MONATSBERICHTE DES OSTER-
REICHISCHEN INSTITUTES FUR
KONJUNKTURFORSCHUNG

1. Jahrgang, Nr. 11.

OSTERREICH.

Ahnlich wie zu Ende des vergangenen Friih-
jahres scheint auch in den letzten Wochen wie-
der ein Stillstand in der seit etwa einem Jahr zu
beobachtenden langsamen Aufwirtsbewegung ein-
geireten zu sein. Nach der merklichen Beschleu-
nigung, die die Erholung zu Ende des Sommers
zeigte, lassen einige der wichtigsten Wirtschafts-
zahlen sogar einen leichten Riickschlag erkennen.
Dies gibt jedoch noch keinen AnlaB zu Zweifeln
an der weiteren Fortdauer der Aufwirtsbewegung,
da die grundlegenden Bedingungen weiterhin giin-
stig zu sein scheinen.

Der im Oktober eingetretene Riickschlag zeigte
sich namentlich in der Ziffern iiber die Arbeifs-
losigkeif. Woll hat die Zahl der unterstittzten Ar-
beitslesen abgenommen, doch ist diese Abnahme
nur dem Umstand zuzuschreiben, daB mit 1. Ok-
tober die Empfinger der Altersunterstiitzung aus
der Zahl der unterstiitzten Arbeitslosen ausgeschie-
den sind. In der nach Ausschaltung der Saison-
schwankungen berechneten Indexziffer der Arbeits-
losigkeit, in der die Einwirkung dieses Umstandes
beriicksichtigt werden konnte, zeigt sich dagegen
eine Steigerung von 1558 Ende September auf
164'3 Ende Oktober. Die ungewihnlich starke im
September in Wien erfolgte Verminderung der
Zahl der Arbeitslosen wurde jedoch durch den
Riickschlag im Oktober nur teilweise wettgemacht.
Es muB aber betont werden, daB diese Ziffern
infolge der im Zusammenhang mit ‘der Ausschaltung
der Altersunterstiitzung vorgenommen verwaltungs-
technischen Anderungen nicht véllig verlBlich sind.
Uber die bei der Indexberechnung zur Ausschal-
-tung des Einflusses der Uberfiibrung der Alters-
rentner verwendeten Methoden finden sich einige
Bemerkungen auf Seite 101 dieses Monatsberichtes.
Ein sicheres Urteil tiber die Entwicklungsrichtung
des Arbeitsmarktes wird man sich jedoch erst
wieder bilden kdnnen, wenn die Bewegung der
Arbeitslosigkeit in diesem Monat bekannt ist. .

Das zweite (ebief, auf dem sich eine starke
Reaktion gegen die giinstige Entwicklung zu Beginn
des Herbstes zeigt, ist die Bdrse. Nach einer vor-
libergehenden Erholung im Oktobeér, in dessen

Ausgegeben am 18. November 1927.

zweiter Hilite einzelne Akfien verhdltnismiBig hohe
Kurse erreichiten, ist seither, hauptséchlich unter
dem EinfluB der Schwiche der Berliner Borse, ein
starker Kursriickgang eingetreten. Die Zahlen tber
die Umsitze an der Wiener Borse im Laufe des
Monates Oktober sind bedeutend groBer als die
fir die Vormonate, teilweise jedoch nur deshalb,
weil fiir diesen Monat die Ergebnisse von 5 Arran-
gementpericden ausgewiesen werden. Immerhin
zeigen jedoch die diesbeziiglichen Kurven der
Ubersichtstafel, in der dieser Einflu8 durch Um-
rechnung auf einheitliche Monate zu 4 Arrangement-
perioden ausgeschaltet wurde, noch eine merkliche
Steigerung gegeniiber September. Die schon in
friiheren Monatsberichten erwihnten Arbeiten des
Institutes zur Berechnung von neuen Indexziffern
der Aktienkurse, iiber deren Methode auf Seite 99
noch ausfithrlicher berichtet wird, sind nun so weit
abgeschlossen, daB im folgenden Schaubild die
Bewegung der drei Indexziffern seit Anfang 1926
dargestellt werden konnte, Von den drei Kurven
ist namentlich die der durchschnittlichen Bewegung
von 21 dsterreichischen Industrieaktien von Bedeu-
tung. Sie zeigt deuilich die unregelmibige Bewegung
der Wiener Borse, deren Aufschwung im letzten
Jahr jedes Mal nach kurzer Daver wieder einem
Riickschlag Platz machte, Namentlich ist in ihr das
Nachlassen im Mai und Juni dieses Jahres, das
durch die Juli-Unruhen weiter verschirft wurde,
und der neuerliche Umschlag im Oktober deut-
lich zu erkennen. Die in der Zeit vom 3. Oktober
bis 15. November erfolgte Bewegung der Index-
ziffer von 1284 (Industrie-Aktien), bezw. 1090
(Bank-Altien) und 1223 (Gesamtindex) auf 1259,
bzw. 1085 und 1201 konnte in der graphischen.
Darstellung nicht mehr bericksichtigt werden.
VerhdltnismaBig glinstig ist die Entwicklung
auf dem QGeldmarki, Nach weiterer Erleichterung
Mitte Oktober hat sich gegen Ende des Monates
nur eine geringe, der Jahreszeit entsprechende
Versteifung gezeigt. Das Anbot von ‘auslindischen
Krediten scheint weiter gestiegen zu sein. Das
Wechselportefeuille der Nationalbank, das zu Mifte
des Monates wieder einen auberordentlich tiefen

Stand erreichte, ist zu Ende d€s Monates etwas
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Dne Enimcklung des Kursniveaus osterreichischer Aktien 1926 - 1927
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wcnnes 21 Industrieaktien

fiber seinen Betrag zum vorangegangenen Quartals-
ende gestiegen, im ganzen jedoch immer noch relativ
gering- und wesentlich niederer, als im Friihjahr.

Das Ansteigen der Indexziffern der reagiblen
Warenpreise hat sich im Oktober weiter beschleunigt
Besonders gestiegen sind die Preise von Wolle,
Kalbfellen, Rindshiduten und Hanfgarn. Nur die
Bleipreise sind nach einer anfdnglichen Steigerung
zu Ende des Monates wieder leicht zuriickgegangen.
‘Die Indexziffer der GroBhandelspreise von Industrie-
stoffen’ des Bundesamtes fiir Statistik fiir Mitte
Okfober ist gegeniiber Mitte September unverandert.
wihrend die Indexziffer 'der GroBhandelspreise von
Nahrungsmitteln derselben Stelle in dieser Zeif,
trotz der enfgegengesetzten Bewegung der Preise
der landwirtschaftlichen Produkte auf dem Welt-
markt, noch eine Senkung zeigt.

