MONATSBERICHTE DES OSTER-
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. Ausgegeben am 26, April 1929.

OSTERREICH.

Der Midrz hat im allgemeinen eine schnelle
Riickkehr des Tétigkeitsgrades der Wirtschaft auf
den Stand vor Einbruch der groBen Kilteperiode
gebracht. Es scheint, da die von vielen Seiten
geduBerte Beflirchtung, die Storungen durch die un-
glinstige Witterung konnten eine anhaltende Ver-
schdrfung der bestehenden Depressionstendenzen
bringen, sich nicht erfiillt. Der abgelaufete Monat
hat zum Teil sogar eine solche Zunahme der ver-
schiedenen Produktions- und Umsatzziffern gebracht,
dafy der Ausfall der beiden vorangegangenen
Monate zu einem grofien Teil wettgemacht wurde.
Dagegen haben sich die duBeren Bedingungen fiir die
tsterreichische Wirtschaftsentwicklung keineswegs
gebessert, Namentlich hat sich die Situation des
infernationalen Geldmarktes, die von tiberragender
Bedeutung ist, infolge der Entwicklung in den
Vereinigten Staaten weiter verschirft. Jede weitere
Anspannung miiBte zu einer starken Verknappung
auch der Geldverhdlinisse anf dem Kontinent
fiilhren, die nicht chne Wirkuhg auf die 0Oster-
reichische Wirtschaft bleiben kbnnte. Die aller-
néchste Zeit diirften in dieser Beziehung groBere Klar-
heit bringen. Mit Riicksicht auf die entscheidende
Bedeutung, die der Situation in den Vereinigten
Staaten gegenwdrtig auch fiir die gesamte
europdische Wirischaftsentwicklung zukommt, wird
iht in dem zweiten Teil dieses Berichtes eine
besonders ausfithrliche Darstellung gewidmet.

Die Entwicklung des Arbeitsmarifes in den
fetzten Wochen zeigt deutlich, daB die aunBer-
ordentliche Zunahme der Arbeitslosigkeit im Janner
und Februar ausschlieBlich der grofen Kilte zu-
zuschreiben war, Der absolute Hohepunkt der Ar-
beitslosigkeit ‘wurde mit Ende Februar erreicht. In

Wien brachie bereits die erste Hilfte Mirz eine

verhiltnisméBig griBere Abnahme; als sonst in dieser
Zeit einzutreten pflegt. ‘AuBerhalb Wiens war die
absolut recht betrichtliche Abnahme damals noch
geringer als saisonmiBig zu erwarten gewesen wire,
so daB die saisonbereinigteri Ziffern fiir Osterreich

ohne Wien und auch fiir ganz Osterreich erst Mitte -

Mirz ihren Hohepunkt erreichten. In der zweiten
Hilfte Mérz fiberstieg die Abnahme jedoch iiberall
das saisonmibBig zu erwartende AnsmaB und die

erste Hilfte April brachte in Wien eine so starke
weitere Abnahme, daB die saisonbereinigte Ziffer
sogar eiwas unter den Stand vom Ende des
Jahres 1928, also vor Einiritt der groBen Kéite-
periode, sank. AuBerhalb Wiens war die Ab-
nahme wieder relativ langsamer. Die von Saison-
schwankungen bereinigte Indexziffer zeigt hier fiir
den 15. April 2636 gegeniiber einem Hohepunkt
von 2830 am 15, M#rz, aber einem Stand von
2367 Ende des vorigen Jahres, also vor Beginn:
der Kilteperiode.

Wenn wir weiter die einzelnen Teilgebiete der
Wirtschaft in der tiblichen Reihenfolge betrachten,
so haben wir uns zuerst mit der Entwickiung des
Geldmarkites zu befassen, die naturgemdB keinen
direkten Einfluf der Witterungsstdrungen erkennen
14Bt, aber anderseits den Schliissel fiir die Be-
urteilung der Aussichten fiir die nichste Zeit
liefertt Wenn man allein die Zinssidtze des freien
Marktes betrachtet, so konnte die Geringfiigigkeit
der Erhohungen, die hier seit einiger Zeit zu
beobachten sind, den Eindruck erwecken, daf keine
wesentlich weitere Anspannung eingetreten ist.
Die Ausweise der Nationalbank, . insbesondere die
Entwicklung des Wechselportefeuilles, zeigen jedoch,
daB dem nicht so ist und die Anspannung ziem-
lich schnell weitere Fortschritte macht. Namentlich
die Inanspruchnahme des Eskomptekredits der
Nationalbank zum Quartalsende lieB einen ver-
hdltnismiBig groBen Geldbedarf erkennen. Der
Betrag der eskomptierten -Wechsel erreichte am
31. Mirz 90%, des Standes von Ende 1928, wihrend
im Vorjahr der Stand zum ersten Quartalsultimo nur
819, und im Jahre 1927 nur 65%, des vorange-
gangenen Jahresultimos ausgemacht hatte, Dagegen
scheinen im Mirz keine bedeutenderen, weiteren
Abberufungen von kurziristigen Geldern von seiten
des Austandes stattgefunden zu haben. Der Devisen-
bestand der Nationaibank hielt sich bis' Anfang

