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SECHZEHNTER JAHRESBERICHT

angekindigt in der
ORDENTLICHEN GENERALVERSAMMLUNG

der
BANK FUR INTERNATIONALEN ZAHLUNGSAUSGLEICH
+ in Basel, am 27. Mai 1946

Hiermit beehre ich mich, den Bericht der Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich Gber ihr sechzehntes Rechnungsjahr vorzulegen, das die
Zeit vom 1. April 1945 bis zum 31. Marz 1946 umfaBt. Seine geschéftlichen
Ergebnisse sind im Zusammenhang mit einem allgemeinen Riickblick auf die
Tatigkeit der Bank im Berichtsjahr auf den Seiten 63 bis 68 behandelt,

Der fiinfzehnte Jahresbericht der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich,
der einen Abri@ der wéhrungs- und wirtschafispolittschen Entwickiung in der
Welt his Ende 1945 enthielt, wurde in den ersten Monaten dieses Jahres ver-
6ffentlicht. Wenn ein neuer Jahresbericht schon jetzt folgt, so soll damit zu
dem normalen Ausgabetermin zurickgekehrt werden, der gegenwértige Bericht
enthdlt jedoch nur eine allgemeine Untersuchung der wichtigsten Fragen, die
In den vergangenen sechs Monaten von hervorragender Bedeutung waren,

Da dies der erste Bericht (iber ein Geschéaftsjahr ist, das Uberwiegend in
die Zeit nach Beendigung der Feindseligkeiten fiel, dirfte eln zusammenfassender
Riickblick auf die Geschaftstatigkeit der Bank wéhrend des Krieges, d. h. in der
Zeit vom 1, September 1939 bis zum 15, August 1945, nicht chne Interesse sein,
In diesem Zusammenhang mébchte ich erneut versichern, was ich schon In
fritheren Jahresherichten betont habe, daB ndmlich die Bank fiir Internationalen
Zahlungsausgleich bei ihrer Wirksamkeit wahrend des Krieges streng an den
Grundsétzen festgehalten hat, die sie sich zu Beginn der Feindseligkeiten in
Europa zu eigen gemacht hatte und die in einer allen ihren Korrespondenten
zugesandten Erkldrung vom 18. Dezember 1939 genau dargelegt wurden. In
dieser Erklirung bezeichnete es die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich,
die mit fast allen Zentralbanken in Geschéftsverkehr stand, ausdriicklich ais
ihre Politik, daf sie sich auf solche Geschéfte beschranken wiirde, die ,,sowohl!
vom Standpunkt der Kriegfithrenden wie der Neutralen gesehen vollkommen
einwandirei'* wéren. Die Befolgung dieses Grundsatzes filhrte dazu, dali die
Umsatze der Bank sich ganz erheblich verminderten, Gleichwohl aber konnte
sie zahireichen Zentralbanken nitzliche Dienste leisten, besonders in Léndern,
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die zuletzt noch in den Konflikt gezogen wurden und die bhei Kriegsheginn
ihre Reserven durch Devisengeschéafte oder Goldverschiffungen nach {iber-
seeischen Platzen zu erhalten suchten. : '

Eine der Hauptsorgen der Bankleitung galt der Realisierung eines mdglichst
groBen Teils der Anlagen der Bank, und es erwies sich als mdoglich, erhebliche
Riickzahlungen auf Kredite zu erlangen, die vor dem Kriege in verschiedenen
kentinentaleuropaischen Léndern erteilt worden waren. Hinsichtlich der Anlagen
der Bank in Deutschland ist zu beachten, daB sie ohne Ausnahme aus den
Jahren 1930-31 herriihren und auf ausdriickliche Verpflichtungen zuriickgehen,
welche die Haager Vereinbarungen der Bank im Interesse der Lénder auferlggt
hatten, die auf Grund dieser Vereinbarungen Gldubiger Deutschlands waren.
Andererseits gaben die Haager Vereinbarungen {(und verschiedene Neben-
abmachungen) der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich gewisse Rechte
und Privilegien; nachdem das Hoover-Moratorium vom Jahre 1931 zur Ein-
stellung der Zahlungen gefiihrt hatte, war es fur die Bank noch zu keiner
endgiiltigen Regelung dieser Fragen gekommen, als der Krieg ausbrach.

Natlirlich war es auch im Kriege nicht méglich, die vorher ungeldst
gebliebenen Fragen zu bereinigen. Infolgedessen konnte die Bank nur Siche-
rungsmaBnahmen ergreifen, um ihre Rechte und Privilegien im (nteresse aller
Beteiligten, Inshesondere der Glaubigeridnder, zu wahren und sicherzustellen,
Wie schon im fiinfzehnten Jahresbericht der Bank auf Seite 170 erwidhnt wurde,
haben ihre aus Gold, Dollars oder Schweizer Franken bestehenden Neftto-
Aktiva in den Vereinigten Staaten, Grof3britannien und der Schweiz vom
31. August 1939 bis zum 31. Mérz 1945 insgesamt um den Gegenwert von mehr
als 117 Millionen Goldfranken oder annéhernd 40 Millionen Dollar zugenommen,
wihrend die gesamten Aktiva der Bank in derselben Zeit von etwa 510 auf
rund 460 Millionen Goldfranken zuriickgegangen sind.

Nach der Beendigung der Kriegshandlungen kann jetzt mitgeteilt werden,
daB die Bank alle ihr anvertrauten Einlagen, besonders die von Landern, die
im Laufe der Feindseligkeiten besetzt wurden, selbst dann zu erhalten ver-
mochte, wenn die befreffenden Werte (z. B. Goldbarren) sich effektiv auf dem
européischen Festland befanden.

Sitzungen des Verwaltupgsrats haben gem&B einem im Herbst 1939
gefaliten BeschluB wéhrend des Krieges nicht statigefunden, und die Ordent-
lichen Generalversammlungen wurden ausnahmslos im Wege der Stellver-
tretung durch Bevollmichtigte akgehalien. Indessen haben in dieser Zeit alle
Mitglieder des Verwaltungsrats — ohne Unterschied, ob sie ihren Wohnsitz
auf dem europaischen Kontinent hatten oder nicht — regelméBig alle Berichte
und sonstigen Unterlagen erhalten, die ihnen geliefert worden waren, wenn der
Verwaltungsrat in der iblichen Weise zusammengetreten wire; auch wurden
die Mitglieder (ber die Geschaftstatigkeit der Bank stets genau auf dem
faufenden gehaiten. '

Es ist von keiner Seite versucht worden, die Bankleitung bei der Fiihrung
threr Geschéfte in unzuléssiger Weise zu beeinflussen oder sie zu bewegen, von
den bei Kriegsbeginn einstimmig angenommenen Grundsétzen abzugehen.
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Eine eingehende Untersuchung der Geschafte der Bank wahrend des
Krieges, die sich auf die Probleme, mit denen sie sich auseinanderzusetzen
hatte, die gewdhlten Lésungen und die erzielten Ergebnisse erstrecken wiirde,
wird nach Kiarung der noch schwebenden Fragen sicher von hohem Interesse
sein, nicht nur als Beitrag zur Geschichte eines auBergewdéhnlichen Zeit-
abschnitts, sondern auch im Hinblick auf die Erfahrungen, die hinsichtlich der
Wirksamkeit einer internationalen technischen Organisation unter &uBerst
schwierigen Umstinden gesammelt worden sind.

#* *
*

Die durch den Krieg herbeigefihrten Veranderungen im Preis-
und Kostengefiige haben #ir alle Kreise unmittelbare Bedeutung; die
Lebenskosten beriithren die gesamte Verbraucherschaft, wihrend das Verhéltnis
der Verkaufspreise zu den Loéhnen und anderen Kosten fiir die Rentabilitdt der
privaten und &ffentlichen Unternehmungen und folglich fir das Einkommen der
meisten Erwerbstitigen bestimmend ist. Es liegt daher auf der Hand, daB die
auf diese Punkte beziiglichen Fragen in der dffentlichen Erdrterung eine zentrale
Stellung elnnehmen und daB jeder Hinweis, den die Erfahrungen aus den
beiden Kriegen und der dazwischen liegenden Zeit fir die Ldsung der in
diesem Zusammenhang entstehenden Probleme geben kénnen, griindlich
geprift werden sollte. .

Infernationale und andere Einfliisse auf die Preise

Der durch die Erfindung des Dampfschiffs méglich gemachte Aufschwung
des Welthandels war begleitet von einer Verstirkung der internationalen
Einflisse auf die einzelnen Volkswirtschaften. Bekanntlich hatten die
Mef@iziffern der Warenpreise in den verschiedenen Landern in friedlichen Zeiten
und bei gleichbleibenden Wechselkursen die Tendenz zu einer mehr oder
weniger gleichiaufenden Bewegung, da sie hauflg unter dem EinfluB derselben
allgemeinen Ursachen standen (wechselnde Goldversorgung, Staatsausgaben
usw.). Nach groBen Stdrungen aber, wie sie 2. B, wahrend eines Krieges
stattfinden, pflegt dle Angleichung eine gewisse Zeit zu erfordern; sobald
dieser ProzeB beendet ist, ndhern sich die Preise in der Regel in iber-
raschendem Grade wieder dem Zustand vor der Stdérung. So entsprachen die
(auf Goldbasis errechneten) Verhéltnisse zwischen den GroBhandelspreisen der
Linder mit geordneten Wahrungen 1929 und auch 1938 im groflen und ganzen
denen von 1913. Aber selbst im Kriege, wenn der Waren- und Geldverkehr
zwischen den Fkriegfiihrenden Landern unferbrochen und mit den MNeufralen
stark eingeschréinkt ist, machen sich internationale Einfliisse noch immer
bemerkbar. Die folgende Zeichnung, in der fir die Niederiande, Schweden
und die Schweiz die Bewegung der GroBhandelspreise von 1914 bis 1925
dargestellt ist, zeigt auch fir die Jahre 1914 bis 1920 eine bemerkenswerte
Ubereinstimmung in den Hauptziigen der Entwicklung.



Die GroBhandelspreise In den Niederlanden, In ‘E'e" damall.gen Erorte-
Schweden und der Schweiz rungen in den drei genannten
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50 nidhere Untersuchungen haben
aber gezeigt, daB auch aus-
lindische Einfliisse von erheb-
licher Bedeutung waren. Die
Preisbewegung in den wich-
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falls eine Geldausweitung, die dann hauptsdchlich aui Goldverschiffungen
beruhte. Gegen Ende des ersten Weltkrieges zeigten die Wechselkurse einiger
neutraler Lander eine betrachtliche Steigerung ihres AuBenwertes, doch kam
diese Reaktion zu spat, um die allgemeine Entwicklungsrichtung der Preise, in
denen sich damals die sehr hohen Transportkosten auswirkten, zu beein-
flussen.
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Indexziffern der GroBhandelspreise auf Goldbasis
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von der allgemeinen Entwicklungsrichtung, n@mlich Deutschland mit seiner
strengen Lohn- und Preisiiberwachung. In diesem Falle lag die Erklarung nicht
In der Verwendung einer anderen Wahrungsgrundlage, sondern in der Durch-
setzung einer totalitiren Politik mit weitgehender Isolierung von der iibrigen Welt.

Wie aus der Zeichnung hervorgeht, lagen die deutschen Preise 1939 weit
ithber den ,,Gold*-preisen in anderen Léndern, die damals noch mit den Welt-
mérkten verbunden waren'. Mit der AbschlieBung Europas von der iibrigen
Welf im Jahre 1940 erhielten die deutschen Preise auf dem Kontinent einen
iberwiegenden EinfluB, der sich in einem Druck nach oben auf die Preise in
den anderen Léndern auswirkte, wihrend Deutschland auf Grund seiner starken
politischen Stellung einen hohen Einfuhriiberschull erzielte, der im Wege der
Verrechnungsabkommen oder in anderer Weise zu giinstigen Bedingungen
bezahlf wurde. Unter diesen Umstdnden konnten die Preise in Deutschland
durch die Uberwachung nahezu stabil gehalten werden (wobei allerdings Waren-
mangel und Qualitdtsverschlechterungen eintraten), Der Angelpunkt des

' DaB die deutschen Preise (zu den amtlicﬁen Wechselkursen umgerechnet) sich seit 1933 weit Gber den In
anderen Landern notierten hielten, war dadurch mdglich, daB die deutschen Behdrden ein System von Export-

pramlen und Einf g -1 dten, das sczusagen Deutschiands Ersatz fir eine Abwertung der Relchs-
mark bildete. Tatsdchlich war es eine ziemlich willkirliche Form der Abwertung, da die Exportprimie von Fall
zu Fall verschieden gestaltet werden konnie, was vielfach auch peschehen ist. Wie aus der Zeichnung zu
ersehen ist, liel man die deutschen Prelse von 1933 bis 1938 um etwa 15 v. H. steigen, die Stundenlohnsilze
der deutschen Arbeiter wurden aber nicht erhéht; d.h, daB die Preise stiegen, wihrend die Lohnkosten
unverindert blioben. Diss war ein wesentlicher Bestandfsil des deutschen Aufbauprogramms und ebenso
wichtig wie die Kreditausweitung. Durch die Hebuny des Preisniveaus ohne Angleichung des Reichsmark-
kurses wurde aber die Belbehaliung der sehr komplizierten AuBenhandelskontroelle zu einem unentbehrlichen
Bestandteil des Systems, obwohl sich bald zelgte, daB sie ein Hemmnis fiir eine Belebung des deutschen
Auflenhandels bildete (wie Im finfzehnten Jahresbericht unserer Bank aut Seite 117 und 118 dargelegt wurde),
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deutschen Systems bestand darin, dafl eine Erhéhung der Lohnsétze fast ganz
verhindert wurde, was zusammen mit einer hohen Besteuerung der Gewinne
und anderen Einkiinfte dahin wirkte, sowohl die Produktionskosten wie die
Nachfrage nach Gitern und Leistungen niedrig zu halten. Selbst als der Krieg
im Mai 1945 schlieBlich verloren war, blieben die deutschen Lohnsdtze so gut
wie unverdndert und im groflen ganzen auch die kontrollierten Preise der
wenigen Waren, die auf die Rationierungsausweise noch erhéltlich waren.

Die Erfahrung in Deutschland lehrt, daB eine strenge Prelskontrolle eine
ebenso strenge Kontrolle der Lohnsétze zur Voraussetzung hat, da die Léhne
den Hauptbestandteil der Produktionskosten bilden. Es ist jedoch fraglich, ob
die deutschen Methoden geeignet waren, den Krifteeinsatz fiir den Krieg zu
-férdern. Eine 1945 von einer Reihe angelsachsischer Nationalokonomen
angestellte Untersuchung hat ergeben, daf die deutschen leistungen im Kriege
nicht nur hinter denen Englands, der Sowjetunion und der Vereinigten Staaten
zuriickgeblieben sind, sondern auch hinter denen, die Deutschland selbst im
ersten Weltkriege erreicht hat. Dieses merkwiirdige MiBlingen einer Erzielung
von Héchstresultaten kann aus verschiedenen Ursachen erklart werden; ein
Grund ist sicherlich, daB bei dem System der starren Léhne fiir die Arbeiter
kein Anreiz bestand, aus eigenem Antrieb einen Berufswechsel zu versuchen,
um ein héheres Einkommen zu erlangen. In Deutschland wurde die Umleitung
von Menschen und Maschinen zu einer anderen Verwendung durch obrig-
keitliche Anordnungen und ihre wirksame Ausfiihrung bestimmt: in den
anderen L&ndern dagegen spielte namentlich bei der Heranziehung von neuen
Kréften (Frauen und Jugendlichen} und allgemein hei der Verlagerung der Pro-
duktionskraft nach den besonders kriegswichtigen Berufen eine Erhéhung der
Preise und Léhne eine stark férdernde Roile, da die fir die Kriegsministerien
produzierenden Betriebe in der Lage waren, den Arbeitern aller Stufen die
besten Ldhne zu zahlen. Eine gewisse Erhdhung des Kosten- und Preis-
niveaus hatte chne Zweifel bestimmte Vorteile, doch war es natlirlich sbensc
wichtig, zu verhindern, daff diese Erhdhung in eine unkontrollierte Inflation
ausartete.

Wahrend in Deutschland das Kontrollsystem bei Beginn des Krieges schon
in vollem Gange war, wurden in anderen Léndern im allgemeinen erst nach
Ablauf von zwei bis drei Jahren entschlossene Anstrengungen gemacht, eine
wirksame Preisiiberwachung einzufithren. Tatsachlich kamen im Laufe des
Jahres 1942 KontrollmaBnahmen in einer Anzahl europdischer und
auBereuropdischer Lidnder mehr oder weniger gleichzeitig zur An-
wendung. Bezeichnenderweise wurden die Beschliisse (ber die Preiskontrolle
in mehr als einer Hauptstadt ohne Kenntnis der Tatsache gefaBt, daB gleich-
artige MaBnahmen zu derselben Zeit in anderen Landern ergriffen wurden. Fir
den Erfolg der Kontrolle war es jedoch wichtig, dafl der Preisanstieg in ver-
schiedenen Gebieten annéhernd gleichzeitig aufgehalten wurde.

Lander, die aus verwaltungstechnischen oder anderen Griinden keine
wirksamen KontrellmaBnahmen ergriffen haben und in einigen Féllen mit
ungewdhnlich hohen Geldausgaben von dritter Seite auf ihrem Gebiete zu tun
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Der Anstieg der Gro8handelspreise

und der Lebenskosten

GroBhandelspreise

Lebenskosten

Erhdhung von Januar-Junl 1939 biz Dezember 1945 in v, H.

Avstralien. . . . ..
Vereinigte Staaten .
Kanada . . ... ..
Venezusla ., .. ..
Neuseeland , . . . .
Sildafrikan. Unlon .
Norwegen. . . ...
Schwedon. . . . . .
GroBbritannlen . . .
Kostarlka . . . ...
Danemark. . . . . .
Schweiz ... ...
Argentinien . . . . .
Moexiko . . ... ..
Peru ... .....
Spanien . . . . .. f
Portugal . . ...
Tschechoslowakel,
Indien {Kalkutta) . .
Kgypten
Paliistina . . . ...
Tlrkei (Istanbuly . .
Frankreich . . . ..
frak, . .......
Finnland , .. ...
Iran (Teheran) . . .
Libanon (Beirut) . .

39
40
41

331
345
4141
435
449
946 L]
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Kanada . . . . ... + 19
Australien, . . ... + 23
Siidrhodesia ., . . + 29
Vereinigte Staaten . + 31
Groflbritannlen . . . 4 32
Sildafrikan. Union . + 32
Uruguay . ... .. + 38
Argentinien . ., . . . + 38
Schweden, , . . . . + 43
Schweiz , ... .. + 51
Kolumbien , . . . . + B4
MNorwegen . . . . . . + 57
Dinemark. . . . . . 4 58
Elre. . .. ... ' + T2
Kostarika . . . . . . + 73
Bragilien , . . . . . + B84
Spanien. . . .. .. + 92
Peru . ... .... + 93
Portugal ..., ... + 96
Tschechoslowakei? + 106
Mexiko . .. .. .. 4+ 133
Indien. . . ... .. + 133
Chile . . ...... + 144
HKgypten ... ... + 1848
Island . , . . ... . + 185°¢
Thrkei . o v v v v o + 2620
Bolfvien, ., . . .. + 263
Flanland ... ... + 305

! Oktober 1945,
 September 1945,

? Bbhmen, M&hren und Schiesien; Basis: 1. Mérz 1939.
ggznﬁber Dezember 1938 -August 1938,

+ November 1945

5 Movamber 1945 gegeniiber Juni 1939, ¢

* Zittern tir Prag.

¢ Gegeniiber Januar-Marz 1939.

ber 1845 gegeniiber Juli 1939,
4 November 1845,

1 Gegenfiber dem Jahresdurchschnitt 1939.

hatten, haben be-
deutende Preisstei-
gerungen erlebt, mit
dem Ergebnis, daB
ihr Preisniveau in
einigen Fallen auf
den im ersten Welt-
krieg erreichten
hohen Stand oder
sogar noch dar-
tiber hinaus erhght
wurde. Dies gilt
z. B. fir Portugal,
Agypten, Palastina,
Syrien und Britisch-
indien — alles L&n-
der, die sehr viel
an die in ihren Ge-
bieten stationierten
fremden  Truppen
verkauften oder be-
deutende Ausfuhr-
iberschiisse hat-
ten, so daB sie in
der Lage waren, ihre
Wahrungsreserven
in Gold und Devi-
sen erheblichzuver-
mehren. SchlieBlich

wire noch zu erwihnen, daB in sinigen Landern, am verheerendsten in China,
Griechenland und zuletzt in Ungarn, eine Intf{ation zum vollen Ausbruch kam,

bei der die Preise zu astronomischen Ziffern emporschnellten.

Dies waren

aber Ausnahmen; im allgemeinen muBl das Urteil lauten, daB die durch Ratio-
nierung und staatliche Subventionen - unterstiitzte Preiskontrolle sich wéhrend
des zweiten Weltkrieges als erfolgreiches Mittel zur Verhinderung ungeziigelter
Preissteigerungen erwiesen hat, und zwar trotz ungeheurer Geldausgaben der

Regierungen.

Die Wirksamkeit der Preiskonirolle

Wichtig ist jedoch, daB die Wirksamkeit eines Preiskontrollsystems
nicht dberschitzt wird, indem man vergiBt, welche Voraussetzungen erfillt sein
missen, wenn es zufriedenstellend funktionieren soll.

Erstens bedarf es eines hohen Standes der Verwaltungstechnik,
wenn das System mit gutem Erfolg arbeiten soll. Es handelt sich nicht
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nur darum, Beamte zu finden, die zuverlassig und auch sonst geeignet sind,
die auftretenden Fragen zu behandeln, sondern man muBl auch dafir sorgen,
dal die Verwaltung als solche geniigend Autoritdt besitzt, um die Beachtung
der Bestimmungen beim groBen Publikum zu sichern. Es bestehen schon
Anzeicheén, daB sich das Publikum im Frieden anders verhalten wird als im
Kriege. Solange eine Nation im Kampf auf Tod und Leben steht, kann man
damit rechnen, daBl jeder einzelne Blirger die Behdrden hereitwillig unterstiitzt, da
es dann Ehrensache ist, sich dem Ganzen einzugliedern, mag es sich um :zivile
oder um militarische Aufgaben handeln. Wenn aber der nationale Notstand voriber
ist und das gewdhnliche Leben wieder heginnt, schldgt diese Haltung viefach um,
es kommt zu einer scharfen Kritik an allen Fehlern, dle begangen werden, und einem
ausgesprochenen Bestreben, die privaten Interessen wahrzunehmen. Dann wird die
Aufgabe der Beamten schwieriger. Ein weiterer Grund ist, daB nach der Wiederkehr
des Friedens ein bestimmtes Ziel (wie die siegreiche Beendigung des Krieges),
das einen entschiedenen Vorrang vor anderen UOberlegungen hat, nicht
mehr vorhanden ist. Psychologisch gesehen besteht die Gefahr, daB eine
Verletzung der Vorschriften von der d&ffentlichen Meinung nicht mehr ver-
urteilt wird; die Reaktion des Publikums als Prifstein fir das aligemeine
Empfinden bildet haufig ein wirksameres Abschreckungsmittel als gesetzliche
Strathestimmungen.

Zweitens ist zu betonen, daB kein Land eine geordnete Verteilung und
stabile Prelse aufrechterhalten konnte, wenn ihm nicht elne ausreichende
Warenversorgung zur Befriedigung des lebenswichtigen Bedarfs der
Bevélkerung in bezug auf MNahrung, Kleidung und andere Gebrauchsgiter zur
Verfiigung stand. Wo immer ein akuter Mangel in der Versorgung mit lebens-
wichtigen Gatern eintrat, liel es sich nicht verhindern, daB die Bevolkerung
ihren notwendigen Bedarf durch Kdufe auBerhalb des amtlichen Vertellungs-
systems zu befriedigen suchte, selbst wenn sehr hohe Preise gezahlt werden
muBten.

Drittens sind einige wichtige infernationale Gesichtspunkte des
Problems der Preiskontrolle zu beritcksichtigen. Wenn das allgemeine Preis-
niveau auf den Weltméarkten eine genligende Stabilitdt aufweist, mag es fir ein
einzelnes Land nicht allzu schwer sein, die Preise stabil zu halten. So waren
fur Deutschland nach 1933 die verhaltnismiRig stabilen Preise innerhalb des
weiten Sterlinggebiets von Vorteil, und 1942 bildete dle allgemeine Verbreitung
der Bemiihungen um eine wirksame Preiskontrolle, obwohl sich die einzelnen
Lander dessen nicht deutlich bewulBt waren, zweifellos eine Vorbedingung fir
den Erfolg, den die Staaten bei der Verhinderung scharfer Steigerungen in
der letzten Zeit des Krieges erzielt haben.

Viertens darf nicht vergessen werden, dal eine Erstarrung der Preise,
wie sie in Deutschland wahrend des Krieges eingetreten ist, wertvolle Kréfte
des wirtschaftlichen Ausgleichs ausschaitet und dadurch den wirtschaftlichen
Fortschritt eher hemmt als fordert. Zur Rechtfertigung eines elastischen Preis-
systems hat der zweite Weltkrieg mehr beigetragen, afs im allgemeinen erkannt
wird, :



Vereinigte Staaten: Fiinftens sollte nicht

GroBhandelspreise der amerikanischen Ausfuhr mehrtir die Preiskontrolle
und der E::::rl‘::ut‘filr;l:gn_ln{lggdsbedarf in Anspruch genommen

200 — 200 werden, als sie wirklich
R mﬁ] Ausfubrpreise ] geleistet hat. Tatsache ist,
180 _IAA\ 180 daB bis zum Sommer 1946
R /f i die GroBhandelspreise in den
160 N = 10 Vereinigten Staaten um 50 v, H.
B N‘f ,Mﬁinfuhrpreise ] und die Lebenshaltungskosten
140 " 140 um 33 v. H. lber den Standim
R {‘ i ersten Halbjahr 1939 gestiagen
120 waren, Fiir GroBbritannien sind

100 FFUPTETIY 191 FETRT TSP YOS RTTEY VTV TOU TS NTSTAPOC PP PR L Y 1 und 33 v. H. Die Meflziffern
e 1939 1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946

120
;JNJ i die entsprechenden Ziffern 80

der britischen und amerikani-

““S.‘%?ﬁ.',‘“ﬁg‘n”‘" Rﬁcmgf der ‘?"ff'ﬁ';mrfisiﬁ ,":' F:Iahl:teLi1gf45 schen Ein- und Ausfuhrpreige

amit zusammenhingen, dal e Leih-und-Pacht-Liefe- ; 2 H

rungen, deren Exporiwert gzu verhaltni EBI& hohen_ reiesen zeigen Erhohungen zwischen
;g?gechnet wurde, allm&hlich.abnahmen und gchlieBtich auf- 60 und 100 v. H. In mancher

.
Hinsicht spiegeln die weit-
gehend unkontrollierten Preise fiir AuBenhandelsgeschafte die wirkliche Ver-
“&nderung der Kaufkraft des Geldes am genauesten wider,

Nur wenn man weiter als bis zu den allgemeinen Durchschnittszahlen geht
und die Preisentwicklung der einzelnen Warengruppen untersucht,
gelangt man zur volleren Erkenntis der wirklichen Vorgénge. Die folgende
Dbersicht zeigt die Verdnderungen bei den Hauptgruppen der Lebenskosten In
GroBbritannien zwischen 193¢ und 1946.

In den Grup-

Dle Lebenshaltungskosten der Arbeiter pen ,Kleidung"**

in GroBbritannien sowie ,,Heizung

Heizun und Beleuchtung*

Zelt Clndex |Ermahrung] Kisidung l::fhz‘i Miete haben die Preige

7. September 1939 — 100 bedeutendstirker

1939 monatilcher ' angezogen als im
Durchschnitt . . 102 102 103 101 100 Durchschnitt, die
oo |t | vz | e | e o, | Misten dagegen
1946 MBrz . , . .. . 131 122 166 151 102-103 sind kaum héher
duni L | = 122 166 152 104 als vor dem Krieg,

- da sie durch ein

strenges System von ,,Héchstmieten*’ niedergehalten wurden, und auch die
Erndhrungskosten sind weniger gestiegen als die allgemeine Indexzahl. Die
Mieten fiir Hauser und Wohnungen brauchen beim Eintritt eines Notstandes
nicht sofort erhdht zu werden, da die Versorgung mit Wohnraum auf kurze
Sicht fast génzlich durch die Zahl der schon vorhandenen Héuser bestimmt
ist, Werden dann neue Hiuser gebaut, so werden die berechneten Mieten im
allgemeinen den wirklichen wirtschaftlichen Kosten entsprechen miissen (auBer
wenn Subventionen gewdhrt werden).
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Ein Kapitel fiir sich bilden die verhaltnismaRig niedrigen Kosten der Gruppe
wErmahrung'*. Es war eine der Errungenschaften der Preiskontrolle im Kriege, daB
die GroBhandelsprelise diesmal weit weniger gestiegen sind als im ersten Weltkrieg.
Es ist indessen aufschluBreich, den Preisanstieg fir die landwirtschaftiichen
Erzeugnisse herauszugreifen und der entsprechenden Verdnderung im letzten
Kriege gegeniberzustellen. Fir Groflbritannien lassen die vorhandenen Unter-
lagen keinen genauen Ver-

Preise der landwlirtschaftlichen Erzeugnisse gleich zu, fir die Vereinigten
~in den Vereinigten Staaten Staaten ergibt die Zeichnung

o - Halbjahr ‘lQ” und 1938 = 100 " aber eine interessante Uber-
- Bﬁiﬂﬁ . einstimmung zwischen den
2 us Kurven fiir die sieben Jahre
"i R I von 1914 bis 1920 und denen
I / . fiir 1939 bis 1945. Der Preis-
w0 U el 1 | anstieg in Amerika hat sein
150 _ %0 Gegenstiick in einer Reihe
i JV\ anderer Lander (vgl. die Kurve
T W'V 1% fir GroBbritannien). Mit an-
120 v 120 deren Worten, die Regierungen
100- 100 haben es nicht fiir nétig be-
_ﬁ "’ ] funden, die Preise der Agrar-
0 bbbl T TR produkte niederzuhalten, u. a.
e 0 II0 10 K213 06 519N weil sie zggerten, Schritte zu

ergreifen, welche die Produk-
tion von Waren getihrden konnten, die fir die Erndhrung der Bevélkerung so
wichtig sind. Sie wollten aber erreichen, dal der Verbraucher nicht mit einer
schweren Teuerung helastet werde, und zu diesem Ziel gelangten sie, indem sie
hohe Subventionen zur Niedrighaltung der Nahrungsmittelpreise bewilligten,
Solche Subventionen werden in den meisten Lindern noch immer gewéhrt,
hauptsédchlich fir Nahrungsmittel, aber auch zur Verbilligung anderer Waren
und Dienstleistungen; ihr Gesamtbetrag belduft sich 1946 in GrofRbritannien auf

334 Millionen Pfund, in den Vereinigten

] Staaten auf mehr als 1 Milliarde Dollar, in
\ g 2roBhandslsproise Frankreich auf 85 Milliarden franzésische
fiir Nahrungsmittel und Tabakwaren iarden Tranzgsische
in Grofibritannien Franken und in der Schweiz auf mehr als

1. Halbjahr 1932 = 100 295 Millionen Schweizer Franken.

200 200

0 L 1o Der Erfolg der Preis- und Kosten-
I /\,-"‘\v-«...n—- i politik war also nicht allein der Preis-
160 L 160 kontrolle, sondern weitgehend auch den
wol- / 1w | Zuweisungen der Finanzministerien zu
- lﬂ - verdanken, denn die Niedrighaltung der
- 1% | Lebenskosten machte es méglich, die
100 oot 10 Lohnsdtze zu begrenzen, und dadurch
Y N P PO O P PO P W A konnte ein starkes Anziehen aller Preise
e 1B THO DB 967 I3 %4 BES (M6 MW vermieden werden. Damit eine solche
Politik Erfolg hatte, muBten die als
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Subventionen ausgezahlten Betrdge in einer Weise aufgebracht werden, daB
keine inflatorischen Wirkungen eintraten, die sonst die Vorteile der verhédltnis-
maBig niedrigen Nahrungsmitielpreise leicht hatten zunichte machen kénnen. Es
war tatsichlich eine unerldBliche Voraussetzung fir den Erfolg jeder Sub-
ventionspolitik, dal die finanzielle Stabilitdt nicht ernstlich erschiittert wurde
und inshesondere der Staatskredit intakt blieb. War dies nicht der Fall, z.B.
wenn die Preissteigerung schon so weit gegangen war, daBl die Preise jede
Verbindung mit dem Vorkriegsniveau verloren haften (indem sie nicht um 40
oder 50 v, H., sondern auf das Vier- oder Fiinffache gestiegen waren), wenn
also die Schwachung des Realwertes der Wahrung es unméglich machte, grofle
Anleihen bei der Bevolkerung unterzubringen, dann konnte das Hilfsmittel einer
Subventionspolitik groBen Stiles die Inflationsbewegung nicht mehr aufhalten,
sondern sie nur noch beschleunigen,

Eine weitere Voraussetzung fir den Erfolg der Subventionen und der
Preiskontrolle war, daB die rationierten Waren fir die Bevélkerung in geniigen-
den Mengen erhdltlich waren {(vgl. Seite 12); sonst wire das Publikum
an den schwarzen Markt gedringt worden, und die Arbeiter hitten, indem
sie hdhere Léhne forderten, um auf diesen Mérkten kaufen zu kénnen, die
Lohnpolitik zum Scheitern gebracht. In vielen Lindern waren indessen die Voraus-
setzungen fir das wirksame Funktionieren eines Subventionssystems gegeben,
und solange die Notlage bestand, waren die Regierungen darauf bedacht, sich
der Beihilfen zu bedienen, um die Lohnerh6hungen in madglichst maBiigen
Grenzen zu halten, woh! wissend, daB elne Lohnaufhesserung eine Preis-
steigerung nach sich ziehen und eine immer gréBere Vermehrung der &ffent-
lichen Schuld notwendig machen wiicde.

