
MONATSBERICHTE D E S ÖSTER­
REICHISCHEN INSTITUTES FÜR 

KONJUNKTURFORSCHUNG 
1. Jahrgang, Nr. 12. Ausgegeben am 17. Dezember 1927. 

ÖSTERREICH. 
Die bemerkenswerteste Erscheinung der letzten 

Wochen ist die unerwartet starke Steigerung der 
A r b e i t s l o s i g k e i t , die das saisonmäßig zu er­
wartende Ausmaß weit übersteigt und die Lage in 
ganz Österreich beinahe wieder zurück auf den 
ungünstigsten Stand vom Sommer 1926 gebracht 
hat. Auch in Wien ist die im letzten Sommer ein­
getretene starke Besserung fast völlig wieder wett­
gemacht worden. Bei einem Vergleich der augen­
blicklichen Anzahl der unterstützten Arbeitslosen 
ist neben den normalen Saisonschwankungen auch 
noch der Umstand zu berücksichtigen, daß unmittel­
bar nach Feststellung der Ziffer für Ende September 
die Bezieher von Altersrenten aus der Zahl der unter­

stützten Arbeitslosen ausgeschieden sind. Die vom 
Institut berechnete Indexziffer der Arbeitslosigkeit 
in ganz Österreich, in der beide Einflüsse nach 
Tunlichkeit ausgeschaltet wurden, zeigt für Ende 
November 178*2 gegenüber 164*3 und 155-8 in 
den beiden Vormonaten, 152-6 als niedrigste Ziffer 
im März dieses Jahres und 1796 als Höchstpunkt 
im August des vergangenen Jahres. Die entspre­
chende Indexziffer für Wien steht gegenwärtig auf 
138-0 gegenüber 128-6 und 121-5 (Tiefpunkt) in 
den beiden Vormonaten und 151-8 als Höhepunkt 
im vorigen Jahr, die Indexziffer für Österreich 
außerhalb Wiens auf 232-0 gegenüber 218*0 und 
208-3 in den beiden Vormonaten, einem Tiefpunkt 
von 178-1 im März dieses Jahres und einem letzten 

1923 -1927 
2*tef fogartthmischer Maßstab 
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Zahl der in Unterstützung stehenden Arbeitslosen -einschließlich der BeHiiHeemplänger in.1000 Personen (linke Skalen) 
Von Sa\son&chwankung«n bereinigte Werte in Prozenten des Durchsthniffes für das Jahr 1925 [rechte Skalen) 

Der Zeitpunkt des Ausscheidens der Altersunteretutzungsempfänger (1, Oktober 1927) ist durch einen Querstrich 
in den Kurven der tatsächlichen Werte hervorgehoben. 
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Höhepunkt von 229-5 im September 1926. Außer­
halb Wiens hat die Arbeitslosigkeit also, wenn man 
die Saisonschwankungen berücksichtigt, ihren bis­
herigen Höhepunkt überschritten, während sie sich 
in Wien immer noch beträchtlich unter dem Stand 
des Sommers 1926 hält. 

Diese Entwicklung ist um so erstaunlicher, als 
die übrigen Wirtschaftszahlen keineswegs eine 
wesentliche Verschlechterung der allgemeinen Lage 
erkennen lassen, vielmehr auch weiterhin das Bild 
einer zwar ungleichmäßigen und langsamen, aber 
doch unverkennbaren Erholung geben. Es ist des­
halb von besonderem Interesse zu untersuchen, ob 
die Vergrößerung der Anzahl der Arbeitslosen in 
allen Berufsgruppen gleichmäßig vor sich ging, 
oder nur einer starken Verschlechterung der Lage 
einzelner Branchen zuzuschreiben ist. Leider stehen 
zur Zeit der Abfassung dieses Berichtes die Angaben 
über die Anzahl der zur Vermittlung vorgemerkten 
Arbeitslosen in den einzelnen Berufsgruppen für 
Ende November nur für Wien zur Verfügung. In 
dem folgenden Schaubild ist die Bewegung der 
Wiener Arbeitslosenziffer in den wichtigsten Berufs­
gruppen in den letzten zwei Jahren dargestellt. Bei 
seiner Betrachtung ist zu berücksichtigen, daß 

bei den einzelnen Kurven eine Ausschaltung der 
Saisonschwankungen nicht erfolgte und daß 
zwischen die Angaben für September und Oktober 
1927 das Ausscheiden der Altersrentner fällt. Außer­
dem sei besonders darauf aufmerksam gemacht, 
daß infolge der Verwendung eines logarithmischen 
Maßstabes wohl die verhältnismäßige Größe der 
Schwankungen der einzelnen Kurven, nicht aber 
die absolute Zu- oder Abnahme der Bewegung 
in den verschiedenen Gruppen unmittelbar ver­
gleichbar ist. 

Die Betrachtung der einzelnen Kurven zeigt 
vor allem, daß die Besserung in den vergangenen 
1V2 Jahren vor allem in den Gruppen der Textil-, 
Bekleidungs- und Metallarbeiter erfolgt ist und hier 
die Steigerung im letzten Monat die übliche saison­
mäßige Zunahme nur wenig übersteigt. Wesentlich 
besser als in der gleichen Zeit des Vorjahres sind 
die Verhältnisse auch in der Holz-, Leder- und 
Papierindustrie und auch die Gruppe der Angestellten, 
auf die bekanntlich die Bestimmungen über die 
Altersrente keine Anwendung finden, ist etwas 
gefallen. Die stärkste Zunahme im letzten Monat 
ist in der Gruppe der Bauarbeiter erfolgt, die im 
Sommer im Vergleich zu den letzten Jahren einen 

Anzahl der in Wien am Monatsende zur Vermittlung vorgemerkten Arbeitslosen 
in den wichtigsten Berufsgruppen. 
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Einige typische Reihen zur Konjunkturentwicklung Österreichs 1923-1927 zur 
n i | i i i i i j l n priTTTt"! I I I l | ' l 'T'T'll 

Effektenmarkt 
1 GaldtMwagung a u s *fi» tfteHwwflrfcrtrl . 

I aut flowte tu n*r AriarijitmtniHriedKl 
2 Vem öira-und K J W i v i n i n aB$etiihrte I umB*r«Iir*+ 

tftektonumsrttstcii» ' ' 
3 Kurstntf» iir>rr*Khx<Mr AMien Auer K«tcg*""< [B.A.l.St.J 

Waren mar kt 
4 I n d u r u a i b l e r Großhand t i s -

pr*isc UwM»lial*i»*t ÜkrrM*f-) 
5 Baitkät<i<|i'ng dEiseiwidua'ne 

6 Ausfuhr »n le r l ig rn Wann 

Geldmarkt 
7 S'ilM Hk trsie Koiimen-

naplerc 
6 Satw (Er PriratnAompt» 
9 [ihomnfurft W*th*rl der 

KuionilbanK 
Kur» <i,?,C,9 ab 19S7 nach den h M b n o n a l l i r t m Daten 
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sehr niederen Stand aufzuweisen hatte. Verhältnis­
mäßig stark ist die Zunahme auch bei den Be­
kleidungsarbeitern, deren Beschäftigung im zweiten 
Halbjahr im Vergleich zum Vorjahr schon weniger 
günstig war, wie im ersten Halbjahr. Im ganzen 
dürfte also die starke Zunahme der Arbeitslosigkeit 
im vergangenen Monat darauf zurückzuführen sein, 
daß gerade die Gruppe der Bauarbeiter, die 
besonders starke Saisonbewegungen zeigt, im 
Sommer verhältnismäßig gut beschäftigt war und 
sich das Ende der Bausaison daher besonders 
stark in der gesamten Arbeitslosenziffer auswirkt 
und gleichzeitig vor allem in der Bekleidungs- und 
in viel geringerem Maß in der Textil- und Metall­
industrie ein leichter Rückschlag eingetreten ist. 
Im ganzen sind jedoch keine starken Änderungen 
der Bewegungsrichtung der einzelnen Gruppen 
festzustellen und es ist daher auch kaum anzu­
nehmen, daß sich die Verschlechterung der Gesamt­
ziffer über die saisonmäßig zu erwartende Zunahme 
hinaus fortsetzt. Allerdings muß berücksichtigt 
werden, daß wahrscheinlich infolge des Ausscheidens 

des verhältnismäßig stabilen Elements der alten 
Arbeitslosen aus der Zahl der Unterstützten die 
Saisonschwankungen' verhältnismäßig heftiger auf­
treten dürften, als dies in den letzten Jahren der 
Fall war. Dieser Umstand ist wahrscheinlich auch 
mit zur Erklärung der verhältnismäßig starken 
Zunahme der Arbeitslosenziffer im letzten Monat 
zu verwenden, da die bei der Berechnung der 
Indexziffer verwendeten Saisonindices naturgemäß 
nur das durchschnittliche Ausmaß der Schwan­
kungen in den letzten Jahren wiedergeben. Ein 
Teil der von der Indexziffer angezeigten Steigerung 
mag daher immer noch Saisoneinflüssen zu­
zuschreiben sein. Für ganz Österreich dürfte im 
allgemeinen das gleiche gelten. Für eine Erklärung 
der stärkeren Gesamtzunahme bieten die bisher 
verfügbaren Ziffern keinen Anhaltspunkt 

Endlich ist noch zu berücksichtigen, daß, wie 
sich in den letzten Jahren in Deutschland gezeigt 
hat, eine Erholung der Wirtschaft sich lange Zeit 
nicht in einer Verringerung der Zahl der Arbeits­
losen auswirken muß, wenn gleichzeitig in den 
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Industrien in größerem Umfang Rationalisierungen 
durchgeführt werden. Wenn dieser Umstand in 
Österreich vielleicht auch nicht die gleiche Be­
deutung hat wie im Deutschen Reich, so muß er 
gegenwärtig bei der Beurteilung der Arbeitslosen­
ziffer doch mit berücksichtigt werden. 

