 Mill. Bolivares.

Wirtschaftspolitik. Mit dem Deutschen Reich wurde ein Zu-
satzabkommen zum Handelsvertrag von 1909 abgeschlossen.
Der Dreijahresplan (seit 1. Juli 1938) wird mit allen Mitteln
geférdert.

Agypten

Gesamtlage. Die Wirtschaftslage blieb gedriickt. Die Baum-
wollernte 1938 liegt nach vorldufigen Schitzungen um etwa ein
Drittel unter der vorjahrigen Rekordernte, withrend der Baum-
wollpreis fast eben so niedrig ist wie im Vorjahr.

AuBenhandel. Die Umsitze im AuBlenhandel waren erheblich
niedriger. Die Einfuhr Januar bis November 1938 ging um 6 vH
auf 32,4 Mill. £€E zuriick; weit stirker war der Riickgang der
Ausfuhr, die in der gleichen Zeit von 36,2 Mill, £E auf 26,1 MilL£R
abnahm, Wihrend im Vorjahr noch ein Ausfuhriiberschufi von
1,7 Mill. £E erzielt werden konnte, ergab sich 1938 ein Einfuhr-
itherschuf von 6,3 Mill. £E. Das weitaus wichtigste Ausfuhrgut,
die Baumwolle, erbrachte Januar bis Novenmiber 1938 nur 18,8 Mill.
£E gegen 26,3 Mill. £E im Vorjahr.

Preise. Der Preis fiir d4gyptische Baumwolle war in der zweiten
Jahreshiilfte 1938 etwas hoher. Ende Dezember notierte die
Sorte Giza 7 in London 3 vH iiber Vorjahr. Die GroBhandels-
preise stiegen weiter und lagen im Oktober um 7 vH iiber Vorjahr.
lll)iﬁ Kosten der Lebenshaltung waren unter Sehwankungen

oher.

Kredit — Wihrung. Der Notenumlauf ging von April
(19,9 Mill. £E) bis August (18,0 Mill. £E) zuriick, stieg im Sep-~
tember auf 23,1 Mill. und war im Oktober mit 22,3 Mill. um 1,5 Mill.
héher als im Vorjahr, Die Sparguthaben stiegen in der ersten
Jahreshilfte 1938 noch bis anf 12,9 Mill. £E an, verminderten
sich im September anf 12,1 Mill. und waren im Oktober mit
12,6 Mill. um 0,6 Mill. hoher als im Vorjahr,

Der Goldbestand der Nationalbank betrug unverdndert
6,5 Mill. Der Devisenbestand der Nationalbank sank von 16,7 Mill,
im Februar bis auf 12,2 Mill. im August und stieg im September
auf 18,1 Mill. £E. Das agyptische Pfund folgt im Kurse dem
englischen Pfund, im Dezember 57,07 vH der Paritat.

Staatsfinanzen. Der Haushaltsplan fiir 1938/39 veranschlagt
die Ausgaben auf 42,3 Mill. £E bei 39,0 Mill. Einnahmen. Der
Fehlbetrag von 3,3 Mill. soll auns dem Reservefonds gedeckt
werden. Die Ausgaben fiir die Landesverteidigung wurden mit
6,2 Mill, gegeniiber dem Vorjahr verdoppelt. In den néchsten
fiinf Jahren sollen 40 Mill. £ fiir Riistungen ausgegeben werden.
Bei den Staatseisenbahnen wird bei 7,5 Mill. £E Ausgaben der
Fehlbetrag auf 1 Mill.£E veranschlagt; er soll ebenfalls aus Staats-
reserven gedeckt werden.

Union von Siidafrika

Gesamtlage. Die Wirtschaftstitigkeit konnte im Jahre 1938
den im Vorjahr erreichten Stand nicht ganz behaupten. Die
Privatwirtschaft investierte wenig, Staat und Gemeinden vergaben
groBe Auftrige. Nach Klirung der politischen Lage in Europa
machten sich Anzeichen einer Besserung geltend. Die Umsitze
im GroB- und Einzelhandel nahmen im Oktober wieder zu.

Industrie. Die Goldgewinnung in Transvaal stieg weiter; von
Januar bis Oktober 1938 wurden 10,1 Mill. Unzen gewonnen
gegen 9,76 Mill. Unzen im Vorjahr. Auch die Kohlenférderung
war hoher als im Vorjahr, wihrend die Gewinnung von Bunt-
metallen etwas zuriickging. Die Eisen- und Stahlindustrie konnte
ihre Erzeugung gegeniiber dem Vorjahr weiter steigern. In der
Metall- und Maschinenindustrie blieb die Beschiftigung unter
Schwankungen etwa behauptet. Die Zementindustrie, die noch
im Ausbau begriffen ist, war bis an die Grenze der Leistungs-
fahigkeit beschaftigt. Weniger giinstig war die Lage der Konsum-
guterindustrien. In der Lederindustrie und der Textil- und
Bekleidungsindustrie ging die Beschiftigung seit Mirz zuriick.
Die Mobelindustrie arbeitete teilweise mit verkiirzter Arbeitszeit.
Die Nahrungsmittelindustrie zeigte nach Riickgang im Frithjahr
seit Juni wieder steigende Beschiftigung und hohere Erzengung.
Die Bautitigkeit lag bis August um etwa 20 vH unter Vorjahr,
seitdem besserte sich die Lage. In den groBeren Stidten nahm die
offentliche Bautiitigkeit wieder zu.

Landwirtsehaft. Die Maisernte 1937/38 erbrachte nach der
endgiiltigen amtlichen Schitzung 1,65 Mill. t gegen 2,65 Mill. t im
Vorjahre. Die Weizenernte wird vorldufig auf 0,47 Mill. t
(0,28 Mill. t) veranschlagt; in der Kapprovinz wird mit einem
besonders gnten Ertrag gerechnet. Die Weizenausfuhr wird durch
eine Primie geftrdert; die Mittel dazu werden durch eine in-

lindische Vermahlungsstener von 1s je Sack aufgebracht. Es
wird eine gute Zuckerernte erwartet. Die Baumwollernte war sehr
gering (733 Ballen gegen 2 745 Ballen). Die Wollschur 1937/38
ergab mit 747 200 Ballen 12 vH weniger als im Vorjahr. Die
Wollausfuhr erbrachte bei stark gesunkenen Preisen (— 26 vH)
nur 8,77 Mill. £ gegen 13,83 Mill. £ im Vorjahr. Die Schur 1938/39
wird vorlaufig auf 802 000 Ballen geschitzt. Von Juli bis Oktober
wurden 158 000 Ballen verkauft gegen 113 000 Ballen im Vorjahr;
Hauptkéufer waren Deutschland und Frankreich.

Jan./Sept. Ver-

dnderung

Angenhandel 1937 | 1038 gogon Veo-

Mill, £ jahr in vH

Einfuhr
Lebensmittel (ohne Getrinke).......... 3,4 3,6 7
Bekleldung «.ooovviecnnnniniienens aan 4,4 4,1 6
Maschinen und Kessel ..........v.vuns 11,7 12,1 + 3
Eisen, roh, Hisenhalbzeug und Walzwerks-

OYZOUZAISHE v v veeneinoneesannansonns 3,3 2,6 — 21
Kraftwagen und Teile.... 7,7 5,9 — 23
BORZIN ~veervrerinnernnns 1,7 1,6 _ 1
Drogen und Apothekerwaren 0,5 0,5 - 4
Kunstdiinger .....oovveeviinnrinnerens 0,5 0,5 —
Holz, unbearbeitet .........coovuvins. 1,8 1,3 — 925
Miobel und andere Holzwaren .......... 1,1 1,1 - 7

Ausfuhr

Mohair....covvviiiiiiinninininenaina, 0,4 0,2 — 38

Hidiute und Felle ... 1,8 1,0 — 46

Wolle «evvvrrennnnn 9.4 5.2 —

0,8 0,6 — 25

1,9 0,5 - 72

2,8 2,4 — 14

i 02 0,3 4 41

.. 1,1 1,2 + 6

0,5 0,3 - 37

Gold in Barren ........coviiiinenanns 61,2 47,6 — 22
Diamanten, roh und geschliffen ........ 29 | L6 ~ 46




AuBenhandel. Die AuBenhandelsumsitze gingen zuriick. Die
Einfuhr Januar bis September 1938 (63,6 Mill. £) war um 10,3 vH
geringer alsim Vorjahr; die Ausfuhr fiel nm 22,3 vH auf 69,4 Mill.£.
Am Riickgang der Ausfuhr waren nahezu simtliche Erzeugnisse
der Union beteiligt, besonders stark Gold und Wolle. Die Einfuhr
ging nicht in gleichem MaBe zuriick; an Maschinen wurde sogar
noch etwas mehr, an Kraftwagen dagegen fast um ein Viertel
weniger eingefiihrt als im Vorjahr.

Preise. Die GroShandelspreise, die bis Jahresbeginn noch ge-
stiegen waren, gingen seitdem zuriick, waren aber im 3. Viertel-
jahr 1938 noch um etwa 3 vH hoher als im Vorjahr. Die Lebens-
haltungskosten blieben in der ersten Jahreshilfte nahezu unver-
dndert; seitdem trat ein leichter Riickschlag ein, doch waren sie
im September noch etwas hoher als im Vorjahr, Die siidafrika-
nischen Wollpreise veranderten sich im Einklang mit der Preis-
bewegung am Weltmarkt im laufenden Jahre nur wenig, sie
blieben erheblich unter dem Vorjahrsstand,

Kredit — Wihrung. Der Geldmarkt blieb fliissiz, Bank-
diskont unverindert 3'/,°/,. Die privaten Guthaben bei der
Reservebank nahmen unter Schwankungen weiter zu und lagen
im Oktober mit 28,0 Mill. £ um 6,7 Mill. £ iiber Vorjahr. Der
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Notenumlauf stieg bis Ende September unter Schwankungen auf
18,4 Mill. £ und ging im Oktober auf 17,8 Mill. zuriick. Wechsel
und Vorschiisse der Kreditbanken nahmen ab und lagen Ende
September mit 55,0 MillL.€ um 3,8 Mill.£ unter Vorjahr. Die
Depositen bei den Kreditbanken betrugen im September 94,8 Mill.£
gegen 91,9 Mill. im September 1937. Die Guthaben bei den Post-
sparkassen erhéhten sich weiter auf 20,5 Mill. £ (19,3 Mill.). Die
Kurse der Goldminenaktien stiegen nach leichtem Riickschlag im
Friihjahr wieder an und lagen im Oktober um 13 vH iiber Vorjahr.