.Die vorliegenden Ziffern iiber die Bewegung
der Produktion und die Nachrichten aus jenen
Industrien, - aus denen ziffernméBige Angaben nicht
vorliegen, ergeben ein Bild einer sehr ungleich-
miBigen Entwicklung. Sehr bedeutende Steigerungen
der Produktionsziffern zeigt die Eisenindustrie,
in der die Produktion von Rohstahl, Roheisen und
Walzware eine seit dem Tiefpunkt der Depression
im Jahr 1926 nicht mehr erreichte Hohe aufweisen.
Dagegen ist der Betrag der offenen Bestellungen
der Eisenindustrie weiter stark. gefallen, eine Be-
wegung, die wohl nur teilweise als saisonmaibBig
durch die Beendigung der Bausaison bedingt erkldrt
‘werden kann. In den eisenverarbeitenden
und Metallindustrien scheint eine wesent-
- liche Verdnderung nicht eingetreten zu sein.

Die jetzt vorliegenden Ziffern der Baumwoll-
garnproduktmn im September zeigen bereits
.eine Abnabme,- die sich im Oktober weiter fort-
:gesetzt haben diirfte. In den iibrigen Zweigen der

e i Bankakfien

GesamYindex

Textilindustrie ist die Beschaftigung weiterhin
nicht ungiinstig, in der Konfektions- und der
Lederindustrie wird sie als gut bezeichnet
In der Papierindustrie, fiir die die letzten
fir August vorliegenden Produktionsziffern noch
einen absoluten Hohepunkt erreichen, diirfte seither
ein leichter Riickgang eingetreten sein.

Die wichtigsten Symptome, die dafiir sprechen,
daB trotz der rickldufigen Bewegungen einiger
wichtiger Zahlen die grundlegenden Bedingungen
weiterhin giinstig sind, sind die steigende Ent-
wicklung der verschiedenen Zahlen fiber die Eni-
wicklung der Umsdfze und des Auflenhandels. Aller-.
dings sind gerade diese Ziffern fiir jeden Monat immer
erst nach ungefihr vier Wochen verfiigbar, so daB
derzeit allein die Septemberziffern vorliegen und noch
nicht feststellbar ist, wie weit die Oktoberziifern eine
gleich giinstige Entwicklung aufweisen. Bemerkens-
wert ist vor allem die auBerordentliche Steigerung
der gesamien Ausfuhr und der Ausiuhr von

.Fertigwaren, insbesondere weil sie in einem

Monat erfolgte, in dem eine solche Bewegung
sonst nicht zu erwarten wire. Die Rekordziffern,
die die Anzahl der von den Bundesbahnen aus-
gefithrten Giiterwagen (unter Ausschluf der im
Durchfulirverkehr ausgehenden) im September er-
reicht hat, 1Bt jedoch eine weitere Steigerung der
Ausfuhrposten der Handelsstatistik auch im Oktober
erwarten. Fiir die einzelnen Monate dieses Jahres
ergeben sich fiir jene folgende Ziffern:

Anzahl der von den Bundesbahnen im
Jahr 1927 ins Ausland geleiteten Giiter-

wagen.

(Unter Ausschluf des Durchfuhrverkehres.)
Jannmer . . . . . . 18394 Juni . . ... . . .20.94b
Febrmar . . . . . 19333 Juli . .. . . .. 21.260
Mirz. . .. ... 22,526 August. . . . . . 22219
Aprit. . . . . .. 21.715 September . . . . 23.291
Mal . ... ... 23.373 Oktober . . . . . 24.720
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Einige typische Reihen zur Kenjunkiurentwicklung Osterreichs 1923-1927
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An der starken Steigerung der Ausfubr im
September ist besonders hervorzuheben, daf sie
gleichzeitig mit einer verhdltnismiBig schwécheren
Zunahme der Einfubr vor sich ging. Die richtige
‘Einschédtzung der Bedeutung der Bewegungen der
monatlichen Ziffern der Handelsstatistik wird da-
durch erschwert, daB, weil vergleichbare Ziffern
" nur fiir einen verhilinismibig kurzen Zeitraum vor-
handen sind, eine genaue Ausschaltung der Saison-
- schwankungen nicht moglich ist. Um dennoch ein
anndhernd zutreffendes Bild der Bewegungsrichtung
zu erhalten, wurde in dem vorstehenden Schaubild
neben der Bewegung der Monatsziffern der wichtig-
sten Posten der Handelsbilanz auch die Kurve ein-
gezeichnet, die sich durch Verwendung der laufenden
Durchschaitte dieser Ziffern ergibt,'das heibt, es wur-
den in dieser Darstellung fiir jeden Monat an Stelle
des fiir ihn festgestellien Wertes der Durchschnitt
jener Zwolimonatsperiode eingesetzt, die mit ihm
endet. Durch diese Verfahren ist es moglich, ein unge-
fahres Bild von der Entwicklungsrichtung zu bekom-
men. Auf diese Weise ergeben sich folgende Werte:

Monatsergebnisse der Handelsstatistik
(Laufende Zwélfmonatsdurchschnitte.)

Einfuhr Ausfulr
(Werte in Millionen Schilling)

insgesamt  Ronhstoile Insges, Fertigw.
Dezember 1926 234'5 476 142:8 104:0
Jénner 1927 . 2327 46-83 145°1 1053
F e.!Jruar ..... 2338 468 1462 1057
.Ma_r'Z ...... 23349 462 1478 1064
April . . .. L 2384 470 150-8 1084
Ma; ....... 2379 471 1510 1085
jun_u ....... 2388 483 1532 109-7
Juit oo, o oL L 2408 494 154°1 1099
Angust . . . . . 2430 498 1568 1116
September . . . . 2470 506 1601 1144

An dem Ergebnis ist insbesondere von Interesse,
daB im Laufe des vergangenen Jahres die Ausfuhr
dauernd verhéltnismiBig stirker gestiegen ist, als
die Einfuhr, Ferner f{ritt klar hervor, daB die letzte
Zunahme der Ausfubr die saisonmibig zu er--
wartende Steigerung so weit iibertrifft, daB die
Kurve der laufenden Durchschnittswerte merklich
nach aufwirts gelenkt wird.

Ahnliches gilt fiir die Statistik des Eisenbakhn-

giiterverkehrs, deren Ergebnisse zusammen mit den

laufenden Durchschnitten in dem zweiten Schaubild
dargestellt sind. Wie die folgende Tabelle zeigt,
hat auch hier in diesem Jahr die Aufwirtsbewegung
sich wesentlich beschleunigt und insbesondere die
Anzahl der beigestellten Giiterwagen im - Monat
September eine merkliche Zunahme erfahiren.

Giliterverkehr der Bundesbahnen.
(Laufende Zwolmonatsdurchschnitte.)

Millionen Nutz- Wagengestellung  Eionalimen aus

iasttonnen- pro Arbeitstag  dem Gliterverkely

Kilometer Mill. §
Jinner 1926 3021 5244 264
Februar ., . 3040 5282 265
Mirz . 3038 5351 257
April . 3039 5379 269
Mai . . . .3048 5418 270
Juni . . ., 3082 5441 270
Julii . . . 3084 5440 272
August . 3080 5430 274
September . 300-3 5443 276
Oktober . . 312:0 5449 277
November . 3187 5473 282
Dezember , 3283 5443 287
Jdnner 1927 333:1 5455 289
Februar . . 3351 5468 290
Mirz . 3400 5477 293
April . 3432 5484 296
Mai , . . .3474 5511 209
Juni . . . . 3519 5523 301

Fortgetzung nichste Seite.
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Fortsetzung der Tabelle van Seite 96,

Juli . . . . 3541 5650 3011
August . . 3580 5637 303
September . 3632 5715 304

Auch die wenigen, vorldufig fiir September und
zum Teil auch Oktober verfiigbaren Zahlen fiber
die Umsitze im Kleinhande] zeigen eine
wesentliche Zunahme.