Nur wenn man die wahre Natur der im Kriege erzielten Etfolge er-
kennt, wird die Schwierigkeit des Problems klar, dem die Behdrden
zur Zeit gegeniberstehen. Die verbleibenden hohen Subventionen stellen
eine schwere Belastung fiir den Staatshaushalt dar und beschrinken den fiir
Steuererleichterungen oder soziale Reformen zur Verfigung stehenden Betrag.
Subventionen sind ein héchst unwirtschaftliches Mittel, den Bedirftigen zu
helfen, denn sie verschaffen auch den BevSlkerungsschichien niedrige Preise,
fiir welche die Kosten der Erndhrung nicht wesentlich ins Gewicht fallen und
die daher imstande wéren, die vollen Kosten unmittelbar zu tragen, anstaft
sie auf dem Steuerwege zu zahlen {u. a. durch die alle Schichten treffenden
Umsatz- und Verkaufssteuern).

Elne platzliche Verteuerung der Lebenskosten infolge einer Kiirzung der Sub-
ventionen kdnnte indessen politische und andere Folgen zeitigen, die nicht leicht
zu meistern wéren. Nach dem letzten Krieg trat, wie aus der oberen Zeichnung
auf Seite 14 zu ersehen fst, ein jaher Sturz der landwirtschaftlichen Preise ein,
der ein Absinken der Lebenskosten von dem wahrend des ersten Welikrleges
erreichten hohen Stande mit sich brachte. Ob diesmal ein ahnlicher Preissturz
bei den landwirtschaftlichen Erzeugnissen eintreten wird, kann bezweifelt
werden. In vielen Landern ist der Landwirtschaft eine Preisstitzung ver-
sprochen worden, und wahrscheinlich wiirde sich fast (berall ein heftiger
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politischer Widerstand gegen eine Preissenkung erheben, die infolge von Ver-
anderungen von Angebot und Nachfrage auf den Méarkten fiir Agrarprodukte
gintreten wiirde. Die Frage, ob sich auf langere Dauer innerhalb des land-
wirtschaftlichen Sektors eine stidrkere Preiserhdhung als in anderen Wirtschafts-
zweigen beibehalten 138¢, ist aber schwer zu beantworten. [n dieser wie in
mancher anderen Hinsicht sind nicht verkennbare Unsicherheitsfaktoren beziig-
lich der kiinftigen Preisentwicklung vorhanden.

Die durch Subventionen unterstiitzte Preiskontrolle hat dazu gefihrt, daB
die Erhéhung der Lohnsétze und Preise diesmal entschieden geringer war als
im Endstadium des vorigen Krieges, Dieser Umstand gewinnt eine gewisse
Bedeutung fir die Richtung der konjunkturellen Entwicklung nach dem Kriege.
Allerdings ist es wahrscheinlich richtig, dafl ohne Riicksicht auf den am Ende
des Krieges erreichten Stand der Preise und Léhne auf jeden Fall in den ersten
anderthalb bis zwei Jahren nach Einstellung der Feindseligkeiten eine lebhafte
Nachfrage nach Waren und auch ein Ansteigen der Lohns#tze eintreten muB.
Dies war wenigstens die Erfahrung von 1919/20; damals waren trotz der
bedeutenden Erhéhungen wahrend der Jahre 1914-18 weitere wesentliche
Steigerungen festzustellen. Auch jetzt wieder bildet eine starke Nachfrage, die
zu glnstigen Absatzverhdltnissen fiihrt, die Regel, und zwar tritt diese Nach-
frage auch beziiglich der Arbeitskrafte deutlich in Erscheinung. Zwischen dem
Sommer 1945 und dem Sommer 1946 haben in der Mehrzahl der Linder die
Preise fiir Friedenswaren und die Lohnséatze in den ausgesprochenen Friedens-
industrien angezogen. Auf diese Weise wurde ein neues Lohngefille hergestellt,
das sicherlich zur Beschleunigung des Umstellungsprozesses beigetragen hat.
Sofort tauchten aber auch Befiirchtungen auf: der ,,Hochkonjunktur’ von
1919/20 folgte der ,,Krach*' von 1920/21; es war nur natiirlich, daB sowohl
die Behdrden wie die Arheitgeber und Arbeitnehmer sich bestrebt zeigten, eine
Wiederholung derselben schlimmen Erfahrung zu verhiiten. Die zu ergreifenden
MaBnahmen milssen natiirlich den bestehenden Verhéltnissen in jedem Gebiete
angepalit werden.

Der Umfang der industriellen Produktion

Die Welt ist infolge der vom Kriege her zuriickgebliebenen schweren
Mangelwirtschaft derart erschépft, daB ihr erstes Ziel offenbar eine Produktions-
steigerung sein muB3. Dies ist aber auch vom wahrungspolitischen Standpunkt
wichtig, weil eine reichlichere Versorgung mit Gitern und Leistungen dazu
heitragen wiirde, den gegenwértig an den Markten bestehenden Geldiberflu
zu neutralisieren. Eine erweiterte Produktion wiirde tlie Grundlage bilden fiir
eine allgemeine Hebung des Lebensstandards, die nach den Einschrankungen
der Kriegs- und Nachkriegszeit so wiinschenswert ist. Freilich kann auch
die Produktionssteigerung nicht alle Probleme des Tages lésen und sogar
selbst wieder gewisse Probleme schaffen. Werden Giter in gréBeren Mengen er-
zeugt, so werden die von den produzierenden und anderen Betricben fiir die
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Material- und Lohnkosten aufgewendeten Gelder in der gegenwirtigen Lage
vermutlich die Kautkraft schatfen, mit der die Produktionsergebnisse gekauft
werden kdnnen; auBerdem diirffe aber der Umstand, dafl Ware erhaltlich ist, auch
zu einer Steigerung der Nachfrage aut Grund der im Kriege auigespeicherten
Kaufkraft fihren. Der Druck auf das wachsende Angebot von Glitern und
Leistungen kann daher in der Tat stark sein.

In den vom Kriege am stérksten betroffenen L&ndern ist die Nachfrage
asingedammt, da es auBer den hauptsichlich aus Lebensmitteln hestehenden
Zuteilungen so gut wie nichts zu kaufen gibt; das Angebot an den schwarzen
Mérkten stellt nur einen kleinen Teil der beschrankten Warenmenge dar,
die vorhanden ist. Wenn in diesen Lé&ndern durch vermehrte Produktion
oder durch Einfuhr eine Besserung der Versorgung eintritt und infolgedessen
ein Teil des bei der Bevblkerung vorhandenen Geldiberhangs verwendbar
wird, kann die lage ganz anders werden. Dann kénnen groBe Schwierig-
keiten (u.a. plétzliche Preissteigerungen) auch bei den rationierten Waren
entstehen ;. diese Schwierigkeiten miissen aber natirlich in Kauf genommen
werden, da die Wiederaufnahme der Produktion eine Notwendigkeit ist.

Die nachstehende Zeichnung veranschaulicht die in verschiedenen
Landern berechneten Kennziffern der Produlktion; es ist aber zu beachten, daB
Arheiten wie z.B, der Wiederaufbau von Bricken, die Wiederherstellung von
Hafen und die Instandsetzung von Hausern in den Ziffern nur teilweise zum
Ausdruck kommen; die erzielten Leistungen sind also héaufig bedeutender,
als die Zeichnung erkennen l4Bt.

In den angelséchsischen Landern fiihrte der pl&tzliche Abbau der Kriegs-
produktion bei Beendigung der Feindseligkeiten zu einem jhen Abfallen der
Indexzahlen, und der im Kriege verzeichnete Héhepunkt ist nicht wieder erreicht
worden — auch nicht in den Vereinigten Staaten, wo das Beschéftigungs-
volumen im Mai und Juni 1946 héher war als der wéhrend des Krieges erzielte
Héchststand., Dieses Verhalten der Indexziffer hat verschiedene Griinde.
Erstens war der Wert der Produktion im Kriege durch die zugelassene hohe
Amortisationsrate aufgeblaht, und wenn die Produktionskennziffern auch in
Wirklichkeit das Volumen messen sollen, ist es doch kaum zu vermeiden, daB
besonders bei neuen Waren der Wert einen gewissen Einflul auf die Unter-
lagen der Indexberechnung ausiibt, Zweitens setzt sich die Kriegsproduktion
hauptsachlich aus Gitern wie Panzerwagen, Geschiiizen und Munition zusam-
men, deren Herstellung am laufenden Band mit Spezialmaschinen erfolgt, die
eine hohe Produktionsrate zulassen, wihrend der Friedensbedarf sich mehr auf
vielgestaltige, fir die Massenproduktion weniger geeignete Waren und auch auf
Dienstleistungen verschiedener Art erstreckt (in Verbindung mit Ferienreisen,
offentlichen Vergniigungen, Gaststitten usw.).

Um dem besonderen Charakter des Kriegsbedaifs Rechnung zu tragen, ist
angeregt worden, beim Vergleich mit Friedensverhéltnissen die Zahlen fir die
typische Kriegsproduktion um die Hélfte zu kirzen. Es darf nicht vergessen
werden, daB in Landern mit steigendem Lebensstandard die Dienstleistungen
eine wachsende Rolle spielen, was mit der bekannten Tatsache iibereinstimmt,
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dal bei hoherem Einkommen der Prozenisatz der Ausgaben fiir Erndhrung und
Wohnung geringer ist, wahrend z. B. mehr fiir die Erholung oder fir die
Einrichtung und Ausschmiickung des Heims aufgewendet wird. Nach einer
Schétzung fiir das Frihjahr 1946 war in den Vereinigten Staaten nahezu die
Hiifte aller Arbeiter in Dienstleistungsgewerben (unter EinschluB von Handel
und Verkehr) beschaftigt, wahrend die andere Halfte in der Produktion von
industriellen und landwirtschaftlichen Gitern tatig war.'

Fur die im Kriege besetzten européischen Linder war der Tag der
Befrelung maBgebend fir die Wiederaufnahme der Produktion, wie die Zeich-
nung erkennen l4Bt. Die Aufwértsbewegung begann in Frankreich im Herbst
1944, in Dénemark und Norwegen Mitte 1945; Belgien hatte eine bedeutende
Zunahme der Produktion fiir die ersten Monate des Jahres 1945 aufzuweisen;
Finnland konnte nach einigen schwierigen Monaten den Beginn einer Besserung
im Spéatherbst 1944 pach dem Wafenstillstand mit der UdSSR verzeichnen. In
der Kurve fir Schweden kommt in dem Einschnitt fir finf Monate des ersten
Halbjahres 1945 der Produktionsausfall infolge eines lange dauernden Sireiks
in der Metallindustrie zum Ausdruck. Auch der Rickgang der déanischen
Industrieproduktion im Frdhjahr 1946 war auf Sireiks zuriickzufithren; in der
zweiten Halfte des Monats Mai wurde jedoch eine Einigung erzielt.

Einen bemerkenswerten Eindruck vermittelt die Zeichnung insofern, als
sie fiir 1946 und Apfang 1946 bei den europdischen Landern im allgemeinen
eine steigende, bei den Vereinigfen Staaten und Kanada dagegen eine riick-
géngige Tendenz zeigt. in diesen beiden Léndern hat sich indessen im Gegen-
satz zu den meisten européischen Landern das Produktionsvolumen vorher die
ganze Zeit hindurch weit iber dem ginstigsten Vorkriegsstand gehalten.
GroBbritannien hat die Verdffentlichung einer Produktionskennziffer noch nicht
wlederaufgenommen, so daBl ein genauer Vergleich mit dem Vorkriegsumfang
der Produktion nicht mdéglich ist; es ist aber bekannt, dal die Friedens-
produktion kréftig vorangeschritten ist.

Die Riickkehr zur Friedenswirtschaff In den angelsichsischen Lindern

Die mit der Planung fiir die Nachkriegszeit befaten amtlichen Stellen
haben ausnahmslos MaBnahmen fiir den Fali vorbereitet, da bei der Riickkehr
der demobilisierten Manner und Frauen aus dem Militardienst und der Arbeiter
aus den Kriegsindustrien zu den normalen Zivilberufen eine umfangreiche
Arbeitslosigkeit entstehen wiirde. In Wirklichkeit haben sich die Schwierig-
keiten jedoch im allgemeinen als geringer erwiesen, als man erwartet hatte.

! Colin Clark zelgt In sefnem Buch ,,The Econamics of 1960"", London 12 (5.22-32), daB ,,mit dem gtefgendan
Realeinkommen auf den Kogf der Bevélkerung die Nachfrage nach Erzaugnlssen dritter Ordnung verhditnis-
miéBig gréBer wird'., Mach Clarks Terminologie umfaBt dis , Produktion dritter Ordnung® sémiliche wirtschaft-
lichen Téitigkeiten mit Ausnahme der ,,Gewerbe erster Ordnung®, zu denen die Land- und Forstwirtschaft
sowle Jagd und Flscherel gehtren, und der ,Gewerbe zweiter Ordnung', zu denen Bargbau, Industrie,
Elektrlzltalserzeugung und Baugewerbe 2zu rechnen sind. Clark weist ferner darauf hin, daB ,mit einigen

bedegutand h (z. B. den internationalen Dienstleist dar Banken) dle ,Erzeugnisse dritter

Ordnung’ in dem Land, in dem sle verbraucht werden, hergestellt werden miissen’, Als weitere Ausnahme
hiitte neben den internationalen Diengtleistungen der Banken die Schiffahrt erwihnt werden kdnnen.
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In den Vereinigten Staaten z.B, hatten amiliche und halbamiliche Voraus-
sagen mit sechs bis acht Millionen Erwerbslosen im Frilhjahr 1946 gerechnei;
tatsichlich wurden zu dieser Zeit kaum mehr als zwei Millionen gezahlt, in der
Hauptsache Arbeiter, die ihre Stellung wechselten oder durch Krankheit
und aus anderen Griinden voriibergehend arbeitsunfdhig waren. In mehreren
Gegenden war sogar ein auBerordentlicher Arbeitermangel zu spiiren; selbst
an der Westkiiste, wo in der Zeit der Aufriistung die Industriebetriebe wie
Pilze aus dem Boden geschossen waren und wo daher ein jdher Riickschlag
zu beflirchten war, hat der Ubergang zur Friedenstétigkeit anscheinend mit nur
leichten Stdrungen stattgefunden.

Der verhaltnismiBig ginstige Verlauf der Dinge diirfte sich hauptsdchlich
aus zwei Grinden erkldren. Als die Staatsausgaben von etwa 100 auf 40 Mil-
liarden Dollar jahrlich herabgesetzt wurden, gingen die Ausgaben der privaten
Verbraucher von 100 auf 130 Milliarden Dollar herauf, und diese Erhoéhung
schuf zusammen mit dem Emeuerungsbedarf der Industrie und der Auffilllung
der Lagerbestinde Voraussetzungen, die fir eine Vollbeschaftigung ginstig
waren. AuBerdem wurde die Rickverlagerung der Arbeitskréfte durch die ver-
hiltnismaBig groBe wirtschaftliche Beweglichkeit erleichtert, welche flr die
Vereinigten Staaten noch immer kennzeichnend ist, wo der UDbergang der
Arbeiter von einer Industrie zur anderen und von einem Tell des Landes zum
andern ziemlich leicht ist.

Dennoch konnte der Angleichungsprozel nicht ganz reibungs- und
schmerzlos vor sich gehen. Abgesehen von den Strelks waren der Wohnungs-
mangel, die steigenden Kosten und die UngewiBheit dber die kinftige Preis- und

Das Brutio-Sozialprodukt in den Vereinigten Staaten und seine Bestandteile
Jahressummen oder vierteljihrliche Zahlen auf Jahresgrundlage umgerechnet, In Mllliarden Dollar
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Lohnpolitik (ganz zu schweigen von der internationalen Lage) psychologisch
von Einflul, und in vielen Beziehungen ist eine endgiltige Uberwindung der
gegenwartigen Schwierigkeiten noch nicht klar zu erkennen.

Auch in GroBbritannien wurde die Eingliederung der demobilisierten
Manner und Frauen sowie der aus der Kriegsindustrie entlassenen Arbeiter in
Friedensherufe mit bemerkenswertem Erfolg vollzogen. Zwar hat es auch dort
oft Mihe gekostet, alle erforderlichen Arbeitskriafte zu finden, besonders da
viele Frauen, die wihrend des Krieges in der Landwirtschaft oder in der
Industrie beschéaftigt waren, zu ifhrer Tatigkeit im Haushalt zuriickgekehrt sind.
(Amtliche Sprecher haben die Frauen sogar aufgerufen, in mdglichst groBer
Zah! welter auswéarts arbeiten zu gehen, solange noch von einer nationalen
Notlage gesprochen werden misse.) Groe Anstrengungen wurden unter-
nommen, um den AuBenhandel so zu férdern, dal der Ausgleich gegeniiber
dem Ausland wiederhergestellt werden kann; es wurden Quoten festgesetzt,
um zu erreichen, daB ein hoher Prozentsatz der produzierten Giter ausgefiihrt
wird; der monatliche Ausfuhrwert ist schpeller als erwartet von durchschniti-
tich 40 Millionen Pfund im Herbst 1945 auf durchschnittlich 73 Millionen Pfund
fur die drei Monate April bis Juni 1946 gestiegen,

Die Beschaftigungslage in GroBhritannien 1939, 1945 und 1946

V_erﬁnderung bis
Juni 1939 | Juni 1945 | April 1946 | April 1948 gegenliber

G n Beschaftigt
ruppen von Besc gten Junl 1939 | Juni 1945

in 1000

A . Thtigkeit fdr den zivifen Inldndischen Bedarf u, fiir die Ausfuhr:
1. Fertigwarenindustrie: .
Infand . . .. ... ... ... .. 4 680 2624 4 379

—  am + 17655

Ausfuhr . . . .. .. ... ... . 290 417 1236 + 246 + 818
Insgesamt . . ......... 5670 o4 5615 — 55 + 2574

2, Grundindustrien u, Dienstleistungen 4 683 5111 5237 + 554 + 126
3, Baugewerbe u. Zivilingenisurwesen 1310 T2 1084 — 226 + 362
4, Verteilung . . . . . . .. ... ‘o 2 887 {1 958 2132 — 755 + 174
5, Sonstige Dlenste . , . , ., .. .. 2100 1 450 1 597 — 503 + 107
1-5 insgesamt . ., . ... ... 1% §50 12 322 15 665 — 985 + 3343

B.Tétigkelt fir Milltdr und Hilfsdienst:

1. Militir- vnd Hilfsdienst . . . . . 560 5217 2588 + 2028 — 2629
2, Ausriistung und Versorgung der
Streitkréfte usw., . . . . . . .. . 1270 3887 857 — 313 — 2930
1 und 2 insgesamt, . . . ... 1 930 9104 3545 + 1715 — B 559
Gesamtzahl der Beschif.
tigten {A+B). ... .... 18 480 21 426 19210 + T30 — 2216
Von der Gesamtzahl der Besc¢h3ftigten waren
MARNGE , & & v v v v v s e s a s . 13643 14 751 13 607 - 36 — 1144
Fraven. .. ............ 4 837 & 675 5603 + 766 — 1072

Anmerkyng: Das Arbeitsministerium hat die gesamte minnliche arbeHende Bewdikerung fir April 1946 auf
14 680 000 bezitfert, das sind 6 000 weniger als Mitte 1939. Es wird darauf hingewiesen, daB die Kriegsverluste
und auch der Geburtenrlickgang zu Beginn der Zwanziger Jahre sich auf die Sesamizah) der arbeilenden
Bevilkerung auszuwirken beginnen; der Unfarschied gegeniber 1939 ist aber immer noch gerlrﬁ. und es
dirften auch nech andere Einflisse zu berlicksichtigen $ein. Gemessen an der Zahl der Beschaftigten lag
die Fabrikation fir den Export im April 1946 um 25 v.H. dber dem Stande von 1939. .



—_ 20

Genau wie zu Anfang eines Krieges das normale Preis- und Kostensystem
zu langsam arheitet und vielleicht nicht ausreichend ist, um die plétzlich not-
wendigen radikalen Anderungen herbeizufiihren, so ist auch jetzt und aus
dholichen Griinden eine Intervention des Staates erforderlich. In beiden Fillen
aher haben entsprechende Lohn- und Preisbewegungen zur Erzielung der
' gewiinschten Ergebnisse beigetragen. Besonders stérend sind gewisse Eng-
passe, vor allem die

Der AuBenhandel GroBbritanniens Kohlenfdrderung, die sich
—_— im Frithjahr 1946 auf
n - i . oy

Britannien | 5 o9 | Wleder- | Handels- jéhrdich 180  Millionen

varblisbens| ausfuhr bilanz? f »
Zelt Einfuhr Tonnen belief gegeniiber
Millionen Pfund Steriing 230 Millionen im Jahre
1938 Monatsdurchschnitt| 71,5 39,2 51 | —s23 1938 und 260 Millionen
1942 " 82,6 226 04 | —e00 Tonnen im Jahre 1929
1943 " 102,2 19,4 a5 — 828 (vgl. die Tabelle auf

1944 " 107,6 222 1,3 — 854 |- . .
1945 " 876 230 a2 — 646 Seite 28).. Das ta‘ghche
1946 Januar. . . . . 91,9 87,1 42 |~ 348 Leben _.“""d noch immer
Februar . . . . 75,7 80,0 3,7 — 18,7 durch lastige Knappheits-
Mirz. .. ... 98,9 67,1 46 | —38 erscheinungen  beein-

April . . .. .. 94,1 89,4 3.0 — 24,7 trachtiot.  di
Mai ... ... 1123 | 852 3e | —219 rachtigt, die nur zum
duni . . ... 98,7 85,0 3,7 — 33,7 Teil durch erhdhte Ein-
1 Et?:é:hlte':;lggh dor Lieferungen an die befreiten Lander und fir Hilfs- und fuhren und vermehrte
Iweacke, 3 H

Ubers%rha\"ila d':arwi?n Lande vorbllebenen Einfuhr dber die Ausfuhr, Friedensproduktion ge-

mildert werden, und die
Versorgung ist gerade nur ausreichend zur Erhaltung der Gesundhsit und
Leistungsfahigkeit. Aber trotzdem wurde im Juni 1946 eine Verschéarfung
der Kontrolle, u.a. durch Rationierung des Brotes, angekiindigt, um Vorrate
zur Linderung einer noch kritischeren Erpahrungslage in Laéndern freizu-
machen, wo der Mangel so schwerwiegend war, daB dadurch das Auftreten
ernster Krankheiten vermehrt, die Sterblichkeit erhéht, das normale Wachstum
der Kinder gehindert und die Arbeitsfahigkeit beeintrachtigt wurde,

Als Grundlage fiir das Verstindnis der Probleme, mit denen die Lander
auf dem européischen Kontinent zu tun haben, bedarf es zundchst einer Vor-
stellung von der Versorgung der Welt mit Nahrungsmitteln, namentlich mit
Weizen.

Die internationale Ernihrungslage

Am 1. August 1945 betrugen die gesamten Weizenvorrate der Vereinigten
‘Staaten, Kanadas, Argentiniens und Australiens 19 Millionen Tonnen, das ist
mehr als an dem entsprechenden Tage irgend eines Jahres vor 1940. Diese
glinstige Lage berulite hauptsichlich darauf, daB die Vereinigten Staaten
im Jahre 1945 eine bis dahin noch nie erreichte Rekord-Weizenernte gehabt
hatten, die dazu beitrug, die Ausfélle in anderen Léndern auszugleichen. Die



Die Weizenerzeugung Weizenerzeugung der ge-
in den vier wichtigsten Ausfuhrliédndern nannten vier Lander im
Jahre 1945 betrug 47 Mil-

Lander 1934—'9@3|1939-1943| 1944 1945 lionen Tonnen, d.h, f{ast

: Jahresproduktion in Millienen Tonnen die gleiche Menge wie im

Vereinigte Staate 19,5 235 29,2 30,6 Durchschnitt  der Jahre
Kanada . ..., .. 7.2 12,1 11,9 8,3 i

Argentinien . , . . 6,6 6,1 42 41 1936-44, aber weit mehr als

Australien . . . . . 42 39 1,4 3,9 im Durchschnitt der Jahre

’ Zusammen 375 48,6 46,7 46,9 1934‘-38, der nur 37“/2 Mil'

lionen Tonnen ergab.

In Kontinentaleuropa dirfte die Getreideernte (Weizen und Roggen) infolge
~der mit dem Krieg zusammenhéngenden umfangreichen Verwlistungen und der
langen Trockenheit in den sidlichen Gebieten um 40 v.H. unter den Ertrag
eines Normaljahres gesunken sein, In der Zeit von 1934-38 erzeugte Europa
(mit den britischen Insein, aber ohne die UdSSR) im Durchschnitt 43! Mil-
lionen Tonnen Weizen und 22Y% Millionen Tonnen Roggen, zusammen also
66 Millionen Tonnen, wéhrend der normale Bedarf 75-80 Millionen Tonnen
betrug, so daB jahrlich 9-14 Millionen Tonnen (hauptsachlich Weizen) ein-

fiihrt . X
geiu werden mufiten Die europdische Ge-

Die Weizenproduktion in Europa treidesrnte betrug 1945 nur
etwa 40 Millionen Tonnen,
Linder 1934-39 | 19390-43 | 1944 1945 wovon auf Weizen unge-
Jahreserzeugung in Milionen Tonhnen fahr 23 Millionen Tonnen
Belgien .. ... 0,45 0,337 0,51 0,31 entfielen. Um den normalen
Bulgarien . . . . 1,59 1,33 1,58 0,87 Bedarf zu decken, hitten
Dinemark . , . 0,38 0,20 0,28 0,28 f
T " ’ " " al volle 5 Millionen
Finnland . . ., , . o016 0,18 0,16 0,18 o 8 one
Frankreich . . . . 8,21 6,082 6472 | az29 Tonnen oder — unter Be-
Groflbritannien . . 1,74 2,30 3,19 2,21 riicksichtigung etwaiger ver-
Malien . .. ., . 7,28 7,03 6,38 4,21 stre r R ven — n
Nisderlande , - , 0,42 0,36 0,32 0,22 treute eﬁer n rund
Portugal . . . . . 0,47 0,44 0,37 0,29 28-30 Millionen Tonnen
Schweden . . , . 0,70 0,52 0,54 062 | - eingefihrt werden miissen.
Spanien . . ... | 8587 | 257 2,80 1,80 Das sind hohe Ziffern, aber
Zusammen? | 24,98 21,934 22,50 18,28 die (berseeischen Vorrite
anlle :mM?InatsbirFiclgt deﬁelr&temaﬁonalen Landwirtschatts-Instituts in  Waren ebenfalls betrachtlich.
om r Januar-rebruar . "
; gl'.:rchsE?hnétthﬁL }rier Jahre ohne 1940.3 Durchschnitt 1931-193 Am 1, Januar 1946 verfugten
aRl-Lot n. rchsehni - . P . ! P i
“ Etwa ﬁosv.l-l. d;rng:samtan européischenu Welzenletzeugung. For aie  die vier wichtigsten Weizen-

in det Tabelle nicht aufgefihrten Ldnder wurden die erforderlichen ausfuhrlé’m der — die Ver-

Angaben nicht bekanntgegeben.

einigten Staaten, Kanada,
Argentinien und Australien — schétzungsweise iber mindestens 50 Millionen
Tonnen Weizen — eine Menge, die zwar um 17 Millionen Tonnen geringer als
ein Jahr vorher, im Vergleich zu den Vorkriegsbestdnden aber immer noch
bedeutend war. Die zur Erndhrung der Bevdlkerung dieser vier Lander bis zum
Beginn des neuen Erntejahres bendtigten Mengen konnten normalerweise auf
etwa 26 Millionen Tonnen veranschlagt werden; in dieser Ziffer ist indessen der
Bedarf fiir Industrie- und Futterzwecke usw. nicht enthalten. Der Unterschied
zwischen den Bestinden und dem Normalbedarf der vier Lander hatte einen
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wesentlichen Beitrag zur Deckung des Mangels in anderen Landern bedeutet;
es ergaben sich aber in zweifacher Hinsicht Komplikationen.