Der Valutakurs ging im Laufe des Jahres 19381eicht zuriick und
betrug Mitte Dezember 57,00 vH der Paritit. Der Goldbestand
der Reservebank blieb in der ersten Jahreshiilite fast unverindert,
erhéhte sich von Juni bis Oktober um 3,9 Mill. auf 26,6 Mill. £.
Der Bestand an Devisen lag im Oktober mit 7,2 Mill. £ um 1 Mill. £
iiber dem Vorjahrsstand.

Staatsfinanzen. Die Staatseinnahmen stiegen von April bis
September 1938 gegeniiber dem Vorjahr um 4 vH auf 20,17 Mill.£.
Die Ausgaben erhohten sich um etwa 11 vH aunf 22,35 Mill. £. Bei
den Staatseisenbahnen verminderten sich die Einnahmen fiir April
bis September gegeniiber dem Vorjahr um 0,65 Mill. anf 16,07
Mill. £, wihrend die Ausgaben um 1,14 Mill. auf 12,12 Mill.£
stiegen.

Australischer Bund

Gesamtlage. Bei stark verminderten Ausfuhrerlésen und stei-
genden Erzeugungskosten hat sich die Wirtschaftslage im Jahre
1938 verschlechtert. Das Einkommen der Landwirtschaft ging
infolge der niedrigeren Weltmarktpreise fiir Wolle und Weizen
zuriick. Die Diirre beeintrachtigte den Ertrag der Wollschur und
schidigte die Weizenernte. Die Beschiiftigung der Industrie wurde
durch Arbeitsbeschaffungsprogramme der Einzelstaaten und den
hohen Riistungsanfwand gestiitzt. Die Arbeitslosigkeit nahm aber
in den letzten Monaten zu, und die Umsétze im GroBhandel gingen
zuriick,

Berghau und Industrie. Die Goldgewinnung stieg weiter an
und lag im 1. Halbjahr 1938 um 18 vH iiber Vorjahr. Roheisen
und Stahl wurde betrichtlich mehr als im Vorjahr gewonnen. Die
Bautitigkeit war bis September sehr rege, doch sind in letzter
Zeit Anzeichen fiir ein Nachlassen der Beschdftizung im Bau-
gewerbe vorhanden. Die Arbeitslosigkeit erreichte nach der Sta-
tistik der Gewgrkschaften im 1. Vierteljahr 1938 ihren tiefsten
Stand, seitdem hat die Arbeitslosigkeit wieder zugenommen. Im
3. Vierteljahr 1938 waren 9,2 (9,3) vH der Gewerkschaftsmitglieder
arbeitslos,

Landwirtschaft. Die Lage der Landwirtschaft verschlechterte
sich im Laufe des Jahres 1938 weiter. Die langanhaltende Trocken-
heit beeintrichtigte Menge und Beschaffenheit des Wollertrages,
die Schur wird vorliufig auf 938 Mill. Ibs veranschlagt gegen
1015 Mill. 1bs im Vorjahr. Auch die Weizenernte wird voraus-
sichtlich erheblich niedriger ausfallen, nach vorliufigen Schéitzun-
gen werden nur etwa 130 Mill, bushel erwartet, 188 Mill. bushel
wurden im Vorjahr geerntet. Weizenfarmer sollen Beihilfen er-
halten, die Mittel dazu durch eine Abgabe auf Mehl aufgebracht
werden. Der Erlos aus Wollverkéufen betrug in den ersten drei
Monaten (Juli bis September 1938) der neuen Verkanfssaison nur
4,1 Mill. £ gegen 6,4 Mill. £ im Vorjahr.

AuBenhandel. Die Umsitze im AuBenbandel gingen zuriick.
Die Einfuhr von Januar bis Oktober 1938 lag allerdings mit
114,2 Mill. £ noch um 10 vH iiber Vorjahr, sank aber seit Sep-
tember unter Vorjahrshohe, die Ausfubr war mit 121,56 Mill. £
um 10 vH kleiner als im Vorjahr. An Wolle wurden 6 vH mehr
als im Vorjahr ausgefiihrt, der Erlés war jedoch bei den stark
gefallenen Wollpreisen um 30 vH kleiner. Die Weizenausfuhr-
menge war nach der sehr guten Vorjahrsernte um 39 vII gréBer,
der Erlés stieg nur um 3 vH. Die Butterausfuhr erbrachte 33 vH,
die Gefrierfleischausfuhr 10 vH mehr als im Vorjahr.

Preise. Die GroBShandelspreise stiegen bis Mitte 1938 an, nach
Hachststand im Juli gingen sie leicht zuriick und waren im Sep-
tember niedriger als im Vorjahr. Die Lebenshaltungskosten stiegen
weiter. Der Preis fiir australische Wolle in London dnderte sich
im Laufe des Jahres wenig, im November lag er um 10 vH unter
Vorjahr., Der Preis fiir australischen Weizen in London ging im
Laufe des Jahres fast ununterbrochen zuriick und war Mitte

November um 43 vH unter Vorjahr. Die Londoner Notierung
fiir australische Butter stieg bis Mai und ging seitdem, von einer
leichten Steigerung im Juli abgesehen, sténdig zuriick. Der Index
der australischen Exportpreise, der seit Mai 1937 fillt, war Mitte
Oktober 1938 um 26 vH niedriger als im Vorjahr.

Kredit — Wihrung. Der Notenumlauf der Commonwealth
Bank verminderte sich nach Hochststand im April 1938 (47,4
Mill, £) unter Schwankungen auf 44,0 Mill. £ im November und
war damit um 0,9 Mill. £ kleiner als im Vorjahr. Wechsel und
Vorschiisse der Notenbank nahmen seit dem Frithjahr wieder zu
und betrugen im November 14,8 Mill. £. Der tiefste Stand wurde
im November 1937 mit 11,0 Mill. £ erreicht. Die Guthaben bei
der Notenbank stiegen seit Mitte 1938 wieder an und waren im
November mit 91,4 Mill. £ um 4,9 Mill. £ groBer als im Vorjahr.
Wechsel und Vorschiisse der Kreditbanken stiegen stindig und
betrugen im September 288,9 (266,9) Mill. £. Die Guthaben bei
den Kreditbanken gingen zuriick, lagen aber im Sepfember mit
310,7 Mill. £ noch um 4,2 Mill. £ iiber Vorjahr. Die Guthaben bei
den Postsparkassen nahmen weiter zu und betrugen im September
242 Mill. £ (232,8 Mill.). Die Kurse der Staatspapiere waren nach
scharfern Kurseinbruch im September wieder erholt, doch lagen
sie im Oktober noch etwas unter Vorjahr. Der Kurs des austra-
lischen Pfundes ging seit Jahresmitte im Einklang mit der Be-
wegung des englischen Pfundes etwas zuriick. Valutakurs im
Dezember 45,65 vH der Paritit. Bei einem unverinderten Gold-
bestand von 200 000 £ nahmen die Devisenbestinde der Common-
wealth Bank nach leichtem Anstieg im Frithjahr 1938 stindig ab
und betrugen im Oktober 35,9 Mill, £ gegen 51,7 Mill. im Oktober
des Vorjahres.

Staatsfinanzen. Das Haushaltsjahr 1937/38 schlof bei_89,5
Mill. £ Ausgaben mit einem UbersehuB von 3,5 Mill. £. Der Uber-
schuff wurde fiir Riistungsausgaben bestimmt. Das Ausgaben-
programm fiir die Landesverteidigung wurde nochmals erheblich
erweitert, in den nichsten drei Haushaltsjahren sollen 63 Mill. £
fiir Riistungen ausgegeben werden. Die Staatseinnahmen fiir
1938/39 wurden auf 93,2 Mill. £ veranschlagt bei 93,1 Mill, £ Aus-
gaben. Die Sitze der Einkommensteuer, der Grundsteuer und
der Umsatzsteuer wurden erhoht. Eine in London aufgelegte An-
leihe von 2,5 Mill. £ zu 4%/, die zur Ablosung einer 31/,%igen
Anleihe von Siidaustralien dienen sollte, wurde trotz des hoheren
ZinsfuBes nicht voll gezeichnet.

Wirtschaftspolitik. Mit Japan wurde Anfang Juli ein neues
Handelsabkommen fiir ein Jahr abgeschlossen. Japan verpflich-
tete sich danach, zwei Drittel seiner Wolleinfuhr aus Australien
zu beziehen und dariiber hinaus noch 100 000 Ballen in Erfiillung
frither iibernommener Verpflichtungen abzunehmen. Als Gegen-
leistung verpflichtete sich Australien zur Abnahme von 102,5 Mill,
Quadratyards japanischer Textilwaren. Der Antrag auf Auf-
hebung des Ausfuhrverbotes fiir Eisenerze wurde vom Parlament
mit grofer Mehrheit abgelehnt.
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Neuseeland

Gesamtlage. Die wirtschaftliche Gesamtlage verschlechterte
sich trotz hoher Beschéftigung auf dem Binnenmarkt im Laufe des
Jahres 1938. Der starke Riickgang der Ausfuhrerlose, der durch
die niedrigen Wollpreise verursacht wurde, verminderte bei gleich-
bleibender Einfuhr die Auslandsguthaben so stark, da8 die Re-
gierung Anfang Dezember eine Auffenhandelskontrolle einfiihrte.

Indusirie. Die Beschéftigung der Industrie wurde durch um-
fassende offentliche Arbeiten gestiitzt. Die Arbeitslosigkeit nahm
im Laufe des Jahres 1938 stark ab, die Zahl der Arbeitslosen lag
im September sehr erheblich unter Vorjahr. Bei offentlichen
Arbeiten wurden im September 24 vH mehr Personen beschiftigt
als im Vorjahr. Die Bautitigkeit blieb sehr rege, der Wert der
Baubewilligungen war Januar bis September mit 6,6 Mill. £ um
27 vH hoher als im Vorjahr,

Landwirtschaft. Nach vorldufigen Schitzungen war das Er-
gebnis der Wollschur 1938 etwas héher (305 Mill. Ibs gegen
297 Mill. Ihs). Die Verkiiufe von Juli bis Oktober waren mit
4,8 Mill. Ibs gegen 7,5 Mill, Ibs betrichtlich niedriger, doch hat
die eigentliche Verkaufszeit erst Ende November eingesetat.
Der Gesamterlos der Schur 1937/38 war mit 9,03 Mill.£ um
6,32 Mill. niedriger als im vorhergehenden Jahre, Fleisch und
Molkereiprodukte wurden verhiltnisméfBig ginstiz abgesetzt,
allerdings lag die Buttererzeugung im September um 20 vH unter
Vorjahr. Die Zahl der Milehkithe und Schweine ist nach den
letzten Erhebungen leicht zuriickgegangen, wihrend der Bestand
an Schafen und Rindvieh zugenommen hat.

