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Zu‘ den- iiblichen Depressions-
erscheinungen gehéren Wihrungs-
abwertungen, von denen auch jetzt
wieder viel die Rede ist. Eine Ab-
wertung bei unverinderter Auf-
rechterhaltung der Binnenhandels-
preise bedeutet einen AuBenhan-
delsvorteil, der kaum zu unterbie-
ten ist; denn die Konkurrenz der
Wihrungen ist stiirker als die der
Warenproduzenten. Aber ein Wih-
rungsdumping bedeutet zweifels-
chne eine unlautere Konkurrenz,

~ die zudem den USA, dem eigent- .

lichen Organisator und Verwalter
des gegenwirtigen Weltwihrungs-
systems hochst ungelegen sein
mubB. .

Zwar leugnen die USA grund-
sitzlich das Bestehen einer De-
pression; jedoch beweist diese aus-

driickliche Feststellung von Prisi- -

dent Truman, daB man zumindest
in manchen Kreisen eine derartige
Ansicht vertritt. Die Stimme der
USA hat noch immer das grioGte
Gewicht, zumal sie mit einem er-
heblichen Dollarsegen verbunden
ist. Es sind keine leeren .Ver-
sprechungen, sondern tatkriftige
Hilfeleistungen gewesen, die im
Vormonat das Wunder eines euro-

piisch-amerikanischen Wihrungs-

interessenausgleiches bewerkstel-
ligten. '

Aber bleibt dieses Wunder auch
im grellen Lichte der Wirtschafts-
geschichte ein- Wunder? Oder be-
deutet es nur ein nochmaliges
kiinstliches Herausschieben einer
lingst filligen MaBnahme, nim-
lich der Abwertung aller europii-
schen Wihrungen — bis auf den
Schweizer Franc — im Vergleich
zum Dollar und zum Golde. Be-
deutet es nicht die nochmalige Ver-
lingerung eines triigerischen und
unwahren Zustandes, der doppelte
Wiahrungskurse zu- einer landes-
iiblichen Erscheinung werden 148t
und die allgemeine Armut schlecht
iibertiincht? Nochwissenwir nicht,

ZEITGESPRACH
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ob es dem Marshall-Plan gelingen
wird, das Ungleichgewicht des eu-
ropdischen Wihrungssystems aus-
zugleichen und nach den Goldstro-
men die entsprechenden entgegen-
laufenden Warenstréome zu indu-
zieren.

Eine Abwertung der europdi-
schen Wihrungen wiirde die USA
alsWelthandelspartner weitgehend
isolieren und vermutlich erneut

" eine unibersteigbare Schutzzoll-

Wﬁhmﬁgsabwertungen in Europa?

mauer rund um die Vereinigten
Staaten . entstehen lassen. Fiir

. Deutschland wire dann eine Her-

absetzung desDollarumrechnungs-
satzes dieExistenzfragedes Aufien-
handels. Ob eine ‘Riickkehr zu
einem freizligigen multilateralen
AuBlenhandel ohne Abwertung
miglich ist, diese Frage wird das_
zweite so dramatisch eingeleitete
Marshall-Planjahr erst beantwor-
ten kdnnen. (R.)

Ab{:vertung oder Ausfuhrsubventionen

Besonderes Interesse verdienen die folgenden
uns von offizieller franzésischer Seite zugegan-
" genen Ausfiihrungen: '

Der Verlust der Einnahmen aus dem Auslande hat dazu‘ bei-
getragen die Zahlungsbilanz Westeuropas, und zwar besonders Grofi-
britanniens und Frankreichs, in Unordnung zu bringen.’

Einfuhren und Auslandseinnahmen in England und Frankreich

Gegenstand

Einfuhren .......c.cciiiieeiiin.
Nettoeinnahmen ausdem Ausland
Prozentsatz der durch Auslands-

einnahmen gedeckten Einfuhren

Aber das ist nicht der einzige
Grund der gegenwirtigen Unaus-
geglichenheit: Westeuropa ist in
einem bedeutenden Teil der fiir
seine Industrie benstigten Roh-
stoffe auslandsabhiingig. Gewisse
Linder (besonders GrofBbritan-
nien) bestreiten sogar nur einen

.Teil ihres Lebensmittelbedarfs aus

eigner Produktion. - :
Die Zerstorungen und die un-
geniigende Instandhaltung und Mo-

GroBbritannien Frankreich
(in Mill, £) (in Mrd. frs.)
1938 1948 1938 1948
920 2080 46 654
168 ‘ 40 8 25
189/ 29, 17%  357%
dernisierung des- Produktions-

apparates haben Europa nur mit
Miihe gestattet, die Vorkriegspro-~
duktivitit wieder zu gewinnen,
wihrend die USA aus einem fiihl-
baren Fortschritft besonders in den
Veredlungsindustrien Vorteil zie-
hen konnten.