_ April annihernd auf der gleichen Hohe. Etst gegen

Mitte des lanfenden Monats sind gréBere Devisen-
abfliisse eingetreten, die jedoch im ganzen bis zum
Bankausweis am 15. des Monats noch keine sehr
groBen Betrige ausmachten. Diese im Vergleich
mit den anderen europiischen Notenbanken ver-

hilinism&Big noch sehr glinstige Situation erkldrt
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sich daraus, daB die bis zum Winter vor sich
gegangenen Verschiebungen in der relativen Hohe
der Zinssitze auf den verschiedenen Plitzen, bei
welchen Osterreich immer weiter zuriickblieb, keine
groBen Fortschritte mehr gemacht haben. Um Kredit-
abfliisse zu vermeiden, wire es aber wohl unver-
meidlich, daB bei einer weiteren Steigerung der
Zinssitze im Ausland Osterreich bald nachfolgt.
Jede Abschitzung der Entwicklungschancen fiir die
nidchste Zukunft muB daher auch mit der Wahr-
scheinlichkeit einer baldigen Erhohung des Dis-
kontsatzes der Nationalbank rechnen?).

Die Effektenbirse, die durch den ganzen Marz
hindurch stagnierte und deren Umsitze in diesem
Monat besonders gering waren, erfulr Anfang
April durch die giinstigeren Bilanzergebnisse einer
Reihe von Unternehmungen eine leichte Belebung,

1) Die vorausgesehene Diskonterhdhung ist noch wih-
rend des Druckes dieses Berichtes, am 23. mit Wirkung fiir
den 24. April, und zwar im AusmaBe von 19/ (von 61z auf
T1a%) erfolgt.

die sich aber schon um die Monatsmitte wieder
abschwichte. Immerhin wies die Indexziffer der
Aktienkurse fiir den 15, April, an dem eine Reihe
von Effekten schon wieder an Kurs verloren
hatten, gegen Ende Mirz bei den Industrieaktien
noch eine Erhdhung um 3:3%, und bei den Bank-
aktien um nicht ganz 1%, auf. '

Wihrend bei den meisten Warenpreisen “im
GroBhandel die sinkende Tendenz fortbesteht,
wiesen die verschiedenen Indexziffern im Mirz
infolge der starken Preissteigerung einiger Metalle -
betrichiliche Zunahmen auf. Auch in der Index-
ziffer der reagiblen Warenpreise, in der das damals
besonders stark gestiegene Kupfer nicht beriick-
sichtigt ist, hat aber die Erhdhung der Hautepreise
Anfang Mirz eine Steigerung gebracht. Obwohl aber
die betreffenden beiden Posten (Kalbsfelle und
Rindsh#ute} auch noch in der ersten Hilfte April
weiterstiegen, weist die Indexziffer infolge des
Uberwiegens der Preisverminderung fiir den 15. April
wieder eine Abnahme auf,

Beschaftigung der B_aumwo!!spinnereien.
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Einige typische Reihen zur Konjunkturentwicklung in Osterreich.
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Die auf die verschiedenen Produktions- und
Umsatzziffern gegriindete /ndexziffer des aligemeinen
Geschdftsganges kann erst fiir Jinner und Februar
berechnet werden und zeigt fiir die beiden Monate
naturgemdB einen auBerordentlich tiefen Stand. Aus
den schon flir Mirz vorliegenden Ziffern fiir die
verschiedenen Branchen muB jedoch geschlossen
werden, da die Indexziffer fiir diesen Monat wieder
eine stirkere Zunahme aufzuweisen haben
wird. Insbesondere sind die verschiedenen Ziffern
aus der Eisenindustrie sehr giinstig. Wahrend die
Fisenerzforderung nach den starken Riickgingen
in den ersten beiden Monaten des Jahres sich
doch wenigstens wieder ungefihr auf die Hohe
des gleichen Monats des Vorjahres gehoben hat,
reichen die Produktionsziffern fiir Roheisen und
Walzwaren nahe an die bisher erreichten Hbchst-
ziffern heran und iibersteigen diese sogar bei

-Rohstahl. Der Stand an offenen Besteliungen, der .

wdhrend der Monate verminderter Produktion in
auberordentlichem, keineswegs allein durch den
Produktionsausfall erklirlichem Mafie gestiegen ist,
ist zwar gegenfiber dem Hochststand im Janner
etwas zuriickgegangen, aber noch immer weit hther
als in irgendeinem Zeitpunkt der letzten Jahre.
Auch aus den einzelnen Sonderzweigen der Eisen-
industrie, wie insbhesondere der Feinstahlindustrie,
wird ein giinstiger Beschéftigungsstand gemeldet.
Dagegen ist in der Maschinen- und Metallindustrie
in den letzten sechs Wochen durch Arbeitsstreitig-
keiten eine Stdérung eingetreten, die namentlich in
der Automobilindustrie zu noch anhaltenden Arbeits-
einstellungen gefithrt hat. In der Metallindustrie
haben fiberdies die groBen Schwankungen der
Rohstoffpreise in den letzten Wochen storend ge-
wirkt. Eine Besserung des Auftragseinganges hat
die Elekfroindustrie zu verzeichnen, in der nament-
lich die Starkstromindustrie eine namhafte Steigerung
der Beschiftigung anfzuweisen hat.