Erstens hatten groBe Teile Asiens (besonders anscheinend die Gegend
von Madras) unglicklicherweise eine beispiellose Trockenheit, die in einigen
Gebieten die Reisernte fast villig vernichtete; die dadurch entstandene Knapp-
heit fiihrte zusammen mit dem Mangel in Europa zu einer Hungersnot, die
wahrscheinlich die schwerste der Geschichte war. In den éstlichen Léndern
ist aber der Verbrauch je Kopf der Bevdlkerung niedrig, und Zufuhren von
5-10 Millionen Tennen hatten, wenn sie erhdltlich gewesen wiéren, die Lage
schon erheblich erlsichtert.

Die zunehmende Knappheit des Angebots in den Weizenausfuhrldndern
hatte indessen noch eine zweite Ursache, ndmlich die vermehrie Verfiitterung von
Getreide an Rindvieh, Schweine und Gefliigel, durch welche die Produktion von
Flelsch, Eiern, Hithnern, Milch und Butter gesteigert werden sollte. In Zeiten
AuBersten Mangels ist es natirlich eine Verschwendung, Getreide als Vieh-
futter zu verwenden, da ein hoher Prozentsatz des Nihrwerts nur dazu
gebraucht wird, die Tiere am Leben zu erhalten. Genaue Ziffern der in Betracht
kommenden Mengen sind schwer zu erlangen, die wichtigsten Tatsachen stehen
aber auBer Frage: in den Vereinigten Staaten ist der Verbrauch von Weizen
zu Futterzwecken wvon durchschnittlich 3,3 Millionen Tonnen in den Jahren
1934-39 auf durchschnittlich 13,7 Millionen Tonnen in den Jahren 194344
gestiegen, wahrend der menschliche Verbrauch in der gleichen Zeitspanne nur
von 12,9 auf 14,5 Millionen Tonnen zugenommen hat,

Die Tatsache, daB groBe Mengen Getreide dem menschlichen Verbrauch
zugunsten der Verfitterung entzogen worden sind, erklart sich teilweise aus
den Preisverhaltnissen. Indem die amtlichen Stellen ein Ansteigen der Getreide-
preise Uber bestimmte Grenzen zu verhindern suchten, wurde es lohnend,
Getreide zu verfittern; solange reichliche Vorridte vorhanden waren, schien
wenig AnlaB zu bestehen, gegen ein solches Vorgehen etwas einzuwenden.
Es héatten aber MaBnahmen zur Anlegung gréBerer Getreidevorrate ergriffen
werden kénnen, die im Falle von Verknappungen nach dem Kriege zur Ver-
fiigung gestanden hatten. In einer so vielseitigen Wirtschaft, wie es die
moderne Landwirtschaft ist, kann eine Stdrung des freien Funktionierens des
Preissystems ganz unerwartete Folgen haben, und andere Mittel zur Sicherung
einer ausreichenden Produktion und einer geeigneten Verwendung der Erzeug-
nisse sind oft schwer zu finden,

In der Sowjetunion soil die Weizenernte 1945 etwas (ber 30 Millionen
Tonnen betragen haben, und es wird berichtet, daB die Sowjetregierung
gewisse Mengen an Finnland, Norwegen, Polen, die Tschechoslowakei und
Frankreich geliefert habe.

Ende Juni 1946 konnte Herbert Hoover, Ehrenvorsitzender des von Prasident
Truman eingesetzten Not-Ernahrungskomitees, bekanntgeben, daB die Liicke
von 3,6 Millionen Tonnen Getreide, die in dem zwei Monate vorher unter seiner
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Leitung aufgestellten Versorgungsprogramm noch offen geblieben war, ausgefillt
worden sei. Dieses Ergebnis beruhe auf gréBeren Lieferungen aus verschiedenen
Quellen, u. a. auf zunehmenden Beitrdgen Argentiniens und der Hilfe anderer
iberoamerikanischer Lander, auf einer Verminderung der Pipeline-Vorrate' durch
die britische Regierung, auf gréBeren Verlagerungen in Indien von den Uber-
schuBprovinzen nach den Hungergebieten und schlieBlich {was zur Erhéhung
der gesamten Ausfuhrmdéglichkeiten noch starker beigetragen hat) auf Konser-
vierungsmafinahmen in Kanada und den Vereinigten Staaten. Hoover fligte
jedoch hinzu, daB die Lage noch immer als bedenklich anzusehen sei; kaum
eines der wichtigsten Nahrungsmittel-ZuschuBlgebiete verfiige Gber Vorrate an
(berseeischen Lebensmitteln fiir mehr als dreiBig Tage, selbst unter Zugrunde-
legung ihres bedeutend gesenkten Lebensstandards. Ein Massensterben durch
Hunger werde indessen verhindert werden, aufler in China, wo die Hilfe aus -
Mangel an Transportmdglichkeiten nach dem Innern und infolge unzuldnglicher
Organisation nur teilweise Erfolg gehabt habe. Uber die Aussichten fir das
kommende Jahr &uBerte sich Hoover wie folgt:

wIch mdéchte gleich sagen, daB ich die In verschiedenen Kreisen
geduBerte extrem pessimistische Ansicht (ber die Versorgung der Welt
nach den kommenden Ernten nicht teile. Wir kénnen zum mindesten
hoffen, daB es im néchsten dJahre keine Pliinderungen durch Soldaten
geben wird. Wir haben auch Grund zu glauben, daf# nicht wieder eine
groBe Trockenheit kommen wird, die mehrere Gebiete in demselben Jahr
betalit. In drei von diesen Trockenheitsgebieten hahen sich die Ernte-
aussichten bedeutend gebessert. So wird z. B. jetzt schon geschatzt, daB
Frankreich und Nordafrika eine um 2 500 000 Tonnen geringere Nahrungs-
mitteleinfuhr als im letzten Jahr ndtig haben werden, Wenn die giinstige
Witterung anhalt, dirfte uns in Nordamerika wiederum eine reiche Ernte
beschieden sein.

Man darf indessen nicht denken, daB alle Not vorliber ist. Die
kriegsverwiisteten Lander werden im nachsten Jahr weder ihren vollen
Bodenertrag wiedererlangt noch ihre Schaf- und Rinderherden auf den
fritheren Stand gebracht haben. In China und Indien wird sich die
Hungersnot bis zur Reisernte im November hinziehen, Die Ernahrungslage
der Welt wird im kommenden Jahr nicht leicht sein, nach meiner Ansicht
aber auch nicht mit einer so furchtbaren Krisis und so drastischen Zu-
standen verbunden sein wie unsere gegenwartige Lage.'

Diese Erklarung l4Bt gewisse Hoffnungen fiir eine nicht zu ferne Zukunit
zu. Um ihre volle Arbeitsfdhigkeit wieder zu erlangen, brauchen die gepeinigten
Vdlker in vielen europdischen Landern nicht nur mehr Nahrung, sondern auch
leichtere Versorgungsméglichkeiten, da das Schlangestehen wund &hnliche
Schwierigkeiten die Lebenskraft des einfachen Mannes — ganz zu schweigen
von den Frauen — stark beeintrachtigen.

1 Der britische Erndhrungsminister erklarte am 3. Juli 1946, dal die gesamten Weizen- und Mehlvorrite
GroBbritanniens sich in der ,,Pipeline" hefanden (d. h. der Weizen auf Schiffen, in Hafen, aui Lastkéhnen und
in Lagerhéusem, auf dem Wege nach den Milhlen und zur Vermahlung in den Mﬂhlen, das Mehl fm Transit)
und Ende August 1946 insgesamt 800 000 Tonnen betragen wiirden.
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Der Wiederaufbau in Westeuropa

In den westeuropédischen Léndern, die wahrend des Krieges
besetzt waren, hingen Tempo und AusmaB der Wiedergesundung von den
verschiedensten Umstinden ab. Belgien, das schon 1944 befreit wurde und
dem der Hafen von Antwerpen bald zur Verfllgung stand, war das erste dleser
Lander, das wieder in eine verhiltnismaBig alinstige Versorgungslage kam.
Hierzu haben in erheblichem Mafie beigetragen der Ankauf in Belgien zuriick-
gelassener amerikanischer Bestédnde, der Anfall ausreichender Dollarbetréage auf
Grund einer Regelung der Leih-und-Pacht-Verhaltnisse, bei welcher Belgien
Glaubiger war, und rechtzeitige Kreditoperationen. Derartige finanz- und wirt-
schaftspolitische MaBBnahmen wie der Notenumtausch und der Lohnstopp fir
JJast ein Jahr hdtten nicht so erfolgreich durchgefiihrt werden kdnnen, wenn die
Bevblkerung nicht einen standigen Fortschritt der Warenversorgung -gesehen
hatte. Aber die Nachirage war stark, und die Preise zogen an. Im Interesse
der Wetthewerbsfahigkeit der belgischen Wirtschaft im Export verfiigte die
Regierung im Frithjahy 1946 eine Senkung der Einzelhandelspreise um 10 v.H,,
und zwar hatten die Einzelhédndler eine Ermé&Bigung der von ihnen berechneten
Preise um 4! v.H. zu tragen, wéhrend der Preisabbau fir den GreBhandel auf
1% v. H. und fir die Produzenten auf 4 v, H. festgesetzt wurde.

Danemark, das in so weitgehendem Mafle ein Agrarland ist, konnte die
Erndhrung seiner Bevdlkerung selbst sicherstellen, begegnete aber in anderer
Beziehung Schwierigkeiten. Uberdies befinden sich in Danemark aus der letzten
Zeit der Besetzung lber 200 000 deutsche Flichtlinge, die den Staatshaushalt
mit mehreren hundert Millionen Kronen belasten. Die Einfuhr ist stirker
gestiegen als die Ausfubhr, u.a. weil es ohne eine bedeutende Einfuhr aus-
l@ndischer Futtermiftel unmoglich ist, die exportierbare Menge landwirtschaft-
licher Erzeugnisse zu vergréBern. Norwegen, das Nahrungsmittel einfihren
muB und in den letzten Phasen des Krieges eine hédchst kritische Lage zu
meistern hatte, mufite unter der Knappheit der Ubergangszeit schwer leiden. Die
industrielle Produktion hat aber gute Fortschritte zu verzeichnen, und nach einer
Erklarung des Finanzministers haben die Schiffahrtseinnahmen die Zahlungsbilanz
in den ersten vier Monaten 1946 ins Gleichgewicht gebracht; es werden groBle
Anstrengungen gemacht, um die Handelsflotte, die im Kriege 2,35 Millio-
nen Brutio-Registertonnen verloren hat und heute 2,7 Millionen Tonnen um-
faBt, wieder auf die Vorkriegstonnage von 4,8 Millionen zu bringen, Am
schwierigsten war die Lage in den Niederlanden, die erst im Friihjahr 1945
befreit wurden und sich dann infolge der deutschen Requisitionen in einem
Zustand der Erschdpfung befanden., Es wurden daher bedeutende Importe
hendtigt, wéahrend eine Belebung des Exports nicht sofort mdglich war. Der
Gouverneur der Niederlandischen Bank erklarte im Juni 1946, eine geniigend
sichere Voraussage Uber die Entwicklung der niederlandischen Handels- und
Zahlungsbhilanz sei vorldufig schwierig, es konne aber angenommen werden,
daB sich die Einfuhr fiir 1946 insgesamt auf etwa 2-2,3 Milliarden Gulden und
die Ausfuhr auf etwa 600-700 Millionen Gulden belaufen werde, d. h., daB die
Einfuhr wahrscheinlich zu 30 v.H. durch die Ausfubr gedeckt werden wiirde
gegeniiber 74 v.H. im Jahre 1938.
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In Frankreich erforderten ebenso wie in den Niederlanden die Zerstd-
rungen an Bricken und Eisenbahnen sofortige Aufmerksamkeit im Interesse der
Wiederherstellung der fir die Gesamtwirtschaft jedes Landes so lebenswichtigen
Verkehrsmittel. Der Ernteertrag belief sich 1845 knapp auf die Halfte einer
normalen franzésischen Ernte, so dal noch im Sommer 1946 ein heftiger
Mangel bestand, und die Erholung der Industrieproduktion wurde im Winter
1945/46 durch Kohlen- und Stromknappheit verzdgert. Unter diesen Umsténden
folgte den schon 1944 und 1945 eingetretenen wesentlichen Erh8hungen der
Léhne eine starke Preissteigerung infolge der weiten Spanne zwischen dem
 Geldeinkommen, das mit Hilfe der staatlichen Defizitwirtschaft verteilt wurde
und in Gestalt héherer Léhne, Gewinne usw. in Erscheinung trat, und dem
Angebot von Giitern und Leistungen. Die Preis- und Lohnerhéhungen waren
in Frankreich tatsachlich bhedeutend starker ausgepragt als in den anderen
westeuropéischen Léndern.

Im Juli 1946 forderten die Gewerkschaften eine weitere 25prozentige
Erhéhung des allgemeinen Lohnniveaus. Nach langen Verhandlungen zwischen
den beteillgten wirtschaftlichen Gruppen unter Mitwirkung von Verfretern der
Regierung wurde eine Erhéhung um etwa 18 v. H. vereinbart, die aber in der-
Weise Anwendung finden sollte, daB diejenigen, die vorher die geringere
Erhéhung erhalten hatten, jetzt eine bedeutendere Aufbesserung erfahren

Der Trend des AuBenhandels

1938 | 1944 ‘ 1945 1946
Monatsdurchschnitt Januar |Februar1 Marz I April | Mai

Miltionen Einheiten der Land Abrung

Belgien: !
Ausfubhr, . .|| 1806 452 332 1174 1 299 1 870 1 666 2 269
Einfuhs. . . 1 922 305 1144 2671 | 2785 2 963 3142 3 796
Saldo [~ 116 [+ 1472)— 812 |_ 1497 [— 1486 |— 1093 |~ 1476 |— 1527
Dinemark:
Ausfuhr. . . 127 113 75 98 a3 80 108 84
Einfuhr . . . 135 97 58 137 143 185 174 195
Saldo | — 8 |+ 16 |+ 17 | — 30 |— 80 |— 85 | — 66 |- 10
Frankreich:
Ausfuhr., . . 2549 1 997 o949 2 400 3728 4185 T 568 7 268
Einfuhr . , . 3832 645 4 570 11 545 13512 12 0068 20 BB6 19 799
Saldo | — 1283 [+ 13522(— 3621 | — 0145 | —9783 | — 7811 |—13318 | 12541
Norwegen:
Ausfuhr, | . 66 43 27 85 72 75 a8 *
Einfuhr, . . 99 60 i) 100 =[] 116G 134 ¥
Saldo |- 98 |— 17 [— 74 |- a5 |— 14|— 4|~ 46 »
Niedarlande:? :
Ausfuhr. . 8T * 16,21 18 25 44 L3 39
1 Fiir das Jahr 1338 und fir die Zeit voen Mai 1945 an beziehen sich die Zahlen auf die belgisch-luxemburgische
Wirtschattsunion, 2 Der AuslubriberschuB wahrend des Krieges beruht auf Lieferungen an Deutschland.
2 Einfuhrziffern nicht verbffentlicht. 1 August bis Dezember. * Noch nicht bekannt.

Anmerkung: Die Wertziifern in der vorstehenden Aufstellung wie auch In anderen handelsstatistischen
Tabellen dieses Berichts geben keinen unmitislbaren Hinweis auf die VerBnderungen im Handelsvolumen, da
die efngeiretensn PreiserhGhungen in den einzelnen Lindarn gewisse Unterschiede aufweisen. Durch Vergleich
mit den in der Tabelle auf 5.11 dargestellten Preisbewegungen [46t gich jedach eine gewisse Vorstellung
davon gewinnen, welche Bedoutunp dem Preisfaktor in jedem Falle zukommt.
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sollten. Es wurde versucht, die Nettozunahme des gesamten Geldeinkommens
in méglichst engen Grenzen zu halten und auch auf diese Weise einen
weiteren scharfen Preisanstieg zu verhindermn. Die Ernte fiir 1946 versprach
recht gut zu werden; auBlerdem haben gréBere Rohstoff- und Maschinenimporte
zu einem Aufschwung der industriellen Produktion beigetragen, die im Juni
1946 auf 80 v.H. des nicht sehr hohen Standes von 1938 gestiegen war, von
dem ein Jahr friher erst 45 v. H. erreicht worden waren. Bei vermehrter Ein-
fuhr von Ausriistung und Material, u.a. von Brennstoffen und namentiich
Kohle, diirfffe es mdglich sein, glinstige Vorbedingungen fiir eine weitere
Steigerung der industriellen Produktion zu schaffen.

Die Kohlenlage

In Europa besteht zur Zeit Mangel an Kohle, weil die Férderung in den
meisten Produktionsgebieten zurlickgegangen. ist. Fir Westeuropa liegt die
Statistik laufend vor, dank der Monatsiibersichten, welche die im Herbst 1945
in London errichtete European Coal OCrganisation veroffentlicht. Die
folgende Auvufstellung zeigt den Umfang der Produktion im Spitzenjahr 1929,
im Durchschnitt der Jahre 1935-38 und im Frithjahr 1946, auf das ganze Jahr
umgerechnet., Sie 1Bt auBerdem die prozentualen Veranderungen zwischen
dem Durchschnitt der Jahre 1935-38 und dem Friihjahr 1946 in bezug auf die
Schichtleistung des einzelnen Arbeiters, die Zahl der Beschéaftigten und die
gesamte Kohlengewinnung erkennen.

Die Kohlenlage in Westeuropa

Ver- Férderung Schicht- o
brauch Friihjahr |_lelstung Bet?c haf- {g;samt-
Lander 1929 1928 | 1936-38 | " g4g1 |ie Arbeiter ote erung
Jahresproduktion in Millionen Teonnen X:aégg::""%lf]:gcr:& ?33\?-&8
Grofibritannien , . . . . 178 260 2209 193 — 12 — ¢ - 18
Frankreich. . ., . . ... 93 &8 46 43 — 28 + 38 + 4
Belgien ., ... .. ... I 27 28 23 — 27 + 13 — 20
Miederande . , ., . . ., 13 12 13 8 — 48 + 9 — 40
Westdoutschland . . . . - 144 135 52 — 38 — 27 — 52
britlsche Zone. . . . . ¥ 130 123 45 — 50 — 26 — 8£3
franzdsische Zone, . . * 14 12 7 — 1% — 37 — 48
Westeuropa insgesamt. . 4901 511 451 324 — 34 — 4 - 28
' Auf das ganze Jahr umgerechnet. ? Schitzung, einschlieBlich des Gesamtverbrauchs in Deutschland.

Anmerkung: Im Hinblick auf die vielen verschiedenen Sorten von Steinkohle und Braunkohle und die Unter-
schiede In der Aufstellung der Statistiken kénnen die Ziffern nicht als voll vergleichbar von Land zu Land
und auch nicht immer von Jahr zu Jahr fir d Land gelten. Man kann jedoch annehmen, daB die
Tabelle ein ziemlich zutreffendes Bild der Lage vermittelt, wie sie sich.in Westeuropa entwickelt hat. Es war
nicht méglich, genaue An%aben fir alle Lander Uber den durchschnitllichen Verbrauch in den Jahren 1935-38
zu erhalten, in ngland scheint er aber etwa glelch hoch wie 1929 gewesen zu sein, wahrend er in Frankreich
um etwa 25 v.H, auf 68 Millionen Tonnen gesunken war.,

Die auffélligste Tatsache, die sich aus der Tabelle ergibt, ist der allge-
meine Riickgang der Schichtleistung des einzelnen Arbeiters. Dieser Riickgang
beruht auf einer Reihe von Umstanden; er hangt teils mit der MNachkriegs-
midigkeit zusammen {zu der die ernste Lebensmittellage erschwerend hinzu-
kommt, die eine fir die harte Arbeit der Bergleute unzureichende Erndhrung
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bietet), teils mit dem Mangel an geeigneter Grubenausriistung und mit der
Uberalterung der Bergleute, welche gréBere Verluste und in der Folge eine
gesteigerte Notwendigkeit der Anwerbung neuer Arbeitskriafte mit sich bringt,
die zwangslaufig fiir ihre Aufgabe weniger qualifiziert sind.

Frankreich war das einzige Land in Europa, wo im Friihjahr 1946 die
gesamte Kohlenférderung den Durchschnitt der Jahre 1935-38 (iberstieg, indem
der Riickgang in der Schichtleistung mehr als wettgemacht wurde durch eine
erhéhte Zahl der Arbeiter (von den Ende Marz beschéftigten 313 000 waren
jedoch etwa 49000 Kriegsgefangene). Auch in Belgien ist die Zahl der
Arbeiter gestiegen, wobei von den 159 000 insgesamt Beschaftigten rund 43 700
Kriegsgefangene sind; infolge der geringeren Schichtleistung ist die Gesamt-
fodrderung aber um etwa 20 v.H. gefallen. In den Niederlanden war die
Produktion um 40 v.H. geringer, trotz einer neunprozentigen Zunahme der
Arbeiterzahl (Kriegsgefangene sind in diesem Lande nicht beschéftigt). In
GroBbritannien betrug der Rickgang in der Schichtleistung je Arbeiter
12 v.H. und in der Zahl der Beschéftigten 9 v. H., mit dem Ergebnis, daBl die
Gesamtproduktion um 16 v. H. gesunken ist; dies entspricht einem jihrlichen
Ausfall von 35 Millionen Tonnen, was nach einer der European Coal Qrganisation
unterbreiteten Prognose bedeutet, daB allein schon der britische Inlandsbedarf
fiir 1946/47 das Angebot wahrscheinlich um 10 Millionen Fonnen (ibersteigen
wird. Tatsache ist, daB die britische Kohlenausfuhr im Frihjahr 1946 einer
Jahresausfuhr von 5Y% Millionen Tonnen entsprach (gegeniiber 82 Millionen
Tonnen im Jahre 1929 und 40 Millionen in der Zeit von 1935-33).

DaB die britische Ausfuhr nahezu entfallt, hat naturgema um so
ernstere Bedeutung, als die Kohlengewinnung in Westdeutschland bisher
knapp 40 v. H, des Vorkriegsumfangs erreicht hat. Dieser Riickgang, der im
Ruhrgebiet besonders ausgeprégt ist, beruht auf Erndhrungs-, Arbeits- und
Ausristungsschwierlgkeiten, insbesondere auf der erheblichen Abnahme der
Zahl der Bergleute sowie den umfangreichen Zerstérungen in dem weiten
Industriegebiet.

Die Folge der unzu-

Die Kohieneinfuhr von Mérz bis Mai 1946 relchenden Produktion in

varglichen mit dem Durchschnlit der Jahre 1935-1933 -
den Ausfuhrlandern war,

MM Mi:rgz;g'lai daB die Einfuhrléander nur
Einfuhrtander 1935-38 | "yqu6 Inv. K, dos einen Teil ihres normalen
S E— | Bedarfs erhalten haben, wie
I n ionen Tonnen .
: die nehenstehende Tabelle
Belgien . . .. .. 63 4,2 66 H
Danemark . . . . . 57 4,2 74 zeigt.
Finnland, . .. .. 1,7 0,9* 30 .
Frankrsich. . , . . 24,0 9,9 41 Das in der letzten Spal-
lallen . . . .... 12,2 6,1% 50
oo o o e te der Tabelle an?eg_ebene
Niederlande . . . . 8.4 3,1 37 prozentuale Verhéltnis der
Norwegen . . . . . 31 20 55 i in=-
Portugal , , . . . . 1,2 0,6* 45 gegenwartigen !(ohlenem
Schweden . . . . . 7.9 a4 &4 fuhr zum VOrkrlengUTCh-
Schwelz . . . ... 33 1,7 51 schnitt vermittelt noch

* Durchschnitt fir April und Mai 1946, kein vollstandiges Bild des
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Kohlenmangels in den einzelnen Landern. Einige von ihnen hahen so gut wie
keine eigene Kohlenproduktion, wéhrend andere in der Lage sind, einen erheb-
lichen Teil ihres Bedarfs aus der inlandischen Férderung zu decken. Belgien,
das vor dem Kriege zugleich Ein- und Ausfuhrland fiir Kohle war, kann im
Notfall einen Teil der (blicherweise ausgefithrten Kohle behaltsn, aber auch
dann werden noch Schwierigkeiten auftreten, wenn keine Kohle eingefiihrf
werden kann. UOberdies stehen einer Reihe von Landern Ersatzmittel fiir Kohle
zur Verfigung, wie Erddl, Holz und Elektrizitdt auf Grundlage von Wasserkraft,
so daB sie den Kohlenmangel nicht in demselben MaBe als einen einschrénken-
den Faktor empfinden wie Lander, wo solche Ersatzmittel weitgehend fehlen;
einige Lander scheinen selbst bei einer Drosselung der Kohleneinfuhr auf weniger
als die Halfte imstande zu sein, ihre Industrie fast mit voller Leistungsfahigkeit
arbeiten zu lassen, wahrend andere Lander, namentlich solche, deren Entwick-
lung wahrend des Krieges aufgehalten wurde (z. B. die Niederlande, Frankreich
und ltalien), eine gleich starke oder selbst geringere Schmélerung ihrer Kohlen-
versorgung schwerer empfinden missen.

Fiir Frankreich z.B., das 1938 einen Kohlenverbrauch von 68 Millionen
Tonnen hatte (gegeniiber 93 Millionen im Jahre 1929), bedeutet die Verminde-
rung der Einfuhr, dal trotz hoherer Inlandsproduktion insgesamt etwa 20 v. H.
des normalen Kohlenbedarfs ungedeckt bleiben, und eine Besserung der Ver-
sorgung ddrfte in erster Linie von einer Steigerung der Einfuhr abhéngen.
Verschiedene Lénder, die keine eigene Kohlenproduktion besitzen, haben einen
Ausfall von 50 v.H. und mehr zu verzeichnen, und obwohl ihnen vielleicht
andere Energiequellen zur Verfligung stehen, geht aus ihren Mitteilungen auf
der Konferenz der European Coal Organisation im Mai 1946 hervor, welche
Schwierigkeiten und Verzégerungen in ihrer Produktion durch eine ernste Kohlen-
knappheit verursacht werden. Nach den Ziffern, die auf dieser Konferenz
vorgelegt wurden, ,ddrfte sich der schwere Kohlenmangel, der Europa in
den nachsten zwdolf Monaten droht, wahrscheinlich im Minimum auf nicht
weniger als 17 Millionen und im Maximum auf nicht weniger als 42 Millionen
Tonnen belaufen, was einem Fehlbetrag ven 25 und 45 v.H. gegeniiber dem
Bedarf entspricht’. Es wird selbstverstandlich allgemein zugegeben, daB eine
derartige Verknappung die Industrieproduktion hemmen und die Wiederher-
stellung des normalen Eisenbahntransports verzégern wird; in vielen Léndern
wird es auBerdem infolge anhaltender Knappheit an Industriewaren schwersr
werden, Nahrungsmittellieferungen von den Bauern zu erhalten, welche Waren
(einschlieBlich Maschinen) und nicht bloB Papiergeld fiir ihre Erzeugnisse ver-
langen. Und die Industriearbeiter passen wiederum ihre Forderungen nach
hdheren Lohnen der jeweiligen Lebensmittelversorgung am Markt an, Man mui
also sagen, daB der Kohlenmangel auf diese Weise auch eine bestimmte
wahrungspolitische Bedeufung hat. Wenn man aber die im Kriege erreichten
gewaltigen Leistungen hedenkt, sollte es nicht unméglich sein, die gewiinschten
Ergebnisse auf dem Gebiet der Kohlenférderung zu erzielen, wenn konzentrierte
Aanstrengungen in dieser Richtung gemacht werden.

Eine gewisse Erleichterung haben die fortlaufenden Kohlentransporte aus
den Vereinigten Staaten nach Europa gebracht, die sich fir die Zeit von
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Januar bis Mai 1946 durchschnittlich auf etwas mehr als eine Million Tonnen
Im Monat belaufen haben.  Die gesamte Kohlenférderung der Vereinigten
Staaten entsprach in den ersten Monaten 1946 einer Jahresmenge von mehr
als 620 Millionen Tonnen., Im April ging sie infolge des Kohlenstreiks plétzlich
zuriick, nachdem aber dieser Streik, der die Produktion etwa sechs Wochen
lang untferbrochen hatte, beigelegt war, wurde die frithere Produktionsrate bald
wieder errelcht, Die gesamte Kohlenausfuhr von Amerika nach Europa und
anderen Erdteilen betrug im ersten Vierteljahr 1946 etwa 3 Millionen Tonnen
monatlich, d. h. erheblich mehr als vor dem Kriege, doch waren die durch
die hohen Transportkosten aufgetriebenen Preise fir den europaischen Ver-
braucher hoch; sie bezifferten sich auf 21 Dollar je Tonne fir die amerikanische
Kohle gegeniiber 10 Dollar fiir entsprechende européische Sorten.

In Osteuropa ist Polen das wichtigste Kohlenproduktionsland; die jahr-
tiche Férderung in dem von der polnischen Regierung verwalteten Gebiet
erreichte im Kriege eine Hochstziffer von 80 Millionen Tonnen. Dieses Ergebnis
erforderte indessen einen sehr hohen Aufwand an Arbeitskraften und konnte
nur auf Kosten der normalen Betriebs- und Instandhaltungsmethoden erzielt
werden. Im Jahre 1945 betrug die Kohlenproduktion 21 Millionen Tonnen, von
denen 5,5 Millionen Teonnen ausgefiihrt wurden (5,1 Millionen nach der UdSSR}).
Fiir 1946 wurde ein 'Fﬁrderunsziel von 46 Millionen Tonnen genannt, wovon
18 Millionen fiir den Export zur Verfligung stehen sollen, und zwar je zur
Halfte fir den Osten und fir die nord- und westeuropdischen Lander.

) In der zur Ldsung des Kohlenproblems errichteten Organisation sind auch
drei im Kriege neutral gebliebene Lénder vertreten, namlich Portugal, die
Schweiz und Schweden; auBerdem gehdrt ihr auch ein Vertreter ltaliens an.