Die Produktivitidtsunterschiede
nach Lindern und Erzeugnissen
werden * durch die Indices der
Gl;oBhandelspreise verdeutlicht.

Grothandelsindices im April 1949

Erzeugnisse USA GroBbritannien Frankreich
(1940==100) (1938=100) (1938=100)
Nahrungsmittel ..... 226 2101 ‘1583
Industrieprodukte ... 1792 242 2809

©

1 Erhéht um 10%, um den EinfluB der Subventionen zu -

eliminieren.
¢ Davon Rohstoffe 210, Fertigwaren 165,



~ Diese Verschiebung der Produk-
tivitdt erschwert den Ausgleich der
Zahlungsbilanz in Europa. In An-
betracht der amerikanischen Preis-
basis wird ein groBeres Export-
volumen von Fertigwaren als vor
dem Krieg bendétigt, um ein gleich

groBes Exportvolumen von Roh-

stoffen und Nahrungsmitteln auf-
zuwiegen.

Die Losung des Problems hingt
von einer Senkung der Herstel-
lungskosten in Europa ab. Das
kann fir die Zukunft durch die
Erhéhung der Produktivitit - er-
reicht werden, gegenwirtig kann
diese Senkung der Herstellungs-
kosten nur durch die Herabsetzung
des Lebensstandards der gesamten
Bevélkerung oder einer Volks-

" schicht erreicht werden. Die Rolle
des Marshall-Planes ist die, das
Anwachsen der kinftigen Produk-

tivitit unter Vermeidung eines .

Zusammenbruchs des Lebenshal-
tungsniveaus zu gestatten. Jedes
- Empfingerland hat jedoch nach
eigenen LoOsungen gesucht. Der
maximale Wirkungsgrad der In-
vestierungen, die beste Anpassung
an den Weltmarkt und die not-
wendigen Wanderungen der Ar-
. beitskrifte konnten jedoch nicht
immer verwirklicht werden. Nach
einem Scheinerfolg ist GroBbritan-
nien das erste Opfer des Mangels
an Realismus geworden.

Man muB} aber auf alle Fille zu-
geben, da3 es nicht allein fiir den
Zustand der Dinge verantwortlich
ist. Die Haltung der USA
als Weltgldubiger, die
einen aktiven AuBen-
handelzuerhaltentrach-
ten, machtpraktischden
Ausgleich unmoglich. Die
Riickkehr zur Freiheit des Waren-

austausches, die sie vorschlagen,

scheint eine verfiihrerische Lsung
vor allem fiir die Bestorganisierten
zu sein. Aber der liberale Mecha-
nismus kann nicht korrekt funk-
tionieren, wenn er von Grund auf
verfélscnt ist, er verlangt im be-
sonderen die Freiziigigkeit der
Arbeitskrifte, der das Verbot der
Einwanderung entgegensteht.

Eine Abschwiichung der Unaus-
geglichenheit der Zahlungsbilanz
und ein Einhalt desDollarabflusses
kann fiir GroBbritannien nur durch
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- leuchtet

eine Senkung des Lebensstandérds
erreicht werden, ganz gleich wel-

cher finanziellen Technik man sich-

bedient. Die Bremsung der In-
vestitionsprogramme wiirde zwar
eine bequeme aber auf lange Sicht
hin gefdhrliche Losung darstellen.

Da die Verminderung der No-
minaleinkommen schwer zu ver-
wirklichen ist, denkt man in erster
Linie an die Abwertung. In An-
betracht der psychologischen Riick-
wirkungen von Wihrungsschnitten
ist es klug, sie nicht zu hiufig zu
wiederholen. Die Abwertung im
Verhiltnis zum Dollar wiirde also
dann verniinftig sein, wenn die
europiischen Ausfuhren ausTétig-
keiten stammen, die nur einen

. sehr schwachen Produktivitits-

anstieg verwirklichen konnten,
wenn man also z. B. den Reise-
verkehr zu heben wiinschte. Da es
sich aber im Gegenteil um In-

3

Aus London

Keine andeve europdische Wéh-
rung steht in diesen Monaten so
sehr unter ,Abwertungs-Druck®
wie das Pfund. Man. kann von
einem amerikanischen Feldzug
gegen die , Uberbewertung® des
Pfund sprechen. An diesem Feld-
zug sind mittlere, wenn nicht
hthere Stellen des Schatzamtes
in Washington beteiligt.