Die schon erwihnte Bewegung der AuBen-
handelsziffern gewinnt namentlich deshalb an Be-
deutung, weil daraus hervorgeht, daf} die leichte
Besserung der Konjunkturlage, die zu Beginn
scheinbar vorwiegend auf einer Erholung des inneren
Marktes beruhte, nunmehr in grofierem Umifang
von der Belebung der Ausfuhrtitigkeit abhingt.
Es ist darum auch von besonderer Wichtigkeit,
in welchem Umfang namentlich die Steigerung der
Ausfuhr 6sterreichischer Industrieprodukte von der
glinstigen Konjunktur einzelner Linder abhingig
ist und in welchem Umfang - deshalb auch ein
Konjunkturumschwung im Ausland den &sterreichi-
schen Export unmittelbar beeinflussen miifte. Die
nebenstehende Darstellung zeigt die Entwicklung der
Ausfuhr von Fertigwaren seit April 1926, also dem
Zeitpunkt, seifdem Detaildaten wieder verfiigbar
sind, in ihrer Verteilung nach den einzelnen Lén-
dern. Es zeigt sich deutlich, daB, obwohl die Aus-
fuhr nach Deutschland bei weitem am stirksten
gestiegen ist, dennoch die ganze Zunahme, die
- dieser Teil der Ausfuhr von fertigen Waren nach
dem Eintreten der Konjunkturbesserung in Deutsch-
land erfahren hat, nur einen verhiltnism#Big kleinen
Bruchteil der gesamten Steigerung der Ausfubr
ausmacht. Der Rest der Zunahme verteilt sich
ziemlich gleichmiBig auf die verschiedenen anderen
Linder, von denen nur die Tschechoslowakei und
Ungarn in den letzten Mogaten eine verhdltnis-
miBig stdrkere Zunahme aufzuweisen haben. Frei-
lich ist mit dieser Feststellung, daB der durch einen
Konjunkturumschwung in einem Nachbarland un-
mittelbar bedrohte Teil der Osterreichischen Aus-
fuhr verhidltnismiBig gering ist, keineswegs gesagt,
daB sich darin die Auswitkung eines solchen er-
schopfen wiirde, vielmelir wiirden sich die Wir-
kungen einer Absatzstockung in einem Land sich
vor allem in einer Unterbietung der dsterreichischen
Produkte in den meisten anderen L#ndern und
dadurch in einem viel weiter gehenden Riickgang
der asterreichischen Ausfuhr dufern.

Die Zunahme in der Anzahl der kavfminnischen
Insolvenzen im Oktober ist in diesem Monat die
Regel, jedoch haben sich unter den zusammen-
gebrochenen Firmen einige sehr bekannte befunden,
so daB diese Insolvenmzen besondere Beachtung

erfuhren und zeitweilig Beunruhigung hervor-
riefen, obwohl es weiter nicht merkwiirdig ist, da
nach einer Depressionsperiode gerade die groBeren
der in Schwierigkeiten geratenen Firmen erst zu
einem verhélinismifig spaten Zeitpunkt zu Zah-
lungseinstellungen gezwungen sind.

Wert der Ausfuhr fertiger Waren aus Osterreich
nach den einzelnen Lindarn April 1926~Septemb. 1927
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Im ganzen wird man schon mit Riicksicht auf

die weitere giinstige Entwicklung in den Nachbar-
staaten damit rechnen kodnnen, daf der gegen-
wirtige Stillstand vorfibergehend ist und der De-
zember im allgemeinen wieder giinstigen Geschifts-
gang bringen diirfte. Auf ldngere Sicht sind jedoch
augenblicklich, insbesondere infolge der unsicheren
Lage in Deutschland, die Entwicklungschancen
durchaus ungewiB.
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j.\fitmpril 595{ G07| 68 |1880 | 1206|1232 1187, 1553| 209 | 21-9 [ 018-0 |100-00] 859 (9010 | 4895 | 70-6] 1034 | 135 | 130 | 144 {19.562] 187
al 5381 625! 70 1983 | 1324 | 211°7 | 107'6] 118-3| 465 ] 0-4 [ 907-4 [100-06] 834 | 9045 | 472°4 { 70-5 | 103"1 | 137 | 134 | 143 (19,659] 189
Juni 5387 625! 7-13|1926 | 1250 | 86-2{ 390/ 44-§ 392 | 12-1 | 6340 [100°00| 84:2 | 908-2 [ 468°7 } 70-1 | 1050 | 142 | 141 | 143 |19.880} 197
.kl“ 5:75 663 | 73812015 1338 93-2| 353 432 185] 104 (948-3 [100-00) 97-1 [ 940°3 | 473-0 | 70-8 | 105-8 | 140 ; 138 | 143 |20.024] 199
S“E- 6.44' 65 7475|2043 | 1322 | 700 21-7] 371} 195| 76| 949+ |100-004 113-3 | 9646 | 470-7 | 70:7 | 105°8 | 133 | 127 | 145 (19.867] 189
ept. 5.25 650! 750 |2116| 13683 | 886G | 31 570 148| 56| 0587 [100:06} 72'0 | 948-4 [ 4755 73-8] 106'8 | 130 | 122 | 148 (20.]12
3(1)(5. 631 | 663 | 744|218 | 1425 | 1170 | 544} 879 972°3 46°7 | 941°1 | 4732 7631 1093 | 120 | 121 | 148 20,307
Dez. .
. Dieli}agiie ?ﬁnsggebenf{n Durchschnittssdtze fir die Monatsmitte Felten im Jahre 1926 fiir Wochengeld, seit Janner 1927 fiir Monatsgeld. —
P)reisind siﬁ r die iind olonne 6und 7 gegebenen Prozentwerte bildet ein willkilrlich_gewdhiter Durchschniftswert. — ) Die angegebenen
ek :X:w grgngr n_t%n sich auf die Jewells in der Mitte des Monats hestehenden Preise. — 4) Die Indexziffer der reagiblen Warenpreise
hiiuten. Kalbic 1en.sr%f:1 h l.?t‘a:ﬁgsﬁl:l:is !I.\?if-ltgll der Wiener Preise von Stabeisen, Blei, Zink, Schafwolle, Kernschrot, Leinengarn, Hanfgarn, Ochgen~
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Das in der linksstehenden Darstellung verwen-
dete Sonderergebnis der Bearbeitung der Ein- und
Ausfulirstatistik der dsterreichischen Bundesbahnen
durch das Institut fiir Konjunkturforschung zeigt
deutlich die Auswirkung der zwischen der Alpinen
Montan - Gesellschaft und der Vereinigten Stahl-
werke A. G. getroffenen Vereinbarung beziiglich
des wechselweisen Verkaufes von Koks und Eisen-
erz und der dadurch erziellen Tariferleichterungen.
Wihrend ndmlich dadurch sich die Gesamt-
einfuhr von Koks nicht wesentlich gesindert
hat und nur an Stelle der Tschechoslowakei
Deutschland als ' Hauptimporteur getreten isf, ist
die Ausfuhr von Eisenerzin den Monaten Mai
bis September auf ungefihr das sechsfache ge-
stiegen. —_

Infolge der Verwendung einer Anzahl neuer
Wirtschaftszahlen und Berechnungsmethoden ist es
notwendig, diesem Bericht einige Worte {iber die
verwendeten Verfahren anzufiigen. : .