Ebenso wie bei der Arbeitslosigkeit hat auch 
auf der B ö r s e der schon im letzten Monatsbericht 
besprochene Rückschlag angehalten. Bis gegen Mitte 
der zweiten Hälfte November ließen die Kurse lang­
sam nach und hielten sich seither ungefähr auf der 
damals erreichten Höhe. Die Börsenumsätze sind 
gegenüber Oktober stark bis etwas unter die Höhe 
von September zurückgegangen. Zur Beurteilung 
der relativen Bedeutung der in der Übersichtstafel 
gegebenen Kurven der Umsätze ist auch die ver­
gleichende Darstellung auf Seite 114 heranzu­
ziehen. 

Auf dem G e l d m a r k t ist eine wesentliche Ver­
änderung nicht eingetreten. Die schon während 
des ganzen Herbstes zu beobachtende ungewöhn­
liche Geldflüssigkeit hat angehalten, die Zinssätze 

haben bis gegen Ende November nachgelassen und 
erst kurz vor ultimo wieder leicht angezogen. Das 
Wechselportefeuille der Nätionalbank hat sich auch 
weiterhin auf einem verhältnismäßig tiefen Stand 
gehalten. Wenn diese Flüssigkeit des Geldmarktes 
auch teilweise 'eine Folge des geringeren Geld­
bedarfes ist, so bietet sie doch gleichzeitig günstige 
Bedingungen für eine Wiederbelebung, namentlich 
der Börse. 

Daß ein wesentliches Nachlassen der Nach­
frage nicht eingetreten sein kann, zeigt das fort­
dauernde Ansteigen der reagiblen W a r e n p r e i s e . 
Die Groß handelsin dexziff er des Bundesamtes für 
Statistik ergibt für November eine weitere leichte 
Senkung, die ausschließlich dem Fallen der Nahrungs­
mittelpreise zuzuschreiben ist, während die Index­
ziffer der Preise der Industriestoffe wieder leicht 
gestiegen ist. Diese nun schon seit einigen Monaten 
andauernde Bewegung der Preise in den beiden 
Hauptgruppen erfolgt auffallend erweise im um­
gekehrten Sinne wie in den meisten Nachbar­
ländern. 
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Mill. 
S 1000 Tonnen 

Zeit 

23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 

Zeit 

1 9 2 6 
177 3189-1 1450-9 188-8 1530-1 224-3 58-9 56*4 22-1 68-5 108-4 23*8 790 298*9 5098 2500 2553 45 25-8 14-6 277-1 98-3 Jänner 
179 2945-8 1312-3 189*1 1876-6 217-5 54-9 50*7 178 78*7 130-7 28-0 98-2 293*9 5188 2942 2644 52 25-5 12-7 249-2 117-5 Febr. 
J79 3317-6 1557-6 255-4 2205-0 239-1 57-0 64*5 16-4 76-1 155*0 34-4 116-2 300-0 5425 2585 2787 52 28*0 13-5 251-7 104-3 März 
179 3453-0 1412-5 197-2 2344-5 217*7 59*6 47*5 13-6 78*6 137-6 31*8 100-9 289-3 5575 2325 2895 54 25*1 13-4 219-6 97-6 April 
181 3074-1 1373-5 189-5 2113-8 213*1 58*7 43*7 131 66*4 134*7 33-2 95-1 309-9 5708 2573 2976 59 26-0 14-9 215-7 98-6 Mai 
183 3465-3 1392-9 214-7 2472-0 224*3 621 40*7 16*4 74*8 143-2 30-6 104*8 327*4 5575 2640 2678 57 26-6 12-1 212*4 92-8 Juni 

187 3943-8 1563*9 215-7 2540-2 208-0 66-0 40-6 13*2 63*3 134-6 27*2 100-7 303*7 5226 2422 2755 49 28*1 6*9 231*8 79'0 Juli 
183 3136*1 1422-3 176-5 2130*8 255*5 69-2 46*9 15*2 72-0 137-0 26-7 104*2 317-6 5004 2155 2801 48 29*9 11-9 221*9 83-5 Aug. 
183 3632-9 1448*9 161-3 2772-2 225*8 67-0 39*1 14-1 76-1 156-7 31-9 110-8 304*0 5271 2311 2901 58 29*0 12*8 242-8 80-4 Sept. 
181 3550-8 1494-0 189-*; 2609-2 255*6 79-4 43-1 18*7 85*8 154-2 32*5 109-2 381*0 5979 2776 3157 46 32*2 13*5 266-3 77-0 Okt. 
183 3410-8 1504-5 190-S 2627-1 261*9 76*4 47-1 19-6 86-2 153*9 33'6 1C8-7 387*9 6167 2897 3225 49 33*7 15-6 284-1 78-3 Nov. 
183 4042-3 1655*4 212*1 3212-2 271*5 68-3 51*2 25*0 95-9 167*4 36'0 120*1 426'fl 5096 2356 2699 37 34-0 15-4 294-0 73-2 Dez. 

1 9 2 » 
183 3311-0 1506-4 249-1 2320-4 202-1 45*3 46-8 28-0 59-9 135-8 29*6 95-1 356-8 5244 2359 2828 56 28-5 13-5 265*0 81*6 Jänner 
183 3074-2 1419*1 258-7 2254-5 231-0 55*1 50*2 17-9 77-5 144*7 33*2 102-8 317-2 5344 2487 2785 72 27-1 12*9 253-6 95-7 Febr. 
185 3978-8 1616-5 275-6 3108-8 240*4 58-1 579 15-1 85*5 174*0 40-1 123-E 359-6 5532 2509 2957 . 66 31-1 14-4 269-3 114-8 März 
187 3716-8 1532-0 1981 2516-7 271-4 65-2 56*8 14-1 110-1 173*4 381 126*0 327-4 5667 2545 31)52 70 28-7 12-3 225*5 116-9 April 
189 3480-9 1572-3 236-5 2860-2 207-6 55-1 45-3 14-2 67-1 137*2 33-7 96-3 360-0 6032 2799 2947 85 29-7 12-6 240-2 140*9 Mai 
197 3733-8 1499-0 233*9 2769-0 234-6 66-6 55*1 14*4 81-4 169*0 42-4 118*3 382-0 5713 3015 2624 73 28-7 12-7 212-3 138-6 Juni 

199 3763-0 1576-1 246*7 2953-0 231-9 64-2 53-6 16*4 73-8 146*4 36-8 103-3 329*4 5500 2550 2855 74 28*7 13-6 226*9 137-8 Juli 
199 3561-2 1628-9 257-2 2842-3 282-7 61-6 50-8 19*5 87-7 169*4 37-5 124-3 364-3 6101 2809 3220 71 31*8 146 255-8 151*2 Aug. 
197 3709-0 1588*1 299-8 2899-0 284-3 71-5 48*2 211 106-1 204-4 40-1 144-4 367-2 6203 2869 3270 62 30-9 15-4 261-9 153-6 Sept. 

3579*7 1656-3 268-5 2852-3 309-4 79-5 55-0 23-9 116-3 202-S 39-9 151-1 390*5 6863 3429 3370 64 34-4 159-6 Okt. 
3574-0 1747-5 144-0 Nov. 

Dez. 

') Vorläufige Zlficrn. 

10* 
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Die P r o d u k t i o n s z i f f e r n der Eisenindustrie 
sind im November etwas zurückgegangen, doch 
bleiben die erzeugten Rohstahlmengen nur hinter 
der Höchstziffer für die letzte Zeit im Oktober 
zurück. Dagegen sind die offenen Bestellungen, 
die im Oktober außerordentlich zurückgegangen 
waren, wieder leicht gestiegen. Aus der eisenver­
arbeitenden Industrie wird ein leichter Bestellungs-
rückgang berichtet. Das langsame Zurückgehen 
der letzten verfügbaren Produktionsziffern aus der 
Baumwollspinnerei dürfte gegenwärtig der Lage der 
gesamten Textilindustrie entsprechen, deren Welt­
konjunktur schon seit dem Sommer nachgelassen 
hat. Auch die letzten Produktionsziffern der Papier­
industrie zeigen einen Rückgang. Die vorliegenden 
U m s a t z z i f f e r n a u s d e m K l e i n h a n d e l zeigen, 
daß im allgemeinen der November eine weitere 
Steigerung gebracht hat, wenn auch in manchen 
Zweigen, wie in der Konfektionsbranche, der Umsatz 
den Erwartungen nicht entsprochen hat. 