Was verspricht man sich von
einer Pfund-Abwertung und den
iibrigen , Wihrungs-Berichtigun-
gen“, die darauf folgen sollen?
‘Man sagt jenseits des Atlantik:
eine Verbilligung der europiischen
Ausfuhren, erhshte Verkidufe auf
Dollarmérkten, - einen abgekiirz-
ten Weg zum Gleichgewicht der
europiischen Dollar-Bilanz.

Die Kurzsichtigkeit dieser Auf-
fassung wird in England nicht
allgemein erkannt. Manchen
Exporteuren erscheint eine Ab-
wertung als die Beriihrung mit
dem Zauberstab, durch die man
von- -der Gicht der Ausfuhr-
schmerzen befreit wird. Manchen
Besitzern von Goldminen-Aktien
der . (Interessenten-)
Standpunkt ein, da Gold ,zu
billig* sei. o .

Doch Abwertungsfreunde sind
in England in der Minderheit. Die

dustrieerzeugnisse handelt, die fiir
schnelle Ausweitungen empfing-
lich und schwankenden Profiten
ausgesetzt sind, ist es vorzuziehen,

.elastischere Losungen ins Auge zu

fassen, die hiufige Revisionen ge-
statten. Diese Ldsungen
gehen praktischauf eine
direkte oder indirekte
Subventionierung der
Ausfuhr hinaus. (Steuer-
begiinstigungen fiir dieExporteure
stellen nichts anderes dar.) Sie
bergen allerdings durchihreElasti-
zitdt die Gefahr in sich, zu Be-
quemlichkeitslésungen zu werden,
die die- nationalen Produzenten
vor dem Risiko schiitzen und den
Ansporn internationaler Konkur-
renz unterdriicken..Deshalb sollten
sie vorwiegend als provisorische
MaBnahmen angesehen werden.
(F., Paris — Ubersetzung des frans
zdsischen Originalbriefes.)

Kostensenkung — nicht Abwertung

Mehrheit neigt der Auffassung
des Schatzkanzler Cripps zu, daB
die Wéhrung auch international
nur ein Tauschmittel sei und daB8 °
es nicht auf die Preissenkung fiir
das Tauschmittel, sondern fiir
die. Tauschgiiter ankomme.
Dijese Preissenkung fiir Export-

\giiter (und gleichzeitig fiir den

Inlandsverbrauch!) kann durch
technischen Fortschritt, durch
schiirfere Kalkulation und durch
Steigerung der anomal niedrigen
Arbeitsleistung auch ohne denl!
Rniippel grofier Arbeitslosigkeit
erreicht werden.

~ Erst nachdem diese ' Anstren-
gungen gemacht worden sind und
weitere als sozial untragbar er-
scheinen, will Cripps eine Abwer- -

.tung erwigen. Und auch dann

wird sich England vor Augen
fiihren, daB Verbilligung der Aus-
fuhr ein Vorteil fiir das

JAusland ist, gleichzeitig jedoch

die Verteuerung der Einfuhr im
Inland getragen werden mufi. Ob
nun ein volkswirtschaftlicher
Krankheitsherd durch Kriegsaus-

_ gaben, staatliche Verschwendung

oder private Bequemlichkeit ent-
standen ist —, eine Abwertung
kann ihn nur durch die Eisen-
bart-Kur ausbrennen, und zwar



mit den gleichen Hausmitteln:
Verbrauchsverzicht oder Léi-
stungssteigerung.

Die - Binsenwahrheit, daB man
Produktion und Handel, nicht die
Wiahrung kurieren muf}, scheinen
die Amerikaner in ihrem unge-
duldigen Warten auf eine euro-
péische Gesundung allméhlich zu
vergessen, obwohl sie dem Mar-
shallplan zugrundeliegt. Die Inter-
essen beider Gruppen sind gleich-
_gerichtet. Die Amerikaner, die den
groBten Teil der europidischen
Goldbestédnde an sich gezogen ha-