Zur Berechnung der neuen J/ndexziffer der

Aktienkurse, deren letzte Ergebnisse eingangs be-

sprochen wurden, und die in den Tabellen auf$. 101
wiedergegeben sind, wurde eine gegeniiber den
fritheren Angaben teilweise gednderte Liste von
Aktien verwendet. Die erste Gruppe umfaBt die
vier Osterreichischen GroBbanken, nidmlich:
Wiener Bankverein, Aligemeine Oesterreichische
Bodenkreditanstalt, Qesterreichische Credit-
anstalt fiir Handel und Gewerbe,  Niederbster-
reichische E sk omptegesellschait;
wihrend die zweite Gruppe die folgenden 21 Unter-
nehmungen - L -
Allgemein e bsterreichische Bau gesellschaft, A.-G.
der hydraulischen Kalk- und Portland-Cementfabrik
zu Perlmoos, Wienerberger Ziegelfabriks- und
Baugesellschaft, Oesterreichische Brau-A.-G. (friiher
Braubank- A-G.), G6sser Brauerei A-G. vormals
Max Kober in Goss, Elektrizititswerke Sfern und
Hafferl A-G, A. E. G. Union Elektrizitits-Gesell-
schaft, Osterreichische Siemens-Schuckert-
Werke, Steirische -Wasserkraft- und -Elek-
 trizitats-A.-G., Osterreichische Alpine Montan-
gesellschaft, Felten und Guilleaume, Fabrik elek-

Giroumsétze AuBenhandel Giiterverkehr der Bundesbahnen Produkiion
a= 1 Einfulr Ausfuhr ‘Gestellung von Gitterwagen =
g BB & 3 .. :
2 2 | E s davon daven |8 insgesamt davon - TE ;
E| B B 2% 32 Bz - SRR
2 < |BE Eg £2 |28 Bal & 28] ¢ |55 ) 2 s R
E| 2 |52 05|« |EE 3 98| &) %8 E)5E| = = | 3 HEREIR: .
Z @ [N uE g st | &% (B2 & E gt S (=2 = - a ) g ‘E’t = ) & | Zeit
N a |« @ B = wg [S55 |F8) B g 23| B |35 | B = = k] W s 2 = o
|8 | |s8| & |so|g2 88| S| 8185\ 2|78 5 5| 2| B s |s5|~ "
= L Fing E g | E= | ED ™ == = = E=] @ 1] I
& 5 |® | S |gE|ss|Es| | EleE|E|gE| 5, 2 e 2L
sH| 2| = & 2 | &
o L . S & ° g |.& |Min
Millionen Schilling Millionen Schijling = B - s 1000 Tonnen
23 24 | 25 | 26 2T ) 23 | 20 | 30 | 31 32 33| 4 35 36 31 38| 39 40 41' 42 | 43 | 4
1926 -
3189-1| 1450-9| 188-8|1530-1 | 224-3 | 589 | 564 | 22-1 | 684 1084| 23-B| 79-0) 208'9) 5098 | 127.450| 62,507 | 63.826{ 1122 | 25:8] 14-6.1 2771| 9§°3] Janner
20458/ 1312-3| 1891} 18766 | 2175 | 54:9| 507 | 178 | 787  130-7 28-0( 9§-2] 2030} 5188 |124.517| 50,832 | 63.4471 1236 | 255 127 | 2492 A
33178/ 1557'5| 255-412205-04 239-1 | 570 | 645 164 | 76°1| 155°0] 344! 116-2; 30007 5425 |146.489| GO.797 | 75.260/ 1412 | 23-0| 1351 2517 :t
3453°0| 14125 197-2| 2344-5 ] 217-7| 596G | 475 | 136 | 78'6] 137G 31-8) 100-5] 289-3 5575 |139.373| 65.650 | 72,3691 1304 | 251 | 13-4 | 2196
3074+1| 1373'5| 1895/ 21138 | 2131 | 587 | 43'7| 13°1 | G66'4} 1347 33-2| 095-1| 3099 5708 |136.992| 64,149 71,420| 1414 | 26:0 } 14'8 | 2157
3465°3) 1392'0| 214-7|2472-0 | 224'3 | €21 | 40°7 | 164 | 74'8] 14321 30°6| 104-8] 327-4| E575 |138.374| 66,007 71,949 1418 | 256 | 12-1 | 2124
3943-8| 1563-9| 215-7( 25402 | 208:0 | 660 | 40'G| 13:2 | G3'3| 134'6] 27-2| 100~7{ 303-7| 5225 |141.105| 65.401 | '74.394 | 1310 | 281 | G0 2318
3136°1[ 1422-3] 176°5(2130-8 | 255'5 | 692 46'G | 15:2| ¥Z:Q[ 137-0] 2G-7( 104-2| 317-G| 5004 [130.003] 56,026 72,817 1250 [ 29-9 [ 11-0[ 2219
3632°D1 14489 161-32772-2| 2258 | 670 391 | 141 | 761 156-7| 31-9| 110-8] 304-0; 5271 (137.033| 60.083 | 75.429 | 1516 | 29-0} 12'8 2428
3550'8( 1494:0( 189-6(2609-2 | 2566 | 794 [ 43'1{ 187 | 858 1542 32+5| 109-2] 381'0] 5979 (155.446( 72.175 [ 82.085| 1186 | 32-2 | 135 | 2663
3410-8( 1504-3| 190-5| 2627°1 | 261-9 | 764 [ 47+1 | 196 | 862 153-0| 33-6| 108-7| 387-9| 6167 (141.833| 66.621 | 74.183 | 1034 | 33-7 | 15'6 | 284°1
4042:3| 1655+4| 212:1| 82122 | 271-5 | 66:3 ) 512 | 25°C | 95:0| 167-4] 360 120°1| 426'0) 5096 |132,397| 61.251 | 70.162] OB4 | 340 | 154 | 2040
3311°0| 1506-4 249-1|2320-4 1 202°1 | 453 | 468 | 28-0| 59-9| 135-8| 29-6| 05'1| 356-8] 5244 |125.844| 56.610( 67.861 | 1364 | 28'5{ 13-5 | 265
30742( 14181 258-7[2254-5 1 231°0 | 551 | 502} 17-0 | '77'5| 144+7| 33-2| 102'B| 317-2| 5344 |128.260| 59.698| 66.833| 1738 | 271 | 129 2536
3078:8, 1616°5| 275°6| 31088 | 2404 | 581 | 5791 151 | B55[174-0| 40'1| 123-8| 359-6| 5532 [140.374| 67.755| 79.820] 17080 | 31-1 | 144 | 269-3
3716°8] 1532-Q( (981 2516°7{ 2714 | G52 56°8 | 14'[ | 110-1{ 1734 351 126:0] 327-3( 5667 {141.674| G3.G30( 76.304 - 1740 | 287 | 12'3 [ 220°5
3480°0( 1572-3| 236-5(2860-2 | 2076 | 5511 453 | 142 | 671| 137-2] 33-7) 96:3| 360-0| 6032 [150.797| 69.976| T3.685| 2136 | 26°7 | 12-6 | 240-2
3733-8 1499-0] 233°9( 2760-0 } 234-6 | 666] 551 | 144 | 814} 169°0] 42-4| 118-3| 382-0| 5713 {142,918 75.369|.65.607 | 1842 | 28°7 | 127 |.212-3
7630 1576'1| 246-7|2853-0 | 231°0 | 64'2 | 536 164 | 738| 1454] 36:8| 103+3| 320-4; 5500 {143,162 66,209 | 74.239] 1923 287 136 2269
35612 1628+0| 257-2/2842-3 | 282-7 | 616 | 508 | 19°5 | 87'7| 160°4] 37-3) 124-3| 364°3| 6101 |158.615| 73.020 | 83.730| 1856 .31-8| 146 2558
3709-0| 1588"1|-200-3:2809-0 | 284'3 | 71'5| 482 21'1 | 166°1| 2 4'4 40-1| 144-4] 367-2| 6203 161.273| 74.6 5| 85.032 }636 309
35707| 1656-3 ' :
f) Verliutige Zifferu.
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trischer Kabel, A-~G, Beérndorfer Metallwaren-
fabrik Arthur Krupp A.-G., Wiener Lokomotiv-
Fabriks-A~G., Schrauben und Schmiedewaren
A-G. Brevillier & Co. und A. Urban & Séhne,
Steyr-Werke A.-G,, Neusiedler A-G. fiir Papier-
fabrikation, Leykam- Josefsthal, A.-G. fiir Papier-
und Druckindustrie, A. GerngroB A-G, Hanf-,
Jute- und Textil-Indusirie-A.-G., Osterreichische
Eisenbahn-Verkehrsanstalt, ,Semperit¥,
Osterreichisch-amerikanische Gummiwerke A.~G.,
also die Aktien von drei Unternehmungen der Bau-
industrie, zwei der Brau-, vier der Elekfrizitiits-