Wie im letzten Bericht auf Grund der Eisenbahn­

güterverkehrsziffern vorausgesagt werden konnte, 
hat die A u s f u h r im Monat Oktober in der wich­
tigsten Gruppe, den Fertigwaren, weiter beträchtlich 
zugenommen und war dem Werte nach beinahe 
4 0 % höher als im Vorjahre. Die Novemberziffern 
des Eisenbähngrenzverkehrs lassen demgegenüber 
einen Abfall erwarten. Die Zahl der über die Grenze 
ins Ausland geleiteten Güterwagen betrug 23.309 
gegenüber 24.729 im Oktober. Bei der Beurteilung 
dieser verhältnismäßig immer noch sehr hohen Ziffern 
ist jedoch zu berücksichtigen, daß der November 
heuer nur 23 Arbeitstage gegenüber 26 im Oktober 
zählte, und die immer verhältnismäßighohen Oktober­
ausfuhrziffern der Handelsstatistik, die meist nur 
von den Ziffern für September und Dezember über­
troffen werden, zum letztenmal im Aufschwungs]ahr 
1923 ebenso wie heuer die Septemberziffern über­
trafen. Wie die folgenden Ziffern zeigen, lassen 
auch die laufenden Durchschnitte der einzelnen 
Posten erkennen, daß sich die schnelle Aufwärts­
bewegung der Vormonate im Oktober fortgesetzt hat. 

Produktion (Fortsetzung) Arbeitslosigkeit ( z u Ende des Monats) 
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Anzahl Durchschnitt 

von 1923 = 100 Anzahl 

45 45 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 

1 9 2 6 
Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
Juni 

69-55 
67-85 
63-56 
46-01 
53-41 
43-68 

83-39 
78-45 
85*26 
71-21 
77-02 
73-13 

79-76 
83-14 
93-52 
64-88 
74-41 
79*55 

65-8 
53'5 
46*0 
47*4 
46-4 
43-1 

81-4 
84-6 
79-2 
75*4 
66-9 
61-5 

1703 
1611 
1754 
1681 
1597 
1613 

1488 
1433 
1629 
1442 
1503 
1521 

755 
750 
863 
877 
872 
876 

411 
381 
453 
461 
464 
543 

540.413 
540.595 
548.001 
557.982 
558.239 
552.795 

231.361 
228.763 
202.394 
173.115 
154.824 
150.981 

104.536 
103.109 
92.918 
88.663 
84.725 
83.643 

126.825 
125,654 
109.476 
84.452 
70.099 
67.338 

154*2 
146*4 
148-2 
150-9 
161*0 
174*9 

138*4 
135*4 
135*2 
139-1 
144*0 
151-8 

169-1 
164-4 
165-8 
172-1 
183*5 
206-9 

253.819 
250.246 
224.299 
193.963 
176.939 
173.219 

114.915 
113,285 
103.813 
97.245 
95.040 
95.227 

31.654 
32.416 
31.512 
30.082 
29.183 
28.342 

20.800 
20.951 
20.745 
20.377 
20.508 
19.844 

6101 
7105 
7400 
7727 
7752 
7198 

2427 
2742 
2628 
2799 
2732 
2112 

JuU 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

42-45 
4U-65 
43-97 
41-56 
46-93 
53-76 

67-86 
50-06 
57-46 
50-52 
55-19 
42-48 

62-69 
57*91 
55-78 
49-24 
56-61 
49-09 

39-0 
37-3 
38-9 
31-3 
38-7 
45-8 

72-10 
57-0 
60-10 
64-80 
75-92 
75-33 

1G69 
1576 
1676 
1665 
1612 
1615 

1565 
1522 
1534 
1558 
1482 
1587 

867 
S63 
744 
712 
695 
721 

486 
5u9 
492 
37J 
367 
423 

545.661 
.548.938 
5.8.567 
62.4,8 

553.753 
531.711 

152.485 
151.056 
148.111 
151-183 
168.809 
205.350 

83.766 
83.582 
77.733 
75.132 
79.117 
89.951 

68.719 
67.474 
70,378 
76.051 
89.692 

115.399 

178*9 
179'6 
178-4 
173 0 
166*2 
1620 

148-7 
148*4 
1427 
139-5 
138-9 
135*8 

224-1 
227-0 
229-5 
220-8 
202-3 
191*1 

174.440 
177.011 
176.993 
180.976 
201.882 
241.295 

94.609 
98.061 
93.816 
91.066 
95.841 

106.181 

2B.985 
28.198 
28.147 
27.930 
28.209 
30.464 

19.404 
19.441 
18.778 
18.151 
18.070 
18.832 

7672 
80*1 
7620 
7204 
6967 
•7099 

2155 
19S6 
1623 
1249 
1225 
1556 

1 9 2 7 
Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
Juni 

55-38 
55-28 
63-51 
70-17 
66-36 
68-88 

66-54 
60-55 
70-97 
66-30 
73-01 
70-74 

65-10 
69-60 
80-83 
63-68 
89-72 
76-58 

53-9 
63-4 
76-5 
70-7 
65-6 
61-1 

75-3 
78-87 
81*5 
85-54 
8-1-5 
82-2 

1630 
1575 
1777 
1712 
1748 
1726 

1585 
1439 
1684 
1625 
1651 
1490 

802 
511 
805 
825 
819 
333 

439 
326 
420 
474 
552 
5138 

525.509 
522.272 
535.023 
542.385 
533.235 
54U.247 

235.464 
244.257 
208.346 
181.175 
158.332 
145.136 

99.453 
103.122 
90.723 
86.337 
80.065 
77.754 

136.011 
141.135 
117.623 
94.838 
77.367 
67.370 

158-4 
156-4 
152-6 
157*9 
1647 
167-4 

131*7 
135*4 
132-0 
135-4 
137*7 
1411 

181*3 
184-7 
178" 1 
193*3 
202-5 
207*0 

269.633 
275.974 
236.261 
207.878 
184.660 
168.997 

117.316 
120.393 
106.007 
101.083 
96.000 
90.990 

33.320 
34.695 
32.732 
30.265 
30.254 
26.086 

20.555 
21.064 
20.547 
19.624 
19.909 
17.876 

7774 
7877 
6694 
6502 
6270 
5746 

1896 
2062 
1373 
1455 
1432 
1372 

Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

63-49 
68-42 
71-53 
73-08 
68-48 

74-59 
79-65 
77-41 
90*50 
79-40 

68-99 
88-71 
85-28 
91-21 
82-37 

65-7 
69-8 
59-4 
47-8 
51*0 

87-2 
90-4 
85-2 
84-7 

1750 
1852 
1793 

1544 
1621 
1651 

822 
815 
826 

491 
519 
506 

136.910 
135.938 
129.948 
127.352 
159.776 

74.961 
74.235 
66.190 
61.948 
70.265 

61.949 
61 593 
63.8J8 
65.365 
89.511 

160-0 
161-0 
155-8 
164-3 
173-2 

133-1 
131-8 
121-5 
128-6 
138*0 

202-0 
207*2 
208*3 
218-0 
232*0 

160.484 
160.529 
154.291 
153*987 

87.437 
88.339 
79.316 
74*934 
83.112 

24.654 
24.C63 
22.856 
21.137 

16.999 
16.529 
15.287 
13.415 
14.180 

5044 
4816 
4189 
3890 

1254 
1208 
715 
644 
808 

") Die In den Spalten 4ß, 47, 48 und 49 enthaltenen Angaben Über die Beschäftigung einzelner Industrien gründen sich nicht auf 
Angaben für alle Betriebe des betreffenden Produktionszweiges, sondern sind auf Grund von Mitteilungen von Firmen berechnet, die 
zusammen den größten Teil der einschlägigen Produktion in Österreich leisten. — ') In den Ziffern über die Bewegung der Produktion von 

0-95, Juni: 0-89, Juli: 0*91, August: 0*91, Sep-
i f f e r n : Jänner: 1-59, Februar: 1*62, März: 1*40, 

November: 0-94, Dezember: 1*28. 
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M o n a t s e r g e b n i s s e d e r H a n d e l s s t a t i s t i k . 
(Laufende Zwölfmonatsdurchschnitte.) 

Einfuhr Ausfuhr 
(Werte in Millionen Schilling) 

Juli 

September . 
Oktober . . 

Insgesamt Rohstoffe Insges. Fertigw. 