ben, werden allerdings im Inter- ,

~ esse des groBtmoglichen, freiziigi-
‘gen Welthandels gréSere Ein-

Aus Stockholm

Bei der Beurteilung der Diskus-
sionen iiber eventuelle Wihrungs-

abwertungen stehen die Nordlin- -

der unterschiedlichen Ausgangs-

punkten gegeniiber. In Schweden

‘wird eine,,Abwertung® im wesent-
lichen als ,Riickwertung” aufge-
faf3t. Denn nach allgemeiner Auf-
fassung der maBgebenden Kreise
sind die Schwierigkeiten der
schwedischen Wahrungssituation,
der Mangel an ,harten® Devisen,
die - anhaltende Verschlechterung
~der Exportmdoglichkeiten. und die
Wandlung der .ehemals ,harten*
~schwedischen Devise in eine
»weiche* dadurch ausgeltst wor-
den, daB der Kurs der schwedi-
schen Krone am 13.Juli 1946 um
17 %o aufgewertet worden ist. Die
Regierung wollte die Auswirkun-
gen einer aus dem Weltmarkt er-
warteten Preissteigerung auf den
inléndischen Markt durch einen
hiheren Kronen-Kurs auffangen.
Dieses Ziel ist nicht erreicht wor-
den, das schwedisché Preisniveau
hat sich trotzdem um ca. 15 %/ er-
hoht. Die Aufwertung hat'dariiber
hinaus aber auch noch die hochst
nachtelhge Folge gehabt, daB der

Import in ganz ungewdohnlichem .

Umfange angeregt worden ist, und
daf sich ferner die Absatzlage fiir
die wichtigsten schwedischen Ex-
porterzeugnisse immer mehr ver-
schlechtert hat. Eine ,Abwer-
tung® der schwedischen
Kroneim gegenwirtigen
Augenblick wiirde also

_zugunsten des Exports.

fuhren im - eigenen' Lande zu-

‘lassen und erhebliche’ langfristige

Investitionen im Auslande vor-
nehmen miissen.

Deutschland aber, d%sen Mil-
lionen von Fliichtlingen aus dem
Osten zusétzliche Nahrungsmittel-
einfuhren bedingen, wird seine
vom Ausland begehrten Spezial-
leistungen so reichlich und so
billig wie maoglich = anbieten
miissen. Sehr viel drmer als Eng-
land, steht es doch. vor der glei-
chen Wahl: freiwillige Kosten-
senkung zum Vorteil aller oder
Senkung - des , Lebensstandards
durch Abwertung ausschlieBlich
' (Gw.)

stellt.' Andererseits aber sind sich
die maBgebenden Kreise absolut
im klaren dariiber, da durch die

“aktive und passive Teilnahme am

zweiten Weltkrieg die Volkswiri-
schaften D#nemarks, Norwegens
und Finnlands derart geschwicht
worden sind, daB sich der innere

"Wert ihrer Wihrungen im Ver-

hiltnis zu wirtschaftlich starken
Landern zwangsldufig verringert
hat. Ferner aber sind Dinemark
und Norwgegen von jeher so eng
mit dem britischen Markt verbun-
den, daB sie isoliert eine Wih-

. rungsabwertung kaum jemals vor-

nehmen diirften. Bezeichnend fiir
diese Unsicherheit der Beurteilung

' ist, daB Finnland am 5.Juli d.Js.

Skandmavxen in der Wahrungsdebatte

nur die Korrektur eines

"begangenen Fehlers be-

deuten. Dabei wird unterstellt,
daB sich vor der Aufwertung 1946
die Wechselkursrelationen zwi-
schen Krone und iibrigen W&h-

, rungen ungefihr mit der tatséch-

lichen Marktlage im Gle1chgew1cht
befunden haben.

In Dé&nemark, Norwegen und
Finnland liegen die Verhilinisse

. anders. Von malBgebender dini-

scher Seite ist vor kurzem erklért
worden, daB es zur Zeit duBerst
‘schwierig ist, zu entscheiden, auf
welchem Niveau — gegebenen-
falls — die dédnische Krone stabi-
lisiert werden solle, Zwar werden
bei den Forderungen auf Abwer-
tung, die fast ausschlieBlich aus
den Exportgewerben zu kommen
pflegen, die aktuellen Schwierig-
keiten des Exports, der perma-
nente Mangel an ,harten“ Devi-
sen usw. in den Vordergrund ge-