Die Riickwirkungen in ltalien und den im Kriege neutral gebliebenen Lindern

. " ltalien hatte vor dem Kriege eine jahrliche Kohleneinfuhr von 12 bis
14 Millionen Tonnén und eine inlandische Produktion von etwa 2 Millionen
Tonnén ,,Normaleinheiten'’. Auf der Tagung der European Coal Organisation
Im Mai 1946 erklarte der italienische Delegierte unter Zustimmung des UNRRA-
Vertreters, daf der unbedingt notwendige Mindest-Einfuhrbedarf, fiir den die
UNRRA Mittel zur Verfigung zu stellen bereit sei, 7,8 Millionen Tonnen im
Jahr oder 650000 Tonnen im Monat betrage und daB die italienische Industrie
bei einer Einfuhr in dieser Héhe 68 v. H. ihrer Vorkriegskapazitat erreichen kinne,
Anscheinend haben jedoch die Zuteilungen an die Industrie bis zum Sommer
1946 nur 350 000 Tonnen monatlich betragen. Eine andere Frage von hochster
Bedeutung fiir Malien ist die ausreichende Versorgung seiner Industrie mit
Rohstoffen, von denen die meisten eingefiihrt werden miissen. Nach einer
Erkldarung des industrie- und Handelsministers wiirde [talien bis Ende 1946 von
den "Alliierten Waren im Werte von etwa 1,2 Milliarden Dollar erhalten haben,
ndmlich 450 Millionen Dollar als Hilfe der Militirhehérden, 140 Millionen Dollar im
Leih-und-Pacht-Verkehr, 157 Millionen Dollar als Gegenwert der Truppeniéhnung
in Lire und schlieflich 458 Millionen Dollar in Form von UNRRA-Lieferungen.
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Als Anreiz zur Belebung des AuBenhandels wurde den Ausfuhrfirmen er-
laubt, dass sie nur noch die Halfte ihrer Deviseneinnahmen zu den amtlichen
Kursen von 225 Lire fiir 1 Dollar und 900 Lire fir 1 Pfund verkauvfen und Uber
den Rest frei verfligen; die zu ihrer freien Verfigung verbleibenden Devisen
kénnen sie an einem nichtamtlichen, aber legalen Markt verkaufen, wo in der
zweiten Halite des Monats Juli 1946 die sehr hohen Kurse von etwa 500 Lire
fir 1 Dollar und 1950 Lire fir 1 Pfund notiert wurden. Diese Kurse waren
sogar hbher als die gleichzeitigen Nofierungen an den ,illegalen‘’ schwarzen
Mérkten, wo Geschéfte zu 430 Lire fUr 1 Dollar und 1250 Lire fir 1 Pfund
getatigt wurden. Die Staatsfinanzen befinden sich weiterhin In einer schwierigen
Verfassung; trotz besserer Einnahmen ist ein Fehlbetrag von etwa 230 Milliarden
Lire zu erwarten, dem allerdings ein solcher von etwa 350 Milliarden Lire fiir das
Vorjahr gegenlibersteht. Ende Marz 1946 betrug der Notenumlauf der Banca
d’ltalia 292 Miliiarden Lire, wozu noch 92 Milliarden Militargeld der Alliierten
kamen, dessen Ausgabe in jenem Monat eingestellt wurde. Ein Notenumtausch
ist in Vorbereifung, und die neuen Noten sind schon gedruckt.

In der Sitzung der European Coal Organisation vom Mai 1946 erklarte der
Delegierte Portugals, der Kohlenmange! habe dazu gefiihrt, daf man die
Walder seines Landes abgeholzt habe, um einen anderen Brennstoff zu erhalten,
und der Delegierte Schwedens legte dar, daB sein Land im Jahre 1947 bei
einer Kohteneinfuhr von 4%, Millionen Tonnen seine Holzausfuhr nicht {iber
den Stand des Jahres 1946 hinaus erhéhen kénne, wihrend bei einer Kohlen-
einfuhr von 6 Millionen Tonnen eine Steigerung der Holzausfuhr um 50-75 v. H.
moglich wire. Ohne den starken Ausbau der Wasserkréfte seit dem Beginn des
Jahrhunderts wéren Schweden und die Schweiz ZuBlerst empfindlich gegen
eine Verminderung ihrer Kohleneinfuhr gewesen, die ihre Lage nicht zuletzt
wahrend des Krieges geschwicht hitte, Wie aus der Tabelle auf Seite 29 hervor-
geht, belief sich die Kohleneinfuhr der Schweiz im April und Mai 1946 etwa auf
die Halfte des normalen Bedarfs ; trotzdem erreichte die Industrieproduktion infolge
einer beispiellosen Nachirage nach Konsum- und Kapitalglitern Rekordziffern, die
Anlagetatigkeit war lebhaft, und es herrschte Vollbeschaftigung, die zu einem
ausgesprochenen Mangel an Arbeitskriften filhrte. Das Ansteigen der Nach-
frage hangt bis zu ecinem gewissen Grade mit dem Aufhdren der industriellen
Ausfubr aus Deutschland zusammen; einige Ublicherweise von dort bezogene
Artikel, wie z.B. Nadeln fir Textilmaschinen, bilden unentbehrliche Bestand-
teile von gréfleren Produkten, und in solchen Féllen ist der Ubergang zur Er-
zeugung der betreffenden Artikel im Inland vielfach der einzige Ausweyg, da
das Fehlen eines Einzeltelis nicht einen gréBeren Produktionszweig zum Still-
stand bringen darf. Zudem erwarten die in- und ausldndischen Kunden, daB die
Produzenten in der Schweiz und in Schweden {wie auch noch in anderen
Ladndern) sie mit den frilher von deutschen Firmen gelieferten Waren der
mechanischen, elektrischen und chemischen Industiie versorgen. Begreiflicher-
weise nehmen die fir die Wirtschaftspolitik in den betreffenden Landern ver-
antwortlichen Steillen gegeniiber der Befriedigung der gestiegenen Nachfrage eine
sehr zuriickhaliende Stellung ein. Abgesehen von der Méglichkeit eines erneuten
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Woettbewerbs von seiten Deutschiands (der noch ein unbekannter Faktor ist)
miissen sie der Tatsache Rechnung tragen, daBl die vorhandenen Arbeiter
bereits voll beschéftigt sind und daBl die Versorgung mit Kapital (in Form von
Gelderspamissen und von Ausristung flir neue Anlagen) schon sehr angespannt
ist, z. T. auch infolge der anderen Landern gewshrten umfangreichen Kredite,
deren Grenze hauptséchlich von den effektiven Exportméglichkeiten bestimmt wird.

Der Trend des AuBenhandels

1938 | 1944 l 1945 1948
Lander Monatsdurchschnitt Januvar I Februar | Marz | April I Mai
Millionén Einheiten der Landeswihrung
Portugal:
. Ausfuhr . ., 95 264 265 236 206 291 3689 ¥
Einfubr . . . 192 az7 325 251 233 an a02 .
Sakdo | — ©7 — B3 — B0 — 15 + 63 — B0 — 13 *
Schweiz; .
Avsfuhe . ., 110 o4 123 148 177 201 199 228
Einfubr . . . 134 99 102 236 263 313 279 279
Saldo | — 24 —~ 5 + 21 — B& — 76 — 112 ~ B0 — 54
( Schweden:
Ausfuhr . . ., 154 7 146 199 165 167 180 237
Elnfubr . .., 174 140 gi 219 189 226 267 299
Salde | — 20 — &89 + 55 — 20 — 24 — 69 -~ 87 —_ B2

* Noch nicht bekannt.

Anmerkung: Die von Schweden und der Schweiz 1945 erzielten Ausfubriberschisse erklren sich elnerseits
aus den schwierigen Einfubrbedingungen, anderseits aus der Gewidhrung von Krediten an das Austand,

Es liegt auf der Hand, daB die UngewiBheit Gber die Zukunft der indu-

sfriellen Produktion in Deutschland und einer Reihe anderer europdischer
Linder eine starke Unsicherheit in das Wirtschaftsleben bringt.

Die Verinderungen in Mittel- und Osteuropa

Wihrend der Kriegsjahre haften die kiampfenden Armeen ,.eiserne Vor-
hénge'* durch Europa gezogen, aber auch nach dem Mai 1945 blieb der
Kontinent durch &uBere Umstande aufgespalten, so durch die Schiaden und
Zerstorungen, das Fehlen ordnungsméBiger Beférderungsmdéglichkeiten und
Nachrichtenverbindungen, durch operative MaBnahmen der Armeen, die Uber-
gabe von Millionen geschlagener Truppen und die Wanderungen der ,,displaced
persons®. Allmahlich wurde jedoch der Kontakt wieder enger, und man erhielt
mehr Einblick in die Verhéltnisse in den verschiedenen Teilen des Kontinents;
der Verkehr blieb allerdings noch immer behindert durch die innere Unordnung
in vielen Landern wie auch aus politischen und militarischen Erwégungen, durch
die Aufteilung Deutschiands und Osterreichs in vier getrennte Zonen und
die Aufrechterhaltung militarischer Verbindungslinien fiir die Besatzungsarmeen,
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Die Beschaffung genauer Informationen und namentlich die Zusammen-
stellung statistischer Unterlagen werden naturgemi besonders erschwert durch
die Grenzverschiebungen. In diesem Zu-

Die Gebietserweiterungen sammenhang sind vor allem die aus dem
der Sowjetunion in Europa®* Potsdamer Abkommen vom 2, August 1945
und den Waffenstillstandsabkommen der

Frilhere Gabiets von 1000 gkm Sowjetunion mit ihren Nachbam sich er-
(ungetahr) gebenden tatsédchlichen Verhéltnisse von

Finnland . « o+ o o\ 4 Bedeutung. Wahrend in Westeuropa die
den baltischen Staaten , . . 174 Grenzen Frankreichs, der Niederlande,
Deutschland (OstpreuBenj . 10 Belgiens, Danemarks, Norwegens und
PoleN . . v v v v e 181 des italienischen Festlandes keine oder
::'m":‘:::"“""“"“" e l: verhaltnismaBig geringe Anderungen er-
""""" fahren haben, sind im Osten erhebliche
Zusammen , . . an Grenzverschiebungen etfolgt, Durch die

. 5"'&“ d“&[':' Fem‘?eoé“b’? amsc&ossengﬂ G§"'°f°t" Verlegung der russischen Grenze nach
rite Saam ebletserweiterun er Sowjat- H H H o
dirfte die gosamte et Shee phaiiod ] We.sten hat -su:h cl:fa Flache der Sowjet
union um ein Gebiet von rund 471 000

Die Quadratkilometer erweitert, das vor dem

Gebietsverinderungen Polens Kriege etwa 22-23 Millionen Einwohner
- zdhlte.

Gebiet 1000 qkm Polen hat ganz neue Grenzen, ab-

gesehen von einem schmalen Kisten-

Vi::kritegtsgeblc:ts; S 388 streifen bei Gdingen und etwa der

B ton von Dottt 17 loa Hilfte der sddlichen Grenze mit der

Gegenwirtiges Tschechoslowakei. Mit der Curzon-Linie

de-facto-Gebiet . . . . 31 als neuer Ostgrenze hat Polen im

Anmerkung: DieBeviikerung des polnischen Staates ENdergebnis mehr Land verloren, als
diirfte von 32 Milllonen vor dem Kriege auf rund . .
17% Millionen zurlickgegangen seln, die heute €S durch die Angliederung der unter
{aif dem kielneren GebleD unter polnischer "
Herrschaft stehen; man hofft aber, die Bevsite- ,,pOInische Verwaltung' gesteliten deut-
tung durch Repatrlierungen auf 22 Millionen
erhBhen zu kdnnen. schen Gebiete gewonnen hat,

Peutschland hat als Folge der Verdanderungen im Osten mehr als ein
Fiinftel seines gesamten Gebiets vor 1938, eiwa ein Viertel der anbaufihigen
Flache und ein Sechstel bhis ein Siebentel der Bevdlkerung verloren. Die
Tschechoslowakei und Ruminien haben einige Gebiete an die Sowjetunion
abgetreten, sonst aber — ebenso wie Ungarn, Bulgarien und Osterreich —
praktisch dieselben Grenzen wie auf Grund der Friedensvertrage nach dem
ersten Weltkrieg wiedererhalten, Dasselbe gilt fir Jugoslawien, das jetzt, nach-
dem es im Mai 1941 in sieben verschiedene Teile aufgegliedert worden war,
wieder eine Einheit bildet.

Mit Grenzanderungen wie den vorstehend erwihnten ist die Aufgabe ver-
bunden, einen neuen Verwaltungsapparat aufzubauen; u.a. missen Zollbeamte
ausgebildet und eine Mindestzahl von Grenzwichtern geschult und ausgeriistet
werden, Unter diesen Umstdnden ergeben sich auch viele Schwierigkeiten fir
die laufenden Statistiken, namentlich bei dem Bemiihen, sie mit denen fir
frithere Jahre vergleichbar zu machen. Gleichwohl gehen aus einer wachsenden
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Zah! osteuropéischer Lander statistische Angaben ein, die auf den neuesten
Stand und nach Méglichkeit mit friher verdffentlichten Unterlagen in Be-
ziehung gebracht sind; insbesondere nehmen die Zentralbanken die Ausgabe
thret monatlichen Berichte wieder auf. Fir Deutschland und weitgehend
auch fiir Osterreich blieben die erhéltlichen Informationen jedoch auf die
Unterlagen beschriankt, welche die Besatzungsméchte entweder gemeinsam
oder jede fir ihre Zone verdffentlicht haben.

Deutschland

Zur  Ausfihrung der wirtschaftlichen Bestimmungen des Potsdamer
Abkommens gab der Alliierte Kontrellrat in Berlin im Mé&rz 1946 einen Vier-
machteplan dber die ,,Reparationen und den Umfang der deutschen Nachkriegs-
wirtschaft** bekannt, der Deutschland die Méglichkeit geben soll, chne fremde
Hilfe auszukommen. Nach diesem Plan, der sich 1949 in voller Durchfiihrung
befinden soll, wirde die gesamte Leistungsfahigkeit der deutschen Industrie
{ohne Bau- und Baustoffindustrie) auf 50-55 v.H. ihres Standes von 1938
herabgedrickt werden, was schatzungsweise eine Senkung des Vorkriegs-
Lebensstandards um 30 v.H. mit sich bringen wiirde. Ristungs- und Kriegs-
produktion sind verboten, und die chemische Industrie sowie die Schwer-
industrie sollen stark gedrosselt werden {die Stahiproduktion z.B. um 70 v.H);
die Konsumgiiterindustrien dirfen sich im aligemeinen frei entwickeln; die Ur-
produktion, einschlieBlich der Kohlen- und Kaliproduktion sowie der Landwirt-
schaft, soll gehoben werden, Ausfubr und Einfuhr sollen sich bei3 Milliarden Reichs-
mark ausgleichen, was zwei Dritteln des Umfangs von 1936 entsprechen wiirde;
die Kirzung beruht weitgehend auf Abstrichen bei der chemischen Industrie und
der Schwerindustrie, die friher etwa drei Fiinftel der deutschen Ausfuhr
stellten, Dieser Plan, der eine bedeutende ErhShung der jingsten Produktions-
ziffern erfordert, griindete sich auf die Annahme, daB Deutschland wirtschaft-
lich als eine Einheit behandelt wiirde, was auf der Potsdamer Konferenz verein-
bart, aber noch nicht in die Tat umgesetzt worden ist. Einstweilen besteht die
Tendenz, dafi die vier Zonen sich unter eigener Verwaltung noch schirfer
gegeneinander abschlieBen, besonders der Westen gegen den Osten, und die
Verhéltnisse sind in den einzelnen Zonen sehr verschieden,

Die finanzielle Lage In den drei westlichen Zonen, fir welche ausreichende
Angaben vorliegen, ist im groBen ganzen nicht ungiinstig; die Steuern gehen
ziemlich gut ein, teils well der Steuerzahler wenig andere Verwendung fiir das
Geld hatte und teils weil den Steuerzetteln Jahre zugrunde lagen, in denen die
Einkommen und Gewinne hoch waren. Fiir 1946/47 ist vom Alllierten Kontrollrat
ein neues, fir alle vier Zonen geltendes Steuergesetz ausgearbeitet worden,
das die Inflationsgefahr verringern, die Einnahmen steigern und ideologische
Sonderbehandlungen beseitigen soll; im allgemeinen sind alle Steuersatze er-
héht und die Steuerbefreiungen und -vergiinstigungen eingeschrénkt worden,
Aut der Ausgabenseite der Landerhaushalte bilden die Besatzungskosten und
Wohliahrtsleistungen die Hauptposten; die Fehlbetrige sind zwar in einzelnen
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Bezirken noch stérend, aber doch nicht so hoch, wie man erwartet hatte
(Reichsbahn und Reichspost haben im Frithjahr 1946 begonnen, ohne Verlust
zu arbeiten). Uber den Kapitalwert und die Bedienung der Reichsschuld, die
bei Kriegsende auf etwa 400 Milliarden Reichsmark geschétzt wurde (250-300 Mil-
liarden kurzfristip und 100-150 Mifliarden langfristig, ohne die Kriegsschéden-
anspriiche usw.), ist noch keine Entscheidung getroffen.

Trotz der somit herrschenden UngewiBheit Ober die Behandlung der
Staatspapiere, welche die Hauptaktiva der Banken bilden, haben die Ein-
zahlungen der Bevilkerung, namentlich in den ersten Monaten der Besetzung,
die Abhebungen erheblich Uberschritten; auch sind abgehobsne Noten wieder
neu eingezahlt worden, zum Teil auf Grund der Annahme, daB Bankguthaben
eine bessere Behandlung erfahren werden als Banknoten, wenn es zu ein-
schneidenden WahrungsmaBnahmen kommt (die dsterreichische Regierung hatte
im Juli 1945 bei der Wiederer6ffnung der Banken zugesagt, daB gewisse Einlagen
bei einer vorgesehenen Abgahe glinstiger als die Banknoten behandelt wirden).

Der gesamte Notenumlauf der Deutschen Reichsbank betrug bei Kriegs-
ende etwa 65-70 Milliarden Reichsmark; er hat sich etwas verringert um die
bei den Banken eingezahlten sowie die in den abgetretenen Gebieten umlaufen-
den Betrige (rund 8 Milliarden Reichsimark in ©Osterreich). Andererseits wurden
aber Militarmark der Allilerten in den Verkehr gebracht, die sich Ende 1945 in
den drei westlichen Zonen auf 3,7 Milliarden heliefen (1,8 Milliarden von den
Briten, 1,2 Milliarden von den Amerikanern und 0,7 Milliarden von den
Franzosen)}. Der in der russischen Zone in Umlauf gesetzie Betrag wurde nicht
bekanntgegeben, ist aber zweifellos héher als fiir die drei westlichen Zonen
zusammen; dies kann daraus geschiossen werden, daB eine groie Zahl von
Abschnitten zu 1000 Mark (die von den Russen ausgegeben wurden, aber
kaum, wenn Oberhaupt, von den Westmachten) bei Berliner Banken eingezahlt

werden und auch in die westlichen

Die Besatzungstruppen Zonen durchsickern. Im allgemeinen

in Deutschland und Osterreich sind die russischen Anschauungen
Im Frihjahr 1946 dber Bank- und Wahrungsfragen

Altilerts | Bevdlke- grundverschieden von denen der

Land B”:L‘ﬂ“ﬁ"“" Truppen(in| rung (in anderen Besatzungsmichte; so
Tausend) | Millionen) [ wurde das private Bankwesen in

amerikanischel 315 17,2 der russnsc.hen Zon? erheblich um-

britische . . .| 380 22,0 gestaltet, indem die Privatbanken

Deutschlang | Fanzdsische . 1"t 6.4 weitgehend durch stadtische oder
russische. . .| 700 197 staatliche Banken ersetzt wurden.

Zusammen .| 1476 €53 Uber die Starke der Besat-

amerikanlsche 24 1o z.ungstrup.pen im fruhiahr 1945

britische . . . 24 20 liegen amtliche Schitzungen aus

Osterreich | franzosische . ar | o8 amerikanischen Quellen vor, die in
russische. . .| 140 2,1 der nebenstehenden Tabelle wieder-

susammen .| 228 o5 geg?ben sind, Diese Zahlen .smd
Schatzungen, und ihre Verteilung
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hat sich inzwischen wleder geandert. Die In den Staatsrechnungen der drei
Westmachte erscheinenden Besatzungskosten erreichen bedeutende Summen.
Die Verwaltungs- und Personalausgaben in den besetzien Zonen Deutschlands
und Osterreichs belaufen sich jahrlich auf 80 Millionen Pfund fiir GroBbritannien,
200 Millionen Dollar fiir die Vereinigten Staaten und 5 150 Miilionen franz6sische
Franken flir Frankreich; diese Ziffern sind nicht ohne weiteres vergleichbar, sie
werden nur erwahnt, um eine Vorstellung von den in Betracht kommenden
GréBenordnungen zu vermitteln,

Osterreich

In Osterreich wird der Versuch unternommen, in Uberelnstimmung mit der
Moskauer Erkldrung von 1943 den Grund zu einem ,freien und unabhingigen'
Land zu legen; die mit der Lage unmittelbar nach dem Kriege zusammen-
hangenden Schwierigkeiten wurden aber durch die von den vier Machten ausge-
iibte Kontrolle noch erhéht. Osterreich, das als ,,befreites'* Land gilt, zahlt keins
Reparationen fir eigene Rechnung, nach den Potsdamer Beschliissen kénnen
aber die Reparationsforderungen der Sowjetunion gegeniiber Deutschland zum
Teil aus den deutschen Auslandsanlagen in der Ostlichen, russisch besetzten
Zone Osterreichs befriedigt werden; daher ist die Frage, wie der Begriff des
deutschen Eigentums in dem in Betracht kommenden Gebiet ausgelegt wird,
zweifellos von groBer wirtschaftlicher Bedeutung.

Die Osterrsichische Nationalbank (fiir die wieder ihre alte Satzung aus der
Zeit vor dem Anschiuf gilt) trat bald nach der Befreiung wieder an die
Stelle der Reichsbank in Wien, und im Juli 1945 wurden die Handelshanken
in der russischen Zone (Wien und Niederdsterreich) fir neue Einlagen, uber
welche frei verfigt werden kann, gedffnet; von den alten Einlagen wurden
60 v.H. der Betrige gesperrt und 40 v.H. nur fir Bankiiberweisungen {rei-
gegeben. Im Dezember 1945 wurden die Reichsmarkzahlungsmiftel und auch
die von den Alliierten ausgegebenen MilitArnoten in allen vier Zonen gegen
neue Osterreichische Schillinge zum Kurs von 1 zu 1 umgewechselt, Aus dem
Verkehr gezogen wurden nahezu 8 Milliarden Reichsmark in Relchsbanknoten
(die in Osterreich in Umlauf waren) und etwa 1 Milliarde Schilling in Militdrnoten
der Allilerten. Dadurch, daB3 nicht mehr als 150 Reichsmark oder Schilling auf den
Kopf der Bevilkerung umgetauscht, dariiber hinausgehende Betrdge aber auf
Sperrkonto gutgeschrieben wurden, erreichte die Ausgabe an neuen Noten
nur etwa 1 Milliarde Schilling; die kleinen Noten und Miinzen zu 5 Reichsmark
und darunter wurden vorlaufig noch im Verkehr helassen; auBerdem sollen
rund 1,5 Milliarden Schilling der neuen Noten zum Umtausch der Bestinde
der afliierten Truppen und zur Deckung der Besatzungskosten fiir einen Monat
verwendet worden sein.'! Hauptzweck der Umwechslung war die Trennung
Osterreichs von Deutschland und die Unterbindung des Reichsmarkzuflusses

! Halbamflich verlautet aus Wien, dafl gegen Ende Junl 1946 der G tumlauf der Schilllngnoten
4,8 Milllarden betragen habe; hierven entfielon 2,3 Milliarden auf die Yorauszahlung von Besatzungskosten
und auf die Umwechslung von Geldbestinden der Truppen und Militarbehdrden Im Dezember 1945. :
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aus dem Auslande. Gleichzeitig wurde die Gelegenheit benutzt, um den Noten-
umlauf zu verringern und die Geltung der im Juli 1945 in Wien verabschiedeten
Bankgesetze auf die westlichen Zonen auszudehnen, wodurch Osterreich ein
einheitliches Wahrungs- und Banksysiem erhielt. Uber die Behandlung der
in Osterreich vorhandenen Reichsschuld ist zwar noch keine Entscheidung
getroffen worden; die Banken nehmen weiterhin neue Einlagen an, ihr Kredit-
geschéft ist jedoch sehr unbedeutend, da die Industrie- und Handelstitigkeit
gering geblieben ist.

Der ordentliche Haushalt fiir 1946 sollte nach dem Voranschlag mit
2,5 Milliarden Schilling ausgeglichen sein, wahrend auBerordentliche Haushalts-
ausgaben in Hohe von 580 Millionen Schilling im Kreditwege finanziert werden
sollen. Die Besatzungskosten wurden bis Januar 1946 unmittelbar durch Noten-
ausgabe bestritten, seit der Umtauschaktion muBten sie aber durch Kredite der
Nationalbank gedeckt werden, die fir die Zeit vom 12. Februar bis zum 30, Juni
auf 400 Millionen Schilling festgesetzt wurden; dieser Betrag entspricht rund
1 Milliarde Schilling im Jahr oder 35 v. H. der dsterreichischen ordentlichen
und auBerordentlichen Haushaltsausgaben, die sich zusammen auf 3,08 Mil-
liarden Schilling belaufen. Obwohl die gegenwartig zu zahlenden Besatzungs-
kosten noch immer hoch sind, welsen sie doch gegeniiber den ersten Monaten
der Besetzung eine bedeutende ErmaBigung auf.'

Gegen Ende Juni 1946 wurde ein neues Kontrollabkommen geschlossen,
das der osterreichischen Regierung bedeutend weitergehende Befugnisse ein-
raumt, die Kontrollkommission mehr zu einem Uberwachungsorgan macht und
die Demarkationslinien aufhebt auBer fiir die Bewegungen der alliierten Truppen
(die dbrigens anscheinend vermindert worden sind).

Der Handelsverkehr mit dem Ausland wird durch den niedrigen Stand der
Produktion in Osterreich sowie dadurch behindert, daB noch kein wirklicher
Wechselkurs vorhanden ist: der Militarkurs von 10 Schilling = 1 Dollar und
40 Schilling = 1 Pfund ist lediglich ,,eine zahlenmaBige Grundlage fiir die Be-
rechnung der Truppenliéhnung® und absichtlich nledrig fesigesetzt, um die
Einkéufe seitens der alliierten Truppen zu beschrinken.

Der Handel einiger osteuropiischer Linder

Im Handelsverkehr beschrénkte sich der Kontakt der L&nder Ostlich der
Schranke, die Europa bei Beendigung der Feindseligkeiten teilte, fast aus-
schlieBlich auf die Sowjetunion. Ruménien z.B. kapitulierte im August 1944,
und mindestens ein Jahr lang waren die Verhéltnisse derart, daB ein Handel
mit dem Westen effektiv unmdéglich war; im groBen ganzen gilt das gleiche
in verschiedenem Grade fir alle osteuropiischen Lénder, fiir welche die
Sowjetunion zwangslaufig an die Stelle Deutschlands als wichtigster Handels-
partner getreten ist.

1 FOr dle drei Monate Jull bls September 1946 soifen dle Besatzungskosten nach weiter auf 225 Millionen Schilling
ermabigt worden seln, von denen 112,5 Millionen Schilling fir die Russen und Je 37,5 Milllonen Schilling fir
die Amerikaner, Franzosen und Briten bestimmt waren.
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Die folgende Tabelle zeigt die prozentuale Verteilung der Ausfubr {wert-
méBig) fitr die vier Lander Bulgarien, Finnland, die Tschechoslowakei und Polen.

In allen diesen Léindern ist das AuBenhandelsvolumen stark zuriickge-
gangen. In Bulgarien fiel die Ausfuhr von 660 000 Tonnen Im Jahre 1943
(etwas mehr als 1938/39) auf 180000 Tonnen im Jahre 1945, Auf der Einfuhr-
seite ist die Sowjetunion im bulgarischen AuBenhandel an die Stelle Deutschlands
getreten, wertmaBig betrug die Einfuhr aber 1945 nicht einmal die Héalfte der
Ausfubr, so daB ein erheblicher Ausfuhriiberschu von 7 Milliarden Lewa
gegeniiber der Sowjetunion vorhanden war. Die Zahlen fir den ersten Teil
des Jahres 1946 zeigen, daB die bulgarische Ausfuhr sich auch auf andere
Geblete zu erstrecken beginnt: nach Rumadnien, der Tiirkei, Tschechoslowakei
und sogar nach den Vereinigten Staaten.

Auch im Ver-
Geographische Vertellung der Ausfuhr kehr mit Finnland
osteuropéaischer Linder hat die Sowjetunion
in der Ausfuhr
1837 | 1043 | 1944 | 1948 [zpd6
Lander ($Monate)]  Deutschland abge-
in v. H. des Gesamtwertes lost; der grifite
AusfuhrBulgariens nach Lieferant ist aber
Deut;chland .I e 43 79 - — —_ Schweden mit mehr
der Sowjstunion. . ., — _ 1 = 46 o
anderen Landern . . | 57 21 11 5 54 als der Halfte der
Ausfuhr Finnlands nach Gesamteinfuhr. [n
Deutschland AL 13 69 65 — - der finnischen Sta-
der Sowjstunion . . ., 1 — 4 70 62 . .
anderen Lindern . .| &6 31 a1 a8 tistik wird die Aus-
Ausfubr der fuhr zur Bezahlung
Tst;jhech oslowakel der Reparationen an
nac .,

Deutschland , ., ..| 15 (100} | (100 2 1 die Sowjetunion ge-
der Sowjstunlon. . , 1 - _ 14 18 i .
anderan Lindern ., g4 . . -7 81 trenntausgewiesen;
dieBetrage belaufen

Ausfuhr Polens nach . \
Deutschland , . . . . 14 (100) —_ - sich 1944 auf 265 Mil-
der Sowjstunion , , . 1 — o4 az lionen und 1945 auf

anderen Landern . , &85 [ 18 . .
6622 Millionen fin-

Anmerkung: Da die Tschechoslowakei und Polen 1843 und dle Tschechoslowakel pnische Mark.
auch 1 von den Deutschen vollstindiy besetzt waren, witd angenommen,
daB Ibre gesamte ,Ausfuhr' wihrend dleser Jahrs nach Deutschland ging,
obwohl dfes nicht unbedingt genau zufreffen mul, Ein verhdlinismiBlg kleiner Die Tschecho-
Tell ibrer Ausfuhr mag auch nach dem Balkan gegangen seln {in diesem Falle
Jedoch als Erginzung oder Ergatz der deutschen Ausfubr nach jenen Landern). glowakei ist han-
Dle flir Polen In den Jahren 1945 und 1946 angegebenen Ziffern bezlehen
sich nur auf die sechs wichtlgsten Handelspartner, s kann aber angenommen delsmiBig weitmehr
werdse?n. d:{B cLIe aRdela?‘ pra :crl} rllcsht iTstu ?wl‘cl‘ge fal‘l‘gln. Im |:lpsﬁL1 s ulnges h 4
nor ¥.H. der usg F naci er sowletunion, ¥. A, nac chweden um
der Rest nach sechs anderen Landern. na_c _dem Wes ‘Bn
orientiert, und ihr

AuBenhandel weist eine viel weitere Verteilung auf. Wahrend die Ausfuhr
hauptsdchlich nach der Schweiz ging, ist der wichtigste Lieferant die
Sowjetunion, s¢0 daB die Tschechoslowakel einen Einfuhritberschuff aus dem
Osten hat. Der AuBenhandel ist noch immer gering; fiir die drei Viertel-
jahre bis Marz 1946 waren Ein- und Ausfubr bei etwa 1,8 Milliarden Kronen
ausgeglichen, was nur ein Fiinftel des Betrages fiir die entsprechende Zeit des
Jahres 1937 ausmacht, in welcher die Preise iiberdies nur etwa ein Drittel so
hoch waren wie jetzt.
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Der AuBenhandel Polens wickelte sich 1945 fast ausschlieBlich mit der
Sowjetunion ab, die Ziffern fiir die ersten vier Monate des Jahres 1946 lassen
aber eine vermehrte Ausfuhr nach anderen L&ndern erkennen; so wird z.B.
Kohle nach Schweden und Danemark geliefert (val. Seite 31),

Der Notenumlauf in Osteuropa

Die meisten osteuropdischen Lander befanden sich bei Krlegsende im
Zustand einer ziemlich weit vorgeschrittenen Inflation: Erhéhungen des Noten-
umlaufs auf das Zehn-, Fiinfzehn- oder Zwanzigfache der Vorkriegsziffer waren
nichts Ungewdhnliches (gegeniiber einer vielleicht zwei- bis vierfachen Erhdhung
in Westeuropa). Entsprechend waren im allgemeinen die Warenpreise gestiegen
und der Kurswert der Wahrungen, soweit Notierungen stattfanden, gefallen.