240-8 49-4 154-1 109-9 
243-0 49-8 156-8 111-6 
247-9 506 160-1 IH'4 
252-4 51*5 164-9 117-9 

Bemerkenswert an den einzelnen Monats­
ziffern ist noch, daß die besonders konjunktur­
empfindliche Einfuhr von Rohstoffen wieder stark 
zugenommen hat. Die Abnahme der Gesamtausfuhr 
ist auf die für die Beurteilung der Wirtschaftslage 
verhältnismäßig unwichtige Verminderung der Edel­
metallausfuhr von 11-2 Millionen Schilling im Sep­
tember auf 3-1 Millionen Schilling im Oktober 
zurückzuführen. 

Wesentlich dasselbe Bild bieten die nun ver­
fügbaren Zahlen über den E i s e n b a h n g ü t e r ­
v e r k e h r im Oktober, deren starke Steigerung 
darauf schließen läßt, daß der inländische Güter­
verkehr mindestens ebenso stark gestiegen ist wie 
der Verkehr mit dem Ausland. Diese Annahme 

Arbeitslosigkeit (Fortsetzung) Insol­
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67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 

1 9 2 0 
1984 
2123 
2099 
2065 
2042 
2083 

1123 
1230 
1184 
1174 
1214 
1211 

1006 
1033 
1001 
964 
906 
987 

760 
683 
688 
759 
722 
737 

10.079 
10.275 
9.869 
8.612 
7.952 
S.008 

5171 
5290 
5242 
4917 
5203 
5540 

1240 
1296 
1434 
1494 
1447 
148-J 

932 
979 

1088 
1181 
114U 
1154 

180 
233 
234 
286 
234 
197 

33 
49 
59 
67 
53 
54 

Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
Juni 

2089 
1787 
1683 
1585 
1629 
1765 

1183 
982 
920 
846 
805 
877 

1278 
1297 
1354 
1459 
1405 
1564 

878 
1011 
1040 
1156 
1137 
1266 

8.086 
7.838 
7.817 
7.832 
8.448 

10.012 

5488 
5120 
4810 
4547 
4658 
5185 

1485 
1 15J 
1572 
1467 
1398 
1521 

1265 
1239 
lü81 
9 j9 
855 
893 

244 
220 
163 
251 
185 
186 

62 
49 
42 
63 
39 
59 

Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt 
Nov. 
Dez. 

1027 
2052 
2182 
2039 
1903 
1745 
1623 

1097 
1188 
1115 
1014 
1165 
1074 

1795 
1958 
1780 
1741 
1738 
1494 

1436 
1429 
1313 
1259 
1241 
1000 

11.116 
11.580 
10 L85 
9.247 
8.120 
7.595 

5927 
6051 
5767 
5318 
4778 
4673 

1770 
1823 
1712 
1658 
1651 
1629 

1088 
1136 
1079 
1107 
1134 
1131 

281 
263 
245 
294 
225 
201 

15 i a ) 
15 
19 
22 
13 
13 

Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
Juni 

1651 
165B 
1449 
1213 

1077 
1072 
861 
637 
69S 

1503 
15u5 
1381 
1291 

931 
922 
811 
788 
855 

7.251 
6.9U5 
6.562 
5.594 

4639 
4323 
3845 
2888 
3071 

1537 
1518 
1402 
1291 

1102 
1054 
961 
849 
774 

234 
147 
176 
195 
162 

42 
11 
10 
27 
16 

JuU 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

, 9 ) Mitgeteilt vom „Credltorenverein von 1870". — 
1 B ) Ab Jänner 1927 nur die im Ausgleichsverfahren noch nicht 
behandelten Konkurse. 

wird auch durch die Ziffern der G i r o u m s ä t z e 
im Oktober und November bestätigt, die auf eine 
beträchtliche Steigerung der inneren Umsätze zu 
schließen berechtigen. Da die Verwendbarkeit dieser 
Ziffern durch ihre starken Schwankungen von Monat 
zu Monat sehr'beeinträchtigt, eine exakte Ausschal­
tung der Saisonschwankungen aber noch nicht 
möglich ist, wurde, ähnlich wie schon früher bei 
anderen Zahlen, versucht, durch Anwendung der 
Methode der laufenden Durchschnitte ein näherungs­
weises Bild der Entwicklungsrichtung zu erhalten. 
Auf diese Weise ergeben sich die folgenden Zahlen, 
die den oben gezogenen Schluß bestätigen: 

G i r o u m s ä t z e . 
(Laufende Zwölfmonatsdurchschnitte.) 

Öster­
reichische 
National­

bank 
3305-9 

Post­
spar­
kasse 

Oktober 1926 
November . . 
Dezember . . 

Jänner 1927 
Februar. 
März . . 
April . . 
Mai . . . 
Juni . . 

3365-7 
3430-1 

3440-3 
3451-0 
3506-1 
3528-1 
3562-0 
3584-4 

3569'3 
3604-7 
3611-1 
3613-5 
3627-1 

1443-6 
1452-8 
1465-7 

1470-4 
1479-3 
1484-2 
1494-1 
1510-7 
1519-5 

1520-5 
1537-8 
1549-4 
1562-9 
1583-1 

Wiener 
Saldie-
rungs-
verein 
193-5 
196-1 
198-4 

203-4 
2092 
210-9 
211-0 
214-9 
216-5 

219-1 
225-8 
237-3 
243-9 

Wiener 
Oiro-
und 

Kassen­
verein 
2105*3 
2221-5 
2369-5 

2435-3 
2466-8 
2542-1 
2556-5 
2618-7 
2643-4 

2677-8 
2737-1 
2747-7 
2768-0 

Juli . . . . 
August . . 
September 
Oktober . 
November. 

Daß keine wesentliche Verschlechterung der 
allgemeinen Lage eingetreten ist und daher auch 
für die nächste Zeit eher mit einer neuerlichen 
Erholung des Geschäftslebens zu rechnen ist, zeigt 
endlich auch die geringere Zahl der I n s o l v e n z e n im 
Monat November, der diesbezüglich in den letzten 
zwei Jahren nur dem vergangenen August nach­
steht. Leider besteht in Österreich gegenwärtig 
noch keine Statistik der Wechselproteste, die im 
allgemeinen ein zuverlässigeres Bild der volks­
wirtschaftlichen Liquidität bieten, als die mehr 
von zufälligen Umständen beeinflußten Ziffern der 
Insolvenzstatistik. 

Das Institut beabsichtigt, in den nächsten 
Heften etwas ausführlichere vergleichende Dar­
stellungen der Bewegung auf den einzelnen Wirt­
schaftsgebieten in Österreich und den benachbarten 
Staaten Mitteleuropas zu veröffentlichen. Einen 
ersten Versuch stellen die beiden folgenden Schau­
bilder dar, die die verhältnismäßige Bewegung der 
Aktienkurse und Börsenumsätze in Wien, Berlin,' 
Budapest und Prag wiedergeben. Der Vergleich 
der einzelnen Kurven zeigt deutlich, wie sehr der 
langsame Konsolidierungsprozeß in Österreich gegen-
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Börsenkurse. Börsenumsätze 

Österreichische Halbmonatszahlen für 1927 

Zeit 

Durch­
schnitt!. 

Geldsätze 

Erträgnis 
fest-
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Zeit 

°/o p. a. Durchschnitt 
1926 = 100 

in % 
der 

Parität 
Millionen 
Schilling 

Darcti-
sehnitt 

1923=100 
in Tausend 

Personen 

Zeit 

1 1 2 3 | 4 5 I 6 | 7 8 9 | 10 n 12 13 14 15 

15. Jänn. 
31. „ 
15. Febr. 
28. „ 
15. März 
31. „ 
15. April 
30. „ 
15. Mai 
31. „ 
15. Juni 
30. Juni 
15. Juli 
31. , 
13. Aug. 
31. „ 
15. Sept. 
30. , 
15. Okt. 
31. , 
15. Nov. 
30- *j 
15. Dez. 
31. „ 

unterBtü 
Altersre 

r—-

575 
5-63 
4-75 
4-75 
4-88 
5-25 
5-75 
5-75 
5-38 
5-38 
5'38 

5-81 
5-75 
6'63 
6-44 
6-25 
6-25 
6-31 
6-31 
6-38 
6-15 
6-15 

) Zahl 
zten ß 

iten. 

7-25 
6-75 
6-00 
6-25 
6-00 
5-75 
6-07 
6-13 
6-25 
6-25 
6-25 

6-75 
6-63 
7*69 
6-75 
6-50 
6-50 
6-63 
6-63 
6-75 
6-75 
6-88 

en füi 
rbeits 

6-32 
6-32 
6-32 
632 
6-32 
6-25 
6-25 
6-25 
6*25 
6-25 
6-25 

6-25 
6-25 
6-32 
6-32 
6-32 
6-32 
6-32 
6-32 
6'32 
6-32 
6-32 

1926, 
osen t 

7-84 
7-84 
7-84 
784 
7-84 
7-90 
7-88 
7-86 
7-87 
7-88 
7-88 

7-87 
7'87 
7-88 
7-89 
7-86 
7-88 
7-83 
7-86 
7-86 
7-86 
7-86 

siehe 
rn 30. 