Harte Mark —

Die deutsche Mark gehort durch
die starre Koppelung mit dem
US-Dollar mittels eines festen
Umrechnungssatzes offiziell zu
den harten Wihrungen. Auch die
inoffiziellen Mairkte zeigen - eine
wachsende Erhidrtung der Aus-
landswertschiitzung unserer D-
Mark, allerdings mit bedeutenden
Schwankungen. Jedoch darf man
diese Kurse nicht mit den frii- ‘
i

zum vierten Male nach Kriegs-
ende die Fmk. um 17,7% abgewer-
tet hat. Obwohl der Prisident der
Finlands Bank S.Tuomioja auch
diese vierte Devalvation mit Ex-
pertschwierigkeiten usw. begriin-

-det hat, besteht dennoch bereits

jetzt wieder Klarheit dariiber, da3
auch "damit der endgiiltige An-

- schluB an das Wihrungssystem der

Welt noch kaum gefunden sein .
diirfte. Das Zodgern in Norwegen
vor einer Abwertung ebenso wie
in D&nemark sind Beweise dafiir,
daB die verantiwortlichen Stellen
den Zeitpunkt fiir eine Korrektur
der Wechselkursrelationen noch
nicht fiir gekommen halten, und
daB abgewertet werden. soll, bis
die wirtschaftlich stdrkeren Lin-
der ihre Entscheidung getroffen
haben. Sollte  diese ausbleiben,
miifiten die Nordlinder dann
selbst auf das Risiko einer falschen

. Bewertung die Wechselkurse den

Verdnderungen der wirtschaft-
lichen Grundbedingungen des Nor-

. dens gegeniiber der Welthrtschaft

anpassen, (dt.)

weiche Mark

heren freien- Wechselkursen ver-
gleichen. Sie spiegeln vielmehr
die jeweilige Zahlungsbilanz-
situation an den einzelnen Bor-
senplitzen wider, die je nach den
ortlich verschiedenartigen Ange-
botsverhiltnissen . und Verwen-
dungsmoglichkeiten schwanken.
Das beschrinkte Angebot  wird
einmal durch die Gewinnaus-
sichten, zum' anderen 'aber vor
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allem durch die Wirksamkeit des
Zoll- - und Grenzschutzes be-
stimmt.

Noch ist die deutsche Mark eine
reine Binnenwihrung und ihr
AuBlenwert bei offiziellen Ge-
schéften wird durch die Dollar-
bindung bestimmt. Dabei befindet
sie sich in einer unnatiirlichen
Lage: die deutsche Mark ist das
schwiichste Mitglied der harten
Wiahrungsgemeinschaft; Deutsch-
lend hat aber die typische Wirt-
schaftsstruktur eines Weichwih-
rungslandes: eine weitgehend
gestorte, allerdings im raschen
Wiederaufbau befindliche Volks-
wirtschaft, einen ungeheuren
Nachholbedarf und eine kiinstlich
durch direkte und indirekte An-
leihengewdhrung  ausgeglichene
Zahlungsbilanz. Alle ' anderen
Hartwéhrungsl:’inder haben dage-

gen einen Ausfuhriiberschuff und
konnen sich deshalb mit einem
Minimum an AufBlenhandelslen-
kungsmafinahmen begniigen. In
Deutschland jedoch wird sorgfil-
tig Ein~ und Ausfuhr miteinander
abgestimmt. Die langfristige Pla-
nung und die durch sie bedingte
mangelnde Freiziigigkeit sind aber
das geringere Ubel fiir den west-
deutschen Export: die groBte Be-
lastung bleibt nach wie vor das
fundamentale Ungleichgewicht
zwischen der offiziellen Wih-
rungsabrechnung und der tatsich-
lichen Kaufkraft der weichen
Wéahrungen. Deutschlands Haupt-
kunden waren stets die euro-
péischen Industriestaaten, die nun
zwar gerne nach Deutschland Wa-
ren exportieren, aber eine grofie
Furcht vor evtl. in Dollar zu be-
zahlenden Clearingsspitzen haben.

(Cp.)

 Akkreditiv bei Importen

Der Wunsch, den technischen
Weg des Einfuhrverfahrens zu
verkiirzen, um die Kreditdecke des
Importeurs nicht iibermiBig und
unnétig zu beanspruchen, scheint
trotz aller Bestrebungen ein
Wunsch zu bleiben. Die Anord-
nung der Bank deutscher Linder
vom 15.Juli d.J.-hat das beson-
ders unterstrichen. Praktisch wird
der Importeur jetzt gezwungen,
seine gesamten Barmittel zur Ab-
wicklung eines Import-Geschif-
tes einzusetzen. Eine solche Ab-
wicklung dauert normalerweise
zwei bis drei Monate, gerechnet

vom Tage der Akkreditiv-Eroff-
nung an bis zur Einreichung der
Einfuhrdokumente, die noch den
amtlichen Wiegestempel fiir Qas
eingefithrte und verzollte. Gut
tragen miissen, ehe iiberhaupt die
Zahlung an den auslédndischen
Ablader vorgenommen . wird.