AuBenhandel, Wihrend die Einfubr von Januar bis September
1938 mit 41,6 Mill. £ fast ebenso hoch war wie im Vorjahr
(41,9 Mill. £), ging die Ausfuhr in der gleichen Zeit von 55,3 Mill.
auf 48,1 Mill. £ zuriick. Der Ausfuhritberschufl sank gleichzeitig
um mehr als die Hilfte von 13,3 auf 6,5 Mill. £. Am Rackgang der
Ausfuhr war die Wolle am stirksten beteiligt, der Ausfubrwert
sank um 7,4 Mill. £ auf 10,5 Mill. Die Ausfuhr von Hiuten und
Fellen ging um 1,4 Mill. £ zuriick. Dagegen war die Ausfuhr von
Butter mit 12,5 Mill. £ um 5vH, die Austuhr von Kise mit
4,6 Mill, um 14 vH und die Ausfubr von Gefrierfleiseh mit 11,5 Mill.
um 7 vH héher als im Vorjahr.

Preise. Die GroBhandelspreise gingen unter Schwankungen
im Verlaufe des Jahres 1938 zuriick und lagen im Oktober etwas
unter Vorjahrshéhe. Der Preis der neuseelindischen Wolle in
London blieb nach dem scharfen Preisfall gegen Ende des Vor-
jahres ziemlich stetig; Mitte Dezember 12 d je Ib gegen 121/, d im
Vorjahr. Der Butterpreis stieg bis Mai, ging dann zuriick und

fiel besonders stark seit September. Die Gefrierfleischpreise
gingen gleichfalls zuriick und lagen im November unter Vorjahr.
Die Lebenshaltungskosten stiegen nach leichtem Riickgang in den
ersten Monaten des Jahres wieder an und lagen im Oktober etwas
iiber Vorjahr.

Kredit — Wihrung. Die Reservebank ethéhte Ende No-
vember 1938 ihren Diskontsatz von 2%/, auf 4°/,. Anfang De-
zember fiihrt die Regierung eine vollstindige Ein- und Ausfubr-
kontrolle ein. Die Ablieferung von Ausfuhrdevisen kann er-
zwungen werden. Die Sterlingguthaben sind seit Mai ununter-
brochen gesunken, besonders stark im Oktober und November.
Ende November betrug der Devisenbestand nur noch 4,8 Mill. £
gegen 18,3 Mill. £ im April und 16,6 Mill. £ Ende November des
Vorjahres. Auch die ausldndischen Guthaben der Handelsbanken
gingen stark zuriick. Der Goldbestand der Reservebank befrug
LII)nveréindert 28 Mill. £. Valutakurs im Dezember 45,84 vH der

aritit.

Der Notenumlauf der Reservébank nahm nach leichtem
Riickgang um die Jahresmitte 1938 wieder zu und war im No-
vember mit 14,6 Mill. £ um 1,3 Mill. £ héher als im Vorjahr. Die
Regierungsguthaben verminderten sich seit April stark und be-
trugen im November nur noch 3,0 Mill. £ gegen 5,2 Mill. im Vor-
jahr. Die Guthaben der Banken waren betrachtlich niedriger als
im Vorjahr. Wechsel und Vorschiisse der Kreditbanken waren
betréichtlich hoher als im Vorjahr und stiegen seit Jahresmitte
wieder an. Die Sparguthaben nahmen im Laufe des Jahres 1938
noch zu und lagen im Oktober mit 13,6 Mill. £ um 0,7 Mill. £ iiber
Vorjahr. Aktienkurse und Kurse neuseeldndischer Staatsanleihen
betrichtlich unter Vorjahr.

Staatsfinanzen. Die Staatseinnahmen in der ersten Hilfte des
Finanzjahres 1938/39 (April bis September) beliefen sich auf
13,4 Mill. £ gegen 13,6 Mill. £ im Vorjahr. Die Ausgaben erhéhten
sich gleichzeitig von 15,0 Mill. auf 15,9 Mill. £. Die Einnahmen
aus Zollen und Abgaben gingen zuriick, doch hielt sich die Ab-
nahme bisher in den Grenzen des Voranschlags. Da es notwendig
sein wird, die Einfuhr stirker einzuschrinken, ist mit einem weite-
ren Riickgang der Zolleinnahmen zu rechnen, die den groBten
Einnahmeposten im Budget darstellen. Die geplante Alters-
und Krankenversorgung soll im April nichsten Jahres in Kraft
treten, hierdurch werden die Ausgaben nochmals um etwa 8 bis
9 Mill. £ erhéht. Fiir 6ffentliche Arbeiten wurden im vorigen Haus-
haltsjahr 15,6 Mill. £ veransgabt, im laufenden Finanzjahr wurden
20,7 Mill. £ fiir 6ffentliche Arbeiten eingesetzt.
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Die Rohstoffmarkte Ende 1938

Die Beurteilung der einzelnen Mirkie stiitzt sich auf die bis Ende 1938 verfiigbaren Informationen. Soweit zum Ver-
stimdnis erforderlich, wurden-wichiige Tatbestinde, die bereits im vorausgegangenen Bericht erwihnt sind (vgl. Sonder-
beilage zu »W. u. St.«, 18. Jg. 1938, Nr. 12: Die Wellwirtschaft Mitte 1938), wiederholf. Gleichwohl muf fir die vor-
liegende Darstellung die vorangegangene Entwicklung in gewissem Uwmfang als bekannt vorausgesetzt werden. Es empfichlt
sich daher, die erwihnte frithere Veriffentlichung heransuziehen. :

Bet den statistischen Angaben werden in der Regel neben den Zahlen des laufenden Jahres auch die entsprechenden
Vorjahrszahlen gegeben. Sie sind, wenn nichis anderes vermerks, in Klammern beigefiigt.

Weizen

Preise. Weltmarktpreise sanken 1938 fast ununterbrochen, nur
im September voriibergehend erholt. Weizenpreis in Chikago
Ende Dezember um 24 vH, in Winnipeg um 58 vH, in Buenos
Aires um 38 vH und in Rotterdam um 50 vH unter Vorjahr.

Erzeugung. Weltweizenernte 1938 nach vorliufigen Schitzun-
gen (ohne UdSSR und China) 121,0 Mill. t gegen 103,7 Mill. t im
Vorjahr und 99,3 Mill. im Durchschnitt 1932/36. Die Ernte liegt
noch um 11 Mill. t #iber der bisher hochsten Ernte von 1928,
Ernte der vier groBen iiberseeischen Ausfuhrlinder voraussichtlich
etwa 22vH itber Vorjahr. Sehr gute Ernten in Canada und USA,
Argentinische Ernte um etwa 70 vH itber schlechter Vorjahrsernte,
australische voraussichtlich um etwa 23 vH unter Vorjahr.
Europiische Weizenernte um 18 vH iiber Vorjahr, Sehr gute
Ernte in den Donauléindern, besonders in Ruménien (90 vH iiber
Durchschnitt).

Vorrite. Weltvorrite zu Beginn des neuen Getreidejahres
(August 1938) mit 5,2 Mill. t nahezu doppelt so hoch wie Vorjahrs-
bestand (2,7 Mill. t), der sehr niedrig war. Starkes Anwachsen der
itbersehiissigen Weizenbestinde im laufenden Jahre zu erwarten.
Weltvorrdte fir August 1939 auf 16,3 Mill. t veranschlagt und
damit wieder nahe an Héchststand (16,6 Mill. t) August 1933. Im
laufenden Getreidejahr sind die fir die Ausfuhr verfiigharen
Bestinde um 60 vH hoher als im Vorjahr und decken den
ZuschnBbedarf der Einfuhrlinder fiir zwei Jahre.

Absatz, Verbraueh., Nettoausfuhr in den ersten drei Monaten‘

des neuen Getreidejahres (August/Oktober) 4,2 Mill. t gegen
3,4 Mill. t im Vorjahr, Ausfubr der iiberseeischen Ausfuhrlinder
und der UdSSR tber Vorjahr. Nettoeinfuhr der europiischen
Verbranchslinder August/Oktober 3,3 Mill. t gegen 2,6 Mill. ¢
Zunahme der Einfuhr zum Teil auf Vorratskiufe zuriickzufiihren.

Stittzungen u. &. Beratender Ausschufl der Internationalen
Weizenkonferenz trat Anfang Januar 1939 in London zusammen,
Nach Angaben des Weizenausschusses wenden die vier grofien
iiberseeischen Weizenausfuhrlinder 90 Mill. $ auf, um eine Weizen-
ausfuhr im Werte von 250 Mill. $ zu sichern. Es soll versucht
werden, sich iiber den Anteil an der Weltweizenausfuhr zu einigen
und den subventjonierten Wettbewerb einznschrinken. Es wurde
vorgeschlagen, eine nene Weltweizenkonferenz einzuberufen.

Mais

Preise. Weltmarktpreise gingen unter Schwankungen weiter
zuriick. Maispreis in Chikago und Rotterdam Ende Dezember um
14 vH, in Buenos Aires um 17 vH unter Vorjahr.

Erzeugung. Maisernte der Vereinigten Staaten (Dezember-
schitzung) 2 524 Mill. bushels gegen 2 645 Mill. im Vorjahr und
2306 Mill. im Durchschnitt 1927/36. Maisernte Ruméniens
12 vH iiber schlechter Vorjahrsernte, ungarische Ernte 6 vH unter
Vorjahr, aber noch 25 vH iiber Durchschnitt 1932/36. Ernte in
Jugoslawien durchschnittlich aber 17 vH unter Vorjahr. Ita-
lienische Maisernte 20 vH unter Vorjahr, 7 vH iiber Durchschnitt.

Vorrdte. Argentinische Ausfuhrbestinde (1,3 Mill. t) Anfang
November auf Vorjahrshéhe. Vorréte in den Vereinigten Staaten

Anfang Dezember betrichtlich iber Vorjahr. Bestinde in
englischen Héfen etwas wnter Vorjahr.

Absatz, Verbrauech. Weltausfulir November/Okfober 1937/38
um etwa 30 vH unter Vorjahr. Argentinische Ausfuhr nur 3,0

gegen 10,0 Mill. t, der Ausfall zum Teil durch Maisausfubr der
Vereinigten Staaten (3,6 Mill. t) gedeckt. Ungarische und jugo-
slawische Ausfuhr itber Vorjahr.

Stlitzungen u.&. Fir Maisbelethungen wurden in den Ver-
einigten Staaten 100 Mill. § bereitgestellt. Der Beleihungssatz
liegt zwischen 43 und 57 cts je bushel.

Zucker

Preise. Preise an den freien Mérkten seit dem Tiefstand vom
Frithjahr 1938 wieder betrichtlich erholt, aber noch unter dem
letzten Hochststand im Jahre 1937. Weltmarktpreis in London
fiir 112 Ibs Pol. 96° im Dezember 1938 6 s 1/, d gegen 48 117/, d
im April und 6 £ 8Y/, d im Juni 1937; Preis in Rotterdam im De-
zerber 5,73 hil je 100 kg gegen 4,65 hfl im April und 6,58 bfl im
Juli 1937, Cubazucker in New York (regulierter Inlandsmarkt)
nach Erholung bis Oktober wieder gesunken, im Dezember 1,98
cents je Ib gegen 1,78 cents im Juni und 2,94 cents im Januar
1937. Im Janunar Preise in London und Rotterdam weiter
gestiegen, in New York weiter gefallen.