123-6 
129-8 
126-2 
123-4 
123-8 
125-1 
129-6 
142-2 
132-6 
126-5 
121-1 

125-1 
117-3 
116-7 
121-6 
122-9 
126-5 
126-7 
134-3 
128-4 
li.5-8 
122-8 
121-8 

Heft 1 
Septen 

120-2 
121-7 
118-8 
117-8 
121-5 
118-4 
122-4 
125-9 
125-0 
115-5 
112-9 

109-8 
109-5 
108-2 
H8-4 
109-1 
107-4 
109-0 
110-1 
109-0 
108-5 
108-2 
108-1 

1. Seit 
ber un 

122-4 
1271 
123-7 
121-6 
123-0 
122-9 
127-2 
136-8 
130-1 
122-9 
118-4 

120-0 
113-7 
113-9 
117-2 
118-3 
120-2 
120-9 
126-2 
1223 
1200 
117-9 
II7-3 

E 101. 
d am 

100-16 
100-16 
100-16 
1U0-16 
100-16 
100-16 
100-00 
100-00 
100-06 
100-06 
100-00 

100-00 
10U-00 
100-06 
100-00 
100-21 
100-06 
100-21 
100-21 
100-21 
100-21 
100-21 

- a) 2 
15. Okt 

73-3 
58-2 
48-7 
58-7 
43-7 
80-3 
85-9 

113-7 
88-4 

101-1 
84-2 

125-0 
97-1 

150-7 
113-3 
112-5 
72-0 
81-0 
46-7 
83-1 
57-1 
70-6 

wisch 
iber fä 

922-0 
910-4 
890-5 
900-8 
881-4 
903*7 
901-9 
943-1 
904-5 
930-2 
908-2 

952-4 
940-3 
990-0 
964-6 
986-6 
948-4 
997-9 
941-1 
982-1 
949-8 
959-8 

n die 
11t das 

531-8 
531-3 
520-4 
5155 
509-1 
497 0 
589-5 
487-0 
472-4 
474-6 
468-7 

472-4 
473-0 
469-0 
470-7 
477-2 
475-5 
476-0 
473-2 
473-4 
467-9 
461-8 

Anga 
Aussc 

101-6 
100-2 
1025 
104-2 
1066 
104-4 
103-4 
103-0 
103-1 
103-3 
105*0 

104-8 
105-8 
106-9 
105-8 
107-7 
106-8 
107-3 
109-3 
110-7 
111-0 
111-5 

oen über 
heiden c 

223-5 
235-5 
241-6 
244-3 
230-5 
208-3 
191-0 
181-2 
168-9 
158-3 
152-5 

145-1 
139-5 
136-9 
137-8 
135-8 
133-0 
129-9 

128-4 
136-0 
140*1 
141-1 
132-4 
117-6 
104-4 
94-8 
85-3 
77-4 
73-2 

67-3 
64-3 
61-9 
62-3 
61*6 
62-7 
63-9 

95-0 
99-5 

101-5 
103-2 
98-0 
90-7 
86-6 
86-3 
83-5 
81-0 
79-3 

77*8 
75-2 
74-9 
75-4 
74-2 
70-4 
66-2 

15. Jänn. 
31. „ 
15. Febr. 
28. „ 
15. März 
31. „ 
15. April 
30. „ 
15. Mai 
31. „ 
15. Juni 
30. Juni 
15. Juli 
31. , 
13. Aug. 
31. „ 
15. Sept. 
30. , 
15. Okt. 
31. , 
15. Nov. 
30- *j 
15. Dez. 
31. „ 

unterBtü 
Altersre 

r—-

575 
5-63 
4-75 
4-75 
4-88 
5-25 
5-75 
5-75 
5-38 
5-38 
5'38 

5-81 
5-75 
6'63 
6-44 
6-25 
6-25 
6-31 
6-31 
6-38 
6-15 
6-15 

) Zahl 
zten ß 

iten. 

7-25 
6-75 
6-00 
6-25 
6-00 
5-75 
6-07 
6-13 
6-25 
6-25 
6-25 

6-75 
6-63 
7*69 
6-75 
6-50 
6-50 
6-63 
6-63 
6-75 
6-75 
6-88 

en füi 
rbeits 

6-32 
6-32 
6-32 
632 
6-32 
6-25 
6-25 
6-25 
6*25 
6-25 
6-25 

6-25 
6-25 
6-32 
6-32 
6-32 
6-32 
6-32 
6-32 
6'32 
6-32 
6-32 

1926, 
osen t 

7-84 
7-84 
7-84 
784 
7-84 
7-90 
7-88 
7-86 
7-87 
7-88 
7-88 

7-87 
7'87 
7-88 
7-89 
7-86 
7-88 
7-83 
7-86 
7-86 
7-86 
7-86 

siehe 
rn 30. 

123-6 
129-8 
126-2 
123-4 
123-8 
125-1 
129-6 
142-2 
132-6 
126-5 
121-1 

125-1 
117-3 
116-7 
121-6 
122-9 
126-5 
126-7 
134-3 
128-4 
li.5-8 
122-8 
121-8 

Heft 1 
Septen 

120-2 
121-7 
118-8 
117-8 
121-5 
118-4 
122-4 
125-9 
125-0 
115-5 
112-9 

109-8 
109-5 
108-2 
H8-4 
109-1 
107-4 
109-0 
110-1 
109-0 
108-5 
108-2 
108-1 

1. Seit 
ber un 

122-4 
1271 
123-7 
121-6 
123-0 
122-9 
127-2 
136-8 
130-1 
122-9 
118-4 

120-0 
113-7 
113-9 
117-2 
118-3 
120-2 
120-9 
126-2 
1223 
1200 
117-9 
II7-3 

E 101. 
d am 

100-16 
100-16 
100-16 
1U0-16 
100-16 
100-16 
100-00 
100-00 
100-06 
100-06 
100-00 

100-00 
10U-00 
100-06 
100-00 
100-21 
100-06 
100-21 
100-21 
100-21 
100-21 
100-21 

- a) 2 
15. Okt 

73-3 
58-2 
48-7 
58-7 
43-7 
80-3 
85-9 

113-7 
88-4 

101-1 
84-2 

125-0 
97-1 

150-7 
113-3 
112-5 
72-0 
81-0 
46-7 
83-1 
57-1 
70-6 

wisch 
iber fä 

922-0 
910-4 
890-5 
900-8 
881-4 
903*7 
901-9 
943-1 
904-5 
930-2 
908-2 

952-4 
940-3 
990-0 
964-6 
986-6 
948-4 
997-9 
941-1 
982-1 
949-8 
959-8 

n die 
11t das 

531-8 
531-3 
520-4 
5155 
509-1 
497 0 
589-5 
487-0 
472-4 
474-6 
468-7 

472-4 
473-0 
469-0 
470-7 
477-2 
475-5 
476-0 
473-2 
473-4 
467-9 
461-8 

Anga 
Aussc 

101-6 
100-2 
1025 
104-2 
1066 
104-4 
103-4 
103-0 
103-1 
103-3 
105*0 

104-8 
105-8 
106-9 
105-8 
107-7 
106-8 
107-3 
109-3 
110-7 
111-0 
111-5 

oen über 
heiden c 

120-7. 
127-4 
139-2 
159-8 

die A 
er Be 

59-6 
65-4 
738 
89-5 

nzahl 
üieher 

61-1 
61-9 
65-4 
70-3 

der 
von 
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über dem schnelleren Aufschwung zurückgeblieben 
ist, den die Wirtschaft in den meisten Nachbar­
staaten in den letzten Jahren erfahren hat. 

DAS AUSLAND. 
In den Vereinigten Staaten haben sich keine , 

wesentlichen Veränderungen geltend gemacht. Die 
Effektenkurse sind zwar im Oktober stark ge­
fallen, doch ist Anfang November wieder eine 
Erholung eingetreten, die Mitte des Monats den 
Sturz bereits wettgemacht hatte. Der niedrige Zins­
satz und die große Geldflüssigkeit haben auch im 
Oktober und November angehalten und haben ein 
Steigen des Pfundkurses über pari bewirkt Das 
bedeutet eine Erleichterung für das Ausland, das 
im Herbst seine Rohstoffe von den Vereinigten 
Staaten bezieht, aber auch einen großen Vorteil 
für die amerikanische Landwirtschaft, die ihre 
Ernte so leichter exportieren kann. 

Das Steigen der Preise hat auch diesmal 
angehalten. Der „Harvard Economic Service" 
erklärt es mit der Beendigung des Druckes, den 
die englische Deflation auf die Preise ausübte. Der 
Index des Bureau of Labor weist für den Zeitraum 
Mai bis Oktober eine Steigerung von 3 V a % a i n \ 
die vor allem auf die Preise einiger landwirtschaft­
licher Güter (Baumwolle und Vieh) zurückzuführen 
ist. Der Index der letzteren ist von Juni bis Oktober 
um 8 % gestiegen, während der Index der nicht­
landwirtschaftlichen Güter von Mai bis Oktober 
um weniger als 1 % stieg. Die Produktionsmenge 
ist im Oktober leicht gesunken, während sie sich 
sonst um diese Zeit auszudehnen pflegt; besonders 
die Stahl- und Eisenindustrien waren schwächer 
beschäftigt. Ende Oktober sind aber die offenen 
Bestellungen der United States Steel Corporation 
stark gestiegen und man erhofft deshalb eine Neu­
belebung der Grundindustrien, Die Konsumgüter­
erzeugung hatte im Herbst einen sehr guten Ge­
schäftsgang; die Schuhproduktion im September 
erreichte eine Rekordziffer und der Produktions-
umfang der Textilindustrie hat mit Ausnahme des 
Novembers 1922 seinen höchsten Stand seit dem 
Kriege erreicht. 