Die Erzeugung von elekirischermn Strom ist im
Februar verhiltnismaBig stark zurfickgegangen,
wie es angesichts des Kohlenmangels nichtfanders
zu erwarten war, Der Mirz brachte infolge seiner
langeren Dauer zwar eine hthere Gesamtproduk-
tionsziffer, die jedoch eine der Jahreszeit ent-
sprechende Abnahme der Tagesleistung beinhaltet.
Die Steinkohienfirderung hat im Februar sehr hohe’
Ziffern erreicht und die Braunkohlenforderung sogar
eine nur vom unmittelbar vorangegangenen Janner
fibertroffene Ziffer aufzuweisen, die jedoch, wenn
man die kurze Dauer des Februar beriicksichtigt,
eine neue Hochstziffer bedeutet.

" Es sei in diesem Zusammenhange diesmal

auch auf die Entwicklung des Kohlenverbrauches
der verschiedenen Indusirien eingegangen, der
wertvolle Anhaltspunkte iiber die Entwicklung ihrer
Beschaftigung bietet. Die Kurve des Gesamtver-

~ brauches der Industrie, die in dem untenstehenden

Schaubild als oberste dargestellt ist, 14Bt, wenn
man die saisonbedingten Schwankungen vernach-
lissigt, deutlich sowohl die starke Depression im
Jahre 1926, als auch den im lefzten Jahre etwas
verlangsamten Aufstieg der beiden folgenden Jahre
erkennen. Von den einzelnen Industrien zeigt auBler
der Bauindustrie die Metallindustrie die verhiltnis-
miBig stirkste Zunahme, die auch bis in jiingster Zeit
unverdndert andauerte. Ein langsameres, aber
auch ziemlich gleichmifiges Wachstum wihrend
der ganzen letzten vier Jahre zeigt der Kohlen-
verbrauch in der keramischen und der Papier-
industrie, wihrend er in der chemischen und der
Textilindustrie ziemlich unverdindert geblieben ist
und in der Nahrungsmittelindustrie eher eine
leichte Abpahme zeigt und der Kohlenverbrauch
des Bergbaues bis zum letzten Jahr sehr stark
zuriickgegangen ist.

Der monatliche Kohlenverbrauch einiger wichtiger
Industriezweige.
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In der Textilindustrie ist noch keine wesent-
liche Erholung von der Depression des Vorjahres
eingetreten. Wie die graphische Darsteliung auf
Seite 58 =zeigt, hat die geringe Zunahme der
Produktion in den Baumwollspinnereien dazu ge-
fiilhrt, daB der im Herbst vorigen Jahres voriiber-
gehend angestiegene Auftragsbestand wieder bis
nahe an seinen Tiefpunkt herabgesunken ist. Wenn
sich hier die Produktionsziffern auch noch immer auf

einem hoheren Niveau als in -der zweiten Hilite -

des vorigen Jahres hielten, so zeigt doch das.
neuerliche Ansteigen der Lagerbestinde, daB keine
wirkliche Besserung der Lage eingetreten ist. Im
allgemeinen ist die Lage der Textilindustrie in der
letzten Zeit vor allem durch die Verspitung, bzw.
den teilweisen Ausfall des Friihjahrsgeschiftes und
besonders durch den Riickgang der Ausfuhr nach
Deutschland ungiinstig beeinflut worden. Scharfe
Restriktionen wurden in den Textildruckereien
notwendig. Etwas besser ist die Beschiftigung in
der Wollindustrie und der Strick- und Wirkwaren-
erzeugung.

In der Papierindustrie, in der die Kilte im
Februar gleichfalis eine starke Produktionsverringe-
rung bewirkie, sind fiir diesen Monat noch keine
- genauen Ziffern verfitgbar.

Einen sehr starken Riickgang weist endlich
— woh! auch als direkte und indirekte Folge der
Kilte — die Biererzengnng im Februar auf,

Die jahrlichen Schwankungen des Betrages der
monatlich beim Wiener Saldierungsverein ein-
gelieferten Wechsel, Schecks und Anweisungen.
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DaB der Umfang der Geschiftstitigkeit im
ganzen weiter die in den lefzten Monaten ver--
folgte Entwicklungsrichtung beibehielt und zu-
mindest keine wesentliche Verlangsamung ein-
getreten ist, ergibt sich aus den Umsatzziffern
der Giroinstifute. Die fir den Geschéftsgang
charakteristischesten unter ihnen, die des Sal-
dierungsvereines, sind vorstehend dargestelit. Um die
Unterscheidung der rein saisonmiBigen Bewegungen,
deren rechnungsmiBige Ausschaltung noch nicht
moglich war, von den auf Anderungen der all-
gemeinen Geschiftslage zuriickzufiihrenden zu er-
leichtern, ist die Entwicklung der einzelnen Jahre
nichi nebeneinander, sondern ibereinander dar-
gestellt. Der Vergleich der Kurven der verschiedenen
Jahre zeigt, daB zwar in der zweiten Hailfte des
Vorjahres der Vorsprung gegeniiber dem Jahre 1927
immer kleiner wurde, seit Anfang des neuen Jahres die
Zunahme aber eher wieder schneller geworden ist.
Ein dhnliches Bild bieten die Umsatzziffern der
Postsparkasse, wihrend die sehr stark von der
Borsentitigkeit abhingigen Umsitze des Giro- und -
Kassenvereines und der Nationalbank sich weniger
giinstig entwickelten.