Erzeugung. Weltzuckererzeugung (nach der Schitzung von
Licht) 1838/39 28,68 Mill. t gegen 29,42 Mill. t 1937/38 Zunahme
der Rohrzuckererzengung vor allem in Japan, Formosa und Java,
Abnahme in Cuba und Britisch-Indien. Riibenzuckererzeugung
Europas 1938/39 trotz gréfierer Anbaunfliche nur auf 8,80 Mill. t
geschiitzt gegen 9,66 Mill. t 1937/38; Riibenernten und Zucker-
gehalt litten unter ungiinstiger Witterung. Zugenommen hat die
Erzeugung nur in Ungarn, Italien, Jugoslawien und Ruminien.

Vorrite, Weltvorrite (sichtbarer Bestand in den wichtigsten
Lindern) Ende November mit 6,4 Mill. { unter Vorjahr (6,6 Mill. t);
Vorrite in Deutschland und Grofbritannien gestiegen, in Java
und Cuba etwa auf Vorjahrshohe.

Absatz, Verbrauch. Nettoeinfuhrbedarf des freien Weltmarkts
1938/39 von Licht auf 3,46 Mill. t geschiitzt gegen 3,23 Mill. t
1937/38. Verbrauch Europas in den zwel ersten Monaten des
Zuckerjahres 1938/39 (September und Oktober) 1378000 ¢
gegen 1 209 000 t 1937/38.

Stiitzungen u. & Internationaler Zuckerrat auf 12. Januar
nach London einberufen zur Festsetzung der Ausfuhrquoten
1938/39. Zuckerausfuhrquote der Tschecho-Slowakei nach den
Gebietsabtretungen von 323000t auf 272000t herabgesetat.

Kaffee

Preise. Kaffeepreise seit Tiefstand vom Frithjahr 1938 all-
gemein wieder erholt, jedoch Mild-Sorten (Columbien, Mittel-
amerika) 1938 weit stérker gestiegen als Brasilkaffee, zum Teil
ither Stand vom Oktober 1937 hinaus. Preisabstand des brasili-
anischen vom Mild-Kaffee daher gegenitber der nur geringen
Differenz vom Oktober 1937 sehr vergrofert. Santos IV in New
York (Oktober 1937 11,36 cents je 1b) von 7,25 cents im April auf
8,04 cents im Dezember 1938 gestiegen. Notierung des columbi-
anischen Kaffees (Medellin excelso) in New York (Oktober.1937
12,04 cents je Ib) von 9,59 cents im April auf 14,72 cents im
November 1938 gestiegen. Auch mittelamerikanische Spitzen-
sorten haben Preiseinbruch wieder ausgeglichen.

Erzeugung. Brasilianische Ernte 1938/39 infolge ungiinstiger
Witterung und Schaden durch Kaffeekéfer auf nur 18—19 Mill. Sack
(1937/38 25,5 Mill. Sack), Ernte der iibrigen Lénder auf 10,5 Mill.
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Sack geschitzt. In Guatemala und Salvador wird die jetzige
Ernte voraussichtlich besser ausfallen als die vorige. Fiir 1939/40
wird mit einem abermaligen Riickgang der brasilianischen Ernte
gegen 1938/39 gerechnet, da die Witterung bisher ungiinstig ist,
mehr und mehr andere Kulturen mit den Kaffeeplantagen unter-
mischt und alte Bestinde gerodet werden,

Vorrdte. Vorrite in Brasilien nach Schitzungen unter Vorjahr;
weitere Verminderung kann erwartet werden. Vorriite in Europa
normal, in den Vereinigten Staaten im Dezember iiberdurch-
schnittlich hoch.

Absatz, Verbrauch. Weltkaffeeverbrauch (Ablieferungen)
Januar bis November 1938 25,1 (1937 22,4) Mill. t; Absatz von
Brasilkaffee von 11,9 Mill. t auf 15,8 Mill. t gestiegen, bei iibrigen
Sorten von 10,5 Mill. t auf 9,2 Mill. t zuriickgegangen. Anteil
Brasiliens am Weltverbrauch erhohte sich von 53 vH Januar bis
November 1937 auf 63 vH Januar bis November 1938; Anteil im
Kaffeejahr 1938/39 bisher (Juli bis November) 67 vH. Brasiliens
Kaffeeausfuhr Januar bis November 1938 mit 15,8 (10,7) Mill.
Sack weit iiber Vorjahr,

Stiitzungen u. 4. Kaffeevernichtung Januar bis November1938
6,9 Mill. Sack gegen 17,2 Mill. Sack im ganzen Jahr 1937; Tempo im
zweiten Halbjahr 1938 erheblich verlangsamt. Opferquote in Hohe
von 30 vH der Ernte bei gewohnlichem Kaffee, 15 vH bei feineren
Sorten bleibt bestehen, kann aber neuerdings aufler in den Haupt-
itherproduktionsgebieten Sao Paule und Minas Geraes durch
Zahlung von 55 Milreis je Sack abgelost werden.

Tee

Preise. Preise bis September gestiegen, danach zuriick-
gegangen. Preise in London Mitte Dezember durchschnittlich
um 4 vH unter Vorjahr. Preis im Dezember in London fur
Indian-Pekoe 11 (125/,) d, fiir Ceylon-Pekoe 12Y/,(16Y/,) je Ib;
Preis in Amsterdam fiir Java- und Sumatra-Tee 47 (47%/,) ots
je 1/, ke.

Erzeugung. Erzeugung in den Restriktionslindern (Britisch-
Indien, Ceylon, Niederlindisch-Indien) erhoht; geringe Aus-
dehnung der Anbauflichen wihrend der laufenden Restriktions-
periode zugelassen. Erzeugung in China, Japan und Formosa
zuriickgegangen.

Vorrite, Weltvorrdte seit Jahresmitte wieder angewachsen,
Ende November fast um die Hilfte gréfer als Ende Juni und
um 16 vH grofler als im Vorjahr. Londoner Vorrdte bis Ende
Dezember auf 221 (198) Mill. ths gestiegen.

Verbrauch. Weltverbrauch steigt; im laufenden Restriktions-
jahr April bis September mit 426 Mill. Ibs um 17 Mill. lbs griBer
als im Vorjahr, Januar bis September mit 650 Mill. Ibs um 13 Mill.
1bs nnter Vorjahr. Weltausfuhr A}gil bis September mit 489 Mill.
Ibs um 58 Mill. Ibs gegen das Vorjahr gestiegen. Ausfuhr aus China
wenig, aus Japan stark zuriickgegangen; Ausfuhr der Restriktions-
linder erhoht: Ausfuhrmenge Januar bis Oktober aus Britisch-
Indien um 7 vH, aus Ceylon um 15 vH, auns Niederlindisch-
Indien um 11 vH iiber Vorjahr, Teezufuhr nach GroBbritannien
Januar bis November mit 475 Mill. Ibs um 48 Mill. Ibs groBer als
im Vorjahr.

Stiitzungen u. 4. Ausfuhrquote im ersten Jahr der zweiten
Restriktionsperiode (April 1938 bis Mirz 1939) 92/, vH der
Standardquote. Fir das nichste Restriktionsjahr Herabsetzung
der Ausfuhrquote auf 871/, vH crwogen.

Butter

Preise. Bei dinischer Butter nach kurzer Steigerung im Maiim
Juni erneut gefallen; Anfang Juli etwa Stand wie zu Anfang April.
Im Juli schwankten Preise nur wenig; im Laufe des August zogen
sie stark an und lagen gegen Ende des Monats um fast 4 vH iiber
Vorjahr. Bis Ende September hielten sich Preise anf hohem Stand,
fielen voriibergehend im Oktober, stiegen jedoch gegen Monatsende
erneut und fiberschritten im November Héchststand von Ende
August. Im Dezember im allgemeinen auf Stand von Ende Novem-

ber gehalten. Im Vergleich zum Vorjahr Preise im November und
auch im Dezember um etwa 1 bis fast 10 vH (Anfang November)
niedriger. Preise fiir Kolonialbutter und hollindische Butter
wichen zeitweiliz von dinischer Butter ab; besonders waren
Unterschiede im Vergleich zum Vorjahr im November und
Dezember groBer. Preisspanne zwischen dinischer Butter und
Butter anderer Herkunft erweiterte sich stark im letzten Viertel-
jahr 1938.

Erzeugung. Krzeugung in Mittelenropa durch verbreitete
Maul- und Klauenseuche und Futterknappheit (August und Sep-
tember) beeintrichtigt. Erzeugung Deutschlands im 1. Halbjahr
regelmaBig iiber, im 3. Vierteljahr jedoch unter Vorjahr. In
Holland Buttererzeugung im 1. Vierteljahr etwas unter Vorjahr,
im 2. und 3. Vierteljahr leicht iiber, im Monat Oktober wieder
unter Vorjahr. Jahreserzeugung der tiberseeischen Ausfuhrlinder
Argentinien und Canada vermutlich niedriger, Erzeugang Neusee-
lands und Australiens hoher als 1937,

Vorriite. Kiihlhansbestinde GroBbritanniens zu Jahresbeginn
um etwa 50 vH unter Vorjahr, ab April jedoch stirker gestiegen
als im Vorjahr; Hochststand Fnde Juli um beinahe 10 000 ¢ oder
um 40 vH iber Bestand von Ende Juli 1937. Im Gegensatz zu
fritheren Jahren nahmen Bestdnde in folgenden Monaten nur lang-
sam ah; Ende November 21 800 t, Vorrdte etwa viermal so grof8
wie zur gleichen Zeit des Vorjahrs. Vorriite in USA entwickelten
sich dhnlich; Haochststand hier jedoch erst Ende September mit
95 600 t erreicht (80 vH i{iber Vorjahr), Im Gegensatz hierzu Vor-
réte in Australien und Neuseeland im Herbst 1938 etwa auf Vor-
jahrsstand.

Absatz, Verbraueh. Absatzlage fast das ganze Jahr iiber giinstig.
Ausfuhr der europaischen Uberschufllinder vielfach iiber Vorjahr.
Ausfuhr Danemarks (Januar bis November) 145 600 t gegen 139500t
1937; Ausfubr Hollands (Januar bis November) 48 100 t gegen
50400 t im Vorjahr. Ausfuhr Australiens (Januar bis Oktober)
mit 67 000 t erheblich itber Vorjahr (51 000 t). Ausfuhr Neusee-
lands (Januar bis September) dagegen unter Vorjahr. — Einfuhr
Deutschlands mit 78 178 t (Januar bis Oktober) um 7 250 t iiber
Vorjahr; Einfuhy vor allem im 1. Vierteljahr 1938 gestiegen.
Zuschufihedarf GroBbritanniens um 3 vH iiber Vorjahr.