sechs der Eisen- und Metall, zwei der Papier-,”

zwei der Textil- und Konfektionsindustrie und zwei
verschiedenen anderen Industrien umfaft. Zur Be-
rechnung wurden jeweils die Arrangementschlufi-
kurse vom 15. und letzten jedes Monats, bezw.
des vorausgehenden Borsentages oder die letzt-
vorangegangenen Notfierungen verwendet. AlsBasis
diente bei jeder Aktie der Durchschnitt ihrer an

diesen Tagen des Jahres 1926 erreichten Kurse.
Der Durchschnitt jeder einzelnen Gruppe wurde
als ungewogenes arithmetisches Mittel berechnet
und nur bei der Alpinen Montangeselischaft mit
Riicksicht auf ihre groBe Bedeutung eine Ausnahme
in der Weise gemachf, dab ihr das doppelte Gewicht
beigelegt wurde. Der Gesamtdurchschnitt ist ein
Durchschnitt aus den beiden Gruppenindices, wo-
bei der Indexziffer der Industrieaktien das doppelie
Gewicht wie der der Bankaktien beigelegt wurde.
Bei Neuemissionen durch Ausgabe junger Aktien
an die Aktiondre wurde der Wert der Bezugs-
rechte in der Weise beriicksichtigt, daB die Differenz
zwischen dem Emissionskurs und dem Borsenkurs
der jungen Aktien dem Wert der alten Aktien
nach Durcifithrung der Emission zugeschlagen
wurde.

Das Ergebuis ist auBer aus dem Schaubild
auf Seite 94 aus der rechtsstehenden Tabelle zu
entnehmen.