So wie sich die Storungen durch die Witterung
zu Anfang des Jahres am deutlichsten in den Ver-
kehrsziffern der Eisenbahnen auswirkten (der volle
Umfang der Verkehrsverringerung in dieser Zeit
wird erst jetzt durch die nun verfiighar gewordenen
Ziffern iiber die im Februar geleisteten Nutzlastgtiter-
tonnenkilometer ersichtlich), so zeigt sich hier auch die
Reaktion am stirksten., Die von Saisonschwankungen
bereinigte Indexziffer der Giiterwagengestellungen
ist von 1199 fiir Februar auf 1291 fiir Mérz, das
ist beinahe die Ziffer fiir den gleichen Monat des
Vorjahres, hinaufgeschnellt. Dies ist um so be-
merkenswerter, als die in dieser Ziffer enthaltenen
Gitterwagengestellungen fiir die Ausfuhr weiter sehr
gering blieben. Dagegen ist die Anzah! der aus
dem Ausland eingefithrten Giiterwagen im Marz
anf eine in den letzten -zwei Jahrem nicht
beobachtete Hohe gestiegen. DaB diese starke
Zunahme der Einfuhr vorwiegend der vermehrten
Kohleneinfuhr zuzuschreiben ist, zeigt die nach-
stehende Tabelle:

Einfuhr von Kohle

und anderen mineralischen Brennstoffen in Waggons.

Monat 1929 1928 - 1027
1. 41,179 32,166 39,801
IL 32,797 27.719 24.108

IIE 43.833 26.713 23902
L—IIL 117.809 86.598 87.001

Zu ihrem Verstindnis sei berherkt, daB die

‘Gesamtzahl der beladen eingefithrten Giiterwagen
11*
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im Marz 1027 42604, im Marz 1928 47219 und
im Mirz 1929 65.874 betrug.
Die Ziffern iiber die Entwicklung des Eisen-

- bahngiiterverkehrs mit dem Ausland miissen auch

diesmal wieder als vorlaufiger Anhaltspunkt fiir die
Entwicklung des AuBenhandels im Mdrz dienen,
da die Ergebnisse der AuBenhandelsstatistik wieder
regelmifig etwas spiter im Monat verdfentlicht
werden und daher zur Zeit des AbschluB des Be-
richtes noch nicht vorliegent). Die ans diesem Grund
gleichfalls noch nicht besprochenen Ziifern fur
Februar stehen noch véllig unter dem EinfluB der
Verkehrsstérungen, die sich besonders bei der
Einfuhr auswirkten. Aber auch die Ausfuhr war
um ungefihr ein Viertel geringer als in der gleichen
Zeit des Vorjahres, Besonders klein war die Aus-
fuhr wieder nach Deutschland und der Tschecho-
slowakei, doch diirfte das zum Teil auch auf den

1} Die noch widhrend des Druckes eingelangten Er-

gebnisse der Handelsstatistik fiir Mirz sind auf Seite 64
besprochen.

Umstand zuriickzuffihren sein, daf gerade die
Eisenbahnstrecken nach diesen Lindern den
stirksten Stdrungen ausgeseizt waren,