Einschneidende MaBnahmen waren notwendig; in Finnland und in der
Tschechoslowakei wurde ein Notepumtausch mit Sperrung eines Teils
der alten Ausgaben vorgenommen mit dem Erfolg, dal fir das Jahr bis dJuni
1946 erheblich bessere Verhaltnisse festzusteilen sind. Auch in Bulgarien
scheint man die Lage zu beherrschen, denn die Zunahme des Notenumlaufs
betrug in der gleichen Zeit nur 10 v.H. Aus Jugoslawien liegen nur spirliche
statistische Angaben vor; es sind aber Anhaltspunkte dafiir vorhanden, daB
der Geldumlauf beim Umtausch der Noten eine starke Kontraktion erfahren hat;
die neuere Entwicklung 1Bt sich mangels regelmaBiger Bank- und Staats-
kassenausweise schwer abschatzen. Fiir Polen kann die Wahrungsausweitung
nur indirekt beurteilt werden: bei verkleinertem Gebiet und geringerer Bevilke-
rung beziffert sich der Staatsvoranschlag fiir 1946 auf insgesamt 50 Milliarden

Notenumlauf in Osteuropa’

Ende Junl
Lander 1939 I 1945 | 1946 1945 | 1946
Milliarden Einheiten der Landeswiahrung Juni 1939 = 100
Finnland . ..., .. 2 17 18 770 800
Tachechoslowakel 2 | 11 59 39 520 340
Bulgarlen® ., , ., 3 89 76 2 320 2630
Jugoslawient , | | | 7 290 20 4 070 280
Polens, . ., ..., 2 . . . .
Rumdanlen?® , ., ., , 39 649 {1 850 f 680 4 780
Ungam?®, , . ..., 1 15 6 277 000 000 000 1 500 627 700 000 DOG DOO

1 Auf Grund r?elmaﬁiqer amftiicher Statistiken au@er fir Jugoslawien in den Jahren 1945 und 1948,

2 in Prag und_FreBburg ausgegebene Banknaten zuzGglich Kassenscheine,

3 Mit den als Zahlungsmittel umlaufenden Schatzwechseln.

4 Die fiir Juni 1945 angegebene Gesamisurnme stellt die zur Zeit der Umtauschoperation (April-dunl 1945) ein-
gezggenen Moten dar, Bei der Konversion wurden fiir 6 Milliarden Dinar neue Kassenscheine ausgegeben;
der Haughaltsfehlbetrag und andere Posten fihrien zu einer Erhdhung des Metenumlaufs, der fiir Juni 1946
auf 20 Milliarden geschitzt wurde.

5 Da statistiscche Angaben dber den MNotenumlauf nicht taufend verdffentlicht werden, sind zuverlissige Schat-
zungen nicht leicht. Wahrend des Krieges wurden von der unter deutscher Kontrolle stehenden Emisslonsbank
im , Generalgouvernement'* etwa 3 Milliarden , Krakauer Zloty® ausgepeben. Diese sind nzwischen wieder
elngazogen worden, ebenso die in Ostpreuben, Bialystok und in dem Gebiet ésilich der Qder-NgiBe-Linie
umiaufenden Reichsbanknofen sowlie dia von den russischen Truppen in den Verkehr gebrachten Rubel, doch
wurden keine Ziffern ilber den MNotenumtausch verdffentlicht. )

“aniJrﬂl'lEant‘.le1 §J¢'éni 1846, Die Schitzung beruht auf der zutetzt verdifentlichfen Ziffer von 1 552 Milliarden Lef

r Mirz .

! Dla letzte amtlich bekanntgegebene Ziffer fir den 15. Juli 1946 war 76,047 Quadrillionen Pengd, o, h. mehr als

das Zehntausendfache des Umlaufs zwei Wochen vorher.




_ 4 —

Zloty gegen 3 Milliarden Zloty vor dem Kriege, wihrend der amtliche Dollarkurs
1946 auf 100 Zioty festgesetzt worden ist gegeniiber 5 Zloty im Jahre 1939,

Die stirksten Erhdhungen des MNotenumlaufs wiesen 194546 Ruménien
und Ungarn auf. Die jiingste Entwicklung in Ruménien zeigt nicht nur keine
Einddmmung, sondern eine Beschleunigung der Ausweitung, indem der Umlauf
wihrend des Jahres auf das Dreifache gestiegen ist. In Ungarn hat die
Inflation, die sogar die Vorginge in Deutschland von 1923 dbertraf, im Juli
1946 zur vollstindigen Entwertung des Pengéds gefihrt,

Bis zum November 1944 war der Notenumlauf in Ungarn auf 11 Milliarden
Pengd gestiegen, was eine rund zehnfache Erhéhung wahrend der Kriegsjahre
bedeutete; diese Lage war ernst, aber noch nicht hoffnungslos. Der erste
AnstoB zu der wilden Inflation kam wahrend der Belagerung von Budapest,
die im Dezember 1944 begann; als damals die kdmpfenden Armeen die Vorrite
requiriert hatten, wurden die Nahrungsmittel in der Stadt so knapp, daB jeder
Preis dafiir bezahlt wurde. Es folgte die Ausgabe von Pengds und Rubeln der
Roten Armee, wihrend gleichzeitig Noten aus den abgetretenen Gebieten in
das neue verkleinerte Ungarn hereinstrémten. Dann verschlimmerte sich die
Lage immer mehr, weil fiir den industriellen Wiederaufbau, die staatlichen Auf-
wendungen und die Besatzungskosten groBe Betrage emittiert wurden und es
nicht mdglich war, eine Preiskontrolle durchzusetzen. Immer héhere Noten-
abschnitte wurden ausgegeben; Im Winter 1945/46 begann das Publikum von
»Milpengé®* fiir eine Million, ,,Bilpengé** fir eine Billion (Milliarde) und im
Frilhjahr 1946 von ,,Blauen’ und ,,Braunen'' zur Bezeichnung der neuen Noten
dber Trillionen Pengé zu sprechen,

Durch eine Verordnung des Finanz-

Amtliche Dollarkurse’ ministers vom 13. Juli 1946 wurde der

- Pengd auBer Kurs gesetzt. Es war be-
1930 | 1946 ab“srchtlgt, im August 1946' eine neue
Eand Wiahrungseinheit, den ,Forint'*, auszu-
Gagenwett sines . . .
Doltars In Einhelten geben; in der Zwischenzeit wurde als
der Landeswahrung Buchwahrung der ,,Index-Pengé’ (oder
Finnland . . . . . . 49 1361 nSteuer-Pengé'')  beibehalten, der sich
Tachechoslowakel . 29 502 aber ebenfalls stark entwertets,
Bulgarien . . . .. 84 1204
:';?::'men' o 4; ,2: Ungarns Lage ist infolge groBer Ein-
Ruménien . . ... | 104 | 35007 | buBen an rollendem Material, an indu-
Ungern .. ..., 3 -8 strieller Leistungsfahigkeit, an Vieh und

1 Die fUr Juni 1946 angegebenen Kurse sind ausnahmslos in den erwdhnten Landern amtllch notiert, aber nicht
In jedern Falle auch in den Vereinigten Staaten; tatsichlich wurde in elnigen Fillen ein amtlichet Dollarkurs
notiert, bevor (berhaupt Handels- oder Finanzverbindungen mit dem Westen bestanden. Dle Kurse sind
beachtenswert als Anhaltspunkt fir die amtliche Bewertung der Landeswihrung. Sie diren nicht mit den
Kurgen flr Daltarnoten am schwarzen Markt verwechselt werden, die ganz verschieden sein kénnen.

2 Am 16, Oktober 1845 festgesetzter Kurs. Die finnische Mark wurde im Mai 1945 um 43 v.H. und im Qkiober
184% noch einmal um 12% v.H. abgewerfet.

¥ Am 21. Oktoher 1945 fesigesetzier Hurs.

* Ein im Oktober 1945 festgesetzter nomineller Kurs, der dep gegenwirtigen Stand nicht richtig wiedergibt.

5 Bei der Vereinhsitlichung der Wihrung festgesetzter, auf der Goldparitait des Dinars beruhender Dollarkurs.

& |m Aprll 1946 festgesetzter Kurs,

T Der ,amtliche Dollarkurs®, wle er In Bukarest Anfang Februar 1946 festgesetzt wurde; der Wirklichkeit
entspricht besser der Kurs fir die nach Rumdnien eingefGhrten und In Dollar bezahlten Waren; fir diese
Geschifte wird der Dollar seit Mai 1848 mit 23 000 Lei beweriet.

¢ Die Ungarische Nationalbank nahm wvon Oktober 1945 an tiglich ,.amiliche Notlerungen' des Dolfars ver,
stellte dieses Verlahren aber 1346 ein, als die ,,Notierung* in die Milliarden ging. Daher kann in dieser Spalte
fir Ungam keine der Wirklichkeit entsprechend‘e Zlffer eingesetzt werden.
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Der Notenumlauf in Ungarn

Datum Milllonen Pengd
1939 Ende Dszember . 975
1940 " 1 400
1941 " 2 000
1942 " 3 000
1843 " 4 400
1944, " 11 000
1845 " T65 400
1945 Ende Januar . . . 1 6§46 000
w Februar . 5 238 000
w Mirz, ., ., 34 000 000
w April, ., ., 434 000 000
» Mai 65 588 000 000
Junf , . .. 6 277 000 DOD DOO 000
15 Juli . . . .| 76 047 000 000 00D 000 000

iandwirtschaftlichem Inventar immer
noch &uBerst schwierig, zumal das
Land die Besatzungstruppen erhalten
und Reparationen zahlen muB (die
allerdings im Juli 1946 durch Ver-
einbarung mit der Sowjetunion auf
eine ldngere Reihe von Jahren
verteilt worden sind). Im Frithjahr
1946 wurde der Realwert des Volks-
einkommens auf nicht viel mehr
als die Halfte der Ziffer von 1938/39
geschéatzt. Damit das Land sich
erholen und vor allem seine Pro-
duktion stelgern kann, miissen eine
Anzahl politischer und anderer

Voraussetzungen erfillt sein. Gliicklicherweise besteht Aussicht auf eine gute
Ernte, und, was noch wichtiger ist, es beginnt eine bessere Erkenntnis der
wirklichen Lage aufzukommen,

Die Sowjetunion

AuBenhandel,

Fir die Sowjetunion werden statistische Unterlagen (ber Warenpreise,

Notenumlauf und Wahrungsreserven nicht laufend verdffentlicht,

doch steht ein umfangreiches Informationsmaterial im Zusarmmenhang mit den
Fiinfiahresplanen zur Verfligung, deren letzier im Mérz 1946 verkiindet wurde.
Da von der Bevdlkerung der Sowjetunion mehr als 50 v.H. auf dem Lande
beschiftigt sind, ist sie noch immer (berwiegend ein Agrarland, wenn auch
in der Entwicklung der Schwerindustrie Fortschritte erzielt worden sind. Einen

Eindruck von der industriellen
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Ausweltung seit 1928 vermittelt
die nebenstehende Zeichnung.

Im Jahre 1928, zehn Jahre
nach dem Krieg 1914-18, als

die ,,N.E.P.* ihr Ende fand
und der erste Finfjahresplan
begann, hatte die Industrie-

produktion ungefahr wieder den
Stand von 1913 erreicht. Im
Jahre 1940, dem letzten Frie-
densjahr fir die Sowjetunion,
war dle Erdélgewinnung auf
mehr als das Dreifache, die
Stahlproduktion fast auf das
Finffache und die Kohlen-
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forderung nahezu auf das Sechsfache des Standes von 1913 angewachsen
(die Energieerzeugung, die sehr niedrig gewesen war, hatte auf mehr als das
Zwanzigfache zugenommen}. Die Steigerung der Erdélproduktion hatte sich
aber in den dreiBiger Jahren verlangsamt; die Gesamtausbeute entsprach etwa
einem Sechstel der Inlandserzeugung in den Vereinigten Staaten, und auch in

dem neuen Plan ist keine groBe Erhéhung vorgesehen,

Die Fiinfjahrespldne der Sowjetunion

Die Verluste der
UdSSR an Sachwerten

Zialziffern nach dem wahrend  des K"eg_es
3. Plan Veranderung|  waren gref3, und es wird
Produkte (uovollendety | 4 Plan | 1942-50 einer gewaltigen konzen-
n v.H.

1942 1960 trierten Kraftanstrengung
Eisen . . .(Mlllienen Tonnen) 22 19y — 11,4 bedirfen, bevor sie
Stehl ..o 28 25% — 23 llstandig ausgeglichen

Kohle. .. u " 243 250 + 2,9 vo tandig 9egh
Ocl.ovv w N 48y, 354 — 270 sind, Der neue (vierte)
Elektrische Energle , , .. Fiinfjahresplanfiir1946-50
(Milliarden Kitowattstunden) 75 82 + 93 hat hauptsichlich den

Wiederaufbau der durch
den Krieg verwiisteten Gebiete und die Erhéhung der industriellen und land-
wirischaftlichen Produktion auf und spéter tiber den Vorkriegsstand zum Zlel.
Die fir 1950 vorgesehenen Produktionsziffern liegen jedoch im aligemeinen
unter denen, die in dem nicht voll ausgefiihrten dritten Plan fiir 1942 angesetzt
waren. Die Politik der Verlagerung des industriellen Schwergewichts nach dem
Osten findet in dem neuen Plan verstérkte Betonung.

Im Mai 1946 legte die Sowjetregierung eine Anleihe von 20 Milliarden
Rubel ,,zum Wiederaufbau der Sowjetunion und zur Verbesserung der Lebens-
bedingungen des Volkes'* auf. Es findet keine direkie Verzinsung statt, es
werden aber Pramien ausgelost, deren Gesamtbetrag wéhrend der 20jdhrigen
Laufzeit der Anleihe einem Durchschnitt von jahrlich 4 v. H. entspricht;
ein Drittel aller Schuldverschreibungen werden eine Pramie erhalten, die
Gbrigen dagegen zum Nennwert eingelést werden. Die Anleihe war binnen
zehn Tagen um 1,8 Milliarden Rubel iberzeichnet; sie war die finfte einer
1942 begonnenen Folge wvon Anleihen, auf welche insgesamt 110 Milliarden
Rubel gezeichnet worden sind.

Obwohl die Probleme, denen sich die einzelnen Regierungen nach dem
Kriege gegeniibersahen, in vieler Hinsicht gleichartiy waren — Ruckfithrung von
Menschen und Maschinen zur Friedenstatigkeit —, weisen die Ergebnisse der
Bemiithungen des ersten Jahres doch bemerkenswerte Verschiedenheiten auf,
Wo die Zerstérungen gering waren oder im Verhaltnis zur Gesamtheit der
nationalen Hilisquellen nur als maBig zu bezeichnen sind, ist die Umstellung
glatter vonstatten gegangen, als man erwartet hatte; wo die Zerstérungen aber
gro waren, schienen die Probleme oft unlésbar zu sein, und aus den
verschiedensten Grilnden sind nur geringe Fortschritte erzielt worden; in
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extremen Fillen scheint sich die Lage infolge widriger Umstinde wie ziigelloser
Inflation und anhaltender innerer K&mpfe sogar verschlimmert zu haben. Der-
artige Beispiele aus der Gegenwart und die lebhafte Erinnerung an die Ereig-
nisse In den Jahren nach 1914-18 machen die Notwendigkeit, sich gegen die
Inflation zu schitzen, zu einer der Hauptsorgen auch in den Léndern,
welche die Kontrolle (iber die Binnenwirtschaft zu behalten vermochten und sich
hinsichtlich der laufenden Hervorbringung von Gitern und Leistungen in
einer unverkennbar giinstigen Lage befinden.

Die Gefahr einer Nachkriegsinflation

Solange die im Kriege entstandene Knappheit auf zahlreichen Gebieten
nicht Gherwunden und den Regierungen der Ausgleich der Staatsrechnung
nicht gelungen ist, besteht die Mdglichkeit einer jihen Preissteigerung, der
spater — wie nach dem ersten Weltkrieg — ein ebenso jaher Sturz folgen kann,
wenn das Angebot steigt. Die Gefahr einer solchen Nachkriegsinflation ist
indessen in den meisten Ldndern durch die Beibehaltung einer wirksamen
Preiskontrolle gemildert. Welche Griinde dafiir sprechen, daB die Kontroll-
maBnatimen nur alimahlich gelockert werden, kann vielleicht am klarsten aus
einer Betrachtung einzelner bezeichnender Beispiele hervorgehen,

Solange die Versorgung mit irgendwelchen lebenswichtigen
Giltern unter dem normalen Stand bleibt (was noch fiir viele Nahrungs-
mittel zuirifft), ist zu erwarten, daBl eine Authebung der Kontrolle zu auBer-
ordentlichen Prelssteigerungen fiithrt, und aus diesem Grunde werden die
geltenden Systeme wahrscheinlich beibehalten werden. Fir gewisse andere
Erzeugnisse, z.B. dauerhafte Konsumgiiter wie Kraftwagen und Kihischranke,
ist der Bedarf elastischer, dife laufende Nachfrage kann aber dadurch ansteigen,
daB die wihrend des Krieges angesammelten Gelder in Anspruch genommen
werden; auch hier leistet die Festsetzung von Hé&chstpreisen niitzliche Hilfe.
in dem besonderen Falle der Mietpreise kann eine plétzliche Beseitigung der
Kontrofle zu starke Spannungen hervorrufen, wihrend eine allméhliche Erhéhung
einen reibungsiosen Uhergang erleichtern wiirde. Wo die Kontrolle heibehalten
wurde, ist man aber auch zu der Einsicht gelangt, daB die Preise nicht derart
festgelegt werden dlrfen, dal dadurch eine Belebung der Produktion behindert
wird. Die Uberwachung muBl eher elastisch als starr sein, auBerdem mufl ge-
hithrend berlcksichtigt werden, daB sich die Kaufkraft der einzelnen Wihrungen
seit 1939 veréindert hat — prozentual nicht gleichm#Big in allen Landern,
tiberall aber in einem Grade, dafl in den verschiedenen Teilen des Preis-
und Kostengeltiges weitgehend damit gerechnet werden muf.

Nach und nach wird ein neues Gleichgewicht zwischen dem Angebot an
Giitern und Leistungen, dem Geldvolumen und dem Preisniveau hergestelit
werden miissen. In allen Landern ist der Notenumlauf steiler angestiegen als
die Lebenskosten oder die GroBhandelspreise; der Geldumlauf hat sich sogar im
Verhdltnis zum Volkseinkommen erhéht, was auf eine Neigung der Bevilkerung
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in Notzeiten wird naturgemaB ein

hoherer Notenbestand als Sicherheit fiir besondere Falle gehalten, und auch

Notenumlauf in verschiedenen Landern

Umlauf In Mitlionen U;;\;auf Ende
rz 1946
Linder Einhelten der Landeswéhrung | ;" prozenten

Ende Juni 1999| Ende MErz 1948] groger e on
Belglen . . ... ..| 22212 72838 328
Bulgatien . . . . .. 2891 74 84g° 2 589
Dinemark ., . ... 446 1612 339
Eire2 , ., ... .. 16 42 259
Finpland . . .., . 2200 17323 787
Frankreich . . . .. ] 1228611 €13 434 s00
Griechenland . . . . 8002 258 4193 3229
QroBbritannien . . . 499 1328 266
Island C e e 12 154 7242
Italien .. ..... 12411 384204 ¢ ia79
Niederlande .. . . 1 045 24568 234
Norwegen. . . . . . 475 1 532 323
Portugal .. .. .. 2006 7824 373
Rumdnisn . . ... 38 683 1 652 115 40712
Schwedan ' 1089 2507 237
Schweiz . ..... 1729 3614 209
Tschechoslowakei 5. 10 7408 35 289 329
Tarkel . .. ... . 214 895 419
Ungarn. . .. ... g8s 34 001 600 3 842 397
Kanada? , .. ... 213 1002 470
Vereinlgte Staaten 2. T 047 27979 395
Argentinien . . . ., 1128 2979 264
Bolivlen .. ..,. 301 1623 539
Brasilien . . .. .. 4 803 17837 377
Chile . .. ..... as6 2918 337
Ekuador . ... .. &4 307 477
Guatemala ., . ... a8 27 342
Kolumblen . . ., . . 57 1= 333
Kostarlka ., . . . .. 20 75 271
Mexiko . ... ... 318 17T 540
Nikaraguwa . . .. 11 47 443
Paraguay . . . ., 1210 26 2131t
Perw . ...... 113 505 447
Salvador , . . ... 16 48 azse
Uroguay . ... .. N 181 1 gy 12
Venezuela, . ., . . 134 10 390 291 ¢
Bgypten . .. ., . 21 137 663
Sidafrika . . . . .. 19 &6 ade
Indian ., .. ... 1 846 12188 650
Ieab, o . v o v v s 4 40 933
Iran....... . B93 6683 750
Japan. ... .... 2490 614501 2458
Paldstina . . . ... 6 45 754
Syrien und Libanon . 47810 3531 7agh
Australien , .., . 48 195 4712
Meuseeland . . . . . 16 44 280

1 Mit den als Zahlungsmittel umlaufenden Schatzanweisungen.

2 Noten der Zentralbank von Irland und der ,,Consolidat
Militargeld der Allilerten.

3 15, Mérz 1946.

4 Mit dem

Banks".

® Schitzung des gesamten Notenumlaufs in Bdhmen, Mahren,

Schlesten und der Slowakei.

7 Bank von Kanada und ,,Chartered Banks.*
? Ende Dezember 1945,

& Gesamter Geldumlauf.

" Ende Dezember 1938.
2 Ende Februar 1946,

L -

% Ende Januar 1946,

¥ Ende Februar 1939 {geschitzt),

eniber Ende Dezember 1939.

wenn die Mitglisder einer
Familie getrennt sind, wie
es im Kriege haufig vor-
kommt, bedarf es gr&Berer
Barbestande. Aber selbst
wenn diese voritbergehen-
den Bediirfnisse nicht mehr
vorhanden sind, kann die
Verdnderung, die in dem
Verhélinis zwischen Geld-
volumen und Volkseinkom-
men stattgefunden hat, in
gewissem Umfang fort-
bestehen infolge der An-
derung der Gewohnheiten,
die in diesen Dingen im
allgemeinen merkwiirdig be-
sténdig sind.

Wenn die laufende
Produktion zunimmt,
dirfte die Aufgabe der
Kontrolle in denjenigen kon-
tinentaleuropdischen Lén-
dern schwieriger werden, wo
groBer Mangel geherrscht
hat, da die Wiederkehr eines
Angebots nach so vielen
mageren Jahren einen Sturm
auf die Waren mit sich
bringen kann. In den mehr
ohormalen Landern wird
man aber wahrscheinlich s¢
vorgehen, daB man nach und
nach ausgewdhlte Waren
von der Kontreolle befreit,
bis ein natiirliches Gleich-
gewicht zwischen Angebot
und Nachfrage wiederher-
gestellt ist. Wahrend des
Krieges war die durch Sub-
ventionen verstirkte Kon-
troile notwendig, um die
Masse der Verbraucher vor
GbermdBigen Harten in einer
Notzeit auBergewdhnlichen
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Mangels zu schiitzen, indem in einer Zeit inflatorischer Geldausgaben des Staates
das Gleichgewicht zwischen Lohnkosten und Preisen gehalten wurde. Wenn
aber diese Ausgaben aufgehdrt haben, besteht Aussicht, daB ein frei funk-
tionierendes Preissystem sich wie in der Vergangenheit mit einer wachsenden
Produktion zum groflen Vorteil der Verbraucher verbinden wird; ein solches
Ergebnis wird sich aber, wie die Erfahrung lehit, nur erreichen lassen, wenn
heftige Schwankungen des allgemeinen Preisniveaus vermieden werden kénnen,
Diese Vorbedingung ist wichtig und bildet heutzutage die groBe Sorge der
amtlichen Stellen.

Dem Problem der Vermeidung eines sofortigen inflatorischen Anstiegs
steht an Bedeutung am nachsten die Frage, ob es mdéglich sein wird, einen
verheerenden Sturz der Preise zu verhindern, wenn die gréBere Menge neu
hervorgebrachter Waren und Leistungen auf den Markt kommt.

Befiirchtungen wegen einer kommenden Depression

Die Depression von 1920-22 hatte in einigen Léndern sehr schwere
Auswirkungen, aber sie war von kurzer Dauer, und trotz aller erlittenen
Schiden betrachtete man sie schlieBlich als eine vielleicht nicht ganz nutz-
lose Ernichterung nach den Auswiichsen des Krieges, insofern als sie dazu
beitrug, viele ungesunde Unternehmungen zu beseitigen und zahlreichen Kriegs-
spekulanten ihre allzu leicht erworbenen Gewinne abzunehmen. Die Geldldhne
fielen, aber weniger stark als die Preise, und das Endergebnis war in den
meisten Landern eine wesentliche Erhdhung des Realeinkommens der groBen
Mehrheit der arbeitenden Bevdlkerung.

Beziiglich der schweren Depression von 1930-33 hat die dffentliche Meinung
aus guten Grinden einen ganz anderen Standpunkt eingenommen. Wéhrend
man einen mé&Bigen Abschwung noch in Kauf genommen hétte, wepn
die Prosperitdt bald wiedsergekehrt wére, wurden die scharfe Produktions-
schrumpfung und die lang anhaltende Erwerbslosigkeit zu einer Zeit, als
Arbeitskrafte, Material und Kapital leicht erhaltlich waren, als véllig widersinnig
empfunden. Die neuerdings in verschiedenen Léndern getroffenen zahireichen
Maﬁnahmen, mit denen die Regierungen die” Verantwortung fiir die Erhaltung
eines hohen und  gleIcAmaBigen Beschaftigungsstandes {ibernommen haben,
Tatissen sicherlich als Ausdruck efner allgemeinen Entschiossenheit angesehen
werden, nicht zuzulassen, daB sich etwas Ahnliches wie die Depression von
1930-33 wiederholt. Zu der {ihernommenen Aufgabe gehéren nicht nur ab-
helfende MaBnahmen im Falle einer Verschlechterung der Wirtschaftslage,
sondern auch die Verfolgung einer Politik, die darauf gerichtet ist, mdglichst
viele von den Ursachen zu beseitigen, welche die zyklischen Konjunktur-
schwankungen verstarken kénnen,

in Zeiten guter Konjunktur (wie in den zwanziger Jahren) neigt der

Mensch leicht dazu, sich der Erwartung einer ,,ewigen Prosperitat'® hinzu-
geben; von dieser U(bertriebenen Zuversicht wurde er aber bisher stets
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durch ein rauhes Erwachen geheilt, Eine besondere Art derselben Ten-
denz ist auch die Hoffnung, die Konjunkturschwankungen aus unserem Wirf-
schaftsleben vollip verbannen zu kbdnnen; indessen unterliegt die menschliche
Tatigkeit auf so vielen Gebleten einer zyklischen Ordnung, daB es wirklich
seltsam wiére, wenn man es dahin bringen kdnnte, daB in wirtschaftlichen
Dingen andere Regeln gelten. Ein dauernder und stets gleichmaBiger Fort-
schritt ist ein Begriff, der weder mit unserer Kenntnis der Geschichte,
noch mit den Beobachtungen vereinbar ist, die uns in der verhdltnismaBig
kurzen Zeitspanne unseres eigenen Lebens mdglich sind.

Wenn aber die zyklischen Schwankungen nicht volistandig verhindert
werden kdénnen, bleibt doch immerhin vieles, was getan werden kann:

1. Den Notleidenden, den Opfern der konjunkturellen oder strukturellen
Arbeitslosigkeit, mul eine angemessene Unterstitzung fir sie selbst
und ihre Familien gegeben werden. Natirlich sind Sicherungen notwendig,
damit das Recht auf Unterstitzung nicht miBbraucht wird und die Beweg-
lichkeit und das allgemeine Gleichgewicht der Wirtschaft nicht beein-
trachtigt werden. Es sollte aber den menschlichen Scharfsinn nicht dber-
steigen, fiir diese Probleme’brauchbare praktische Lésungen zu finden.

2. Zweitens muB die allgemeine Politik darauf berechnet sein, die wirtschaft-
lichen Schwankungen in ihrer Heftigkeit zu mildern; dies kann teils durch
MaBnahmen geschehen, die dazu bestimmt sind, die ganze Wirtschaft
weniger krisenempfindlich zu machen (z. B. durch Einddmmung der
spekulativen Kreditaufnahme), und teils durch GegenmaBnahmen in den ein-
zelnen Konjunkturphasen. Viel Beachtung hat dle sogenannte ausgleichende
Finanzpolitik gefunden, bei welcher der Staat in der Hochkonjunktur
Zur(ickhaltung (ibt, daftir aber in der Depression grofizigiger In seinen
Ausgaben ist, sein Verhalten also Im Gegensatz zum Konjunkturverlauf
der Privatwirtschaft einstellt. So wichtig solche Programme auch sind,
so bleibt doch immer das Problem, auf welche Weise gewdhrleistst
werden kann, daB in einer freien Gesellschaft die amtlichen Stellen tat-
sachlich jene Grundsétze anwenden, auf die sie sich als eine allgemeine
Richtlinie auf wirtschaftlichem und finanziellem Gebiet verpflichtet haben.