Produktion (Fortsetzung) Arbeitslosigkeit (zu Ende des Monats) .
= % fg‘ Unterstiitzfe Arbeitslose 8) Zur Vermittlung vorgemerkte Arbeitslose
(2]
ag [ 2
E-‘E 5 = . Na;:glAu%- davon
B = +y atsdchliche - schaltung der .
e 22| 8 o = Auzahl Saison- [nsgesamt Metatt- | Textil-
Zeit = _ ¢ |ge| 3 g |2 =35 schwankungen industrie | industrie
' % ::3 g E’g E 3 'g E & EE ( : ' 'y R 1 1 :
B [ & e bl T
5 s ZSl3iF|S|s|5F) 5|28 5 8i5|fs| 5 |sEsl B8 | B BB E |£B) B
= | = oe @ e | NEla) 32 |82 | & [Z5B(SE| g (855 80 | B [2F | B |3B B
BE .
in %y der Vollbesch#ftigung® Waggons = Anzahl v‘g,‘f'fgg'g‘ffm Anzall
45 1 46 1 47 | 48 | 40 | 50 | 51 |52 531 54 55 55 5 |58 { 59 | G0 1 | 62 | 63 | B4 | 65 | 6o
1026
Aaner | 69-55 | 83-39 | 7976 | G53'8 | 81+4 | 1708)1488|755[411 | 540.413 [231.361|104.536| 26.825| 154-2| 138-4] 1691 } 253.819|114,915) 31.654| 20.800| 6101 | 2427
ebr, | 6785 | 7845 | 83-14 | 53'5 | 84'6 | 16111433(756(381 | 540.595 1228,763(103,109)125.554( 146-4| 135-4( 1644 | 250.246(113.285( 32.416( 20.951) 7105 | 2742
Mirz | 6350 | 8526 | 9352 | 46'0 | 792 | 1754{1629|8631453 | 548.001 [202.304| 92.915|109.476 148-2| 135-2| 1658 | 224.200(103.813| 31.512| 20.745| 7400 | 20628
April | 46°01 | 7121 | G4-88 | 474 | 754 | 1681(1442|1877(461 | 557.982 }i73,115| 88.663| 84.452] 150-0| 139-1| 1721 | 103.0663| 97.245| 30.082| 20,377| 7727 | 2799
Mai | 5341 | 77-02 | 7441 | 464 | 66-9 | 1527(1506|872|464 | 558.239 j254.824| 84,725 70.009) 161-0| 144+0( 1835 | 176.930| 95,040| 20,183 20.508| 7752 | 2732
Juni 43°68 | 7313 | 79°55| 431 | 615 | 16131521 (8756|543 | 552,795 {150.981| 83.643| 67.338| 174°0| 151-8] 206-0 | 173.219| 95.227( 28.342| 19.844| 7198 | 2112
Juli 42-45 | 67°86 | 6260 | 39'0 | 72-10| 1669(1565|867 |486 | 545.65! {152,485, 83.766| G5.719| 178-0| 146-7{ 224+1 | 174,440 94,600| 28,985 19.404| 7672 | 2156
Aug. 4065 | 50°08 | 57-91 | 373 [ 57°0 | 1576(1522|863|500 § 548.936 {151,056 £3,582| G7.474| 170-6 148+4| 227-0 | 177.011| 98,061| 28,198| 19.441| 8041 | 1986
Sept, |43-07|5746 | 55-78 | 38'C | 60°10] 1676115341744 (492 | 558.567 §148.111| 77.733; 70.378| 178-4| 142'7| 2205 | 176.093( 93,816 23.147| 18.778| 7620 | 1623
Olkt. 41°56 | 5052 | 40°24 | 31-3 | 64'80| 1665(1558]712(375 | 562.408 1157, 183} 75.132} 76.051| 173:0| 130°5} 2208 | 181.076) 91.066) 27,930( 18.151] 7204 | 1240
Nov. |46'93|55'10 | 56'61 | 38'7 | 75:92| 1612 (1482|693 (367 | 553.753 |168.800( 70.117! BO.692| 165-2| 136-0| 202-3 | 201.882( 95.841 28,200)| 18.07G) 6967 | 1225
Dez. }O3'76|42°48 | 40:00 | 45°8 | 75:33| 1615/1587)721/423 | 531,711 ;205.350| 89.951;115,309; 162-0) 135-8] 191-1 | 241.205(106.181) 30.464| 18.832) 7099 | 1556
1927
Jénner § 55-38 | 66'54 | 65+10 | 53°0 | 57-3 | 1630(1585(802/430 | 525.500 1235,464{ 99.453|136.011| 1584 131-7| 1813 ¢ 269.633(117.316| 33.320| 20.555| 7774 | 1896
Febr. {5528 6055 | 60-60 | 634 | 78-87) 1575|1439(311}326 | 522.272 |244.2571103,122|141.135( 1564 [35-4] 184-7 | 275.974(120.393| 34.G95| 21.064| 7877 | 2062
Mirz 6351 | 70°97 | 89-83 | 755 | 815 | 1777|1684|805420 | 535.023 [208.346| 90.723|117.623( 152-6| 132:0] 178'1 | 236.261|106.007) 32.732| 20.547| 6604 | 1373
Apsil 7017 | 66°30 | 63-68 | 707 | 85°54] 1712|1625(825474 | 542.385 ;181.175| 86.337| 94.835| 157-0| 135+4| 193'3 } 207.878/101.083| 20.265 10.624| 6502 | 1455
Mal 1663617301 | go-72| 656 | 915 | 1748|1661(310(552 | 533.235 1158.332| 80.955| 77.367| 164-7| 137-7| 202'5 § 184.660| 96.000| 30.254| 10.909 6270 | 1432
Juni 6888 | 70'74 | 76581 B1°1 | 822 | 1726|1400(833|568 | 520.247 {145.136| 77.754| 67.370! 167-4| 142-1| 2070 | 168.907| 91.900| 26.086| 17.876| 5746 ; 1372
Juli 63:49 7459 | 68-90 | 657 | 872 | 1750{13441822(401 136.940| 74,961 61.949) 160'G| 1331| 202-0 | 160.484| 87.437| 24.654] 16.939| 5044 | 1254
Aug, | 9842 7965 8871 | 60-8 | 904 | 1852(1621(815/510 135.038| 74,235| 61593 161-0| 131-8| 207-2 | 160.520( 88.330] 24,063| 16.520| 4816 | 1208
Sept. 7103 (7741|8528 | 50+ | 352 120.048| 66.190| 63.838( 155-8| 121:5| 208'3 | 154.291| 78.316 22.856) 15.387| 4188 | T15
S.!,‘i; 73:08 | 90°50 | 91-21 ) 478 127.313] 61,048| G3.365) 1613 128-G) 21B-0 )
Dez. [
: ) Die In deu Spalten 46, 47, 48 und 49 enthaltenen Angaben fiber dic Beschiftigung clnzelner Indusirien grinden sielt nicht auf
Angaben fir alle Betriebe des Detreffenden ProduktonsiweiZes, sondern sind puf Grund von Mitteilungen ven Finnen berechnet, die
zusammen den gréfiten Teil der einschldgigen Produktion in Osterreich lelsten, — 7) In den Zlflern Giber die Bewegung der Produktion von:
Walzwaren ist auch der Absalz von Halbzeug eingeschlossen, ~ %) EinschlieBlich der Beihilfenempifinger, aber ohne die jn der Produkiiven
Arbettslosenfilrsorge Beschiftizten, seit Oktober 1927 auch ohne Altersrentner. — 9 Saisonindcxziffern; Jinner: 139, Februar: 1'43,
ﬂm’z-lb. April: 105, Mai: 088, Juni: 019, Juli: 078, August: 07T, September: 076, Oktober: 080, November: (*83, Dezember: 1'i§, ~'
teglg;i‘soqsléx%gég;{ff&esl&nhjgr;ﬁﬁéri'%sz%ruar:br?.& OA'}l'arz: 1']1,sApri1: 11'03,d Mai: Pf'BS, Juni: U'Sg,l}ﬁuglizrﬂl;gl, Augggt:mﬂd'gl, ?ed’%-
3 1a 3 * i/ 2 02, Dezember: 1'07, — ‘1) Saisonindexziffern: Jinner: 1°69, Febroar: 1'62, Mirz: I~
April: 1°04, Mai: U-BI, Juni: 069, Juli: 065, Augnst: 063, September:)o'ﬁﬁ, Oktober: (73, Novembir: 004, Dezember: 125, '
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Indexziffer der Kurse dsterr. Aktien,
(Durchschnitt 1926 == 100}

Das Ausscheiden der Altersrentner aus der
Zahl der unterstiitztén Arbeifsiosen hat es notwendig