Etwas grofer als in den vorangegangenen
Monaten, war im Mirz auch die Zahl der Insol-
venzer, wozu noch zu bemerken ist, daf auch
einige proBere Firmen in Zahlungsschwierigkeiten
gerieten. Dies mag zum Teil mit der Stérung des
Absatzes im Kleinhandel durch die Kilfe zusammen-
hingen, zum Teil auch die erst jetzt auftretende
Auswirkung des schon im Herbst eingetretenen
Stillstandes der Aufwirtsentwicklung sein. Ein ver-
hiltnismaBig groBer Anteil der Insolvenzen enfféllt
auf die Lebensmittelbranche. Immerhin ist jedoch
die Gesamtziffer der Ausgleiche, wie auch der
Kreditorenverein von 1870, von dem die Statistik
stammt, hervorhebt, noch um 23:65%, geringer als die
des Vorjahres, in dem der Mirz auch wieder um
ungefahr 20°, weniger Ausgleiche aufzuweisen hatte
wie das Jahr 1927.
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Qkt. 631 | 663 7441134311071 | 1262 | 1360 | 5¢-5| 870 | 213| 0.5 972:3|100-21] 467 | O41-1| 473-2 | 76-3 | 109-3 | 120 | 121 | 148 120,307
Nov 613§ 675 '7-44 1250 | 108'5 | 120°1 | 101'2 | 20-2| 447 | 284 | 23:0 | 993-2J100-21| 571! 949-8( 4670 | 753 | 111-0 | 127 | 117 | 149 (20,357
Dez, 619 700 | 7T25]120-8 | 1081 | 116°6 | 880 | 34-2| 434 | 192§ 199 (1014°1]100-21} TG-8 | O73*7(461-7 [ 74*1 | 111-0| 127 ( 118 | 149 |20.377
1828
snner | 588 675 7-13]|122-811060 | 1176| 783 | 3650 432|204 4-7(1030°90100-35} 98-8 979'5(437-0 | T1-0] 1154 | 120 | 120 | 147 120.398
ebr. 5751 663| 700]117-4 | 106'8 | 113-9| 875! 470 393 ( 20871 34-8 [1081'9100-35} 751 9328( 3091 | 723 | 1110 ) 128 | 119 | 147
Milrz 544 | 656) 663| 1140|1060 | 111-4 | 81-0| 369 38-7( 2001 34 |1108-7100-06] G642 | 9286|4250 | T4°2| 1102 | 129 | 120 | 146 |20.208
April 543 656 663011491031 ({110 679 258 268 t71( 59 (1128°4{100-21] 830 940°0/4153( 730} 1119, 133 | 123 | 146
ai 563 | 650 6751222 1013 | 115-2( 70-7| 35-1| 464 [ 206] 44 (11434310021 9171 938-8( 405-9| 72-1] 111-3 | 131 | 124 | 146 120.328
Juni 5951 650 To0{1166 | 9891107 | 77-3| 351 34-9!320| 247 [1160-5{100-06] 105+6 | 9520 309°6 | 70'9 | 1070 | 133 | 127 | 144 |20.613
Juli 600| 688| 725126 | 975 1077| 606 | 223 21+5| 200 | 12°0 | 1179-6|100-06) 1512 (1020°B| 4080 | 68°7 | 109°8 | 133 | 127 | 146 [20.497
Ang, 626 669 T63[1151| 953 | 1088 | 470 | 18°9) )73 [ 120 | 4-2 [1198-2(L100-CO[ 1265 [1040°2( 4241 | U5 111°0 | 133 | 126 | 146 [20.491
Sept. 619( 700 T63| 1156 | 0962|1001 | 557 311 137| A1} 4-5(121630100:21| 812 10130} 4349 | 725 | 1076 131 | 125 | 144 |20.588
Okt. 625| 7-00| 7°50114-2| 955 108-0| 87-0| 364 161 | 59| 16:2 |1228-0{100-21} 103-2 10057 | 4150 | 7361 106°4 | 129 | 121 | 146 |20.764
Nov. 65| 700| 7-63)117T6| 948 | 1100 80-9| 30-B] 148 | 73| 1+¢|1242:2(100°004 1247 |1G14°F [ 403'T ! 711 | 102'2 | 128 | 119 | 145 |20.864
Dez, 638 T3 7TIE{11T9| 053 104 901! 354] 1221 74] 4°7)1263-3) 99'04) 164'6 )1076°1 | 4079 | 694 }105'4 | 127 | 118 | 146 |20.878
1929
Jinner | 6'19) 600 7-50 | 118:3| 95'6 | 1107 BO-B | 302 122 12:0 [12B2-8| 99-887 155°T |1010°7 | 370°5 | 72-1 ] 1017 | 128 | 118 | 147 |20.528]
Febr, 6:13) 690) 7501142 ] 94-0) 1074 641 228 1113 1000 (1350-0| 9988} 1237 | 976-0| 372'8 | 75°1 | 99+2 130 { 122 | 145 |21.146)
Mirz 626 700 751133 92711055 6 183 85 1376-8] 99-98) 131-2 | 979+11 375°7 | T4'B{ 989 | 133 | 125 | 149 (21'165
April 631 713 11521 9341 | 1079 162-0 | 995-7 370-0 1015
1 Die angegebenen Durchschnitissitze fiir die Monatsmitte gelten im Jahre 1926 und seit Mai 1928 fiir Wochengeld, in der Zwischen-
zeit fiir Monategeld. — # Die Basts {Ur die in Kolonne 8 gegebenen Prozeniwerte bildet ein willkilrlich gewihiter Durchschnitfswert. —
%) Die_angegebenen Preisindexziffern griinden sich anf die jeweils in der Mitte des Monats bestehenden Preise. — 4} Die Indexziffer der
reagiblen arengreise it ein nngewogenes arithmetisches M]ittel der Wiener Preise von Stabeisen, Blei, Zink, Schafwolle, Kernschrot, Leinen-
garn, Hanfgarn, Ochsenh#iuten, Kalbfellen, Rindstalg und Lein®l. — 5) Ab Februar 1928 auf teflweise geinderter Grundlage berechnet. — 8)Ver-
minderung des Steuersagzes.
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Wenn man riickblickend die Entwicklung in

Das Barometer der drei Mérkte fur Osterreich den letzten Monaten betrachtet, so muB man fest-
' 1926—-1929. ' stellen, daB sich die wesentlichen Vorginge ganz
T im Rahmen dessen gehalten haben, was nach der

T ‘ ' " Konstellation im Herbst vorigen Jahres zu erwarten
' war. Dies zeigt sich besonders darin, daff die

Kurven des ,Drei-Mérkte-Barometers® sich ganz
dem Schema entsprechend verhalten haben. Die
zunehmende Anspannung des Geldmarktes, die sich
in der letzten Zeit stark beschleunigt hat, bedingte
ein weiteres Absinken der Kurve des Effekten-
marktes. Die Kurve des Warenmarktes hat aller-
dings zu Ende des Vorjahres noch einmal eine
starke Zunahme gezeéigt, die jedoch, wie aus dem
.B Warehmarkt Vergleich mit den fritheren Jahre hervorgeht, sai-
' ' sonmaBig bedingt sein diirfte, Der Tendenz nach