Es ist daher mit einem starken

Riickgang der Importe zu rech-
nen, sollte diese Anordnung im
vollen Umfange in Kraft bleiben.
Unsere oberste Kontrollbehorde,
die Jeia, achtet sehr darauf, daB
bei Importen die Akkreditivzah-
lung angewandt wird, teils, was

auch verstéindlich ist, um die De-
visendecke nicht zu. iiberlasten,

" teils aber auch, um eine Steue-

rung vorzunehmen. Manche Im-
portfirma jedoch besitzt aus alien
Bindungen her zu ihrem auslidn-
dischen Ablader ein so gutes Ein- -
vernehmen, daf3 dieser gerne seine
Ware offen schicken mdchte resp.
ihm Zahlung gegen Dokumente
als absolut geniigend erscheint.
Leider kann der Ablader mit
Riicksicht auf die Handelsver-
trags-Bestimmungen zwischen
seinem Lande und den West-
zonen oft nicht diese Moglich-
keiten ausschipfen. Die Impor-
teur-Verbéinde und ihre daran
interessierten @ Wirtschaftskreise
sollten  dahin wirken, daB ent-
sprechende Regelungen in den
Handelsvertrigen aufgenommen
werden, die den gegenseitigen
Zahlungswiinschen entsprechen.Es
hat aber den Anschein, als ob die
ViW eine solche Entwicklung
nicht gerne sieht und der sich
immer freier entwickelnden Wirt-
schaft in einer solchen Anord-
nung, wie der vom 15.Juli d.J.,
bewuBt eine Bremse auferlegt.
Das hat zur Folge, daB Bestre-
bungen unterstiitzt werden, die
das Wiederaufleben von Gebil-
den analog den’ ehemaligen
Reichsstellen bewirken, die dann
die notwendigen Kreditmittel aus
der BdL schopfen kénnten. Aller-
dings wiirde dann die indivi-
duelle Einfuhr verschwinden und
das anteilige Quotensystem neu
erstehen. - (Sy.)

Kontinentalwirtschaft und Grof3britannien

In England erinnert man sich
noch zu deutlich an die schlech-
ten Erfahrungen, die man im
. intereuropiischen Handel in den
ersten, optimistischen Nachkriegs-
jahren sammeln muBte. Die for-
cierten Exporte nach den waren-
hungrigen Mirkten. West- und
Siideuropas fiihrten nicht zu einer
stetigen Handelsbelebung in bei-
den Richtungen, sondern zur An-
sammlung zeitweise bedeutender,
unniitzer Devisensalden und zwan-
gen zu Einfuhrerleichterungen fiir
TLuxuswaren, die sich GroBbritan-
nien = eigentlich nicht leisten
- konnte, Sie halfen nicht, Englands
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Rohstoffsorgen zu meistern, son-
dern 6ffneten statt -dessen dunkle
Kanile, durch die Sterling-Roh-
materialien in den Dollarmarkt
abflossen, ohne die dringend be-
notigten ,harten“ Devisen einzu-
bringen. Die jiingste Abdnderung
des intereuropdischen Zahlungs-
ausgleichs wurde als notwendige
Korrektur, aber mit wenig Be-
geisterung registriert; sie hat
einem weiteren unkontrollierten
Gold-und Devisenabflufl via West-
europa einen Riegel vorgescho-
ben, aber nichts getan, um das
britische Dollarproblem einer Lo~
sung niherzubringen.

Westeuropa bietet fiir England
nicht die Vorteile natiirlicher Ge-
gens(tzlichkeit, die eine Auswei-
tung des Handels mit den Domi-/
nien, Sitdamerika und Vorder-
asien erleichtert, und besitzt auch
nicht den hohen Wohlstand, der
englischen Qualitits- und Luxus-
waren den USA-Markt.‘é‘)ffnet.
England und Westeuropt sind
nun einmal, wie sich vielleicht
bald wieder bestitigen wird, in
vielen Gebieten natiirliche Kon-
kurrenten, und es bedarf mehr
als eines internen Clearing-Sy-
stems, um aus konkurrierenden
Nationalwirtschaften eine inte- -
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