21 Industrieaktien 4 Bankaltien Gesamtindex  gemacht, um in der unter Ausschaltung der Saison-
1925 1o 16 e 1926 1921 gchwankungen berechneten Indexziffer nur die tat-
15, Jaomer . . 901 1236 934 1202 O1'3 1224 uop0i . : : .
30,0 0 0 a53 1208 G54 1217 O34 1271 sdchliche Bew e,céung ersch_emen zu lassen, die Basis
15, Februar . 059 1262 1040 1188 986 1237 denselben zu dndern. Bisher wurde der Durch-
28. .. 903 1234 10008 1178 938 1216 : . . . . p
15, Mirz 370 1238 1001 1215 @20 1250 schnitt des Jahres 1923—400 gesetzjc. Diese Balms.
L, 923 1251 1012 1184 953 1220 wurde nun um So viel Prozent vermindert, als der
15. April 042 1296 1020 1224 858 1272 : "
30, - .. 938 1422 650 1250 042 1368 Anteil "der Altezsrliantner an.der (Gesamtzahl der
15 Mai . . . 885 1326 552 1260 6111 1307 uniersiiitzten Arbeiislosen bei Inkrafttreten der Be-
3, . 806 1266 964 1155 918 1229 u . s
15, Jni | 006 1211 933 1120  ol4 . (1g4 Stmmungen b-ezughch d':er Altersren?e am 1. Oktober
30, 069 1251 919 1008 953 12000 Dbetrug. Da dieser Anteil jedoch nicht ganz genau
bekannt ist, hat das Ergebnis nur anndherungs-
15 Juli . . L1002 1173 891 109-5 999 1137 : I :
31, 1004 1167 983 1082 097 1139 weisen Wex:t. Es .SEI iiberdies herv_orgehoben, dahB
15. August . 1015 1216 987 1084 1006 1172 walirscheinlich die nun ausgeschiedenen Alters-
31. " 151 1229 1078 1091 127 1183 : B lfriary 5 Q3 : s .
13 Sept. . . 1138 1265 1072 1074 1116 1202 rentner ein verhﬁltmsmaﬁlg.stablles Element in der
30. , . .1103 1267 1062 1090 188-9 12000 Zahl der unterstitizten Arbeitslosen darsteliten und
15. Oktober . 1085 1343 1044 1101 1072 1262 : : : e
. 1085 1284 1035 1000 1068 1223 daihf:‘r d“f Satsonbewegun%fen in Zukunft verhiditnis
15, November 1057 1259 1019 1085 1045 1201 miPig starker ausfallen diirften, als nach den auf
X 102:0 — 983 - 1008 — :
15. Dezember 1621 — 982 — 108 _  Qrund der Bew.egm.]g in .den vergangenen ]ah_l-"en
31, » 1097 — 1071 — 1088 —  berechneten Saisonindexziffern zu erwarten wire.
. - 4 Insol- = - n
Arbeitslosigkeit (Fortsetzung) | venzen's Osterreichische Halbmonatszahlen fiir 1927
Zur Vermittlung vorgemerkte Arbelislose Durch- Ertridgnis
. H fest- . Unterstiitzte 7
davon & égllzi]ég‘tti'e V%ﬁiﬁzl' Nationalbank | Preise |4 iiiicd
Chemische 5
Lﬁ%ﬂ;— u. unt:l Holz- Papier- ':."., . g E o § = §
;aures fpraytachak-| industrie |industrie| 8 Zeit Bl | Jlw YE| B = z
Industrie | 4 susirie < g1z g ls |3 |=s =2 -
] 5] o £ = kTl = & Ol
3 i o = = P ) £ = A W m =1
55|5 (85| 5|58 | 8|28 8 (28 % zet S| 12 |85 5E | 52 |3
S8z o8| B |88 | * 185 % 55 3 g15i5,(8, |s~12 552 82 |28
= =} = AR Bl 2 2= = ‘B2 s -
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Endlich seien noch einige Bemerkungen zu der
im vorangegangenen Text verwendeten Methode der
laufenden Durchschnitte angetigt. Da hiebei jeder
fiir einen Monat berechnete Durchschnittswert ebenso
durch das Hinzukommen des Wertes fiir diesen
Monat als durch das Wegfallen des Wertes fiir
den gleichen Monat des Vorjahres beeinflubt wird,
verdndert sich der laufende Durchschnitt von Monat
ztt Monat jeweils um ein Zwolftel der Differenz jener
beiden Werte. Dies hat zur Folge, daBl er beispiels-
weise nach einer Steigerung der einzelnen Werte der
Reihe noch zunimmt, auch wenn die letzten Werte
keine Steigerung mehr aufweisen, solange nur der
letzte in dem Zwolfmonatsdurchschnitt noch bertick-
sichtigte Monat gegeniiber dem vorangegangenen
eine Steigerung zeigt. Dieser Mangel kénnte zum
Teil dadurch behoben werden, dafl der Durch-
schnitt jeder Zwolfmonatsperiode anstatt fir den
an ihrem Ende gelegenen Monat fiir einen Zeit-
punkt in der Mitte der Periode verwendet wiirde.
Dies hitte jedoch zur Folge, daB jeweils nur um

Heft 11, 1927

ein halbes Jahr zuriickliegende Werte zur Verfligung
stédnden.

In der im Text verwendeten Weise gibt das
Verfahren jedoch immerhin anndherungsweise Be-
scheid iiber die Bewegungsrichtung und wird daher
hier in jenen Fillen vorldufig verwendet werden, in
denen eine Ausschaltung der Saisonschwankungen
noch nicht moglich ist.

DAS AUSLAND.

In den Vereinigten Staafen hilt die leichte
Aufwirtsbewegung der Preise an; dies gilt besonders
ftir landwirtschaftliche Produkte, wodurch eine Jang-
same Erholung der grofen Farmdistrikie im mitt-
leren Westen in Aussicht steht. Die zuiriedenstellen-
den Verk#ufe der fiir den Mittelwesten besonders
bedeutsamen Warenversandhiduser scheinen damit
in Zusammenhang zu stehen. Die Verfliissigung des
Geldmarktes macht weitere Fortschritte; die Federal
Reserve Banken haben weiterhin durch grofie Kiufe

Wirtschaftszahlen fiir die Vereinigten Staaten
1926 und 1927 |
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Nach dem ,Harvard Econcmic Service®,
* Vorldufige Ziffern.
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der Geldinstituiszentrale, Budapest.
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von Staatspapieren neue Mittel in den Umlauf ge-
bracht. Die Borse zeigte, durch die billigen Geld-
sitze angereizt, fortgesetzte lebhafte Titigkeit, wie
sich auch aus dem Aktienindex ergibt, der von
1847 (August) auf 1959 (September) gestiegen ist;
in letzter Zeit sind die Bewegungen bei grofen
Umsitzen aber ungleichmiifig geworden. Der Ka-
pitalsmarkt wurde stark beansprucht, besonders von
ausidndischer Seite, seine Aufnahmsfihigkeit bei
den gegenwirtigen Zinssatzen ist aber noch nicht
ganz erschopit. Das physische Volumen der Pro-
duktion hat eine leichte Besserung erfahren, bleibt
aber immer noch unter dem Vorjahrsniveau; das
pleiche gilt fiir die sehr charakteristischen Ziffern
der offenen Bestellungen der United States Steel
Corp. Dagegen herrscht weiterhin grobe Aktivitat
auf dem Baumarkt. Die starke Gesamtbautitigkeit
beruht gribtenteils auf der Durchfiihrung offent-
licher Bauprogramme (besonders StraBen). Das
private Bauen 148t nach, da in den meisten Stidten
bereits ein Uberangebot an vermietbaren Raum-
lichkeiten besteht. Durch die Verinderung des Gegen-
standes der Bauprojekie werden natiirlich auch
die Baumaterial produzierenden Industrien berihrt.

Im Monat Oktober hat die Ford Motor Co.
nach mehr als sechsmonatigem Stilliegen die Pro-
duktion ihrer zwel neuen Wagen aufgenommen.
Dadurch ist die Lage der Automobilindustrie ent-
scheidend verdndert, da es nunmehr zu der lang-
erwarfeten Verschirfung und Neubildung der Weti-
bewerbslage der Hauptproduzenten Ford und Ge-
neral Motors gekommen ist. Fords Bestellungsstand
wird auf ca. 350.000 Autos geschétzt, seine Tages-
leistung soil von dem bisherigen Maximum von
8000 auf 11.000 Wagen pro Tag gesteigert werden.
Der verhiltnisméBige Reingewinn wird daher in

der Automobilindustrie dhnlich den Vorgéngen in
den anderen Industriezweigen ebenfalls kleiner
werden.