G,
e RS IE W AR I T RTINS A E TSI SN I TSI S . . . . .
-2 1 9’26 1957 192'8 - ist jedoch auch hier ein Absinken festzustellen.
- Das Bemerkenswerteste an der Situation ist, dab,
wihrend die unmiitelbar von der Lage des Welt-
Giroumsitze AunBenhandel Giiterverkehr der Bundesbahnen
. = s | o Einfuhr Ausfubr . Gestellung von Giiter- Anzahl der &
. -7} -
3 . é s |2 E. davon davon b wagen pro Arbeitstag  |arbelfstiiglich S
2| B AR AT = o ) = 25 Gesamtzahl o w2
2| = + |g8| av S8 18 |uol| = 22| = |=e ] 8¢
22| % | 8 |53 BB - [EE)CE |58 €| = 55| 2|8 == = | § o S8 2% :
EEZ| S | 2B 8| B |EE (e |82 E| B leE| B |22|. |28°] 8| 2| 5| 55| BE |88 Zeit
555 | B |57 |82 3 |B5|cE|FE| 5| B|5E| 5|22 |- |25% £ 5| 2|58 |22 |55
= w b @ 2 s2e 8 = 2 |2 | 2 oo ([ FE® = = g% | B8
R & B g = 4 = 82 |28 = 4 z2 = =2 |S5 (A58 o E | =< 58 | =32
2 ] = g5 a3
=13 5 |® |2 (3E(s2|3| 2| 2|88| £ |25 |89 |58 g | B |5 |20 %k (S
THuner =F |23 >53.g 5| 3 g
= 0 a .
1923 Millionen Schilling Millionen Schilling = i 1924 g (® beladenen | Mill.
=100 : =100 Giiterwagen®)| S
23 1724 [ 25 [ 26 ) 27 { 28 | 20 | 30 | a1 | 82 | 38 [ 34 [ 85 | 36 | 37T [ 38 | 33 | 40 [ 41 | 42 | 43 | dd
1927
183 ] 3311 | 1506 | 240 | 2320 453 | 468 | 28'0 | 59+9| 1358 20°6| 95+1]356°8 | 5244 | 1171|2350 | 2628 | 56 | 766 | 2401 | 28-5] Jinner
183 | 3074 | 1419 | 250 | 2255 f231-0 | S5¢t | 502 | 170 | 7r5| 144-7| 33-2( 102-8] 3172 | 5344 | 117-0 (2487 {2785 | 72 | 797 | 1643 | 271 Febr.
185 | 3070 | 1617 | 276 | 3100 -4 | 581 | 570|151 | 85°5| 174-0| 40-1| 123-8] 3506 | 5532 | 117-7 | 2500 | 2957 [ 66 | 834 | 1578 | 31+1) Mirz
187 | 2117 | 1532 | 198 | 2517 §271-4 | 652 | 56'8| 14-1 | 110°1| 173-4| 38-1| 1260| 327°4 | 5667 | 1176|2545 | 3052 | 70 | 869 | 1513 | 287 | April
189 | 3481 | 1572 | 237 2076 | 551| 453 14-2 | 67-1]1372( 337 06:3| 360-0 | 6032 | 1205 | 2709 | 2047 1626 | 207 | Mai
107 | 3734 | 1400 | 234 | 2769 2436 | 666 | 551 | 14| 81-4| 160-0| 424} 118-3] 3620 | 5713 | 1149|3015 | 2624 [ 73 | 838 | 1615 | 287 | Juni
199 | 3763 | 1576 | 248 | 2083 | 2319 | 642 536 164 | 73:8| 1464 36| 103-3| 3204 | 5500 | 1166 | 2550 | 2865 | T4 | 818 | 1845 | 28:7| Juli
100 | 3561 | 1629 | 257 | 2842 | 2827 | 6161 508 | 195 | 87-7| 1604 875] 124'3] 3643 | 6101 | 1304 | 2800 3220 | 71 | 855 | 1925 | 318 | Aug,
197 | 3709 | 1588 | 300 | 2800 | 2843 | 71'5] 482 21-1|1061] 204-4] 40-1] 144-4| 367-2 | 6203 | 131'3 12860 | 3270 | 62 | 895 | 2034 | 30-9| Sept.
197 |3 1655 | 269 | 2652 | 3004 | 705] 550 | 23-9 | 116-3| 202-0) 399j 151-1] 3905 | 6863 | 127+1 | 3420 (3370 | 64 | 974 | 2193 | 3d4| Okt.
190 13574 | 1748 | 268 | 2542 | 3111 | 864] 579 198 | 114-7| 194-4| 40+3| 138-3| 3556 | 7188 | 131-3 | 3500 | 3614 | 73 | 1013 | 2170 | 326 | Nov.
199 13004 | 1874 | 204 | 2082 [3244| 788 730|209 | 1242 2001} 43'4| 144°0| 342'4 | 6008 | 1243 (2884 | 3047 | 76 | 663 | 1084 | 30'7| Dez.
: 1928
197 13142 | 1804 | 287 | 2366 |244-8 | 572 | 464 | 214 | 91-3| 145:3| 35-0) 104-2| 3332 | 5830 | 131°4 | 2818|2084 [ 75 | 010 | 2010 | 20°7| Jinmer
197 | 3453 | 1694 | 276 | 2419 | 265-2 | 52-0 182 | 103-1| 203-8| 428 147-9| 3453 | 5076 | 1320 | 2832 1 3058 | 85 | 1037 | 1806 | 28'B{ Febr.
ggl 3040 | 1730 | 328 | 2736 | 2600 | 533 | 5640 17-8 | 108-4| 194-6] 43'5( 140-2| 372'7 | 6213 | 132-2 [ 2053 | 3161 |100 | 1020 { 1748 {| 318 | Marz
20.3; 3620 | 1714 | 250 | 2470 | 2740 | 622 | 61-0| 15°4 | 100-0( 1850 42-4| 135'5] 366°0 | 6361 | 132-0 ( 3206 | 2060 | 96 | 1042 | 1724 | 28:8 | April
2 3501 | 1706 | 268 | 2365 [ 2544 | 600 | 505| 15°3 | 99-4| 1782| 41-6| 128'5) 3426 | 6072 | 1393 | 3345 | 3525 |103 | 1061 | 1660 | 299} Mai
3870 | 1770 | 304 | 2801 {2566 | 506 | 560 17-6 | 98-2] 187°2| 42-7|137-0§369+0 | 6612 | 1330 | 3226 | 3249 | 57 | 1002 | 1867 | 304 | Juni
%ﬁ gsgs 1895 | 280 | 2713 | 2456 | 66'0| 453 | 152 | 91-3; 1645 40-9| 117-5] 335°B | 6585 | 1396 | 3320 | 3135 1120 | 988 | 1600 | 30°0 | Juli
al 33%5 1950 | 306 | 2716 | 27661 54-4| 575 | 176 | 104:5] 1768 39-7| 131-1| 3518 | 6615 | 1414 [ 3076|3445 | 96 | 1018 | 1810 | 314 | Aug.
200 | 333 1831 | 328 | 2645 | 2882 T0-2| 60°6 | 20-1 | 108-8] 201-8| 41-0| 1512 334'4 | 6682 | 1415 | 3096 | 3502 | 8¢ | 989 | 1096 | 30°1 | Sept.
29 gé&r 2029 (203 1 2011 }270-4§ 705 | 403 | 227 | 114-4| 2069 46°3| 147-6] 3000 | 7158 | 1326|3642 | 3420 | 87 | 973 | 2185 | 366 | Okt.
a é993 306 | 2470 12042 702! 618 | 220 | 3134 1033 41-3| 139°5{381-3 | 7822 | 142'8 {3011 [ 3825 | 86 | 974 | 2311 | 337| Nov.
3984 | 2102 | 302 | 2839 |314-0] 668 | 802 | 215 | 120°8] 204°0] 44-0| 150°2} 3578 | 6760 | 1308 | 3231 3451 | 78 | 015 | 2262 | 302] Dez.
1929
gggg .?gs% 320 | 2812 2422 | 605 | 508 | 206 | 788{133-8] 20-6| 985 326'5 (5718 | 127+2 | 2898 | 2721 | 70 | 794 | 1462 | 278 | Janner
2083 67 | 313 | 2480 1236-0| 47| 51'2| 232 | 04:3| 1851 367| 112°1| 288'6 | 5477 | 1190|2510 | 2004 | 63 | 735 | 1972 | 248 | Febr.
1858 | 365 | 2630 |286°7{ 550 | 50-9 [.30-1 | 1015 172-3] 3741304 6224 12071 (2021 | 3238 | 66 | 805 | 2534 IXIEI_?
pri
7). Gesamtverkehr; zur Ermitflung des reinen Bianenverkehres sind dle Ziffern der Kolonne 42 abzuziehen, — 7a) Saison-
3}: gl %xzr_lffergl: Junner: 092, Februar: 004, Mirz: 0°07, April: 009, Mai: 103, Jumi: 1:02, Juli: 0'07, August: 096, September: 007,
ober: 111, November: 1'12, Dezember: 000, — £ Unter Ausschluf des Durchfufirverkehrs, — 9) Vorliufige Ziffern.
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geldmarktes abhingigen Kurven A und C schon seit