Bacon

Preise. Preise in London von Ende Mai bis Anfang Juli kaum
verandert. Nach voriibergehender Preissteigerung num 10 vH Mitte
Juli gegen Ende des Monats wieder auf Stand von Anfang Juli
gesunken. Bis Oktober unverindert. In zweiter Oktoberhalfte
beginnt erneut Preisfall. Mitte November tiefster Stand des
Jahres. Seitdem wieder leicht erholt. Mitte Dezember lagen
Preise auf Vorjahrshohe. Preisentwicklung bei einzeluen Her-
kiinften gleichlaufend. Englischer Bacon zu Beginn und gegen
gnde des Jahres 1938 zeitweiliy hoher bewertet als dinischer

acon.

Erzeugung. Erzengung in England und Wales knapp. Schweine-
bestand unter Vorjabr. Erzeugung Dinemarks in der zweiten
Jahreshalfte leicht gestiegen. Auch in baltischen Landern steigt
Erzeugung weiter.

Vorrite. Keine nennenswerfen Vorrite vorhanden.

Absatz, Verbrauch. Nachfrage in England rege. Einfuhr
Januar bis November jedoch leicht unter Vorjahr infolge geringerer
Einfuhr im ersten Halbjahr; Einfuhr Juli bis November iiber 1937,
Einfuhr gestiegen (Januar bis November) aus Holland wm 5 vH,
aus Irland um 4 vH und Polen um 1 vH, Einfuhr aus Schweden,
Litauen, Estland und Lettland nahezu unverdndert, aus Déne-
mark leicht und aus Canada stirker (um 7,5 vH) gesunken.

Kautschuk

Preise. Seit ihrem tiefsten Stand Ende Mai (Tiefpunkt der
amerikanischen Depression) sind die Kautschukpreise stetig
gestiegen; 1 1b kostete am 26. Mai 5%/, d, am 10. November, kurz
vor dem Beschluf des Kantschuk-Regulierungs-Ausschusses,
8/,s d, unmittelbar nach dem BeschluB, am 17. November,
T5/,s d; wahrend der ersten Hilfte des Monats Dezember war



der Preis unverandert 8 d. Der Durchschnitt fiir das Jahr 1937
war 9, d, der fir 1929 10Y/, d und der fiir 1932 211/, d.

Erzeugung. Angebot weiterhin indirekt (durch Ausfuhr-
kontingentierung der wichtigsten Erzengungslinder) beschrankt.
Weltangebot Januar bis November 802 000 1t (zegen 1 042 000 1t
in der gleichen Zeit des Vorjahrs), davon 777 600 (1 016 000) 1t
aus Lindern, die dem Restriktionsschema unterworfen sind
(einschl. Siam und Franz.-Indochina). Der Hauptteil dieses
Angebots kam aus Britisch-Malaya: 324000 (443000) It und
Niederlindisch-Indien: 281 000 (393000) 1t. In weitem Ab-
stand folgten Ceylon: 46 000 (60 000) 1t, Siam 38 000 (32 000) It,
Sarawak: 17000 (23000) It, Nordborneo: 9000 (12 000) lt,
Britisch-Indien: 7000 (8 000) 1t und Burma: 6000 (6 000) 1t.

Vorrite. Weltvorrite, ohne diejenigen in den Erzeugungs-
lindern, Ende November 487 000 (470 000) It; davon 254 000
(223 000) 1t bei Fabriken, Importeuren nund Hindlern in USA,
90 000 (55 000) 1t in Lagerhdusern in London und Liverpool und
17000 (23 000) 1t bei englischen Fabrikanten, 31 000 (39 000) 1t
bei Hindlern und im Hafen von Singapore und Penang, 92000
(127000) 1t schwimmende Ware. Ende April betrugen die
Vorréite in den Vereinigten Staaten 301 000 lt, seitdem haben
sie stetig abgenommen. In der gleichen Zeit haben die Vorrite
in den offentlichen Lagerhdusern von London und Liverpool von
83 000 1t auf 90 000 1t zugenommen, diejenigen der Fabrikanten
von 25000 1t auf 17000 It abgenommen. Innerbalb der Er-
zeugungsldnder hatten die Vorrite Ende Juni ihren héchsten
Stand mit 120 000 1t erreicht, Ende Oktober betrugen sie noch
112000 (95 000) 1t; hiervon lagerten in Britisch-Malaya 55 000
(44 000) 1t, in Niederlindisch-Indien 45000 (37 000) 1t.

Absatz, Verbrauch. Weltverbrauch Januar bis November
821000 (1022000) lt, davon 366000 (514 000) It Verbrauch
in USA und 97 000 (105 000) It in England. Im Juni verbrauchte
die Welt 70000 (102 000) I, im November 85000 (79 000) 1t.
Entscheidend fir die Zunahme des Verbrauchs war die Ent-
wicklung in USA: Juni 31 000 1t, November 46 000 1t. England
hat in der gleichen Zeit 5000 1t Kautschuk weniger, Japan
3000 1t und Frankreich 700 1t mehr verbraucht. Der Verbrauch
von Kauntschuk-Regenerat in den Vereinigten Staaten ist wieder
hocl(xl; im Juni wurden 8000 14, im November 13000 1t ver~
wendet.

Stitzungen u. . Fir das Jahr 1939 betrigt das Grund-
kontingent fiir alle am Restriktionsschema beteiligten Liuder
zusammen 1 519 000 1t gegen 1335250 It im Jahre 1938. Auf
Britisch-Malaya entfallen 632000 (602000) 1t, auf Nieder-
lindisch-Indien 631000 (540000) 1it, auf Ceylon 106000
(82 500) 1t, auf Siam 54 500 (40 000) 1t, auf Sarawak 43000
(32000) 1t, auf Nordborneo 21000 (16500) 1t, auf Indien
17500 (13000} 1t und anf Burma 13 500 (9 250) 1t. Da gleich-
zeitig der Regulierungsansschufi die Exporterlaubnis fir das
1. Vierteljahr 1939 auf 50 vH der Grundkontingente heraud-
gesetzt hat (fiir das 3. und 4. Vierteljahr 1938 war die Export-
erlaubnis auf 45 vH begrenzt), ergibt sich Angebotssteigerung
von iiber 26 vH. In Produzentenkreisen wird harte Kritik an
dem Beschlufl des Ausschusses geitbt; man bestreitet, daf die
kiinftige Entwicklung in den Vereinigten Staaten einen solchen
EntschluB rechtfertige, und hitte die Angebotssteigerung, die sich
allein aus der Erhchung der Grundkontingente ergab, fir aus-
reichend gehalten.

Baumwolle

Preise. Preisschwankungen an den Weltmirkten in 1938
geringer als im Vorjahr. Nordamerikanische Baumwolle meist
zwischen 8 und 9 cts je lb, im November voriibergehend hoher.
Preise fiir nordamerikanische Baumwolle Ende 1938 um 6 vH,
fiir dgyptische um 3 vH und fiir ostindische um 7 vH iiber
Vorjahr,

Erzeugung. Nordamerikanische Baumwollernte (Dezember-
schitzung) 12,0 Mill. Ballen gegen Rekordernte von 18,9 Mill,
Ballen im Vorjabr und 13,2 Mill. im Durchschnitt 1927/36.
Agyptische nach vorliufiger Schiitzung um etwa 33 vH unter
vorjahriger Rekordernte und um 5 vH unter Durchschnitt. Ost-
indische Ernte vorliufig etwa um 13 vH unter Vorjahr. Gesamt-
angebot 1938/39 trotz niedrigerer Ernten wegen der hohen Rest-
bestinde aus dem Vorjahr noch etwas gestiegen.
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Vorrite. Ubertrag zu Beginn des laufenden Baumwolljahres
(1. 8. 38) auf etwa 23,7 Mill. Ballen veranschlagt gegen 13,3 Mill.
Ballen im Vorjahr, Bestinde in den USA Ende November um
30 vH iiber Vorjahr. Sichthare Vorrdte anderer als nordameri-
kanischer Baumwolle Ende 1938 (nach Liverpool Cotton Asso-
ciation) nm 35 vH iiber Vorjahr.

Absatz, Verbrauch. Gesamtverbrauch im Baumwolljahr
1937/38 (August bis Juliy 26,7 Mill. Ballen gegen 29,7 Mill. im
Vorjahr. Baumwollverbrauch der Vereinigten Staaten August/No-
vember gegen Vorjahr kaum verdndert. Ausfuhr der Ver-
einigten Staaten August/November 1,5 Mill, Ballen gegen 2,4 Mill.
Ballen im Vorjahr. Ausfuhr nach Europa betrichtlich ge-
sunken, Ausfuhr nach Japan erheblich iiber geringer Vorjahrs-
ausfuhr. Agyptische Ausiuhr unter Vorjahr, indische Ausfuhr
stark erhght.

Stiitzungen u. 4. In den Vereinigten Staaten wurden bis
Mitte Dezember 3,4 Mill. Ballen der neuen Baumwollernte mif
1568 Mill. § belichen. Beschrinkung der amerikanischen Anbau-
fidche bleibt bestehen. Fiir 1940 wird die Einfithrung einer Ernte-
versicherung fiir Baumwolle geplant.

Wolle

Preise. Preisbewegung am Wollmarkt 1938 etwas ausgegliche-
ner, doch Notierungen gegen Ende des Jahres niedriger als im
Vorjahr. Seit Mitte 1938 sind die Preise fiir grobere Wollsorten
etwas gestiegen, fiir feinere Qualititen gefallen. Londener Notie-
rungen fiir Merino-Wolle im Dezember um 22 vH, fiir Halb-
zuchten um 20 vH und fiir mittlere Kreuzzuchten um 9 v unter
Vorjahr.

Erzeugung. Die australische Wollschur wurde 1938 durch
Trockenheit beeintrichtigt, sie war nach vorldufigen Schatzungen
um etwa 7,5 vH niedriger als 1937. Die Schurergebnisse der
anderen grofien iiberseeischen Erzeugungslinder waren etwas
hoher als im Vorjahr. Die Wollerzeugung der europiischen
Linder nahm gleichfalls weiter zu.