Eine Analyse der Lage in Grofbritannien zeigt,
daB abermals keine wesentlichen Verdnderungen,
weder zum Guten noch zum Schlechten, eingetreten
sind; die allgemeine Stagnation halt an. Es liegen
anch keine Anzeichen vor, die auf baldige Besserung
schliefen lassen. Der London and Cambridge Eco-
nomic Service schreibt: ,Es wird immer deutlicher,
daf keine unmittelbare Aussicht einer wesentlichen
Erholung in denjenigen Industrien besteht, in denen
die Arbeitslosigkeit am schwersten ist, die Pro-
duktion weit unter der Kapazitdt der Anlagen liegt
und die Exporte unbefriedigend sind, was besonders
fiir Kohle, Eisen und Stahl, Schiffbau und Baum-
wolle gilt.“ Die Ausfuhr von Fertigwaren ist der
Menge nach grifer als 1925, aber wegen des Preis-
falles von geringerem Werte. Besser sind die Ex-
portaussichten der Automobilindustrie, die auf der
Olympia-Ausstellung im allgemeinen gut abge-
schnitten hat. Die Vereinigung der bekannien
Firmen Armstrong und Vickers bedarf der Er-
wihnung, da sie vielfach als der erste Schritt zu
einer vollstindigeren Konzentration — und damit
Auffrischung — der englischen Schwetindustrie an-
gesehen wird. Bemerkenswert ist die Festigkeit des
Pfundkurses. Die Borsentdtigkeit ist lebhaft, aber
ungleichmRig.

Die Lage in Deutsciland hat wihrend der
letzten Zeit an Einfachheit eingebiibt, ungiinstige
Symptome haben sich zu den bisher guten gesellt.
Die Arbeitslosigkeit hat fortgesetzt abgenommen, und
zwar von 361.000 Hauptunterstiitzungsempféngern
der Erwerbslosenfiirsorge fiir 15. September auf
355.000 fiir 1. Okfober und 329.000 fiir 15, Oktober;

Die wichentliche , Index Chart” des Harvard Economic Service fiir die Vereinigten Staaten.
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die GleichmiBigkeit der Bewegung ist besonders
beachtenswert. Die Preise hielten sich bei gewisser
Ungleichmébigkeit im allgemeinen stabil. In der
Ausfulr der Fertigfabrikate kam es zu einer weiteren
Steigerung. Im Mitieldeutschen Braunkohlenrevier
ist es zu einem Streik gekommen, der zu Lohn-
erhdhungen bei gleichzeitiger Festhaltung der Kohlen-
preise fithrte, Weitere Streitigkeiten in anderen In-
dustrien werden erwartet und sind zum Teil schon
eingetreten. Die Anspannung auf dem Geldmarkt
hat nach der Abwicklung des Ultimo etwas nach-
gelassen. Die Wirkungen der Diskonterhdhung der
Reichsbank waren jedoch nicht sehr stark und eine
betrichtliche Enflastung ist nicht eingetreten. Die
Borsendepression hat angehalten, zum Teil sogar
weitere Fortschritte gemacht; die Verluste einiger
fiihrender Papiere sind nicht unbedeutend, die
Aktien des Stahlverbandes streiften zum erstenmal
pari. In London macht sich gegen deutsche Papiere
eine gewisse Abneigung bemerkbar, die Dawes-
Anleihe lag schwach. Diese Borsensitnation ist im
wesentlichen Ausfluf der bekannten Kritik, die der
Reparationsagent an der Gebarung des Reichs-
haushaltes geiibt hat. Es diirfte keinem Zweifel
unterliegen, daf nunmehr als ilire Folge eine Re-
vision der deutschen Finanzwirtschaft und eine

Zuriickstellung groferer Projekte erfolgen wird.
Dies ist ein weiteres Moment, das die Aufwiirts-
bewegung in Deutschland aufhalten mug.

Die Aufwirtsbewegung in Ungarn hat weiter-
angehalten. Die Preise haben eine leichte Besse-
rung erfahrer, die Arbeitslosigkeit hat abermals
abgenominen, der Eisenverbrauch ist gestiegen.
Dies ist insgesamt eine Kombination von Sympfo-
men, die auf weitere Andauer des Aufschwunges
schlieBen 14Rt. Die Ernteiiberschiisse, die fiirt den
Export bereit stehen, sind groBer als bisher er-
wartet wurde, was die Kaufkraft der agrarischen
Schichten giinstig beriihrt und den Massenkonsum
vergroBern diirfte. Die rege Bautdtigkeit halt —
obwohi saisonmdBig abgeschwidcht — an, die
weiteren Bauprogramme sind betrdchflich, schon
einmal um die eingerdumte 25jdhrige Steuerfrei-
heit auszuniitzen. Der Geldmarkt versteifte sich,
Prima Handelswechsel wurden zu 77/;—8Y/,0/, es-
komptiert. Ein Reportsatz von 8%, brachte groBere
Geschiftslosigkeit auf der Borse mit sich. In
jiingster Zeit macht sich jedoch bereits eine Er-
leichterung auf dem Geldmarkte bemerkbar, deren
Aufrechterhaltung in Anbetracht der Lage von
steigender Wichtigkeit werden muB. Die passive
Handelsbilanz ist auf weitere Inanspruchnabme von

RuBland
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* Vorldufige Ziffern,

Ergfinzungen zu den in Heft 9 und 10 gege-
benen Wirtschaftszahlen itber das Ausland.
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Auslandskrediten zurtickzufiihren und daherleicht er-
klérlich.

Die wirtschaftliche Organisation Ruflands ist
von derjenigen der anderen Linder, die in diesen
Berichten behandelt werden, so sehr verschieden,
dal} es zweifelhaft ist, ob die bisher ausgearbei-
teten Methoden der Konjunkturbeobachtung — wie
sie hier verwendet werden — ohne weiteres auf
die russischen Verhdltnisse itbertragen werden
kdnnen. Dariiber kann hier keine Erdrterung statt-
finden; wir beschrinken uns deshalb auf die
Wiedergabe einiger typischer Wirtschaftszahlen,
deren vorsichtigen Interpretation nichts im Wege
steht. Die gegenwirtige Lage wire demnach ge-
kennzeichnet durch eine relativ gute Ernte, fallende
Preise, insbesondere auch fiir landwirtschaftiiche

Produkte, bei gleichzeitiger Zunahme des Bank--

notenumlaufes wie des Volumens der Wirtschafts-

kredite, und einem leichten Anziehen der land-
wirtschaftlichen Preise in den meisten anderen
Staaten, wodurch sich- ein wenig iibersichtliches
Bild ergibt.

Die aus der Tschechoslowakei vorliegenden
Berichte ergeben ein durchaus glinstiges Bild; die
Aufwirtsbewegung hat angehalten, der Beschifti-
gungsgang und Auftragsstand ist gut. Von grofiem
Interesse ist, daBl der Monat September einen
Ausfuhriiberschufl von 415 Millionen K€ und der
Monat Oktober nochmals einen solchen von 419
Millionen K€ gebracht hat, dessen Hauptanteil von
der Zunahme der Ausfuhr von Fertigwaren her-
riihri. Die Aufwirtsbewegung an der Boirse hat,
bei gelegentlich ruhigeren Perioden eine zum Teil
lebhafte Fortsetzung erfahren, Rekordumsatzziffern
gebracht und das Kursniveau ist, wie aus dem
Aktienindex ersichtlich, abermals gestiegen.
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