etwa einem Jahr auf eine ausgesprochene Depres- -

sion hindeuten wiirden, die Kurve des allgemeinen
Geschéftsganges ihr Niveau so ziemlich gehalten
hat (d. h. da der Trend ausgeschalfet ist, an-
nihernd das normale Wachstum aufwies). Der
kurze Aufstieg im Jahre 1927 hat eben in der
tsterreichischen Wirtschaft nicht jene inneren
Spannungen hervorrufen konnen, die ejnen starken
Riickschlag bedingen wiirden.

Diesem Umstand verdanken wir es, daB auch

weiterhin die Aussichten nicht allzu schlecht sind,
obwoll sich die ungiinstigen Tendenzen auf dem
Weltmarkt eher noch weiter verschirft haben. Ein
Finsetzen neuer Auftriebskréfte ist freilich fiir die
nichsten Monate nicht zu erwarten. Die knappen
Geldverhélinisse, mit deren langerem Fortbestand
gereciinet werden mup, schlieBen es ziemlich aus,
daf die Belebung der Investitionstatigkeit eintritt,
die Voraussefzung fiir einen neuen Aufschwung

wire. Dagegen besteht kein Anla, zu befiirchten,
daB der KonsolidierungsprozeB der Wirtschaft nicht
zum Stillstand kommen sollte, der auch wahrend
des ganzen Vorjahres zu beobachten war und vor
allem darin zum Ausdruck kommt, daB die Schwer-
industrie die vorhandenen Anlagen immer voll-
stindiger ausniifzen kann.