3. Drittens wird eine umfassendere Aufgabe in Angriff genommen werden
miissen, ndmlich die Starkung der fortschrittlichen Krafte in den
elnzelnen Volkswirischaften. Mit der Konjunkturpolitik sind noch keines-
wegs alle Mdglichkeiten erschopft, denn das Auf und Ab des wirtschaft-
lichen Aufschwungs und der Depression {berschneiden sich mit struk-
turellen Anderungen, die manchmal hartnéckige Elnbritche von Erwerbs-
losigkeit verursachen. WNaturgemafl sind die Methoden hier ebenfalls
zeitlich und héufig auch rdumlich verschieden. Lehrreich ist ein grind-
licher Vergleich des sowjetrussischen Systems, wie es sich in der harten
Schule der praktischen Erfahrung entwickelt hat, mit den auf der Freiheit
des Unternehmers beruhenden Systemen: man kann behaupten, daB die
Abnlichkeiten in vieler Hinsicht gréBer sind, als im allgemeinen an-
genommen wird: bei jedem System muBl auf die Erzielung von Gewinnen
geachtet werden; bei beiden sind Anreizmittel né&tig (z.B. in Form
besonderer Arten der Entlohnung), um auBerordentliche Anstrengungen
zu férdern, und Schutzbestimmungen sind vorgesehen gegen ungeniigende
Leistung und gegen Nachlassigkeit. Offentliche MaBBnahmen haben ihre
Bedeutung fiir die Férderung des wirtschaftlichen Fortschriits, aber die
Aufbietung der individuellen Krifte hat sich auch bei einem seinem
Wesen nach kollektivistischen System als wichtig erwiesen.
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Was die breite Masse betrifft, so scheint sie sich keinerlei lillusionen
ilber die Mdéglichkeit hinzugeben, Wirtschaftsschwankungen volistandig zu
vermeiden. Im Gegenteil scheint sie stark beunruhigt zu sein JOber die
Méglichkeit eines koemmenden Rickschlags und neigt sogar zu der Annahme,
daf} der ndchste Konjunkturriickgang eher der groBen Depression von 1930-33
als der weniger schweren Nachkriegsdepression won 1920-22 ahnlich sein
wird, Es soll an dieser Stelle keine Voraussage gemacht werden (vestigia
terrentl), von Interesse ist aber, darauf hinzuweisen, dall eine Reihe der
wichtigeren Faktoren der beiden erwdhnten Depressionen in den n#chsten
Jahren bestimmt nicht wirksam sein werden.

Steht eine dhnliche Depression wie 1920-22 hevor?

Nach dem ersten Weltkrieg kam der Haushalt der Vereinigten Staaten im
Laufe des Jahres 1920 wieder ins Gleichgewicht, und die Friedensproduktion
hatte sich damals kraftig erholt; im Herbst setzte die Abwirtshewegung der
Preise ein, indem die Grofihandelspreise plétzlich um mehr als 20 v, H. flelen,
was zahlreichen Firmen und Einzelpersonen schwere Verluste brachte, be-
sonders da fir die Anlegung von Vorrdten und den Kauf von Aktien etwas zu
gro8zigig Kredit in Anspruch genommen worden war. Mit der sinkenden Kon-
junktur fand jedoch eine Angleichung der Kosten, einschlieBlich der Léhne, nach
unten statt; andererseits wurde die Kaufkraftmenge nicht vermindert, sondern
sogar noch erhéht durch einen stndigen Goldzufluf3, der darauf beruhte, daB die
Vereinigten Staaten damals das einzige Land mit uneingeschrankter Gold-
wahrung waren und daher den Hauptteil der laufenden Produktion erhielten.
Diese Verbindung von Kostenangleichung und Geldausweitung fiihrte zu einer
ziemlich raschen Erholung, welche die Grundlage fiir den Wirtschaftsauf-
schwung der zwanziger Jahre bildete. In einigen anderen Léndern war die
Depression indessen weit schwerer, besonders wenn ihr Preisniveau weit (ber
das der Vereinigten Staaten hinaus gestiegen war. Wurde die Wahrung, wie
dies in GroBbritannien, Norwegen, Danemark, Schweden, den Niederlanden
und der Schweiz der Fall war, zur alten Paritdt zuriickgefihrt, so muBten die
Inlandspreise dem (sinkenden) Woeltmarktniveau angeglichen werden, was
damals praktisch gleichbedeutend mit einer Anpassung an die Preise in den
Vereinigten Staaten war. (Wegen des Preisrickgangs in den Niederlanden,
Schweden und der Schweiz vgl. die Zeichnung auf Seite 8.)

Bei der heutigen Sachlage ist in erster Linie zu beachten, daB sehr
viele Linder in der Lage gewesen sind, durch wirksame Preiskontrolle eine
rasche Preissteigerung nach dem Muster von 191920 zu verhindern, und daher
fiiglich damit rechnen kénnen, daB ihnen ein scharfer Rickgang erspart bieibt,
wenn die Produktion in Gang kommt. Da man nicht zuliel, dafl die ,,Knapp-
heit** als solche den Preis erheblich weiter hinauftrieh, als durch die hdheren
Produktionskosten gerechtfertigt war, sollte auch die Uberwindung der Mangel-
erscheinungen nicht zu einem wesentlichen Abfallen der Preise fiihren.
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Wie nach dem letzten Kriege kommt auch jetzt dem amerikanischen Preis-
und Kostengefiige wieder besondere Bedeutung zu, da es den Stand verkdrpert,
dem die anderen L3nder sich anpassen miissen (unter geblihrender Beriick-
sichtigung der jeweiligen Unterschiede in der Produktivitit usw.). In zwei
Fillen, wo die Kosten, besonders die Lohnkosten, weniger gestiegen sind als
in den Vereinigten Staaten, sind Schritte unternommen worden, um die
Angleichung durch Anderung der Wechselkurse herbeizufihren.

1. Am 5. Juli 1946 wurde der Kurswert des kanadischen Doliars um etwa
10 v. H. erhdht und damit die alte Paritatsgleichheit mit dem amerika-
nischen Dollar wieder hergestelit. Der Lebenskostenindex war gegeniiber
den Vorkriegsverhéltnissen in Kanada um 20 v. H. und in den Vereinigten
Staaten um etwa 40 v. H. gestiegen; die Stundenlohnsétze waren in Kanada
um etwa 40 v. H. heraufgesetzt worden, wahrend die entsprechende Er-
héhung in den Vereinlgten Staaten (nach den 1945 und 1946 vereinbarten
Lohnaufbesserungen um 15-16 v. H.) zwischen 50 und 60 v. H. betragen
haben dirfte.

2. Am 13. Juli 1946 wurde der Kurswert der schwedischen Krone eben-
falls heraufgesetzt, und zwar durch Anderung des Kurses von 4,20 auf
3,60 Kronen fiir 1 Dollar, was einer Aufwertung um 16,6 v. H. entspricht.
Die amtlichen MeBziffern der Lebenskosten und der GroBhandelspreise weisen
tir Schweden agrdfere Steigerungen auf als fiir die Vereinigten Staaten, da-
gegen schelnen die Produktionskosten in Schweden weniger gestiegen zu
sein; die Stundenlohnséize sind seit 1939 um 40 bis 45 v.H. heraufgegangen.

Fir diese belden Lander wird die Wahrungsaufwertung naturgem3B als
Bremse gegeniber der Preissteigerung und den allgemeinen Erscheinungen
einer , Hochkonjunktur'* wirken, die sich in ihrer Wirtschaft ebenso wie in
vielen anderen L&ndern herausgebildet haben; aber wennh eine solche Wirkung
bei der gegenwartigen Verfassung der Markte auch sehr zu begriilen sein
mag, so kommt den Kosten- und Preisverhiltnissen zwischen den Léndern
doch eine gréBere grundsétzliche Bedeutung zu.

Beachtenswert ist, dafl einige La&nder ohne eine umfassende Preis-
kontrolle ein &hnliches Ansteigen der Preise wie wihrend des Krieges
1914-18 zu verzeichnen hatten. Die folgende Ubersicht zeigt die Bewegung
der GroBhandelspreise in Agypten, Palastina, Portugal und der Tiirkei.

GroBhandelspreise in einigen Lindern Diese Lander, deren
Wahrungsreserven sich im

Hgypten | Palastina | Portugal Tiirkei

Zeit Laufe des Krieges wesent-
Indexzittern Janyar-Junl 1939 = 100 lich vermehrt haben, waren
1939 "“""";‘:""' . :022 ":3 1°'; 100 finanziell in der Lage, die
Dazember . ., 1 1" 13 . .
1940 Dezember . . [ 140 150 143 | 148 Kurse . threr  Wahrungen
1941 . 180 219 158 218 nach Kriegsende aufrechtzu-
14z -, ..| =249 203 1889 506 erhalten, und dies ist auch
1843 .| 2 330 230 451 tatsachlich geschehen, ob-
1848, .. I28 340 250 427 wohl das Ergebnis ein de-
1945, .. . 347 242 431

flatorischer Druck auf die
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Inlandspreise war. In der Tiarkei waren im Sommer 1946 z. B. die Preise fir
Textilwaren im allgemeinen um 50 v. H, und fir Lederwaren sogar noch starker
gefallen; der Rickgang griff ausserdem auch auf die im Infland erzeugten
Nahrungsmittel Uber; beispielsweise sank der Preis fiir Bohnen um 15 v. H.
Diese Lander bilden aber eine Sondergruppe; fiir die anderen, wo der
Preisauitrieb wahrend des Krieges zuriickgehalten wurde, war das Ergebnis
wahrscheinlich ziemlich das gleiche, wie es China in und nach dem ersten
Weltkrieg 2zu verzeichnen hatte: nachdem die Preise wéhrend des Krieges
nicht gestiegen waren, erlitten sie auch nachher keinen starken Rickschlag.

Eine 2weite wichtige Uberlegung ist die, daBl in mancher Hinslcht das
Wirtschaftsleben vieler Lainder diesmal einen Preisriickgang wahr-
scheinlich leichter ertragen wird, und zwar deshalb, weil jetzt eine weit
geringere private Verschuldung vorhanden ist. Die Abnahme der privaten
Verschuldung hat wéhrend der Depression von 1930-33 begonnen, als die
Schuldner aufgefordert wurden, ihre in- und auslandischen Schuldverpflich-
tungen abzudecken; diese Welle des Schuldenabbaus hat zu einer raschen
Schrumpfung des Kreditvolumens gefijhrt. Ein weiterer Rilickgang wurde in
einer Anzahl von Léndern durch eine Reihe amtlicher MaBnahmen geférdert,
die namentlich zu dem Zweck getroffen wurden, die landwirtschaftliche Ver-
schuldung zu verringern. Auch bei den Industrie- und Handelsfirmen war eine
wachsende Tendenz vorhanden, die Gewinne lieber wieder dem Unternshmen
zuzufithren, als hohe Dividenden an die Aktiondre zu verteilen. Im Laufe des
zweiten Weltkrieges wurde diese Tendenz auch durch steuerliche Erwagungen
beglinstigt, da Betrdge, die man als laufende Ausgaben in Rechnung stellen
konnte oder zu Abschreibungen beispielsweise auf die (einer raschen Entwertung
entgegensehenden) mit der Kriegsanstrengung zusammenhédngenden Anlagen
verwendete, teilweise der scharfen Kriegsbesteuerung entgingen. Wihrend des
Krieges haben die Landwirte und viele andere Produzenten ein gutes Ein-
kommen gehabt und tatsdchlich einen recht erheblichen Teil ihrer Gewinne
zum Abbau von Schulden verwendet. Es ist auch zu erwdhnen, daB schon
vor dem Kriege viele Lander die Kreditaufnahme durch Einzelpersonen und
Firmen fir spekulative K&dufe von Bérsenpapieren beschrankt hatten. Infolge-
dessen sind die auf derartige Wertpapiere ausgelieshenen Betrage heute im all-
gemeinen ganz gering, besonders im Vergleich zu den hohen Summen, die
in den zwanziger Jahren in dieser Weise angelegt waren.

Die erwahnten Umstinde - der im Verhdltnis zu den Bewegungen nach
dem ersten Weltkrieg méaflige Preisanstieg und der gegenwértige niedrige
Stand der privaten Verschuldung — werden allgemein und wohl auch mit
Recht als gute Grinde fir die Meinung angesehen, dall die Volkswirtschaften
heutzutage einem Konjunkturrickgang weniger ausgesetzt sind als vor fiinf-
undzwanzig Jahren. Woenn infolge gesfeigerfer Produktion die gegenwirtige
ausgeprégte Verkaufskonjunktur zy Ende geht, dirfte vielleicht eine zeitweilige
Stockung, aber keine wirkliche Depression eintreten, Da die Nachfrage nach
dauerhaften Verbrauchsgiitern wie Hausern, Kraftwagen und Kihlschréanken nicht
rasch befriedigt werden kann, ist damit zu rechnen, dafi eine verhéltnismaRig
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giinstige Grundrichtung des Konjunkturverlaufs noch mehrere Jahre anhalten
wird. In einer von der schwedischen Regierung dem Parlament im Friih-
jahr 1946 vorgelegten Aufzeichnung iiber die Richtung der konjunkiurellen
Entwicklung wurde die Auffassung vertreten, man kénne mit verhéltnismaBiger
Sicherheit erwarten, dall das Wirtschaftsteben noch weitere vier oder finf
Jahre lang, d.h. his 1950, durch eine gute Konjunkturlage gekennzeichnet
sein werde; danach kénnte allerdings das Produktionsvolumen wohl einen
driickenden EinfluB auf die Preise ausiben, und es wurde vorsorglich darauf
hingewiesen, daB dann vielleicht besondere Mafinahmen zur Verhiitung einer
Massenarbeitslosigkeit zu ergreifen sein wiirden.

Steht eine dhnliche Depression wie 1930-33 bevor?

Da vielfach gerade das Unerwartete eintritt, kdnnen Uberlegungen, die
sich iiber vier oder fonf Jahre in die Zukunit erstrecken, bestenfalls den
Charakter von Vermutungen haben ; trotzdem ist es aber nicht ohne Interesse,
gewlsse Elemente der Lage, wie sie nach dieser Zeit vermutlich bestehen wird,
zu erbrtern und mit den fiir die groBe Depression von 1930-33 hauptsiéich-
lich verantwortlichen Umstdnden zu vergleichen. Es ist heute allgemein
anerkannt, daB die Heftigkeit jener Depression zum Teil auf dem Zusammen-
treffen einer riicklaufigen Bewegung des gewdhnlichen Konjunkturzyklus und
einer landwirtschaftlichen Depression beruhte und daB eine Lliquiditatskrise den
Ablauf der Dinge national und international noch verschlimmerte. Anderer-
seits besteht weniger Einigkeit darliber, bis zu welchem Grade auch Goldknapp-
heit oder Mangel an Anlagemdglichkeiten zu der Schwere der Depression
heigetragen haben,

Zu der Frage des Abschwungs im Konjunkturverfauf, mit dem spater
einmal gerechnet werden kann, dirfen wir getrost sagen, daB die private
Verschuldung wahrscheinlich nicht zu einem geféhriichen Umfang ansteigen
wird; es ist so gut wie sicher, daB man eine ausrelchende Konirolle bei-
behalten wird, um z. B, die Kreditaufnahme f{fir den Ankauf von Boérsen.
papieren zu Spekulationszwecken zu verhindern. Auf Internationalem Gebiet
sind die nach dem zweiten Weltkrieg gewédhrten Kredite groftenteils amt-
licher Natur, und die vorgesehene Riickzahlung verteili sich auf eine Reihe
von Jahren; es handelt sich also nicht um kurzfristige Kredite, die der Gefahr
eines plotzlichen Abrufs unterliegen. Im allgemeinen werden auch die inter-
nationalen Kapitalbewegungen vermutlich gut unter Kontrolle gehalten werden,
wie es dia Vereinbarungen von Bretton Woods vorsehen, und die Kontrolle
wird hoffentlich so ausgelibt werden, daB sie weder die fir die Erzielung eines
grundlegenden Gleichgewichts notwendigen Angleichungen noch Kapitaliiber-
tragungen im Rahmen der regelméBigen Anlagetétigkeit verhindert, die flir den
wirtschaftlichen Fortschritt so unentbehrlich ist. Wenn die Bevlkerung wie bisher
weitgehend schuldenfrei bleibt und von den einzelnen L&ndern nicht plétzlich
eine Rickzahlung ihrer Schuldverpflichtungen gegeniiber dem Ausland gefordert
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werden kann, werden die laufenden Einnahmen zur Deckung der laufenden Aus-
gaben fir Konsum- oder Kapitalgliter verfiighar bleiben und erhebliche monetare
Storungen verhiitet werden kdnnen,

Die landwirtschaftliche Depression, die schon vor 1930 zu Tage
trat, hing mit der im ersten Weltkrieg vorgenommenen Erweiterung der Anbau-
fliche in den Vereinigten Staaten, Kanada, Australien und Argentinien
zusammen. In den Jahren 1910-1914 hetrug die gesamte Weizenanbauflache
in diesen vier Landern 35 Millionen Hektar, im Jahre 1929 aber 48 Miilionen
und 1930 sogar 53 Millionen Hektar. Als sich die Produktion in Europa,
die wdhrend des ersten Weltkrieges um ein Fiinftel gesunken war, wieder
erholte und RuBland seine Weizenausfuhr wieder aufnahm, waren die Vor-
bedingungen fiir einen Rickgang der Getreidepreise gegeben, der sich
dann alimahlich auch auf andere landwirtschaftliche Erzeugnisse ausdehnte.
Jedes Land bemiihte sich nach Kriften um die Uberwindung der landwirt-
schaftlichen Depression, vielfach mit MaBnahmen, welche die Inlandserzeugung
anspornten, aber das Verhdltnis zwischen Angebot und Nachfrage am Welt-
markt wenig oder gar nicht berlicksichtigten. Trotz der krisenhaften Lage in
den |andlichen Bezirken nahm die Landbevélkerung im allgemeinen weiter
zu, da auch die Industrie von der Depression erfalt wurde und keine An-
ziehung auf die vom Lande stammende Bevdlkerung ausibte, wo die Geburten-
rate héher als in den Sfadten war. Die Weizenanbaufliche in den vier
wichtigsten Produktionslandern, den Vereinigten Staaten, Kanada, Australien
und Argentinien, stieg weiter auf 57 Millionen Hektar im Jahre 1938, Wihrend
des zweiten Woeltkrieges setzte jedoch eine Abwanderung vom Lande ein, und
1943 war die Weizenanbauflaiche auf 40 Millionen Hektar gesunken, 1945 stieg
sie allerdings wieder auf 47 Millionen Hektar, d. h. auf dieselbe Ziffer wie
im Jahre 1929; inzwischen ist aber der Nahrungsmittelbedarf infolge der Be-
vilkerungszunahme gewachsen, und daher ist die Lage heute ganz anders als
nach dem letzten Krieg. Zwar wird durch Aussaat neuer Sorten sowie durch die
Verwendung verbesserter Maschinen und gréBerer Mengen von Dingemitteln
wahrscheinlich das Wachstum des Getreides weniger abhéngig von der
Witterung werden; frotzdem dirfte aber die Gefahr einer Uberentwicklung der
Landwirtschaft heute gering sein. Abgesehen davon, dal 1,8 Millionen Land-
bewohner zum Kriegsdienst einriickien, hat die landwirtschaftliche Bevélkerung
der Vereinigten Staaten im Laufe des Krieges 5 Millionen verloren, je zur
Halite Arbeiter und Familienangehdrige. Angesichis der raschen Umstellung
und der giinstigen Beschéftigungslage in der Industrie werden vermutlich nur
wenige aufs Land zurlickkehren; aus Kanada, Argentinien und Australien sind
ebenfalls Kiagen dber den Mangel an landwirtschaftlichen Arbeitern zu vernehmen.

Gleichzeitig muB daran erinnert werden, dall die Preise der landwirt-
schaftlichen Erzeugnisse stérker gestiegen sind als das allgemeine Preisniveau
und dafl die Landarbeiterlohne in der Regel bedeutend mehr erhdht wurden als
die Lohnsétze der Industriearbeiter, infolgedessen ist die Bezahlung der Land-
arbeiter mit den Verdiensten in anderen Wirtschaftszwelgen besser in Einklang
gebracht worden — eine Verénderung, die von Dauer oder auch nur voriber-
gehend sein kann. Wie in diesem Bericht auf Seite 14 dargelegt wurde,
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spielen bei den Nahrungsmittelpreisen die Subventionen, die im wesentlichen
von politischen Entscheidungen mit allen sich daraus ergebenden Kompli-
kationen abhéngen, eine bedeutende Rolle. Zwei Tatsachen stehen jedoch fest:
diesmal hat in der Landwirtschaft eine Ausweitung, die irgendwie vergleichbar
wire mit dem, was sich im ersten Weltkrieg und nachher ereignet hat, nicht
stattgefunden, und die Verschuldung der Landwirte ist jetzt geringer als jemals
in den zwanziger Jahren (in einigen Gegenden der Vereinigten Staaten, fir die
besondere Erhebungen angestellt wurden, sind die Schulden der Landwirte
im Durchschnift nicht héher als im Jahre 1914 trotz der Verdnderung des
Geldwertes, die inzwischen stattgefunden hat),

Zu der mehr umstritienen Frage, ob eine Goldknappheit etwas ver-
anlaBt hat, was man eine s#kulare Senkung des allgemeinen Preisniveaus
nennen kann, die zur Hefligkeit der Depression beigetragen hatie, ist zu
hemerken, daf der in den Jahren 1922-29 unternommene Versuch, die Preise
durchschnittlich 40-60 v.H. {iber der Vorkriegshdhe zu stabilisieren, mit der
feiiher nach groBen Kriegen zu verzeichnenden Entwicklung nicht in Einkiang
steht. Ein Blick auf die Kurve der Preisbewegungen seit Beginn des neun-
zehnten Jahrhunderts 1aBt erkennen, dafl die Preise in den Vereinigten Staaten
nach dem Anstieg wahrend der napoleonischen Kriege auf ihre Vorkriegshéhe
zuriickgingen und daB sie nach dem Auftrieb im amerikanischen Blrgerkrieg
(1860-65) unter den Stand bei Kriegsbeginn fielen. Wenn gegenwénrig die
Preise in den Vereinigten Staaten auch weit {iber denen vom Sommer 1939
liegen, so darf doch nicht vergessen werden, daB infolge der Anderung des Gold-
wertes des Dollars (in den Jahren 1933-34) die Preise von 1939 in Gold gerechnet
niedrig waren. Im Durchschnitt weisen die Preise sowohl in den Vereinigten
Staaten wie in GroBbritannien in Gold gerechnet etwa dieselbe Hohe auf wie
1914, d.h. sie lehnen sich eng an den Durchschnitt fir die letzten 150 Jahre an.

GroBhandelspreise in den Vereinigten Staaten seit 1800
Jahresdurchschnitte, 1926 = 100
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Bet einer Betrachtung der Goldproduktion ist festzustellen, daf die
gegenwartige Férderung jahrlich 27 Millionen Unzen (oder 840 000 kg) betrigt
(bei Annahme einer Jahresproduktion wvon 3,5 Millionen Unzen in der
Sowijetunion), also zwar hinter der Hochstziffer von 41 Millionen Unzen fir
1940/41 zuriicksteht, aber noch weit (ber der Durchschnittsausbeute der zwan-
_ ziger Jahre liegt, in denen jahrlich nur 19 Millionen Unzen gewonnen wurden.
Im Hinblick darauf, daB die Goldproduktion in der Welt wieder ansteigt, ist
es also nicht wahrscheinlich, daB eine zu geringe laufende Goldproduktion als
preisdriickender Faktor wirksam sein wird.

Wenn der Friede in der Welt erhalien bleibt, ist avch die Wahrscheinlich-
keit geringer, dall die Verteilung der laufenden Goldproduktion in gefdhrlicher
Woeise einseitig wird, denn man darf nicht vergessen, daB ein groBer Teil des
Goldes, das in den dreiBiger Jahren nach den Vereinigten Staaten ging, als
Trdger des vor dem Schreckgespenst eines européischen Krieges fliehenden
Kapitals diente. Der Krieg selbst hat nachher zu einer besseren Verteilung
der Bestdnde gefiihrt, denn die Vereinigten Staaten besitzen jetzt nur eiwas
Uber die Halite der Wahrungsgoldbestidnde der Welt {unter Einschluf
eines geschatzten Betrages fir die nicht ausgewiesenen Reserven) gegeniiber
nahezu 70 v.H. im Jahre 1941, Die Goldverteilung muB natiirlich von den

zustédndigen internatio-

Die Goldgewinnung der Welt nalen Institutionen sorg-
faltig iiberwacht werden,

Linder 1929 1940 1944 1945 so daB eine Stérung des
Gowioht In 1009 Unzorn e Gleichgewichts gleich be-

merkt wird und Abhiife-
Shdafrikanische Union | 10412 | 14008 | 12277 | 12214

Kanada .. ...... 1928 | 531 2923 2651 maB-nahmen recl‘ll.tzeltlg
Vereinigte Staatent, , | 2208 6003 1002 297 ergriffen werden kdnnen.
Australien . . . . . .., 426 1 644 658 848 Sollte bei der kommen-
Rhodesia . .. .... 562 833 593 570 den Stei der Giter
Brlitisch-Westafrika . . 208 gas 566 565 en elogerun’g erbuter-
Kelumbien . . . . . ., 137 632 554 507 produktion die Ausdeh-
Mexlke. . ., . ... .. 652 883 509 499 nung des Geldkaufkraft-
Belgisch-Kongo . . . . 173 5565 ase 343 ) ichend
Nikaragua? , . . . . . 12 156 225 200 volumens  unzureiche
Perv . v v v v o v v s 121 281 200 200 sein, s0 miilten andere
Brasllien. . . . « .+ . 107 264 178 195 MaBnahmen ergriffen wer-
CHHE. + « v v v v s s 26 343 204 178 den das Fehlonde be-
Britisch-Indlen . . . . 364 289 187 110 en,um .
Neuseeland . . . ... 120 ie6 142 142 reitzustellen, Zu diesen
Schweden . . . . ... 35 218 140 o5 MaBnahmen kénnen auch
Venezuels , . . . .. . 43 147 59 58 Geschéﬂe am offonen
Sonstige Lander? . . . 1 666 a279 7227 6767 Mal‘kt gehéren;sie kﬁnnen
Geschitzte P

Welterzeugung, . . .| 19200 | 41000 | 28000 | 27000 aber auch weiter gehen

" W eri In_Miilionen Dollars * und sich auf eine direktere

Wert der geachitzten .

Welterzeugung . 6712 | 1435 080 845 Erhdhung der effektiven

Nachfrage nach Gitern

‘Einsgl{'llliiﬁﬂllfh der In den Vereinigten Staaten eingegangenen Produkdion und Leistungen erstrek-
ot ppinen. . =

2 Fir 1040, 1844 und 1945 Goldausfuhr, die etwa 90 v.H. der gesamten ken. Bei der Erwigung
Erzeugung darstelit. % Gaschitzt. ,

4 Zum gegenwhrtigen Satz von 855 e Unze Feingold. dieser Fragen sollte aber
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Goldbestande

von Zentralbanken und Regierungen
Var- Bestand
Bestand am Jahrasende dnderung Ende
Lénder 1938 1044 1945 il'r!1 ;:rsare I:Iga;é
Mililonen Deollar (eine Unze Feingold = 35 Dollar)
Argentinient, , . ., 431 1111 1381 + 280 ¥
Schweiz? . . ... 7o 1189 1342 + 183 1 362
Shdafrika . ., ., 220 814 814 4+ 100 1014
Kubav. ....... f 111 19 + B0 201
Venezuela . . , ., . 52 130 202 + 72 212
Mexiko. . , . ., . 29 202 284 + T2 257
Uruguay . . . . , . 69 157 195 + 38 195
Kolumblen ., . . . . 24 82 127 + 35 13
Brasllien, . , . .. 32 329 34 | + 28 351
Tiirkel . . . ... 29 221 241 + 20 241
Schweden . . ., . 321 463 492 + 19 478
Spanien . . . ., .. 3258 105 110 + 5 111
fram . . .0 26 128 131 + 3 124
Chlle. . ... .. 30 79 82 + 3 az
Rumanlen . . . . . 133 483 485 + 2 480
Kanadat ... .. 182 ] 7 + 1 4]
Britisch-Indlen. . . 274 274 274 o 274
Tschechoslowakel , 83 61 81 0 61
Rgypten . .. ... 55 52 52 fu] 52
Meugesfand , , , . 23 23 23 o 23
Portugal . , . ... 69 60 (=) 0 60
GroBbritannien s, . | 2690 1 1 o) 1
|- T 20 32 28 —_ 4 28
Danemark . . . . . 53 44 a8 - & a8
Belgien® ., , . . . 581 73z TG - 16 Fi-1-]
Niederlande . . . . 9939 500 270 — 230 270
Versinigte Staaten? | 14512 |20619 20 065 — 554 | 20256
Frankrelch? , . . .| 2430 1777 1090 — &B7 1 090
Ausgewissane
Bestinde®. . |25 700 |30700 30100 — 600 |30500
Nicht
ausgewissen * 6 200 7 600 +1 400 7 500
Zusammen [, (35900 | 37700 | + 800 |38000

-
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-
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Micht bekannt,

EinschlieBlich der Bestinde der Zentralbank Im Ausland und des Goldes
des argenlinischen Stabllislerungsfonds.

EinschlieBlich des Goldes der schweizerischen Regierrng, dessen Gegen-
wert sich am 31. Dezember 1945 auf 238 Millionen $ und am 31. MArz 1946
auf 260 Millionen § belief.

Ende April 1938,

Im Bai 1840 wurde das Gold der Bank von Kanada dem Devisenamt {iber-
tragen. Seitdem Goldbestand des Finanzministeriums.

Ohne das Gold des Wihrungsausgleichsfonds, das im September 1038
einen Wert von 759 Millionen hatte, Fur spitere Zeitpunkte sind Ziffern
iiber den Goldbesitz des Fonds nicht veriHenilicht worden; in dem im
Dezember 1943 dem Parlament unterbreiteten WalBbuch, welches das el
den Verhandlungen von Washington vor%elegte statistische Material' ent-
hilt, werden aber dle Netto-Gold- und Dollarreserven GroBbritanniens am
3. August 1938 mit 864 Millionen (einschlieflich eines geschitzien Betrages
fir die spater beschlagnahmien privaten Gold- und Dollarbestinde) und
am 30. Juni und 31. Oktober 1845 mit 453 Millionan £ angegeben (fir das
zuletzt genannte Datum noch vorldufig).

Ohne die Bestinde des Schatzamtes: 44 Millionen $ im Dezember 1938
und 17 Millionen $ Im Dezember 1944 und 1945,

Ohne die Bestinde des Stabilisierungsfonds: 3¢ Milllonen § im Dezember
1938, 12 Milllonen $ im Dezember 1944 und 18 Millionen $ im Dezember 1045,
Ohne das Gold des Stabllisierungsfonds und der Caisse Centrale de Ia
France d'outre-mer, dessen Wert sich Ende 1838 auf 331 Millienen $, Ende
1944 auf 220 Millionen $ und Ende 1845 auf 468 Millionen § bellef.
Schitzung unter EinschluB der sonstigen Linder, Z.T. revidierte Zahlen.

nicht (hersehen wer-
den, daB die laufende
Goldférderung wle vor
1914 ausreichend sein
kann (damals war sie
mehr als ausreichend),
um die gesamte not-
wendige  Steigerung
der monetéren Nach-
frage zu bewirken, Die
Héhe der gegenwér-
tigen auf Goldbasis
berechneten  Preise
schlieBt diese Mbglich-
keit nicht aus.