Im ganzen wird die Lage weiter günstig be­
urteilt und mindestens für die erste Hälfte 1928 
ein Anhalten des gegenwärtigen Zustandes erwartet. 

Die wirtschaftliche Lage Englands ist ziemlich 
stark durch die Politik der Federal Reserve Banken 
beeinflußt worden. Die Herabsetzung des Zinsfußes 
in New York bewirkte ein Abströmen amerikani­
schen Kapitals nach England und damit eine be­

deutende Erleichterung des englischen Geldmarktes, 
der im Sommer ziemlich angespannt gewesen war. 
Das Pfund stieg zum ersten Male seit 1914 über die 
Dollarparität und im Gegensatz zum üblichen Gold­
export im Herbst zeigte sich diesmal im Oktober ein. 
Nettogoldimport. Wie lange dieser Zustrom ameri­
kanischen Kapitales dauern wird, ist naturgemäß 
schwer vorauszusehen. Keinesfalls geht es an, daran 
die Hoffnung auf einen allgemeinen dauernden Auf­
schwung zu knüpfen. Die wirtschaftliche Lage 
Englands ist vielmehr noch immer als Depression 
mit leisen Anzeichen einer Besserung zu charakteri­
sieren. 

Solche Anzeichen sind vor allem die Zu­
nahme der Clearing-Umsätze, die größer waren, 
als im Oktober 1924 und 1925, weiter die be­
trächtliche Steigerung der Ausfuhr im November 
und schließlich die steigenden Effektenkurse. Bei 
letzteren zeigt sich allerdings schon die Zwie­
spältigkeit der industriellen Lage Englands. Die 
Hausse ist auf bestimmte Papiere der neuen 
Industrien (Kunstseide-, Automobil-, Elektro- und 
chemische Industrie) beschränkt geblieben; ebenso 
werden auch Emissionen nur diesen zugeführt. 
Den alten Ausfuhrindustrien geht es weiter 
schlecht und es besteht vorläufig keine Aussicht 
auf Besserung. Sehr ungünstig ist auch die 
Lage der Landwirtschaft, die heuer die schlech­
teste Ernte seit 1876 zu verzeichnen ha t Wenn 
auch die englische Landwirtschaft eine relativ 
geringe Rolle spielt, so beschäftigt sie doch eben­
soviel Menschen, als z. B. der Kohlenbergbau 
und die englische Wirtschaft dürfte den Ausfall 
an Kaufkraft wohl spüren. Die Arbeitslosigkeit ist 
seit Juli ziemlich gleich geblieben und hat nicht 
die saisonmäßige Steigerung erfahren. Sehr inter­
essant und charakteristisch für den großen Um­
stellungsprozeß, der sich in England vollzieht, ist 
die Abwanderung der Arbeiter aus den alten in die 
neuen Industrien, wie sie die folgende Tabelle zeigt. 

G r o ß b r i t a n n i e n u n d N o r d i r l a n d * ) . 
(Männer und Frauen) 

Zahl der Versicherten Arbeits­
Juli 
1923 

Juli 
1926 

Juli 
1927 

lose 
Juli 1927 

Zunahmen: Tausende % 
844 971 1017 8-4 
257 292 307 1-5 
88 118 124 6-0 
61 76 79 5-0 

Seide, (einschl. Kunstseide) . . . 37 51 55 7-0 
Abnahmen: 

1244 1226 1199 21-5 
270 223 216 22'0 

Eisen- und Stahlindustrie . . . . 240 217 219 17'0 
Baumwolle und Wirkwaren . . . 269 254 249 10-0 

667 612 600 9-0 
*) London and Cambridge Ec. Serv. Vol. V. Bulletin XI. 
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Die deutsche Wirtschaft befindet sich in einem 
Stadium der Hochspannung. Das Berliner Institut 
für Konjunkturforschung, das hierfür in seinem 
letzten Vierteljahresbericht zahlreiche Symptome 
anführt, glaubt jedoch keinerlei Voraussage ver­
antworten zu können, wann und in welcher 
Form es zum Umschwung kommen werde. Trotz 
aller Meinungsverschiedenheiten ist man sich jedoch 
so ziemlich einig, daß mit einer unmittelbar bevor­
stehenden Krise nicht zu rechnen ist. Und in der 
Tat sind in der deutschen Wirtschaft trotz aller 
Spannungserscheinungen wichtige Momente vor­
handen, die eine gewisse Dauer des jetzigen 
Zustandes — eventuell mit einer leichten Ab-
schwächung der Konjunktur — wahrscheinlich 
machen. 

Während sich am Geldmarkt und an der Börse 
die Spannungserscheinungen noch bedeutend ver­
stärkt haben und sich neuerdings ein Rückgang der 
Auftragserteilung bei der Industrie als ungünstiger 
Faktor geltend macht, sprechen anderseits die 
geringe Zahl der Konkurse und Wechselproteste, 
die steigenden Umsatz- und Produktionsziffern, der 
gute Beschäftigungsstand, ferner die noch relativ 

Preise, Produktion und Beschäftigung im Deutschen Reich 19ZA -1927 

mäßige Lagerhaltung und schließlich das nur sehr 
allmähliche Ansteigen der Preise dafür, daß der 
Umschwung noch nicht nahe bevorsteht. 

Die Effektenkurse bewegten sich seit der Er­
holung um die Jahresmitte ziemlich ununterbrochen 
abwärts. Anfang November erlitten sie einen 
scharfen Sturz und nach einer leichten Besserung 
trat Mitte November neuerdings eine Abschwächung 
ein. Im Durchschnitt beträgt der Kursrückgang 
Juli bis November 25%. Trotz der Zinsfußerhöhung 
haben sowohl Notenumlauf als auch bargeldloser 
Verkehr neuerdings zugenommen. „Auf der ganzen 
Linie des Zahlungsverkehrs sind im Monat Oktober 
Höchstziffern erreicht worden." Die Debitoren der 
von der Statistik erfaßten Banken sind seit 1926 
um 1*6 Milliarden Mark gestiegen, doch hat sich 
ihre Zunahme in der letzten Zeit verlangsamt. 
Ebenso hat der Wechselumlauf eine bedeutende 
Zunahme erfahren, „und zwar sowohl der Wechsel­
kredit der Notenbanken, wie insbesondere auch 
der Wechselumlauf im „freien Verkehr", hinter dem 
in erster Linie der Lieferantenkredit, d. Ii. die 
Selbstfinanzierung der Wirtschaft steht". Die Auf­
nahme von Anleihen im Ausland erreichte im Ok-



INSTITUTES FÜR KONJUNKTURFORSCHUNG Seite 117 

Deutsche Wirtschaftszahlen 1926 und 1927 

Zeit 

Aktien­
kurse 

2.Jän-
nei 
1925 

= 100 
! 

En 

V. H. 

1 8 2 6 
Jänner — 
Februar . . 
März 
April 
Mai 
Juni 

Juli 
August . •. 
September 
Oktober.. 
November 
Dezember 

1 0 2 7 
Jänner — 
Februar-.. 
März 
April 
Mai 
Juni 

Juli 
August . . . 
September 
Oktober.. 
November 

71-4 
7g-o 
81-6 
85-9 
86-0 
97-4 

106-6 
117-8 
119-1 
131-1 
138-6 
135-4 

149-1 
1566 
1530 
166-7 
1533 
136-5 

147-8 
146-9 
1420 
138-7 
123-5 

74-2 
81-8 
83-6 
9 4 3 
93 5 
99-0 

106 9 
117-5 
121 6 
132-7 
140-7 
140-0 

161-8 
173 5 
168-1 
1780 
1698 
154-7 

159 7 
153-1 
152-7 
148-2 

Zinssätze 

ö S 
KB o 

Preise 

1913 = 10D 

627 
5-46 
5-00 
4 
4-69 
4-52 

4-54 
4-61 
4-88 
4-84 
4-63 
4-73 

4-20 
4-23 
4-59 
4-62 
4-90 
5-39 

5-90 
5-83 
5-90 
6 6 9 

7-53 
6-98 
6-56 
6-08 
6-10 
6-17 

6-08 
6-00 
5-96 
5-93 
5-82 
5-52 

5-37 
5-32 
5-39 
5-47 
5-55 
5-80 

5-87 
5-84 
5-91 
6-11 

120 8 
118-1 
115-9 
1121 
109-9 
I I I '1 

1123 
117-7 
120-9 
120-2 
122-1 
124 0 

122-2 
121-3 
123-1 
128-2 
127-8 
128-0 

129-2 
129-0 
129-1 
132-1 

Produktion, Be­
schäftigung etc. 