Vorrdte, Die Vorrdte in den wichtigsten Uberschublindern
waren am Ende der Verkaufssaison 1937/38 erheblich grofer als
im Vorjahr. Die Wollverrite in England lagen im November um
etwa 22 vH iiber Vorjahr, Die Bestinde in USA waren gegen
das Vorjahr kaum verdndert. Die Wollvorrite in Japaun be-
trugen um die Jahresmitte nur noch ein Drittel der Vorjahrs-
bestande. Wollvorrite in Frankreich und Belgien im November
iiber Vorjabr,

Absatz, Verbrauch. Die Nettoeinfuhr Januar/Oktober war
1938 in Deutschland und Frankreich erheblich héher als im
Vorjahr; auch England fiithrte mehr Wolle ein. Die Wolleinfuhr
nach Japan und USA ging sehr stark zuriick, auch Italien und
Belgien bezogen weniger Wolle. — Die Beschiftigung der eng-
lischen Wollindustrie besserte sich seit Mitte 1938, war aber im
November noch unter Vorjahr. Der Wollverbrauch in USA stieg
von Mai bis August, ging im September zuriick und war in der
Zeit von Januar bis Oktober um 35 vH niedriger als im Vorjahr.

Stiitzungen u. 4. Durch Abkommen vom Juli 1938 verpflichtete
sich Japan, in der neuen Verkaufssaison zwei Drittel seines Woll-
bedarfes in Australien zu decken und dariiber hinaus noch 106 000
Ballen anf Grund friiherer Verpflichtungen abzunehmen.

Seide

Preise. Italienische Seide in London zog im Juni an und blieb
wihrend der folgenden Monate unverdndert; im Dezember lieB
der Preis leicht nach, er lag um etwa 11 vH tiefer als im
Vorjahr. Kantonseide konnte den Preisstand der ersten Monate
nicht halten; im Mai ging der Preis herunter, seitdem ist kein
weiterer Riickgang mehr eingetreten (Dezember um 6 vH unter
Vorjahr). Japanische Seide in New York konnte zunehmend
hohere Preise erzielen, im Dezember waren sie um 11 vH iiber
Vorjahr.

Erzeugung, Die Kokongewinnung blieb insgesamt etwas
hinter dem Vorjahr zuriick. Sie betrug in (1 000 t): Japan 274,6
(310,3), Korea 22,5 (22,7), Ttalien 20,0 (32,0), Griechenland 3,4



(8,0), Bulgarien 2,2 (1,8), Syrien-Libanon 1,56 (1,3), Frankreich
0,597 (0,645), Jugoslawien 0,48 (0,561). Die Rohseidenerzeugung
war in Japan (Januar/September) um rd. 2 vH niedriger, in
Italien (bis Oktober) fast unverdndert.

Vorrdte. Die sichtbaren Weltvorrite (Japan, Vereinigte
Staaten und schwimmend nach USA) waren in fast allen Monaten
des Jahres niedriger als im Vorjahr.

Absatz, Verbrauch. Die chinesische Kokonaustuhr (Januar
bis Oktober) war um etwa 4 vH gréfier. Die Rohseidenausfuhr
Japans blieb (in 10 Monaten) etwas unter Vorjahr. Italien (11 Mo-
nate) konnte den Auslandsabsatz um rd. 24 vH steigern. In
den Vereinigten Staaten ist der Verbrauch (11 Monate) etwa
um 7 vH geringer gewesen; die Einfuhr von Rohseide (10 Monate)
sank um 11 vH.

Stiitzungen u. 4. Die schlechten Ertrige der Seidenkulturen
in Italien haben die Regierung veranlafit, die Einfuhr von Seiden-
kokons zu erleichtern, jedoch mufl die gewonnene Seide wieder
ausgefithrt werden. Der Preis fiir frische Kokons wurde auf
10 Iéire je kg festgesetzt. Die Seidenkulturen sollen ausgedehnt
werden,

Steinkohle

Preise. Preise sinken weiter. Bunkerkohle Rotterdam nach
unverdndertem Stand im 1. Halbjahr (9,90 hil) seit August
gefallen, im November 9,35 hfl. Newcastle-Kohle (Northumber-
land unscreened) von 1950 d im Januar auf 18s 3 d im Juni
gesunken, seitdem unverdndert (November). Durham-Koks nach
der Abschwichung von November bis Juni unverdndert 31 s 6 d
(November).

Erzeugung. Deutsche Forderung weiter auf Hochststand
gehalten, Januar/Oktober um 2 vH iber Vorjahr. Forderung
in USA blieb stindig unter Vorjahr; Januar/Oktober um 256 vH
unter Vorjahr. Forderung in GroBbritannien leicht gesunken;
Januar/Oktober 5 vH wunter Vorjahr. Poluische Forderung
wuchs weiter, Januar/Oktober (ohne Olsagebiet) 5,5 vH iiber
Vorjahr, Belgische Forderung fast auf Vorjahrshéhe. Forderung
in Frankreich b vH iiber Vorjahr.

Vorrite. Welthaldenbestinde stiegen seit Mirz anhaltend.
Im Oktober 10,9 Mill. t Vorrite gegen 5,5 Mill. t im Vorjahr.

Absatz, Verbrauch. Kohlenverbrauch in Frankreich zuriick-
gegangen, In Grofibritannien seit Januar unter Schwankungen
gesunken, im November um 7 vH unter Vorjahr, um 4 vH unter
dem Stand von 1936. Austuhr der Vercinigten Staaten Januar/Sep-
tember um 21 vH unter Vorjahr, Ausfuhr des Dentschen
Reiches Januar/November um 20 vH, GroBbritanniens um 11 vH
darunter. Ausfuhr Polens weiter gut gehalten; Januar/Oktober
um 3 vH iiber Vorjahr. Einfuhr nach Italien Januar/November
um 6vH, nach Fraokreich Janunar/Oktober um 22 vH, nach
Belgien um 25 vH gesunken.

Stiitzungen u. 4. In Frankreich Einfuhrquote ab 1. Oktober
erneut auf rd. 65 vH herabgesetzt. Fiir Anfang 1939 Verhand-
lungen iiber die Einbeziehung des Olsagebietes in das polnisch-
englische Kohlenabkommen geplant.

Erddl

Preise. Olmarktlage in USA im Spitsommer und Herbst
erneut verschiechtert; indessen haben sich seit Ende Oktober die
Preisriickgiinge nahezu itberall verlangsamt. Marktanssichten
werden infolge der konjunkturellen Verbrauchszunahme bei der
Industrie und der rationellen Vorratsgestaltung etwas giinstiger
beurteilt. Rohélpreise im September und Oktober 1938 allgemein
herabgesetzt (bis zu 19 viH), nachdem die Notierungen mehr als
ein Jahr auf gleichem Stand gehalten werden konnten. Anpassung
an die gefallenen Derivatpreise war unvermeidlich geworden;
zahlreiche Raffinerien arbeiteten schon seit lingerer Zeit mit
Verlust, sodaB die kapitalschwécheren Betriebe an Stillegung
denken muBten. Benzinpreis nach Erholung in den Sommer-
monaten noch etwas unter den Tiefstand von Februar/Mirz
1938 gesunken, indessen Preisschwankungen geringer als bei
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Schwerdlen (Ende Dezember 8 vH unter Vorjahr). Heizolpreise
infolge der ungewthnlich hohen Vorrite stark gedriickt (Eunde
Dezember 37 vH unter Vorjahr). Seit November zieht saison-
geméf der Exportpreis fiir Heizél leicht an.

Ruminische Exportpreise stark schwankend. Preis fiir
Leichthenzin bis April stark gedriickt, spiter in Verbindung mit
den Vorratskiiufen der grofien europiischen Linder wihrend der
internationalen politischen Krise kriiftiz erholt. Seit November
wieder leichter Preisriickgang; Ende Dezember etwa auf Vor-
jahrsstand. Heizblpreis wihrend der ersten Jahreshilfte scharf
gesunken, seitdem nur noch geringe Schwankungen ; Ende Dezem-
ber 43 vH unter Vorjahr. — Tankfrachten nach starker Abschwi-
chung im ersten Halbjahr 1938 kawm erhéht (Ende Dezember
59 vH unter Vorjahr).

Erzeugung. Welterzeugung ist merklich zuriickgegangen,
namentlich infolge der Produktionseinschrinkung in USA und
des Ausfalls in der mexjkanischen Montanindustrie; Januar/Ok-
tober um 3vH unter Vorjahr. Rohélférderung in USA seit
Mai dem gesunkenen Inlandsbedarf an Derivaten angepaBt und
stindig unter Vorjahr (Januar/Oktober um 5 vH). Férderung
in Mexiko infolge der ungiinstigen Absatzverhaltnisse noch wenig
ither dem Stand von April (Januar/Oktober um 29 vH unter
Vorjabr); damit Ausbeute etwa auf den Tiefstand von 1931/32
zuriickgeworfen. In Ruminien verlangsamter Riickgang in der
Gewinnung (Januar/Oktober 8 vEl unter Vorjahr); Férderung
bei dem groften zum Royal Dutch Konzern gehorigen Unter-
nehmen (Astra Romana) um 16 vH gesunken, bei den iibrigen
Gesellschaften dagegen z.T. sogar Produktionssteigerungen.
Geringere Bohrungen, aber, in Erwartung einer Produktions-
belebung, gesteigerte Einfuhr von Bohrgeriten. Sowjetrussische
Gewinnung leicht gestiegen (Januar/Oktober um 4 vH iiber
Vorjahr), jedoch Bohrleistungen betrachtlich unter Planziffern.
Starker Auftrieb der Erzeugung in den kleineren Produktions-
gebieten (10-Monatsergebnis in Canada wm 177 vH, auf den
Bahrein-Inseln um 14 vH, in Trinidad um 13 vH iber Vorjahr).

Vorrdte. Roholvorrite in USA seit Anfang April ununter-
brochen stark gesunken; Mitte Dezember mit 270 Mill. barrels
tiefster Stand seit 16 Jahren (um 11 vH unter Vorjahr). Benzin-
vorrite, die im 1. Vierteljahr aufierordentlich stark angeschwollen
waren, von Anfang April bis Ende Oktober durch Drosselung der
Rohélforderung und Einschrinkung der Verarbeitung stindig
gesunken; Abbau begiinstigt durch gesteigerten Export. Seit
November trotz jahreszeitlicher Abnahme des Benzinbedarfs
Vorrite nur leicht gestiegen, daher ire Dezember erstmaligmerklich
unter Vorjahr. Gas- und Heizolvorrite, die seit Mai 1937 ununter-
brochen gestiegen waren, erveichten Mitte November vorliufigen
Hochststand (28 vH tber Vorjahr); seitdem durch saisonmiBig
steigende Nachifrage etwas vermindert. Infolge der hohen Heiz-
olvorrdte wird die im Vorjahr zusdtzlich erforderliche, jedoch im
Verhéltnis zum Bedarf an leichten Derivaten iiberdimensionale
Rohélforderung entbehrlich.