Ein anderer um-
strittener Punkt ist der,
ob ein echter Mangel
an Anlagemdéglich-
keiten im Verhaltnis
zum  Spartrieb  zum
mindesten teilweise
eine Erklarung flr die
lang anhaltende wirt-
schaftliche Stagnation

der dreiBiger Jahre
in den Vereinigten
Staaten liefert. Vom

europaischen Stand-
punkt aus muB es selt-
sam erscheinen, daf
¢in Land mit einer
Bevdlkerungszunahme
von mehr als einer Mil-
lion im Jahr und mit
so reichen natdrlichen
Hilfsguellen nicht im-
stande sein sollte,
gentigend Anlage-
mdglichkeiten fir die
laufenden Ersparnisse

zu finden. Die wirk-
liche Erklarung st
vielleicht, daB die

praktische Beendigung
der Einwanderung
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zusammen mit der bedeutenden Ansammlung von Inlandskapital den Aufschwung
der amerikanischen Wirtschaft verlangsamt haben, so daB diese iiber erhebliche
Unausgeglichenheiten nicht mehr hinwegschreiten konnte. Bel dem reichlicheren
Angebot von Kapital in verschiedener Gestalt muBten die Zins- und Gewinn-
sitze zwangsliufig sinken; tatsachlich vermochten dle niedrigeren Sétze
aber nur schwer bis in die verschiedenen Teile des Zinsgefiiges durchzu-
dringen. Da eine gréBere Fille ihre sigenen besonderen Probleme mit sich
bringt, werden sich die fiir die o6ffentliche Politik und die Privatwirtschaft
Verantwortlichen ebenso wie die Akfiengesellschaften, Wirtschaftsverbénde und
Gewerkschaften in Zukunft mehr als bisher der Notwendigkeit bewuBt sein
miissen, umsichiige MaBnahmen zu ergreifen, um das Gleichgewicht wieder-
herzustellen, sobald es eine erheblichere Stérung erfahren hat.

Eine Prognose auf wirtschaftlichem Gebiet wird dadurch erschwert, daf
die internationale politische Entwicklung alle Anstrengungen, die zur Er-
zielung einer dauernden Gesundung Jetzt unternommen werden, zunichte
machen kann. Schon droht ein Zustand allgemeinen MiBtrauens sich als
ein ernstliches Hindernis zu erweisen, und wenn dieses MiBtrauen durch die
UngewiBheit Uber die kiinftige Form der Wirtschaftsorganisation noch verstérkt
werden sollte, kann es zu einer schweren Belastung der Wirtschaft werden,
die sich nicht fiir immer der ginstigen Absatzkonjunktur zu erfreuen haben wird.

SchlieBlich muB dem wichtigen Umstand Rechnung gefragen werden, da
in Zukunft die amtlichen Stellen bestimmt entschlossener als je zuvor
eingreifen werden, um ein Abflauen der Wirtschaftstatigkeit und namentlich
eine Massenarbeitsiosigkeit zu verhlten, Es gibt aber kein elnfaches Mit_tel
zur Uberwindung einer Depression. [n den Jahren 1930-33 suchten einige
Linder |hre Wirtschaft hauptsdchlich durch Lohnsenkungen wieder ins Gleich-
gewicht zu bringen; aber obwohl die Lohnsétze in den Vereinigten Staaten
und Deutschland um etwa 20 v, H. gekiirzt wurden, ist ein Aufschwung auf
diese Weise nicht erzielt worden. Andererseits haben sich auch ziemlich
hohe ungedeckte Staatsausgaben als unwirksam erwiesen, wenn man es zu-
lieB, daB die Kosten jah in die Hohe gingen und infolgedessen die Steigerung
der Produlktivitit hinter sich lieBen. Am meisten Erfolg in der Politik der
Krisenverhitung hatten anscheinend diejenigen Lénder, welche die finanzielle
Ausweitung mit einer Kostenangleichung verbanden, zu der auch die mannig-
fachen Bembhungen der einzelnen Firmen gehérten, ihr Unternehmen selbst
auf eine angemessene Ertragsgrundlage zu stellen. Manchmal sind pessi-
mistische Stimmen zu hoéren, die behaupten, dalli die Regierungen nur
npopulare’’ MaBnahmen ergreifen, viele MiBverhiltnisse aber unberichtigt lassen
und dadurch die Depression tatsachllch verldngern wiirden; zum Gliick werden
zur Zeit die verschiedenen Gesichtspunkte einer zweckmiaBigen Konjunktur-
politik elngehend erortert, wobei neuerdings die Tendenz besteht, stérkeren
Nachdruck auf die Kompliziertheit der Probleme zu legen und vor dem
Glavben an leichte Lésungen zu warnen.

Eine richtige Einsicht in die Kompliziertheit des Wirtschaftslebens ist
auch der beste Schutz gegen einen Ubertriebenen Glauben an die Méglichkeit,
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die kiinftigen Wirtschaftsverhiltnisse vorauszusagen. Die vorstehenden
Darlegungen werden ihren Zweck erfillt haben, wenn aus ihnen
hervorgeht, daB ein etwa eintretender Konjunkturrickgang wahr-
scheinlich in wesentlichen Punkten von der Depression, die 1929
einsetzte, abweichen wird. Eine einfache Wiederkehr der damaligen Ver-
haltnisse ist nicht mdglich; deswegen dirfen auch die MaBnahmen, die zur
Bekampfung kiinftiger Schwierigkeiten geplant werden sollten, sich nicht
vorbehaltlos von dem Gedanken daran leiten lassen, was sich ,das letzte
Mal** ereignet hat.

Die gegenwirtige Wirtschafts- und Finanzlage

Wie aus den friiheren Ausfihrungen Uber die Lage in verschiedenen
Landern hervorgeht, ist gegenwértig keine einheitliche Richtung der
konjunkturellen Entwicklung in der Welt vorhanden.

In einigen Landern ist die Unterbindung einer durch hohe
Staatsfehlbetrige hervorgerufenen scharfen inflationistischen
Preissteigerung noch immer die vordringlichste Aufgabe. Auf dem
unsicheren Boden rasch wechselnder Wahrungswerte kann kein tragfahiges
Geb#ude errichtet werden. In Ungarn kam es zu einem vollstdndigen Zerfall
des Pengd, der durch eine neue Wahrung ersetzt werden soll, und es ist Vor-
sicht geboten, damit ein &dhnliches Schicksal nicht auch einer Reihe anderer
Lander widerfahrt, Der wirtschaftliche Wiederaufbau des gréBeren Teils des
europédischen Kontinents und die dazugehdrige politische Neugestaltung ist
noch immer eine kaum in Angriff genommene Aufgabe, obwohl schon fiint-
zehn Monate seit der Elnstellung der Feindseligkeiten in Europa vergangen
sind. AuBer politischer Sicherheit und einer starken Verwaltung, die den
Gesetzen Nachachtung zu verschaffen vermag, bedarf es einer gesunden
Haushaltsfilhrung, einer geniigenden Produktionssteigerung (die in der Regel
eine reichere Versorgung mit Kohle und Rohstoffen erfordert) und auch einer
Anpassung der Verpflichtungen gegeniiber dem Ausland an die Zahlungs-
fahigkeit jedes Landes, wozu gegebenenfalls auch die Festsetzung und
Einzieshung angemessener Reparationszahlungen gehort,

Andererseits ist unter den Landern, die ihre finanzielle Lage beherrschen
(wenn auch ein voll befriedigender Ausgleich noch nicht in allen Fallen er-
reicht ist), eine verhaltnismaBig kleine Gruppe bemerkenswert, ndmlich Agypten,
Palastina, Portugal und die Tirkei, wo die Inlandspreise weit i{iber dem all-
gemeinen Weltniveau liegen und daher einem starken Zug nach unten unter-
worfen sind, der auf die Konjunktur deprimierend wirkt (siche Seite 49/50). In
der Mehrzahl der Lander steht die Lage aber im Zeichen einer bei-
spiellosen Nachfrage, die sich aus den laufenden Bedirfnissen ergibt und
sich auf die wéhrend des Krieges angesammelten Geldmittel stiitzt, In diesen
Léndern ist die Preis- und Lohnentwicklung entschieden nach oben gerichtet
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bei Knappheit des Arbeitsmarktes und einem hohen Stand der Anlagetatig-
keit, den bezeichnenden Merkmalen einer an Uberbeschéaftigung grenzenden
intensiven Hochkonjunktur. Nach den Grundsatzen einer ausgleichenden
Konjunkturpolitik, die nicht nur die Fachleute der Wirtschaftswissenschaft auf-
gestellt, sondern die sich eine Reihe von Léndern auch amtlicherseits zu
eigen gemacht haben, erfordert die gegenwartige Wirtschaftsiage in diesen
Landern einen reichlichen Haushaltsiiberschull unter Zuriickstellung aller nicht
dringend notwendigen staatlichen Projekte, damit die Anspannung der
nationalen Hilfsquellen gemildert und eine Reserve von &ffentlichen Arbeiten
gebildet wird, die unternommen werden kénnen, wenn die Konjunktur
umschlagt und wieder Erwerbslosigkeit eintritt, In Zeiten, wo leicht Beschifti-
gung zu finden ist, kdnnen die Regierungen die Gelegenheit ergreifen, die
Militir- und Zivilausgaben, die im Kriege iiber die normalen Bediirfnisse aui-
geblaht waren, zu beschneiden,

In der ginstigsten Lage befinden sich naturgemiB die Linder, In denen
Hochkonjunktur herrscht, und an sie muBten sich auch andere L&nder wenden,
um die von thnen dringend benbdtigten Auslandskredite zu erhalten.'! Die
Erteilung solcher Kredite erhdht selbstverstandlich den Druck in den aus-
leihenden Landerm; da aber an einer allgemeinen Gesundung in der Welt
viel gelegen ist, muB zwischen den widerstreitenden Uberlegungen ein ge-
sunder Mittelweg gesucht werden. Tatsdchlich sind zwischen dem Sommer
1944 und Ende Juni 1946 Auslandsanleihen und -kredite im Werte von 11 bis
12 Milliarden Dollar ausdriickiich zur Hilfe bei der Ld&sung von Nachkriegs-
problemen abgeschlossen worden. Diese Anleihen und Kredite hatten fast
ausnahmslos einen amtlichen Charakter; sie wurden daher im allgemeinen
durch Vertreter der Finanzverwaltung der bhetreffenden Lander vereinbart; die
ausgelichenen Betrdge stammen aus offentlichen Mitteln, und die Regierungen
sind fir die Erfillung der eingegangenen Verpflichtungen verantwortiich, Diese
amtliche Kreditgewahrung zerfallt in zwei groBe Gruppen:

1. Zeitlich begann sie mit den Krediten auf Grund der Zahlungsabkommen,
die (hauptséchlich in Europa) zwischen den Regierungen abgeschlossen
wurden, deren Durchfiihrung aber den Zentralbanken obliegt. Die Kredite
habhen die Form gegenseitiger Uberziehungskredite, wobei entweder
bestimmte Héchstgrenzen festgesetzt oder die einzuhaltenden Verhiltnisse
der gegenseitigen Kreditgewihrung vereinbart sind. Es wurden rund drei3ig
Abkommen dieser Art geschlossen, wobei versucht wurde, sich méglichst
an eine einheitliche Form zu halten, um den Uberblick Uber die ganze
Kreditverflechtung zu erleichtern und auBerdem restriktive Einfliisse zwei-
seitigen Charakters zu vermeiden. Der Gesamtbetrag der durch diese
Abkommen gewidhrten Fazilititen dirfte 1,3 Milliarden Dollar erreichen,
da aber die in Anspruch genommenen Betrdge miteinander verrechnet
werden, (berzieht nur die eine Seite das Konto, so daBll der tatsdchlich
in Anspruch genommene Betirag weniger als die Halfte der vereinbarten
Gesamtsumme ausmacht,

1 Slehe Monats-Bulletin der Nafional City Bank of New York fiir Aprit 196 und Monatsbericht der Federal
Reserve Bank of MNew York fir Juni 1346,



— 59 —

2. Der Hauptteil der Kredite wurde in Form besonderer Anleihen und Kredite
von den groBen Glaubigernationen gewdhrt — in erster Linie von den
Vereinigten Staaten und Kanada, bis zu einem gewissen Grade aber
auch von Schweden, der Schweiz und GroBbritannien, Die meisten
dieser Anleihen sind langfristig, es wurden aber auch einige kurzfristige
Kredite abgeschlossen (ein Kredit von 300 Millionen Dollar wurde von
den Vereinigten Staaten den Niederlanden gewahrt, dazu kommen eine
Anzahl von Krediten auf Grund der bestehenden Exportgarantiesysteme).

Die von den Vereinigten Staaten gewdhrten Anleihen und Kredite
belaufen sich auf nahezu 7 Milliarden Dollar und zerfallen in drei Gruppen.
Die Export-Import-Bank, deren Ausleihungskapazitat von 0,7 auf 3,5 Milliarden
Dollar erhéht wurde, hatte bis Ende Mai 1946 Kredite im Gesamtbetrage von
dber 2,1 Milliarden Dollar genehmigt, wovon 1,87 Milliarden Dollar fiir Europa,
195 Miillonen Dollar fiir Asien und 76 Millionen Dollar fiir Sidamerika
bestimmt waren. Bemerkenswert ist, dal Ende Marz 1946 von dem his dahin
genehmigten Gesamthetrag nur 169 Millionen Dollar tatsachlich ausgezahlt
waren, da eine rasche Lieferung von Maschinen und anderer Ausristung
schwer zu erhalten war.

Eine zweite Gruppe bilden die Kreditvereinbarungen im Zusammenhang
mit der Beendigung des Leih-und-Pacht-Verkehrs und mit der Finanzierung
des Verkaufs von iberschiissigem amerikanischem Eigentum im Auslande.
Hierfir haben GroBbritannien 650 Millionen und Frankreich 720 Millionen Dollar
erhalten; weitere Abmachungen werden nach und nach nicht nur mit den Léan-
dern getroffen, zu deren Gunsten das Leih-und-Pacht-System angewandt wurde,
sondern auch mit anderen Landern; u. a. haben ltalien, Finnland und Ungarn
Kredite zur Finanzierung des Ankaufs von ({iberschiissigem Material erhalten.

Die dritte Gruppe besteht aus einer einzelnen, unmittelbar vom Kongre
genehmigten Anleihe, namlich der im Rahmen eines allgemeinen Finanz-
abkommens zwischen den Vereinigten Staatén und GroBbritannien der
britischen Regierung gewihrten Kreditzusage von 3,75 Milliarden Dollar.

Die von Kanada eingerdumten Kredite beziffern sich auf den Gegenwert
von 1645 Millionen USA-Dollar; hiervon erhielten GroBbritannien 1125 Mii-
lionen, Westeuropa 450 Millionen, China 54 Millionen, Niederldndisch-Ostindien
13 Millionen und die Sowjetunion 3 Millionen Dollar.

Die direkten Kredite GroBbritanniens umfassen eine Anleihe von
10 Millionen Pfund an Griechenland und eine solche von 6 Millionen Pfund
an die Tschechoslowakei; sonst handelt es sich bei den britischen Aus-
leihungen gréBtenteils um Fazilititen auf Grund der Zahlungsabkommen.

Die fiir Wlederaufbau- und Handelszwecke gewdhrten Kredite Schwedens
belaufen sich auf den Gegenwert von 242 Millionen Dollar, wovon etwa
100 Millionen Dollar auf gegenseitige Kredite in Zahlungsabkommen entfalien,
wihrend die Schweiz wahrungspolitische und andere Kredite im Gesamtwert
von 180 Millionen Dollar gewdhrt hat, zumeist in Form von Zahlungsabkommen
oder Exportkreditgarantien.
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Der private Kreditverkehr fiir Handelszwecke hat bisher nur ein
beschranktes Ausmall erreicht. Handelsbanken in den Vereinigten Staaten
haben den Niederlanden und MNorwegen Kredite von 100 Millionen und
16 Millionen Dollar eingerdumt; auBerdem wurden im Mérz 1946 Abmachungen
getroffen, die es den Handelsbanken ermdglichen, sich an einem neuen
200-Millionen-Dollar-Kredit der Export-Import-Bank an die Niederlande zu
beteiligen., Auch in der Schweiz haben sich die bedeutendsten Handelsbanken
an HKrediten beteiligt, die mit ausléndischen Regierungen vereinbart wurden,
Im Mai 1946 gewahrte eine britische Bank einer Gruppe von Handelsbanken
in Prag einen Revolving-Kredit von 1 Million Pfund Sterling, fir den die
Tschechoslowakische Nationalbank die Garantie (bernommen hat.

Neben diesen besonderen Transaktionen finanzieren natiirlich die Handels-
banken in vielen Landern nach wie vor den AuBenhande! durch Kredite, die
den Aus- und Einfuhrfirmen in der Landeswihrung eingerdumt werden; auBer-
dem nehmen sie auch die Verbindung mit ausidndischen Banken wieder auf,
wobel Kredite im Rahmen der Gblichen Geschafte vereinbart werden.

Die Federal Reserve Bank of New York gibt in ihrem Monatshericht fiir
Juni 1946 eine Ubersicht Ober die Kreditaufnahme einiger europdischer Lander,
soweit sie bekannt geworden ist. Da nach der Verdffentlichung dieser Auf-
stellung die Anleihe an die britische Regierung ratifiziert worden ist, wird
die Tabelle hier mit EinschluB dieser Anleihe wiedergegeben.

Auslandskredite europdischer Léander
seit dem Waffenstillstand

GroBbritannien Frankreich Niederlande UdSSH Balglan

Mlllionen Dollar der Verelnlgten Siaaten

Verainigte Vereinigte Verzinigte Vereinigte Vereinigts

Staaten . . 4400 Staaten, . 1920 Staaten, , , 400 Staaten . ., 400 Staaten, , , 100
Kanada . . 1125 | GroB- Kanada ., ., 112 | Kanada, ,. 3 Kanada , ., 91
Schwelz . . 60 britannien 440 | Schweiz ., ., 18 Schweden , . 24
Schweden , * Kanada .. 218 | Schweden ,. 18 Schweiz . . . 12

Schweiz , . 58 | GroB- Grof-
Argentinien, 36 britannien . * britannien . *

Zusammen , 5600 | Zusammed 2700 | Zuysammen . , 560 | Zusammen . 403 | Zusaramen . . 230

# Nicht bekannt,

Anmerkung: Dem Charalder der Unterlagen entsprechend sind die angegebenen Gesamtbetrige nur Naherungas
werte, die gegebenenfalls revidiert werden missen,

Der griéfte Kreditgeber sind die Vereinigten Staaten; aber obwohl die
in Betracht kommenden Summen fiir Friedensverhaltnisse bedeutend sind und
tber die ausgeliehenen Betrage zum groBten Teil noch nicht verfligt ist,
bildet die Hbhe der in Frage stehenden Summen doch keine Gefahr, voraus-
gesefzt, daB in der amerikanischen Wirtschaft ein groBes Produktionsvolumen
beibehalten werden kann. So ist fiir die reicheren wie fir die &rmeren
Staaten -~ besonders aber fir die durch den HKrieg geschddigten — die
wichtigste Aufgabe (berall die gleiche: die Industrie in Gang zu setzen und
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die landwirtschaftliche Erzeugung zu steigern, so dall die Versorgung aus-
reicht, nicht nur den Hunger zu bannen, sondern auch die volle Arbeits-
leistung zu erreichen.

Ein Schritt auf dem Wege zu normaleren Verhdltnissen wurde mit der
stufenweise vorzunehmenden Freigabe der im Kriege durch MaBnahmen
des amerikanischen Schatzamtes blockierten Guthaben getan. Im Laufe
des Jahres 1945 wurden Verhandlungen zwischen der amerikanischen Regierung
und den Regierungen mehrerer europdischer Lander, die Mitglieder der
Vereinigten Nationen sind, eingeleitet, wobei Vereinbarungen erzielt wurden,
auf Grund deren die den europaischen L&ndern gehérenden Guthaben von
der Kontrolle in alien den Fallen befreit wurden, wo nachgewiesen werden
konnte, daBl diese Guthaben weder unmittelbar noch mittelbar friiheres
Feindeigentum wiéren. Und im Frihjahr 1948 wurden Verhandlungen mit
einzelnen nsutralen Staaten aufgenommen, um sowohl das Verfligungsrecht
ilber die deutschen Vermdgenswerte in diesen Landern wie auch eine Reihe
verwandter Fragen zu regeln, wobei Frankreich, GroBbritannien und die
Vereinigten Staaten im Namen der alliierten Regierungen handelten,

Mit der Schweiz wurde ein Abkommen erzielt, wonach alle Interessen
von in Deutschland wohnhaften deutschen Staatsangehérigen an Vermdgens-
werten in der Schweiz liquidiert werden'; die Halfte des Erldses wurde
zusammen mit 250 Millionen Schweizer Franken in Gold, die von der Schweiz
zu zahlen sind, den Allilerten zugesprochen. Als Gegenleistung haben die
Allilerten alle weiteren Forderungen gegeniber der Schweiz im Zusammen-
hang mit dem Gold, das diese wihrend des Krieges von Deutschland er-
worben hat, fallen lassen. .

Auch mit Schweden wurde ein Abkommen geschlossen, das die
Liquidierung gewisser deutscher Vermogenswerte in diesem Lande vorsieht,
Von den auf 370 Millionen schwedische Kronen geschitzten deutschen
Aktiven waren 150 Millionen Kronen den drei alliierten Regierungen zu iber-
lagsen, die den Betrag zum Ankauf von Waren fir die deutsche Wirtschaft
verwenden sollten, Schweden erkldrfe sich auBerdem bereit, eine Schenkung
in Form zweier zusadfzlicher Beitrige zum MNachkriegswiederaufbau und fiir
Entschadigungen zu machen, und zwar sollen 50 Millionen Kronen dem inter-
gouvernementalen FlichtlingsausschuB zur Verwendung fur die Entschadigung
und Neuansiedlung nicht repatriierbarer Opfer deutscher MaBnahmen und
75 Millionen Kronen fiir die Unterstiitzung und den Wiederaufbau der an der
Parigser Reparationskonferenz vertretenen geschiadigten Lander verwendet werden,
SchiieBilich willigte Schweden ein, das von ihm erworbene monetére Gold,
soweit es erwiesenermaBen von Deutschland geraubt wére, zuriickzugeben;

1 Die Liquidierung bezieht slch nicht auf die Vermdgenswerte der In der Schwelz wohnhaften deutschen Staats-
angehdrigen, die sich nach den Ergebnigssen einer von den schweizerlschen Behdrden im Herbst 1945 durch-
gefiihrign Erhebung auf etwa 375 Millionen Schweizer Franken bei einem Gesamtbetrag won 800 Millionen
Franken filr die gesamien deutschen Aklivéen in der Schweiz beziffern. Die von der Liquidlerung betroffenen
Doutschen sollen in deutschem Geld fir die Werte, auf die sie Verzicht leisten missen, enischidigt werden.
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die riickzuerstattende Menge belauft sich auf etwa 7 000 Kilogramm im Werte
von etwa 30 Millionen Kronen.

Im Rahmen der mit den beiden neutralen Landern erzielten Einigung
sollten auBerdem die in den Vereinigten Staaten blockierten schweizerischen
und schwedischen Vermdgenswerte nach einem besonderen Verfahren frei-
gegeben sowie die im Kriege eingefihrien ,,schwarzen Listen'* abgeschafft
werden. Die Verhandlungen zwischen diesen beiden neutralen Staaten und
den alliierten Regierungen sind stark beachtet worden, e&s ist aber wichtig,
die Taisache nicht aus dem Auge zu verlieren, dall fortgesetzt auch andere,
weniger auffaliende Verhandiungen stattfinden, die vielfach zur Aufhebung
einzelner Verbote und Beschrankungen aus der Kriegszeit filhren, So wird
ein Schritt nach dem anderen getan, um die Wirtschaft von der strengen
staatlichen Kontrolle zu befreien, der sie im Kriege unterstellt wurde.
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Die Geschifte der Bank im Berichtsjahr

1. Die Tatigkeit der Bankabteilung

Als Anlage | zu diesem Bericht ist die von den Buchprifern bestatigte
Bilanz unserer Bank vom 31. Mérz 1946 wiedergegeben. Sie schlieBt mit einer
Summe von 451,4 Millionen Schweizer Goldfranken (von 0,2903... Gramm
Feingold) gegeniiber 458,7 Millionen am 31. Mérz 1945. Die Umrechnung der
in der Bilanz zusammengefaliten Landeswahrungen beruht wie in den friheren
Jahren auf dem amtlichen Goldverkaufspreis des amerikanischen Schatzamtes
und den am AbschluBtag notierten Wechselkursen der einzelnen Wahrungen
in Dcllar. Die Unterschiede zwischen den Kursen an den beiden oben
erwdhnten Tagen sind so gering, daB sie kaum einen EinfluB- auf die Konten
der Bank gehabt haben.

Die auf dem Gebiete des Geldwesens tellwelse noch immer herrschende
Unsicherheit hat sich wie bisher auf die Umséatze der Bank ausgewirkt, die
ginen weiteren Rickgang aufweisen. Die Bank konnte sich aber in erhdhtem
MaBe mit der Bereinigung gewisser Angelegenheiten befassen, die wihrend des
Krieges notwendigerweise in der Schwebe bleiben muBten. Die Fihlung mit
den Zentralbanken und ihren Vertretern ist enger und regelméBiger geworden;
z. B. war es der Bank mdglich, sich iiber die wéhrungs- und finanzpolitische
Entwicklung in den verschiedenen Teilen der Welt, namentlich aber in Europa,
vollstindig auf dem laufenden zu halten. Sie hat Angelegenheiten von ali-
gemeiner wahrungspolitischer Bedeutung studiert, insbesondere die Entwicklung
der Zahlungsabkommen und deren EinfluB auf den Handel sowie einige all-
gemeinere Fragen der Wahrungs- und Handelsbeziechungen zwischen den
betreffenden Léndern.

Die monatliche Ausweissumme der Bank bewegte sich fast das ganze
dJahr hindurch innerhalb sehr enger Grenzen unterhalb der Anfangsziffer veon
458,7 Millionen Goldfranken; nachdem sie am 28. Februar 1946 noch 4555
Millionen Goldfranken betragen hatte, fiel sie am 31. Marz auf 451,4 Millionen.

Das in der Bilanz nicht erscheinende, fiir fremde Rechnung deponlerte
Gold ging von 51,4 Millionen Goldfranken am 31. Marz 1945 auf 49,5 Millionen
am 31, Januar 1946 zurlick und hielt sich dann bis zum Ende des Geschéfts-
jahres auf dieser Héhe,

Zur Entwicklung der wichtigsten Bilanzposten vom 31, Mérz 1945 bis zum
31. Méarz 1946 ist folgendes zu bemerken:

A, Passiva

Die Reserven betrugen unverindert 19,9 Millionen Goldfranken, und der
Posten ,,Sonstiges, der am 28. Februar 1946 auf 59,4 Millionen gestiegen
war, stellte sich am Schluf des Geschéiftsjahres auf 55,9 Millionen.
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Die Einlagen von Zentralbanken fiOr eigene Rechnung sind von
7.9 Millionen Goldfranken am 31, Marz 1945 ziemlich gleichméflig auf 3,7
Millicnen am 31. Méarz 1946 zuriickgegangen.

Die Einlagen von Zentralbanken fir Rechnung Dritter hielten
sich bis zum 30, November 1945 in der Nahe ihrer Anfangsziffer von 1,2 Mil-
lionen, sanken dann aber auf 0,6 Millionen und blieben auf diesem Stande
bis zum Ende des Geschaftsjahres.

Die Einlagen anderer Einleger erhdhten sich leicht von 778 000 Gold-
franken am 31. Marz 1945 auf 959 000 am 28. Februar 1946 und betrugen am
Schlusse des Geschaftsjahres 445 000 Goldfranken.

Die auf Goldgewicht fautenden Einlagen, die am 31. Médrz 1945 einen
Gegenwert von 18,8 Millionen Goldfranken hatten, gingen am 31, Juli auf weniger
als 17 Millionen zuriick und blieben bel dieser Ziffer bis zum 31. Marz 1946.

Die Geschéafte zur Abwicklung internationaler Zahlungen der Post-,
Telegraphen- und Telephonverwaltungen sind an Anzahl und Umfang
gegeniiber dem Vorjahr erheblich zuriickgegangen. Die Wiederkehr normalerer
Verhdltnisse wird aber zweifellos eine Neubelebung der Téatigkeit auf diesem
Gebiet mit sich bringen.

Die Zahl der Inhaber von Goldkonten bel der Bank belief sich am
31. Marz 1946 auf 25 gegeniiber 26 ein Jahr zuvor,

Die Passiva der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich
Stand am Monatsaends, in Millionen Goldfranken
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B. Aktiva

Auf der Aktivseite zeigt die Bilanz vom 31. Marz 1946 gegentiber der
vorjahrigen betrichtliche Abweichungen. Infolge der Ereignisse in Deutschland
mufBten die Anlagen der Bank in diesem Lande an anderer Stelle in die Bilanz
eingesetzt werden. Diese Anlagen wurden ausnahmslos in den Jahren 1930-31
in Erfiillung bestimmter Verpflichtungen vorgenommen, die der Bank durch die
Haager Vereinbarungen von 1930 und die dazugehdrigen Dokumente auferiegt
waren, und genieBen den Schutz der in diesen Vereinbarungen vorgesehenen
Sonderrechte. Die Bank hat die Aufmerksamkeit der beteiligten Regierungen
auf die ihr gemaB den Haager Vereinbarungen zustehenden Rechte hinsichilich
dieser Anlagen gelenkt und auf deren Zusammenhang mit den langfristigen
Einlagen hingewiesen, welche die Bank auf Grund derselben Vereinbarungen
erhalten hat.

Beim Vergleich der verschiedenen Posten auf der Aktivseite der Bilanz
zu Beginn und am Ende des Geschaftsjahres missen die von der Bank in
der Gliederung ihrer Aktiva vorgenommenen Anderungen beriicksichtigt werden.
Inshesondere ist der Posten, der friher die Bezeichnung ,,Andere Wechsel
und Anlagen*' trug und in ,,Staatsschuldverschreibungen'' und ,,Verschiedene
Anlagen*' gegliedert war, die beide in den Monatsausweisen auch noch nach
Falligkeiten aufgeteilt wurden (mit Félligkeit bis zu drei Monaten, von drei bis
sechs Monaten, von mehr als sechs Monaten), nunmehr durch einen Posten
mit der Bezeichnung ,,Andere Wechsel, Anlagen und Forderungen' ersetzt
worden, der aufgeteilt ist in ,,Staatsschuldverschreibungen® und ,,Andere
Wechsel, verschiedene Anlagen und Forderungen*’, aber keine Untergliederung
nach Falligkeiten aufweist.