=5£ 
CJ CJ 

B S 
— CJ 

CJ.O 

OL 

P 
•§5 
o. 

Ö _r-

ans 

CJ 0J 

ü 

1000 
Wag­
gons 

128-8 
129-3 
130-3 
129 9 
131-2 
131-6 

132 2 
133 0 
134-1 
1340 
134-3 

70-3 
71-2 
71-8 
75-4 
76-2 
76-6 

77 3 
79 0 
81-3 
83-2 
83-7 
81-4 

81-9 
8 3 1 
87-5 
90-3 
92-4 
93" 1 

93-9 
94-4 
94-9 
95-1 

94-6 
9 6 0 
94-4 
9 3 0 
96-0 
97 7 

100-8 
105-6 
108-6 
112 8 
121 3 
121-4 

121-8 
123-1 
123-2 
121 -5 
122-9 
121-6 

119 9 
1211 
125-7 
124-6 

105-8 
112-3 
116 8 
120 3 
1260 
1254 

128-7 
13.1-2 
139-9 
151-9 
157-4 
139 3 

128 6 
135 2 
144-0 
145-4 
151-6 
148-4 

150-2 
150-3 
157 2 
1004 

Nach den „Vierteljahrsheften zur Konjunkturforschung". „Wirt­
schaft und StatiBtik" und den Veröffentlichungen der Reichskredit­
gesellschaft A.-G. 

tober die Rekordziffer von 570 Millionen Mark. 
Im November bewirkte der Gilbertbrief eine 
Stockung im Zustrom ausländischen Kapitals. Das 
Institut für Konjunkturforschung bemerkt Über die 
Bedeutung der Auslandanleihen: „Wirft man die 
Frage auf, wie weit durch Heranziehung aus­
ländischer Kredite im Zeitpunkt einer Hochspannung 
ein Rückschlag vermieden, hinausgeschoben oder 
gemildert werden kann, so ist zu berücksichtigen, 
daß die Auslandkredite zunächst nur den großen 
Körperschaften, Unternehmungen und Banken zur 
Verfügung stehen. Die mittleren und unteren 
Sphären der Wirtschaft vermögen sie sich nur in­
direkt und daher nicht so leicht zu verschaffen. 
Hier aber gerade entwickeln sich häufig die 
Schwierigkeiten, die schließlich zum Rückschlag 
führen. An dieser Stelle vermag der Auslandkredit 
aber nicht unmittelbar zu helfen. Jedoch kann er 
dazu beitragen, daß die Krisis nicht auch auf die 
bestgesicherten Kreise der Wirtschaft übergreift." Die 
Annahme einer so eng begrenzten Auswirkung der 
Auslandanleihen erscheint uns nicht gerechtfertigt. 
Wenn »die bestgesicherten Kreise" Auslandanleihen 
erhalten, so werden sie den Inlandmarkt weniger 
in Anspruch nehmen und davon werden die 
schwächeren Unternehmungen profitieren. Wenn 
eine Krise auch durch Auslandkredite sicherlich 
nicht dauernd verhindert werden kann, so kann 
man wohl behaupten, daß ein plötzliches Stocken 
im Zustrom ausländischen Geldes den Umschwung 
der Konjunktur beschleunigen muß. 

Deutsche Effektenkurse 1924-1927 
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Ein gutes Zeichen für die Lage der deutschen 
Wirtschaft ist die, trotz der großen Anspannung 
des Geldmarktes noch immer geringfügige Zahl der 
Konkurse und Wechselproteste. Die arbeitstäglichen 
Wechselproteste betrugen im Oktober 215 gegen 
168 im Oktober 1926 und 841 im Oktober 1925. 

Ferner sind die Umsatzziffern, wie die Ergeb­
nisse der Umsatzsteuer zeigen, wieder gestiegen 
und überschreiten beträchtlich den Stand des Vor­
jahres. Ebenso zeigt der Güterverkehr der Bahnen 
eine bedeutende Zunahme. Die Produktionsmenge 
ist ebenfalls gewachsen, und zwar in den Produk­
tionsmittelindustrien stärker als in den Verbrauchs­
güterindustrien. (Letzteres wird auch dadurch be­
stätigt, daß im Maschinenbau mehr Aufträge für 
Maschinen der Produktionsmittelindustrie als der 
Verbrauchsgüterindustrie vorliegen.) Dementspre­
chend ist der Beschäftigungsstand weiter sehr gut, 
95% aller Angehörigen der Arbeiterfachverbände 
sind im Oktober beschäftigt. Im November macht 
sich ein Rückgang geltend, der aber saisonmäßig 
bedingt ist und vor allem die ungelernten Arbeiter 
betrifft. An gelernten Arbeitern herrscht nach wie 
vor Mangel. 

Ein Faktor, der deutlich dafür spricht, daß 
die gefürchtete Krise noch nicht vor der Türe 
steht, ist die Entwicklung des Preisniveaus. Dieses 
steigt zwar seit Anfang des Jahres allmählich, je­
doch beträgt die gesamte Steigerung Jänner bis 
Oktober noch kaum 6%. Aus diesem Verhalten 
der Preise ist zu schließen, daß Absatzschwierig­
keiten vorderhand noch nicht zu befürchten sind. 
Was die Lagerhaltung betrifft, so ist sie, soweit man 
darüber orientiert ist, zwar in letzter Zeit gestiegen, 
jedoch nicht in einem Ausmaß, das mit Rücksicht 
auf die Absatzmöglichkeiten als beunruhigend 
gelten könnte. 

Die Wirtschaftslage Frankreichs zeigt noch 
immer keine klaren Symptome eines beginnenden 
Aufschwunges. Es ist offenbar die währungspoli­
tische Unsicherheit, die es verhindert, daß der 
herrschende niedrige Zinssatz zum Antrieb einer 
erhöhten Produktionstätigkeit wird. 

Einige Anzeichen einer beginnenden Besserung 
sind immerhin vorhanden, doch sind sie mit Vor­
sicht aufzunehmen, da sie eher saisonmäßig als 
durch einen Konjunkturaufschwung bedingt sein 
dürften. So zeigt der Eisenbahngüterverkehr im 
September eine leichte Zunahme und erreicht im 
Oktober sogar den Stand des Vorjahres. Der 
Produktionsindex ist im September von 107 auf 
109 gestiegen, bleibt aber damit noch tief unter 
dem Stande von 1926. Ebenso der Ertrag der. 

Umsatzsteuer, der im Oktober eine bedeutende 
Zunahme aufwies. Die Besserung der Produktions­
ziffern ist in erster Linie auf die gute Lage der 
Textilindustrie zurückzuführen. Auch die Automobil­
industrie zeigt einen Aufschwung. Dagegen geht 
es der Eisenindustrie und dem Kohlenbergbau 
weiter schlecht. Gegen 154 Hochöfen, die im Au­
gust 1926 brannten, waren im August 1927 nur 143, 
im September 142 und im Oktober 141 in Tätigkeit. 
Günstig ist ferner die Lage am Arbeitsmarkt — 
die ohnedies relativ geringe Zahl der Arbeitslosen 
ist bis Mitte November fortwährend gesunken — 
und die Lage des Geldmarktes. Hier ist die seit 
Oktober vorigen Jahres anhaltende Senkung des 
ZirrtSußes zum Stillstand gekommen. Eine Tatsache, 
die vielfach Anlaß zu optimistischer Beurteilung 
gibt, ist auch die Entwicklung des Außenhandels, 
der in den ersten neun Monaten 1927 stark aktiv 
geworden ist. Doch dürfte gerade das Steigen der 
Ausfuhr zum großen Teil auf die verminderte Kauf­
kraft des Inlands zurückzuführen sein. 

Französische Wirtschaftszahlen 1926 und 1927 
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I 2 3 4 5 6 7 8 9 

1 9 2 6 
Jänner . . . 
Februar.. 
März ,, . 
April . . . . 

109 
113 
116 
110 
113 
113 

457 
427 
4'25 
4-25 
5-15 
5 7 3 

26-5 
27-2 
27'9 
29-6 
3 1 9 
34-1 

631 
634 
629 
648 
685 
736 

709 
710 
702 
714 
753 
804 

112 
III 
119 
120 
121 
126 

763 
707 
772 
768 
783 
778 

53'0 
57-7 
58-6 
55-4 
53-7 
55-8 

12.650 
11.705 
11.070 
9.565 
9.205 
8.961 

Juli 
August . . . 
September 
Oktober.. 
November 
Dezember 

140 
138 
165 
168 
165 
131 

6-00 
7-00 
6 9 8 
7-25 
6-69 
5-77 

41-0 
35-4 
35-0 
34-2 
2 9 1 
25*3 

834 
767 
784 
747 
682 
624 

935 
839 
843 
783 
708 
643 

127 
130 
129 
130 
126 
121 

792 
814 
785 
816 
790 
827 

52-8 
54-4 
55-5 
58-7 
57-3 
52-1 

7.756 
7.807 
9.800 

11.899 
14.659 
20.618 

1 0 2 7 
Jänner . . . 
Februar.. 