Absatz, Verbramch. Weltverbrauch von Erdol gegeniiber
Vorjahr nur wenig veridndert. Verbrauch von Benzin in USA
Januar bis Oktober 1938 um 0,5 vH unter Vorjahr, indessen
durch erhdéhte Ausfubr mehr als ausgeglichen. Inlandsabsatz
von Gas- und Heizol stirker zuriickgegangen; besonders Bedarf
an schweren Riickstandsheizélen fiir industrielle Zwecke ge-
schrumpft (Januar bis September um 14 vH unter Vorjahr); in-
folge des ungewdhnlich milden Spatherbstes zunichst noch
weiterer Riickgang des Schwerdlverbrauchs. Mineraloibedarf Euro-
pas besonders unter dem Einflul wehrwirtschaftlicher MaBnahmen
weiter zugenommen (erstes Halbjahr 1938 um etwa 6 vl iiber
Vorjahr). Im Zusammenhang damit auch ErdolauSenhandel
der Welt noch im Steigen. Ausfubr der Vereinigten Staaten an
Rohol und Erdolprodukten Januar/Oktober betrichtlich wber
Vorjahr; starkes Anwachsen der japanischen Rohélbeziige. Aus-
fuhrsteigerung bei Benzin 26 vH (jedoch Flugzeugbenzin allein
um 11 vH vermindert (Januar/September);, Schwerélausfuhr
um 9vH gewachsen (Januar/September). Erneut hthere Ol-
ausfubr aus dem Irak, dagegen erstmalig leichter Riickgang
in der Ausfuhr Niederlindisch-Indiens (Januar/September 4 vH
unter Vorjahr); Ursachen u.a. Einschrinkung des zivilen 0l
bedarfs im Fernen Osten. Ruminische Mineralolausfuhr im

anzen (bei geringerer Roholférderung und erhohtem Inlands-
%edarf) weiter gesunken (Januar/Juli 25 vH unter Vorjahr);
deutsche Beziige um 22 vH gestiegen. Im November und Dezem-
ber mit Dentschland, Frankreich und Italien abgeschlossene
Handelsabkommen sehen fiir 1939 eine Erhéhung des Exports
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nach diesen Lindern vor. Sowjetrussischer OlauBenhandel Januar
bis Juli 1938 auf etwa die Hilite des Verjahrsumfangs gesunken.
Olausfuhr Mexikos bei starker Verlagerung der Bezngslinder
betrichtlich geschrumpft (Januar/September um 56 vH unter
Vorjahr).

Stiitzungen u.4. In Frankreich Fabrikation synthetischer
Treibstoffe geplant. In Jugoslawien Anlagen zur Kohlever-
fliissigung in Vorbereitung. In Ungarn erneut ergiebige Erdol-
bohrungen, so daf die Selbstversorgung des Landes,mjt Treib-
stoffen bald erreicht sein diirfte. Subventionen der‘japanischen
Regierung fiir den Ausbau der inlandischen Erdilgewinnung, die Er-
zeugung synthetischer Ole und die Gewinnung von Ersatztreib-
stotfen. Neue Olkonzession einer internationalen Gesellschaft mit
iiberwiegend britischem Kapital (Basrah Petroleum Co.) im
Siiden des Irak; Beteiligung der Regierung an der Forderung.
Amerikanische Erdolgesellschaften sichern sich Konzessionen in
Cuba; Bohrungen grofien Umfanges werden dort vorbereitet.
Beschlub der mexikanischen Kammer, keine Konzessionen mehr
an auslindische Gesellschaften zu erteilen; die Erdolschitze des
Landes sollen ansschliefilich von der Nation setbst ausgebeutet wer-
den, In Bragitien wurde am 7. Juli 1938 der Nationale Petroleum-
rat begriindet, dem die Forschung nach Erdélvorriiten und deren
industrielle Ausbeutung obliegt; zur Finanzierim(% dieser Arbeiten
wird eine Abgabe auf eingefiihrte wie im Inland erzengte Erdcl-
produkte erhoben; Ausbau der Olgewinnung aus Schiefer. In
Ekuador Erhéhung der Abgaben und Steuern fiir auslindische
Gesellschaften. In Venezuela hat die Shellgruppe neue aunsge-
debnte Konzessionen erworben.

Eisen und Stahl

Preise. Amerikanischer Roheisenpreis im Juli zuriickgegangen,
gegen Jahresende leicht erhoht, aber im November um 11 vH
unter Vorjahr; englischer Roheisenpreis nicht verindert, im
November 3vH iiber Vorjahr. Belgischer Ausfuhrpreis fiir
Stabeisen seit August etwas héher, jedoch im November noch
13 vH unter Vorjabr, fiir Grobbleche seit August herabgesetzt
und um 20 vH unter Vorjahr. Amerikanischer Schrottpreis
nach Tiefstand im Juni gestiegen, im November um 11 vH iiber
Vorjahr.,

Erzeugung. Welterzeugung von Roheisen und Rohstahl fir
1938 um etwa 20 vH unter Vorjahr geschitzt. Stahlerzeugung
in den Vereinigten Staaten seit Jahresmitte wieder gestiegen,
Januar bis Oktober um 54 vH unter Vorjahr, im Oktober aber
nur noch 8 vH unter Vorjahr. Kapazitit der Stahlwerke erheblich
besser ausgenutzt, im Dezember zu 52 vH gegen 25 vH im
Vorjahr. Erzeugung in GroBbritannien bis August zuriick-
gegangen, seitdem hoher, im Oktober aber noch 25 vH unter
Vorjahr., Belgische Rohstahlerzeugung Januar/Oktober um 44vH,
franzosische um 23 vH unter Vorjahr, deutsche dagegen um
17 vH, italienische um 9 vH und polnische um 7 vH gestiegen.

Absatz, Verbrauch. Inlandsabsatz der Vereinigten Staaten
in der zweiten Jahreshilfte etwas gebessert. Nachirage in Grofi-
britannien leicht erhéht, englische Einfuhr seit April stark ein-
geschrinkt und betrichtlich unter Vorjahr. Aunftragseingang
des belgischen Stahlwerkverbandes, nach kriftiger Belebung
im September,im Oktober und November betrichtlich niedriger,
gegen Jahresende etwas erholt. Absatz in Deutschland, Italien
und Polen bleibt hoch.

Stiitzungen u. 4. Englische Preise fiir Eisen und Stahl ab
Januar 1939 um 6 bis 8 vH im Durchschnitt ermifigt.

Aluminium

Preise. Preis fiir Hiittenaluminium in Deutschiand seit Juli
1937 unveréndert 133 £/ je dz. In England im Juli 1938 Preis
je 1t von 100 € auf 94 £ fiir Inlandsverkdnfe und auf 90£ fir
Auslandsverkidufe herabgesetzt. Preise auf den itbrigen Mirkten
unverindert.

Erzeugung. Die Welterzeugung stieg weiter an: Produktion
1937 490600 t, 1938 schitzungsweise 550—575000 t. Preduktion
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des Deutschen Reichs 1937 127200 t, in 11 Monaten 1938
145 800 4.

Vorrdte. Die sehr knappen Weltvorrite wurden nach einer
leichten VergréBerung im ersten Halbjahr in der zweiten Hilite
1938 weiter vermindert. -

Absatz, Verbrauch. Der Weltverbrauch steigt danernd,

Kupfer

Preise. Londoner Kassapreis fiir Elektrolythupfer seit Mai-
tiefstand von 37£ kriftiz erholt. Durchschnittsstand im Juli
schon fast 45 £. Weiterer Anstieg bis anf 53 £ im Oktober. Nach
Riickgang im November im Dezember wieder leichte Befestigung.
Stand am Jahresende 50,38 £ gegen 43,50 £ Ende 1937.

Erzeugung. Feinkupfergewinnung der USA bis auf 29500 ¢
im Juni gesunken, dann zunichst langsam, seit Oktober schnell
erhéht. Krzengung im Dezember 61 400 t gegen 54 900 t im Vor-
jahr. Monatliche Produktion der iibrigen Welt seit Anfang 1937
im ganzen gleichméfig zwischen 90000 und 100000 t, im De-
zember 110 700 (108 300).

Vorrite, Sichtbare Feinkupfervorrite in USA von 336 000 ¢
im Mai stetig auf 243 000 t im Oktober zuriickgegangen. Stand
Ende Dezember 264 000t (Vorjahr 236 000 t). Vorridte in der
iibrigen Welt von 167000t im Mai anf 175000+t im Juni ge-
stiegen, dann ebenfalls verkleinert: Ende November 141 000 t,
Ende Dezember 151 000 t (Durchschnitt 1937 177 000 t).

Absatz, Verbrauch. Ablieferungen von Raffinadekupfer in
USA nach Tiefstand von 25400t im Mai auf 48 600t im Sep-
tember und 63300t im Oktober gestiegen, bis Dezember auf
35400 t gesunken (Vorjahr 17 000 t). In der ibrigen Welt Lie-
ferungen an die Verbraucher von 98 400 ¢ im Mai bis auf 124 600 ¢
im September gestiegen, dann auf 118000t im Oktober und
107000t im Dezember zuriickgegangen (Vorjahrsdurchschnitt
102 000 t).

Stiiizungen u. 4. Im »copper restriction scheme« vereinigte
»low cost producer« (Selbstkosten auf durchschnittlich 30 £ ge-
schitzt) setzen ihre auf Mengenkonjunktur gerichtete Kartell-
politik fort, Restriktionsquote bis 1. Juli 1938 105 vH, bis
1. Oktober 95 vH des Grundkontingents; ab 1. Oktober auf 105 vH
erhoht, ab 17, Oktober ganu freigegeben. Erneute Einschrinkung
ab 15. Dezember anf 105 vH, ab 10. Januar 1939 auf 100 vH.

Blei

Preise. Londoner Kassapreis fiiv Hiittenblei Mitte Juni mit
wenig iiber 13 £ je It auf tiefstem Stand seit 1935. Bewegte sich
seit Ende Juni zumeist zwischen 14und 16 £. Von den Produzenten
als Mindesterfordernis bezeichneter Preis von 16 £ nur im Oktober
und November zeitweise iiberschritten. Stand Ende Dezember
it 15,47£ je it etwa auf Vorjahrshohe.

Erzeugung. Produktion der Welt ohne USA weiter iiber
Vorjahr; Jannar/Oktober 1,04 Mill. t gegen 1,00 Mill. t 1937.
Produktion Grofideutschlands um 10 000 t gesteigert. Erzeugung
der USA seit September gestiegen, aber unter Vorjahr (11 Monate
1938 339 000 t, 1937 439 000 t).

Vorrite. Hittenbleivorrite in GroBbritannien von 12200t
Ende April aunf 9 700 t Ende November zuritckgegangen, im De-
zember auf 112001 gestiegen (Vorjahrsstand 6000 bis 8000 t).
Feinbleivorrite in USA seit Hochstand des 2.Vierteljahrs (durch-
schnittlich 146 000 t) stark vermindert. Stand Ende November
104 500 t (Vorjahrsdurchschnitt 111 000 t).