Im groBen ganzen ist jedoch festzustellen, daB in der Zusammensetzung
der Aktiva der Bank zwischen dem 31. Marz 1945 und 28. Februar 1946 nach
den Monatsausweisen keine nennenswerten Anderungen eingetreten sind.

Der Bestand der Bank an unbelastetem eigenem Gold hat wihrend
des Geschéftsjahres weiter zugenommen; gegenliber 95,2 Millionen Goldfranken
am 31. Marz 1945 bezifferte er sich am 31, Mérz 1946 auf 103,2 Millionen und
kam damit sehr nahe an den Hochstibetrag des Jahres heran,

In der Form der Anlagen der Bank ist keine Neuerung singetreten; erwéhnt
sei lediglich, dall im Berichtsjahr — noch mehr als in den Vorjahren — alles
getan wurde, um diese Anlagen moglichst flissig zu halten,

Wie im Bericht fiir das fiinfzehnte Geschéftsjahr ausgefiihrt wurde, hat
die Bank aus Deutschland Gold- und Devisenbetrige Uberwiesen erhalten, die
ausreichten, die Transferierung aller bis zum AbschiuB des am 31. Marz 1945
beendeten Geschiftsjahres aufgelaufenen Diskont- und Zinsbetrige zu be-
wirken und sogar die Gesamtsumme der 1930 und 1931 in Ausfihrung der
Haager Vereinbarungen in Deutschland vorgenommenen Anlagen wahrend
der Dauer der Feindseligkeiten etwas zu vermindern. In dem am 31. Marz
1946 abgelaufenen Jahre sind solche Zinsidberwelsungen nicht mehr einge-
gangen, und wenn die Bank auch im Hinblick auf ihre besonderen Rechte
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auf Grund der Haager Vereinbarungen lhren Anspruch auf die Bedienung
ihrer Anlagen in Deutschland aufrechterhélt, ist doch in die Gewinn- und
Verlust-Rechnung fiir das Berichtsjahr kein Betrag fiir derartige Einnahmen
eingesetzt worden. Dies bedeutete eine ganz erhebliche Verminderung der
Einnahmen der Bank, hesonders weil ein wesentlicher Teil der Anlagen mittel-
fristig und infolgedessen verhdltnismaBig hoch verzinslich ist.

In allen anderen Féllen sind die aufgelaufenen Zinsen auf die Anlagen
der Bank wahrend des sechzehnten Geschaftsjahres ordnungsgeméB ein-
gegangen; sle haben aber infolge der zur Verbesserung der Liquiditdt der
Bank ergriffenen MaBlnahmen weiter abgenommen.

Im funfzehnten Jahresbericht wurden damals noch im Gange befindliche
Verhandlungen erwihnt, die einen Teil des Besiftzes der Bank an Schatz-
wechseln betrafen. Auch in diesem Falle honnte durch beiderseitiges, die
Schwierigkeiten der Zeit berlcksichtigendes Entgegenkommen eine Einigung
erzielt werden, und mit Genugtuung kann dies als weiteres Beispiel fiir den
Geist der Zusammenarbeit verzeichnet werden, den die Bank im Verkehr mit
ihren Korrespondenten immer wieder feststellen konnte.

Dle Aktiva der Bank fitr Internationalen Zahlungsausgleich
Stand am Menatsende, In Millionen Goldfranken
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Auf die Kredite, welche die Bank wvor dem Kriege der Ungarischen
Nationalbank gewihrt hatte, sind die vertraglich vorgesehenen Rickzahlungen
geleistet worden; der eine der beiden Kredite ist nunmehr vollstandig zuriick-
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gezahlt; der am 31. Mérz 1946 ausstehende Restbetrag deés anderen ist ganz
geringfligig und durch Werte, die sich im Besitz der Bank befinden, ge-
sichert.

Hinsichtlich der infolge des HKrieges unerledigt geblisbenen Geschifte
sei das folgende Beispiel angefiihrt: wenn im Kriege bei einer und derselben
Zentralbank zwel Leitungen bestanden, die eine in der Hauptstadt des betref-
fenden Landes und die andere auf dem Gebiet einer der Vereinigten Nationen,
hat die Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich die Verteilung ihrer Dividende
ausgesetzt und an keine der beiden Verwaltungen Zahlung geleistet, abgesehen
von besonderen Fdlien, in denen, wie im fiinfzehnten Jahresbericht erwihnt,
die Zahlung der Dividende eine Verrechnung mit Forderungen der Bank
méglich machte, '

Sobald aber die Feindseligkeiten eingestellt waren und die Lage sich zu
klaren begann, wurde heschlossen, die Dividenden zu zahlen, sofern keine
UngewiBheit mehr iber die rechtliche oder faktische Lage bestand; die Zahlung
wurde dann nach den Richtlinien vorgenommen, wie sie in den seinerzeit
gefaliten Beschliissen niedergelegt waren, {n allen Féllen jedoch, wo noch
Zweifel bestanden iiber die Wahrungen, in denen die Zahlung zu leisten wiére,
oder iiber die Befugnis der Begunstigten, liber die gezahlten Betriéige tatsichlich
zu verfiigen, wurde beschlogsen, diese auf besonderen Konten zu belassen,
welche die Begilinstigten in Anspruch nehmen kdnnen, sobald ihre rechtliche
und tatsichliche Lage geklirt sein wird. Uberdies wurden diese Betrage in Gold
umgewandelt, um sie der Gefahr von Wihrungsschwankungen zu entziehen.

2. Die Bank als Treuh&nder und Agent

in der Tétigkeit der Bank als Treuh&nder und Agent war im Berichtsjahr
keine Anderung oder weitere Entwicklung zu verzeichnen.

3. Die finanziellen Ergebnisse

Die Rechnungen fir das am 31. Marz 1946 abgelaufene sechzehnte
Geschéftsjahr schlieflen mit einem Reinverlust von 616 581,45 Schweizer
Goldfranken ab, wobei 1 Schweizer Goldfranken, wie sich aus Artikel 5 der
Satzung der Bank ergibt, den Gegenwert von 0,200 322 58... Gramm Feingoid
darstelt. Dem steht ein Uberschul von 4429 562,41 Goldfranken fir das
funfzehnte Geschiftsjahr gegeniiber. Fir die Bilanz vom 31. Marz 1946 wurden
die Aktiva und Passiva aus den einzelnen Wahrungen auf Grund der notierten
oder amtlich festgesetzten Wechselkurse oder gemaB besonderen, flir die
betreffenden Wahrungen geltenden Vereinbarungen umgerechnet; alle Aktiva
sind, soweit Borsennotierungen vorliegen, zu diesen oder darunter, sonst
héchstens zum Einstandspreis eingesetzt.

Zur Deckung des Uberschusses der Ausgaben liber die Einnahmen fiir
das Berichtsjahr wurden 616 581,45 Goldfranken dem besonderen Zwischen-
konto 1944/45 entnommen, Dieses Konto war beim Abschlufl des fiinfzehnten
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Geschéftsjahres errichtet worden, als entschieden wurde, daB angesichts der
damaligen auBergewdhnlichen Verhidltnisse die gréBtmégliche Vorsorge fir
kiinftige unvorhergesehene Ausgaben notwendig sei und daher der ordent-
lichen Generalversammlung nicht vorgeschlagen werden kdnne, entsprechend
Artikel 48 b der Statuten der Bank ,,Zuweisungen an den Reservefonds und
die Sonderriicklagefonds vorzunehmen sowie die Erklarung einer Dividende
und deren Hoéhe zu prifen®. Aus diesem Grunde wurde der Uberschul von
4429 562,41 Goldfranken auf ein besonderes Zwischenkonto 1944/45 iibertragen.
Nach Abzug des fir das sechzehnte Geschiftsjahr entnommenen Betrages
verbleiben auf diesem Konto noch 3 812 980,96 Goldfranken. Da die Dividenden
fiir die Geschiftsjahre 1942/43 und 1943/44 gekiirzt waren und fir die Geschéfts-
jahre 1944/45 und 1945/46 keine Dividenden gezahlt wurden, ist der Gesami-
betrag aller erklarten Dividenden um 95,50 Goldfranken je Aktie oder insgesamt
19 100 000 Goldfranken geringer als die Summe der durch Artikel 53 b der
Statuten vorgeschriebenen 6prozentigen kumulativen Dividenden,

Die Biicher der Bank und ihre sechzehnte dJahresbilanz sind von der
Firma Price, Waterhouse & Co., Ziirich, gehérig gepriift worden. Die Bllanz
ist als Anlage | zusammen mit der Bescheinigung der Buchprifer abgedruckt;
die Gewinn- und Verlust-Rechnung ist in Anlage Il wiedergegehen.

4. Veradnderungen im Verwaltungsrat

Seit der Herausgabe des letzten Berichts haben folgende Verdnderungen
in der Zusammensetzung des Verwaltungsrats stattgefunden:

Am 30. November 1945 ging die Amtszeit von Herrn Ernst Weber,
Prasident des Direktoriums der Schweizerischen Nationalbank, der im
Dezember 1942 zum Vorsitzenden des Verwaltungsrats gewdhlt worden war,
gemall Artikel 39 der Statuten zu Ende. Da Herr Weber zu verstehen gegeben
hatte, daB er sich fiir eine Wiederwahl auf weitere drei Jahre nicht zur Ver-
fligung stellen wiirde, muBte sich der Verwaltungsrat mit Bedauern diesem
Entscheid fiigen, worauf der Posten des Vorsitzenden des Verwaltungsrats
einige Monate lang unbesetzt blieb.

Ende Juni 1946 wéahite der Verwaltungsrat M. Maurice Frédre, Gouverneur
der Belgischen Nationalbank, zum Vorsitzenden des Verwaltungsrats. M. Frére
tbernahm dieses Amt am 1. Juli 1946.

Infolge des Riicktritts des Gouverneurs der Bank von Japan im Oktober
1945, der Herrn Y. Yamamofo zu seinem Ersatzmann ernannt hatte, erlosch
gleichzeitig auch das Amt des letzteren,

Am 31. Marz 1946 endete die Amtszeit von Herrmn Dr. L. J. A, Trip,
Prasident der Niederlindischen Bank. Im Hinblick auf seinen zum 1. Mai 1946
bevorstehenden Riicktritt als Prasident dieses Instituts wiinschte Herr Dr, Trip
nicht, wieder in den Verwaltungsrat gewahlt zu werden. Herr Dr. Trip hat
dem Verwaltungsrat seit den ersten Jahren des Bestehens der Bank als Mit-
glied angehért und spater auch das Amt des Vorsitzenden des Verwaltungs-
rats zugleich mit dem des Prasidenten der Bank bekleidet. Die Bank wird
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die hervorragenden Dienste, die Herr Dr. Trip ihr geleistet hat, stets in dank-
barer Erinnerung behalten. Anstelle von Herrn Dr. Trip hat der Verwaltungsrat
Herrn Dr. M. W, Holtrop, den neuen Prasidenten der Niederldndischen Bank,
mit Wirkung vom 1. Juli 1946 zum Mitglied des Verwallungsrats gewdhilt.

im Mai 1946 ist M. Camille Gutt infolge seiner Berufung zum geschéfts-
fiihrenden Direktor des Internationalen Wéhrungsfonds aus dem Verwaltungsrat
der Bank, dem er seit April 1945 angehdrt hatte, ausgeschieden. Durch seinen
Riicktritt hat der Verwaltungsrat ein hervorragendes Mitglied verloren, dessen
vorziigliche Fahigkeiten in hohem MaBe geschétzt wurden. Ein zweites Mitglied
belgischer Staatsangehdrigkeit anstelle von M. Guit ist noch nicht bestimmt
worden.

Im Juni 1946 ernannte Herr Senator Luigi Einaudi, Gouverneur der Banca
d’ltalia, Herrn Dr. Donato Menichella, Generaldirektor dieses Instituts, zum
zweiten italienischen Mitglied des Verwaltungsrats gemiB Artikel 28 Ziffer 2
der Statuten, '

Im Juli 1946 berief M. Emmanuel Monick, Gouverneur der Bank wvon
Frankreich, M. Jean Bolgert, Generaldirektor der Statistischen Abfeilung
und des Auslandsdienstes der Bank von Frankreich, zu seinem Stellvertreter
gemaB Artikel 28 Ziffer 1 der Statuten.

Ein Verzeichnis der dem Verwaltungsrat im Juli 1946 angehdrenden
Mitglieder befindet sich am Schlul dieses Berichis.

% *
L

im Dezember 1945 hat die Bank einen schweren Veriust durch den Tod
von Herrn Paul Hechler erlitten, der seit Mai 1935 Beigeordneter General-
direktor gewesen 1st. Herr Hechler hat besonders wihrend des Krieges eine
ungewdhnlich schwierige Aufgabe erfillt. Die Bank hat in ihm einen aufer-
ordentlich befahigten und pflichtbewuBten Beamten verloren.

Im Marz 1946 wurde Herr Oluf Berntsen zum Direktor ernannt. Mit
Wirkung vom 8. November 1945 wurde Mr. G. J. A. Rogers zum Leiter der
Buchhaltung der Bank beférdert.

Mr. Thomas McKittrick, der seit Dezember 1939 Président der Bank war
und im Januar 1946 einer weiteren Verlingerung seiner Amtszeit auf sechs
Monate zugestimmt hatte, ist Ende Juni 1946 aus der Bank ausgeschieden,
um einen Posten in den Vereinigten Staaten zu iibernehmen.



SchliuBbemerkungen

Die. heutige Generation hat zweimal Gelegenheit gehabt, durch Dbittere
Erfahrung zu lermen, daB die Kriege die schlimmste Ursache monetérer
Erschiifterungen sind und daB die ersie Voraussetzung fir den GenuB der
Wohltaten eines geordneten Wahrungssystems mit verhélinism#Big stabilen
Preisen die Herstellung und Erhaltung des Friedens ist. Die Zeit von
1815-1914, in welcher das System der Goldwahrung entwickelt und in Gang
gesetzt wurde, war ein ungewdhnlich friedliches dJahrhundert in der Geschichte
der Menschheit. Je mehr die Wahrung aber mit dem Kredit verkniipft wird,
umso wichtiger wird die politische Seite in diesen Dingen, denn Kredit hat
., Vertraven'' zur Voraussetzung, wenn er seinen Nutzen voll entfalten soll.

In der Erkenntnis der vielen politischen Vorbedingungen, von denen die
Schaffung eines internationalen Systems abhdngt, haben die Nationalékonomen
manchmal an seiner Méglichkeit verzweifelt und sich infolgedessen darauf
beschrinkt, das Heil in einer Planung auf lediglich nationaler Ebene zu suchen,
In einigen F&llen wichen jedoch die Zweifel an der Moglichkeit, eine inter-
nationale Grundlage zu schaffen, spater einer optimistischeren Auffassung.
So erklarte Alfred Marshall 1887: ,,Jeder Plan, die Versorgung der Wirtschaft
mit Geld so zu regeln, daB sein Wert konstant bleibt, kann nach meiner An-
sicht nur national und nicht international sein.'* SechsunddreiBig Jahre spéter,
d. h. 1923, nach dem ersten Weltkriege, schrieb Marshall an John Maynard
Keynes, den nachmaligen Lord Keynes, in einem Dankbrief fiir den ,,Tract
on Monetary Reform**: ,,Mit den Jahren scheint es immer klarer zu werden,
daB es eine internationale Wahrung geben sollte.'' Keynes aber, der vermutlich
nach seinen Erfahrungen auf der Friedenskonferenz von 1919 noch pessi-
mistisch war, teilte diese Ansicht nicht, und in seinem 1924 verfaBten Essay
iiber Alfred Marshall findet sich folgende Bemerkung: ,,Was die Entscheldung
fiir eine nationale oder eine internationale Wihrung angeht, so glaube ich,
daB das, was er 1887 schrieb, der Wahrheit naher kam, und dal eine wert-
bestandige Wahrung wenigstens zuerst eine nationale Wahrung sein muB.*

Es waren ~aber kaum acht Jahre vergangen, so arbeitete Keynes als
Vorschlag fiir die 1933 in London abgehaltene Wirtschaftskonferenz einen
Plan fir internationale wahrungspolitische Zusammenarbeit aus; und als es
im Laufe des zweiten Weitkrieges klar wurde, daB die Vereinigten Staaten in
eine Aera der internationalen Zusammenarbeit eintraten, sah er hierin eine
Gelegenheit, ein internationales System anzustreben, womit sein Name eng
verbunden blieb. Die Abkommen von Bretton Woods heben natirlich die
Landeswéhrungen nicht auf, sie unterstreichen aber die internationale Seite
der Wahrungsordnung.

Wie es im neunzehnten Jahrhundert viel Mihe gekostet hat, die ge-
eigneten Grundsatze fir das praktische Funktionieren der Goldwdhrung zu
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finden und anzuwenden, so wird auch heute die Entwicklung elner mehr
internationalen Wahrungsordnung eine sténdige Wachsamkeit und die Bereit-
schaft erfordern, Verfahren und Grundsétze zu andern und den tatséchlichen
Erfordernissen anzupassen., Eine der dringlichsten Aufgaben ist es, dafir
Sorge zu tragen, daB das internationale Wé#hrungssystem zuverlissiger
funktioniert als unter den abnormen Verhalinissen seit Beginn des Krieges
im Jahre 1938. Es sollte jetzt méglich sein, die Verdffentlichung von Unter-
lagen, die wihrend des Konfliktes geheim gehalten werden muiBten, wieder
aufzunehmen  und grundsitzlich auch die mit den Zahlungsabkommen oder
sonstigen Vereinbarungen zwischen Wahrungsbehorden verbundenen Gehelm-
klauseln abzuschaffen. Im Augenblick kommt es darauf an, einem Gefithl
der Willklrlichkeit den Boden zu entziehen, besonders in solchen Dingen wie
beim An- und Verkaut von Gold fir Zwecke des Zahlungsausgleichs, denn
nur dann, wenn allgemeine Regeln befolgt werden, wird eine Zentralbank zur
Begleichung einer Schuld jederzeit Gold im Ausland verkaufen koénnen, ohne
dort besonderen Beschréankungen handelspolitischer Art zu unterliegen.

Natiirlich kann durch die Kreditpolitik allein die Preisstabilitdit nicht
gewidhrleistet werden, vielmshr miissen, damit eine Wahrungsordnung moglich
ist, die allgemeinen wirtschaftlichen und finanziellen Verhilinisse in eine
geniigend ausgeglichene Verfassung gebracht werden. Wenn hier auch viele
schwerwiegende Probleme noch ungeldst sind und in Regierungskreisen wie
in der Offentlichkeit zu ernster Sorge Anlaf3 geben, so darf man doch nicht
dbersehen, daB seit Beendigung der Feindseligkeiten auf zahlreichen Gebieten
bedeutende Fortschritte erzielt worden sind. Viel ist schon geschehen, um
die Riickstinde aus der Kriegszeit zu erledigen; z.B. haben die Leih-und-
Pacht-Verpilichtungen eine Regelung gefunden. Erwadhnt sei auch die Bereit-
stellung auslandischer Mittel durch Zahlungsabkommen, internationale An-
leihen und Kredite, ohne welche die wirtschaftliche Erholung durch die
Unzulanglichkeit der Wiahrungsreserven stark verzégert worden wiére. Vielleicht
noch wichtiger ist aber die Aufmerksamkeit, die den Problemen des Handels
jetzt geschenkt wird. Die gegenseitige Abhangigkeit von Handels-
und Wéhrungspolitik ist natiirlich auch friher erkannt worden, aber diese
Erkenntnis kam vielfach nur in Worten zum Ausdruck, die nicht von Taten
begleitet waren. Heute ist aber ein Apparat geschaffen worden, mit dem die
auftretenden Probleme angegriffen werden kénnen, und die Grundséatze fiir das
Verhalten der Nationen auf handelspolitischem Gebiet nehmen Gestalt an.
Auch kénnen die gegenwdrtigen glinstigen Absatzverhéltnlsse vielleicht eine
einmalige Gelegenheit zur Verminderung der Zolischranken bieten.

Die Zukunft des internationalen Giiter- und Leistungsaustausches wird
wahrscheinlich sehr weitgehend davon abhdngen, mit welchem Erfolg ein
deflatorischer Preisfall vermieden werden kann, wenn die reichlichen Liefe-
rungen aus der Friedensproduktion an die Markte kommen; ein etwa ein-
tretender deflatorischer Riickschlag ware namlich zweifellos mit einem starken
Drang nach Zollerhthungen und nach mengenmiBiger Beschréankung der
Einfuhr verbunden. Hier sollten die MiBerfolge der Zwischenkriegszeit als
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Warnung dienen: Deflatlon ist fiir den Handel nicht weniger verderblich als
Inflation. Die zu ldsenden Aufgaben werden nicht lelcht sein, aber der Welt
ist wieder einmal Gelegenheit geboten, die Krifte des Friedens und der Ver-
nunft zur Herrschaft zu bringen und im Rahmen einer neuen und besseren
Ordnung auch Wiahrungs- und Wirtschaftsverhaltnisse zu schaffen, die an sich
und als Grundlage einer besseren Harmonie in den politischen Beziehungen
segensreich fir die Menschheit sein werden,

THOMAS H. McKITTRICK,
Préasident,



ANLAGEN



BILANZ VOM

IN SCHWEIZER GOLDFRANKEN (ZU 0,20032258. ..

AKTIVA

%
[. GOLD IN BARREN UND MUNZEN . . . . 120.191.654,90 26,6

Il. KASSENBESTAND
Kasse und Guthaben bei Banken . . . . . 13.669.424,15 3,0

(11, GELDER AUF SICHT, zinstragend angelegt 140.131,43 0,0

IV. REDISKONTIERBARE WECHSEL UND
AKZEPTE

1. Handelswechsel und Bankakzepte . . . 7.593.744,55 1,7

2, Schatzwechsel . . . . . . . ... ... 3.837.156,44 0,9
11.430.900,99

V. GELDER AUF ZEIT, zinstragend angelegt
Bis zu hbchstens 3 Monaten . . . . . .. 2.748.845,41 0,6

vi. ANDERE WECHSEL, ANLAGEN UND
FORDERUNGEN

1. Staatsschuldverschreibungen . . . . . . 32.678.841,66 7,3

2. Andere Wechsel, verschiedene Anlagen
und Forderungen . . . . . . . . .. .. 270.445.186,87 59,9
303.124.028,53

VI SONSTIGE AKTIVA . . . . . . . . . o o v v e s s s 52.516,52 0,0

ANMERKUNG | — Die Bank vertligt Gber An!agen in Gold an allen Platzen, wo auf Gold
lautende EInagen rilckzahlbar sind, und Gber kurzirlstige und Sicht-Anlagen in den-
selben Wahrun%en wie die entsprechenden Elnjagen, wobei in [edem Falte die An-
fagen wesentlich grisBer als die genannten Einlagen sind (Ziff. 1V und V der Passiva).

Die Verfligung {ber Dollarguthaben und Barrengold in den Vereinigien
Staaten von Amerika unferliegt infolge kriegswirtschafilicher Bestimmungen ainer
Bewilligung des Schalzamtes der Verelnigien Staaten. Wegen der Anlagen in
anderen Lindern haben die betreffenden Regisrungen entweder durch be-
gondere Erktirungen oder als Unterzeichner des Haager- Abkommens von 1830
varglchert, daB die Bank, ihr Elgentum, ihre Aktiven sowie alle Einlagen und
Ihr anvertrauten Werts in den der Verwaltung der vertragschlieBenden Talle
unterstehenden Gebleten frei bleiben sollen ,von jedar Rechisbeschrankung und
von allen einschrénkenden MWaBnahmen, w'!e Zensur, Requisition, Wegnabme,
Einziebung in Kriegs- oder Friedenszeiten, Repressalien, Verbot oder Beschran-
hung der Ausfubr von Gold oder Devisen und vonr allen andecen Zhniichen
MaBnahmen'.

Die Rechte und Pflichten der Bank, Insbesondere hinsichtlich jhrer Anlagen
in Deutschland und der langiristigen Einlagen, werden durch die Bestimmungen
des Haager Abkommens von 1830 garegeslt.

Die Varpflichtung der Bank aus dem Treuhéinder-Annuititenkonto ist nicht
klar {festgelegt, aber sio ist zu ihrem hdchsten mdglichen Wert |n Schweizer
Goldfranken _eingesetzt,

For die Bilanz wurden die Akilva und Passiva aus den verschiedenen Wah-
rungen auf Grund von notierten oder amilich testgesetzten Kursen oder gemai
den auf die entsprechenden Wihrunpen anwendbaren Sonderversinbarungen in
Schwelzer Goldiranhen umgerechnet.

ANMERKUNG Il — Di¢ vor dem Datum dieser Bilanz erklarten Dividenden sind um
Schweizer Goldiraniken 58,— je Aktie oder inggesamt Schwelzer Goldfranken

11.600.000 geringer als dia in ‘Artikel 53, b der Slatuten festgesetzte kumulative 451.357.502,43 100,0
Dividende von & %.

AN DEN VERWALTUNGSRAT UND DIE AKTIONARE

DER BANK FUR INTERNATIONALEN ZAHLUNGSAUSGLEICH, BASEL.

Gemal Artikel 52 der Satzung der Bank haben wir ifire Blcher und Rechnungen fiir das am
Erklarungen erhalten haben. Vorbehaltlich des Wertes der Aplagen in Deutschland, die vor Beriick-
Anlagen und Forderungen'' darstellen, erklidren wir, daB nach unserer Ansicht obige Bilanz, die den
ordnungsmaBig aufgestellt ist und in Verbindung mit den dazugehdrenden Anmerkungen ein wahr-
Wissen und den uns gegebenen Erklarungen darstellt und durch die Biicher der Bank ausgewiesen

ZURICH, den 3. Mal 1946.



ANLAGE |

31. MARZ 1946

GRAMM FEINGOLD — ART.5 DER SATZUNG)

PASSIVA
%
1. STAMMKAPITAL
Genshmigt und begeben 200.000 Aktien von
jo 2.500 Schweizer Goldfranken . . . . . . 500.000.000, —
mit 26%iger Einzahlung . . . . . . . . .. 125.000.000,— 27,7
Il. RESERVEN
1. Gesetzlicher Reservefonds . . . . . .. 6.527.630,30
2, Allgemeiner Reservefonds . . . . . . . 13.342.650,13
19.870.280,43 4,4
li. LANGFRISTIGE EINLAGEN
1. Treuh&nder-Annuitatenkonto-Einfagen . . 152.606.250, — 33.8
2. Einlage der Deutschen Regierung, . . . 76.303.125, — 16,9
228.909.375,—
IV. KURZFRISTIGE UND SICHT-EINLAGEN
{verschiedene Wihrungsn)
1. Zentralbanken fiir eigena Rechnung:
Sicht-Einlagen . . . . . . ... ... 3.661.746,37 0,8
2, Zentralbanken fir Rechnung Dritter:
Slcht-EinIagen ............ 632.876,65 0,1
3. Andere Einleger:
a) Bis zu hochstens 3 Monaten, . . . . 87.876,98 0,0
b) Sicht-Einlagen . . . ., . .. . . ... _ 357.188,36 . 01
445.065,34
V. KURZFRISTIGE UND SICHT-EINLAGEN
(Gold) |
1. Bis zu hdchstens 3 Monaten . . . . . . 244.319,37 0,1
2. Sicht-Einlagen . . . . ... ... .., 16,713.684,37 _ 3,7
16.958.003,74
VI. SONSTIGES . . .. ... e e e e e e e e e e e e e e §5.880.154,87 12,4
451.357.502,43 100,0

31. Mérz 1946 beendete Geschaftsjahr geprift und bestétigen, daB wir alle erhetenen Auskinfte und
sichtigung gewisser Riickstellungen den Hauptteil des Postens ,,Anders Wechsel, verschiedene
Gegenwert der einzelnen Wahrungen in den oben beschrlebenen Schwelzer Goldfranken auffihrt,
heitsgemiBes, genaues Bild der Geschiéftslage der Bank gibt, wie sie sich uns nach unsersm besten
wird.

PRICE, WATERHOUSE & Co.



ANLAGE 1!

GEWINN- UND VERLUST-RECHNUNG
fiir das am 31, Mdirz 1946 abgeschlossene Geschéfisjahr

Schweizer
Goldiranken

Relneinnahmen aus der Anlage des Eigenkapitals und der Einlagen . . . . . 1.242.657 54
Gebiihren fir Obertragungen von Aktien . . . . . ... ... .. e e e 86,73
1.242.744,27

Verwaltungskosten :

Verwaltungsrat — Bezige und Reisekosten. . . . . . . . .. 67.134,27
Direktion und Personal — Gehélter und Reisekosten . . . . . 1.472.007,38
Miete, Versicherung, Helzung, Licht und Wasser . . . . .. 95.453,87
Biirobedarf, Biicher, Zeltungen und Zeitschriften . . . . . .. 89.292,95
Telephon-, Telegramm- und Postgebilthren . . . . . e e e 21.721,59
Ausgaben fiir Sachverstiandige (Buchpriifer, Dolmetscher usw.) 12,202,81
Kantonale Steuer . . . . « . ¢« vt ¢« ¢ ¢ 4 = ket 4 e e e 35,485,87
Steuern auf die franzdsische Ausgabe der Aktien der Bank . 19.272,35
Vergchiedenes . . . . . . . et e e e e e e e 46.754,63 1.869,325,72

616.581,45

Zur Deckung des Uberschusses der Ausgaben dber die Einnahmen lst dem
besonderen Zwischenkonto 1944/45 die Summe von . . . ., . . . . . .. 616.581,45

entnommen worden.
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VERWALTUNGSRAT*

Maurice Frére, Briissel Vorsitzender

Baron Brincard, Paris

Lord Catte of Cairncatto, London
Senatore Luigl Einaudi, Rom

Dr. M. W. Holtrop, Amsierdam
Dr. Donato Menicheila, Rom
Emmanuel Monick, Paris

Sir Otto Niemevyer, London

var Rooth, Stockholm

Marquis de Vogiié, Paris
Ernst Weber, Ziirich

Stellvertreter -

Hubert Ansiaux, Briissel
Jean Bolgert, Parls
Cameron F. Cobbold, London
Prof, P. Stoppani, Genf

DIREKTION
Thomas H. McKittrick Prasident =*
Roger Auboin Generaldirektor
Dr. Raffacle Pilotti Generalsekrefir
Marcel van Zeetand Direktor
Qluf Berntsen Direktor

Dr. Per Jacobsson

Volkswirischaftlicher Berater

* Hinsichilich der deutschen und japanischen Mitglledschaft Im Verwaltungsrat blelben dle Rechis-
folgen, die sich aus der Lage zur Zeit der Ferausgabe des Berichts ergeben, noch zu bastimmen,

Ein zweltes belgisches VerwaMungsratemlighed war Im Zeltpunkt der Merausgabe dleses Berichts

noch nicht ernannt.

3 Harr T.H. McKittrick hat sein Amt als Président der Bank am 30. Junl 1948 niedergelegt.

Juli 1946,