April — 
Mai 

140 
146 
150 
175 
174 
162 

4-99 
4-45 
3-89 
3-17 
2-46 
2 2 5 

25-3 
25-5 
25-6 
25-5 
25-5 
25-5 

620 
629 
639 
634 
627 
621 

627 
636 
643 
631 
630 
635 

117 
113 
108 
106 
108 
108 

805 
716 
801 
774 
794 
747 

48-6 
53-2 
53-4 
51-0 
52-3 
511 

36.357 
92.911 
88.914 
73.026 
56.402 
37.040 

August. . . 
September 
Oktober.. 
November 

164 
163 
157 
160 
149 

2-13 
2-04 
201 
1-82 

25-5 
25-5 
25-5 
25-5 
25-5 

618 
615 
598 
585 

642 
647 
637 
635 

106 
107 
109 

769 
773 
761 
796 

48-4 
49-2 
52-8 
58-0 

30.185 
28.540 
27.896 

Nach dem »London and Cambridge Economic Service" und 
„Vierteljahrsheften zur Konjunkturforschung^ 

den 
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Dagegen zeigen andere Daten deutlich, daß 
von einer Überwindung der Depression noch keine 
Rede sein kann. Hierher gehört vor allem die Lage 
der Börse, die trotz eines Zinssatzes von 2 % noch 
immer keine Belebung zeigt. Ende November gingen 
vielmehr die meisten Papiere noch weiter zurück. 
Auch der Clearingverkehr ist schwach und beträgt 
kaum mehr als 50% des vorjährigen Betrages. Ein 
weiteres ungünstiges Symptom ist der sinkende 
Ertrag der Warenumsatzsteuer. Auch die Preise 
zeigen anhaltend sinkende Tendenz, die sich im 
September sehr verschärft hat. 

„Die p o l n i s c h e * ) Wirtschaft steht gegen­
wärtig ganz unter dem Eindruck der Erlangung einer 
großen Staatsanleihe, die brutto auf 72 Millionen 
Dollar lautet, von denen effektiv allerdings nur 
ungefähr 62 Millionen nach Polen einfließen sollen. 
So wichtig diese Anleihe für die weitere Entwicklung 
der polnischen Wirtschaft auch ist, so darf dabei 
doch nicht übersehen werden, daß sie infolge be­
sonderer Vorbehalte der Privatwirtschaft nur un­
mittelbar zugute kommt. Sie löst auch letzten Endes 
nur das Problem der kurzfristigen Kreditbedürfnisse, 

*) Aus „ Vierteljahr shefte zur Konjunkturforschung", 
II. Band, Nr. 3, 1927. 

läßt aber die Frage nach den unbedingt notwendigen 
langfristigen Investitionskrediten offen. Jedoch be­
deutet sie zweifellos einen wichtigen Schritt zur 
Überwindung der Vertrauenskrise gegen Polens 
zukünftige wirtschaftliche Entwicklung. 

Die Spannungen auf dem Geld- und Kapital­
markt die seit Juli d. J. bis in den Oktober hinein 
auf der Wirtschaft lasteten, haben nachgelassen. 
Die Außenhandelsbilanz hat sich nach dem saison­
mäßigen Rückgang der Getreideeinfuhr und der 
seit Juli d. J. wiederum in verstärktem Maße ge­
handhabten Einfuhrdrosselung wesentlich gebessert 
Die Ernte steht etwas über Mittel und ergab im 
Vergleich zum Vorjahr ein Plus von etwa 15 v. H. 
Die Beschäftigung der Industrie ist bis auf die 
Naphthaindustrie durchaus günstig. Die Arbeitslosen­
ziffern sind übersaisonmäßig zurückgegangen. Der 
Lohnkampf, der infolge der gestiegenen Lebens­
haltungskosten bedrohliche Formen angenommen 
hatte, ist in letzter Zeit ohne ernstliche Streiks durch 
Lohnerhöhungen beigelegt worden. Im übrigen ist 
es der Regierung gelungen, nachdem die Lebens­
mittelpreise infolge der günstigeren Ernte etwas 
zurückgegangen waren, das ständige Steigen der 
übrigen Preise etwas zu verlangsamen. Die Finanz­
lage des Staates ist nach wie vor befriedigend." 

20 
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Polnische Wirtschaftszahlen 1926 und 1927 

Zeit 

1914 
= 100 

C j p " 

in °/o 
der 

Pari­
tät 

Millionen 
Zloty 

länn. 
1914 

= 100 

in 1000 
metrischen 

Tonnen 

1000 
Wag­
gons 

I 2 3 4 5 6 7 | 8 9 

1 0 2 6 
Jänner . . . 9-2 69-53 781 285 109 2456 26 10-0 301-5 
Februar.. 9'6 68-86 792 294 105 2142 25 10-3 302-2 
März 8-6 66-32 815 302 104 2295 31 11-2 295-5 
April . . . . 7-0 59-17 829 303 95 2182 21 10-6 272-4 
Mai 5 3 49'38 855 303 93 2235 23 13-5 256-9 
Juni 5-4 4694 908 301 102 2661 20 13-0 243-3 

Juli 9-4 52-64 981 304 104 3482 24 14-2 223-5 
August . . . 14-1 56-53 1007 307 108 3688 29 14-7 205-4 
September 123 57-04 1008 316 109 3781 29 15-5 185-2 
Oktober.. 131 58-33 1036 324 HO 3530 27 16-1 167-8 
N ovember 12-5 60-16 984 307 111 3704 33 17-5 168-0 
Dezember 12-6 60-83 1021 321 112 3598 40 15-0 190-1 

1 8 2 7 
Jänner . . . 148 59-98 995 319 113 3698 42 13-6 208-5 
Februar.. 16-9 58-93 1074 329 114 3411 43 14-7 213'6 
März . . . . 18-3 58-96 1091 352 116 3002 48 14-4 205-8 
April . . . . 2 2 4 59 07 1128 365 120 2599 48 13-1 190-6 

2 4 3 59-07 1104 376 121 2733 48 14-0 174-3 
Juni 17-7 58-83 1121- 388 120 2722 47 14-3 160-5 

Juli 20-2 58-18 1129 406 121 3077 51 15-1 147-7 
August. . . 20'7 58-03 IUI 408 120 3189 57 15-4 133-0 
September 2 2 6 58-03 1253 420 119 3260 59 15-9 117-1 
Oktober.. 2 5 0 99-97* 432 15-5 117-0 

in 
1000 

Nach den „Vierteljahrsheften zur Konjunkturforschung". 
* Auf der Basis der neuen Parität 100 ZI. =40-09 RM. 

Ergänzungen zu den in Heft 10 und 11 gege­
benen Wirtschaftszahlen Ober das Ausland. 

Kolonne 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 

Vereinigte 
Staaten: 

(Vgl. S. 102) 
September 
Oktober 188-6 

33-37 
34-09 3-88 3-94 

') 
148-6 — 23-39 

25-12 
100 
96* 

100 3-15 
3-34 

Groß­
britannien s 
•(Vgl. S. 90) 

August . 
September 
Oktober . 
November 

205 
213 
211 

127 
127 
127 
127 

96 
96 

4-32 
4-31 
4-34 

141 
142 
141 

47-7 
4S-6 
48-7 

45-8 
48-1 
46-2 

538 
552 
539 

927 
935 
963 E 

Ungarn t 
(Vgl. S. 102) 

September 
Oktober . 
November 

31-5 
30-1 

107-0 
95-1 

110-6 

-
299-0 
291-0 

1-33 
1-33 

1-23 
1-25 

1-41 
1-39 

11-6 
11-1 

-
Italien: 
(Vgl. S. 92) 
Juli . . . 
August . 
September 
Oktober . 
November 

-
114-2 
122-5 
117-9 

204 
207 

6-33 
6-18 465-4 

467-5 
466'0 

452 
452 
435* 

518 

546 
553 
556 
563 

292 
306 

-

Schweiz: 
(Vgl. S. 91) 
September 
Oktober . 
November 

193-5 
198-2 

3-39 
3-38 

320-5 877-2 
145 124 

215 
219 
235 

179 
189 
178 

8.335 
9.873 — 

Techecho­
slowakei: 
(Vgl. S. 91) 
August . 
September 
Oktober . 
November 

1140 
119*2 
118-9 

144-9 
150-7 
150-8 

1.046 
1.035 

661 
867 
339 

528 
554 
708 

40-863 
37-634 75 

69 
63 

5 
5 
5 

5-479 
5.459 

-

Rußland: 
(Vgl.S. 104) 

August . 
September 
Oktober . 174-1 322-6 188 154 170 

275 
314* 
327 * 

* Vorläufige Ziffern. 
*) Aus dem neuen Index des Bureau of Labor umgerechnet. 
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