Absatz, Verbrauch. Feinbleiversand der Hiitten in USA nach
Tiefstand von 23600t im April und Mai auf durchschnittlich
35000 t von Juni bis September und auf 41 600 ¢ im Oktober
gestiegen, im November 38100 t. Versand in 11 Monaten 1938
353 700 t gegen 500 800 t im Vorjahr. In 11 Monaten Einfuhr
des Deutschen Reichs von Bleierz um 16 vH iiber Vorjahr, von
Blei unverdndert. Bleieinfuhr Grofbritanniens in 11 Monaten mit
867600t um 11 vH grofler als 1937,
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Stiitzungen u.d. Im September nach Vorbild des Kupfer-
kartells »Lead Produnecers’ Association« gegriindet. Kontrolliert
Erzeugung der englischen Minen in Canada, Australien, Burma,
Jugoslawien und die von der American Smelting and Refining Co.
beherrschten Bergwerke Mexikos, insgesamt etwa 75 vH der
Bleiproduktion auBerhalb der USA, Uber Art und Umfang der
Erzeugungsbeschrinkung bisher unichts verdffentlicht. Ver-
minderung der Produktion um 5 bis 10 vH vermutet. Es soll
ein Durchschnittspreis von 18 £ angestrebt werden.

Zink

Preise. Londoner Kassapreis fiir Rohzink je lgt nach Tiefstand
von 12 bis 13 £ im Mai seit Mitte Juni erhéht. Im Oktober 15 £
iiberschritten. Stand Ende Dezember 14,13 £ gegen 14,91 £ Ende
1937 und 22,35 £ im Durchschnitt 1937,

Erzeugung. Hiittenproduktion der USA von 27 500 £ im Juli
auf 40 600 t im Dezember gestiegen, doch noch unter Vorjahr.
Produktion in 12 Monaten 1938 413 900 t gegen 535 200 t 1937
(— 22 vH). Produktion der iibrigen Welt sehr viel stetiger; in
10 Monaten mit 956 400 t um 3,8 vH iiber Vorjahr. In derselben
Zeit Rohzinkerzeugung des Deutschen Reiches 175300 t gegen
148 800 t 1937 (4 17,8 vH).

Vorrdte. Rohzinkvorrite der USA iiberschritten mit fast
136 000 t im Juni den hochsten Stand des Jahres 1930, sanken
seitdem auf 114 900 t Ende Dezember. Vorrite GroSbritanniens
hatten Ende August den hochsten Stand, wurden dann langsam
vgr;l(l)i)nd;rt. Ende Dezember: 25800t (Vorjahrsdurchschnitt
1 t).

Absatz, Verbrauch. Rohzinkversand der Hiitten in den USA
von 18900t im April langsam auf 39 600 t im Noverber gestiegen;
in 11 Monaten 322500 t gegen 490400 t 1937 (— 34,2 vH).
Zinkeinfuhr Englands in der gleichen Zeit 152 400 t gegen 165000 t
im Vorjahr (— 8 vH), Einfuhr des Dentschen Reiches Januar bis
November mit 68 960 t um 10,4 vH iiber Vorjahr.

Stiitzungen u. i, Nach dem im September begonnenen Versuch
einer Kontrolle der Bleierzeugung Zinkkartellwiinsche sehr ver-
stirkt. Einigung bisher an der Frage der englischen Zinkzjlle
gescheitert. Englische Erzeuger sehen Verdopplung des Schutz-
zolls als Voraussetzung ihres Beitritts zum Kartell an. Widerstand
der englischen Verbraucher zieht Verhandlungen in die Linge.

Zinn

Preise. Preise erreichten nach starker Beschrinkung der
Erzeugung im 2. Halbjahr 1938 die vom Zinnkartell angestrebte
Durchschnittshéhe. Londoner Kassapreis fiir Standardzinn je 1t
von 153 £ im Mai auf durchschnittlich 192 £ von Juli bis Oktober
und 214 £ im November und Dezember gestiegen, Stand am
Ende 1938 217,25 £ gegen 183,50 £ Ende 1937.

Erzeugung. Weltzinnerzeugung betrug in 10 Monaten 1938
135 725 t gegen 168 227 £ 1937 (—19 vH). Erzeugung der Kartell-
mitglieder 106 380 £ (143 364) t, der AuBenseiter 22 861 (22 455) t.
%n 3. }Yierteljahr Gesamterzengung mit 32 514 t um 37 vH unter

orjahr,

Vorrite. Sichtbare Weltvorrite von 26 700 t Ende Mai auf
31400t Ende September gestiegen, bis Ende Dezember aunf
29516’{‘5 zuriickgegangen. Hierin vermutlich 10000t Poolzinn
enthalten.

Absatz, Verbrauech. Der sichtbare Weltverbrauch betrug im
Vierteljahrsdurchschnitt 1937 50000, 1938 im 1. Vierteljahr
41 600, im 2. Vierteljahr 40 700, im 3. Vierteljahr 34 900t. Er stieg
von 10 262 tim Juli auf 14 225 t im Oktober. In 10 Monaten 1938
betrug der sichtbare Weltverbrauch 131 477 t gegen 169 172 t 1937
{(— 22 vH). Der Verbrauch in den USA war um 42 vH, der Gro§-
britanniens um 26 vH, der der UdSSR um 35 vH geringer als im
Vorjahr. Im Deutschen Reich war der Verbrauch um 15 vH, in
Japan um 34 vH, in Italien um 33 vH groSer als 1937. Die Zinn-

ablieferungen nach den USA stiegen von 3 730 t im August auf
4540t im Septermber und 5040 ¢ im Oktober. Sie waren im
November und Dezember mit 3400 t bis 3500 t niedriger als in
allen vorhergehenden Monaten 1938.

Stiitzungen w. &. Kartellquote fiir 2. Halbjahr 1938 und
1. Vierteljahr 1939 45vH des Grundkontingents. Weiterhin
35 vH der Grundmenge fiir den freien Markt, 10 vH fiir den
Pool bestimmt.

Silber

Preise. Weltmarktpreis in engster Abhiingigkeit von dem
Ankaufssatz der amerikanischen Regierung; seit der Herabsetzung
des amerikanischen Ankaufspreises fiir Fremdsilber (Ende
Marz 1938) von 45 anf 423/, Cents stabil (Preisschwankungen
in London in groBen Ziigen parallel mit der Pfundbewegung). Ende
Dezember 1938 wurde die Giiltigkeit des bisherigen Ankaufs-
preises fiir Inlandssilber (64,64 Cents je Unze) bis zum
30. Juni 1939 verlangert; damit ist ein Provisorlum bis zu
dem Zeitpunkt geschaifen, wo mit dem Goldreservegesetz auch
die Ermichtigung des Schatzamts zur Festsetzung des Silber-
preises ablduft. Regelung des Ankaufspreises fiir Auslandssilber
steht noch aus.

Erzeugung. Weltproduktion leicht gesunken; sie stellte sich
im Jahre 1938 auf 2656 Mill. Unzen gegen 275 Mill. Unzen im
Jahre 1937. FErzeugung in den USA 1938 um 11 vH unter
Vorjahr. Forderung seit April (mit dem Produktionsriickgang
bei den Nichteisenmetallen) merklich gesunken, seit September
jedoch unter Einwirkung des neuen Wirtschaftsaufschwungs
wieder steigend. Mexikanische Gewinnung zunichst etwas iiber
Vorjahr, dannleicht gesunken ; gesamte Erzeugung des Jahres 1938
liegt anndhernd auf Vorjahrshohe. FErzeugung Canadas gewinnt
welter an Bedeutung; Januar/Juli 11 vH iiber Vorjabr. Dagegen
steigt die peruanische Ausheute nur langsam (Januar/August
4 vH iiber Vorjahr).

Vorrite. Monetdre Silberbestinde der USA stellten sich
Ende 1938 auf 2 575 Mill. Unzen, davon allein rd. 2,1 Mrd. Unzen
im Besitz des Schatzamts. Im Jahre 1938 hat das Schatzamt
403 Mill. Unzen angekauft (gegen 312 Mill. Unzen im Vorjahr;
dabei ist der Anteil des Fremdsilbers von 77 vH auf 85 vI ge-
wachsen, Seit der Silber-Proklamation Roosevelts vom De-
zember 1933 hat die amerikanische Regierung mehr als 1 Mrd. $
fiir Silberkéiiufe ansgegeben und iiber 1,8 Mrd. Unzen angekauft,
davon rd. 1,6 Mrd. Unzen im Ausland. Dennoch gelang weder
die Revalorisierung des Silbers noch die Auffiillung der Silber-
reserve der USA auf ein Drittel der zentralen Goldbestinde.
Tnfolge des starken Goldzustroms nach Amerika im Laufe des
Jahres 1938 ist der Fehlbetrag an Silber, der Ende Juni 970 Mill.
Unzen betrug, bis Ende September wieder auf rd. 1,2 Mrd.
Unzen gewachsen (gegen rd. 1,3 Mrd. Unzen beim Inkrafttreten
des Silbergesetzes von Ende 1933). Indische Vorrite noch weiter
gesunken, Hortungsnachfrage sehr gering.

Absatz, Verbrauch. Starke Zunahme der amerikanischen
Silbereinfuhr; Januar bis September 1938 mehr als dreimal so hoch
wie im Vorjahr. Erhéhte Silberk#ufe in China (etwa fiir 100Mill. §
im Jahre 1938); im September stammten 71 vH der Gesamt-
einfuhr aus chinesischen DBestinden Anfang November wurde
groferer amerikanischer Silberkauf in Siam bekannt. Die (im
Zusammenhang mit dem Olkonlikt) angedrohte Einstellung
der amerikanischen Silberkdufe in Mexiko ist bisher unterblieben.
Trotz Kiindigung des Silberabkommens mit Mexiko (Ende
Mirz 1938) dauerten die Einfuhren der USA an, blieben aber
unter den in dem Abkommen vorgesehenen Sitzen. Seit November
jedoch wieder verstirkte Ankidufe mexikanischen Silbers. Auf-
nahme canadischen Silbers eingeschrinkt. Einfuhren Britisch-
Indiens erreichten Januar bis August nur ein Viertel des Vor-
jahrshetrages.

Stiitzungen u. 4. In den Vereinigten Staaten Silberausfuhr-
verbot vom Juli 1934 wieder aufgehoben; seitdem nur geringe
Silberexporte, jedochlangsam steigend. Amerikanisch-chinesisches
Sitberabkommen, das Austausch von Silber gegen Gold und
Dollarguthaben vorsieht, Anfang Juli 1938 verldngert.

Reichsdruckerei.
11119, 88. HL.
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