Nachtrag zu Seite 62.

Wihrend des Druckes sind die Ergebnisse
der dsterreichischen Aufenhandelsstatistik fiir Mirz
eingelangt, die in die Zahlentabellen eingesefzl,
aber im vorstehenden Text nicht mehr beriick-
sichtigt werden konnten. Sie bieten ein ziemlich
ungiinstiges Bild. Die erwartete Einbringung des
Ausfalles der beiden ersten Monate des Jahres ist
nicht eingetreten und die Ziffern sind fast aus-
nahmslos geringer wie die des gleichen Monates
des Vorjahres. Namentlich gilt dies fiir die beiden
konjunkturempfindlichsten Reihen, die Einfuhr von
Rohstoifen und die Ausfubr von Ferfigwaren.

g . . .
E Produktion Kleinhandelsumsitze
D
£ Eingang von
@ el ‘@ | Absatz von = H E
a0 Punzierungs-
= & g | Sehubwaren g gehiihreE -
] %n 'E —E'g o g = g o %3
25| 28 = | 8E| & - ) 9 o | @ & RE
yE| 85 g | 2 v ) EE| = wlg,|52% 28 187 18 a8
Zeit |[E5|3a 2 | € | x| g = £ (a8 B g3 x (2818350 58 | = | EER) B5
(" 12 € lel 2| § ) % \es| B el 318|a|all ®Ee| 48 He it id
6 | B8 2| 2]l S|8% 5853828528 B2 |58 |82 BE
= M{ll- woo@m | B | & | & | BiCE|lm |a|N|Z|a|glen (=8a < [ |RL2)E
ik 5 Durchschnitt E g F Eﬂé 192425
1927 - s : ~— urehsclint =3 S5
1o 55:2 1000 Tonoen  !in 9/, der ,Vollbeschiftigung* 10y Waggons ] 1024/25 == 100 a [=E2[
45 46 47 48 49 50 | 51 | 52 53 54 55 | 56 ) 57 ) 58 | 5O 60 ) 61 62 63 64 65
1027
suner § 86-3 { 830 | 135 | 26507 #1-6] 5538 | G654 | 65710 | 53 | 753 {1630 1565 | 802 439 360) 72| 112D | 76 | 7.612 106 | 955
ebr. | 8831 715 | 12:9 | 2536 | O57| 5528 | £0-55 | GU-60 | 63-4 | 789 | 1575 | 1430 | G11! 328 | 33| 72| 1072 | 8¢ | 7.378] MO | 0Bl
Marz | 940 | 750 | 14'4 | 2693 | 114-8 | G351 | TO°O7 | 883 | 766 | 8I'5 | 1777|1684 | BO5 | 420 | 478} 107-1 | 174 | 120 | 7.313) 111 | 1126
April [ 954 [ T42 [ 123 | 2255 {1169 | 70-1T | 6630 | 6368 | 707 | B55 | 1712 1625 B25 | 474 1648 1273 | 140 | 7.230) 117 | 1006
Mai 973 | T43 | 126 | 24¥2 | 1400 | 66:36 | 7301 | 89°72 | 65'6 | B4'D | 1748 | 1661 | 819 | 552 | 489 | 1siw| 1163 | 144 | 7551 121 | 1119
Juni ag-2 | 106 | 127 | 2123 | 1386 | G888 | 7074 | 7658 | 611 | 822 | 1726 | 1400 | 833 | 508 | 518 1519 1423 | 134 | 5877 103 | 1203
Juli 9471 727 | 136 | 2269 | 1378 63-40 | 7459 | 6809 | 65T | B7T2 | 1750 | 1544 401 | 540 [ 126'5 [ 123G | 107 | 5.637 110 | 1187
Aug. 1034 | 77-0 | 14°6 | 2558 | 151-2 | 6842 | TO-65 | 88°71 | 698 | 90-4 | 1852 | 1621 | 8157 519 528 895 1174 81 | 6.157| 119 | 1234
Sept, 1042 | 796 | 154 | 2619 | 158-6 | 71-53 | 77-41 { 85°28 | 504 | 852 | 1793 | 1651 | B26 | 506 | 37131006 | 1203 | 110 | 8.495| 128 | 1188
Okt. 1120 1 897 | 17'5 | 2864 | 1506 [ 73-08 | 9050 | 91'21 | 47-8 | B4-7 | 1874 [ 1707 | 816 | 500 118G 1255 | 1 9.854) 126 | 1097
Nov. 1140 8 | 188 | 2855 | 1440 | G848 | 7040 | 82'37 | 510 | 82'6 | 1801 | 1631 | 850 | 440 | 306 | 1156 | 1278 | 134 [12.231) 127 | 1135
Dez. 1082 | 980 | 17°1 | 2047 | 150-0 | T0-84 | 68-82 | 69-03 | 48'4 | 8§24 | 1867 | 1622 | 616 | 384 | 35512278 | 136°1 | 213 |15.083| 129 | 1209
1028
4nner [1059 | 934 | 186 | 206°7 | 1396 | T1'26 | 88-31 | 94-88 | 74'3 | 833 | 1873 | 1675 | 692 | 364 | 353 ] 910 1425 93 | 8393 117 | 1011
ebr. 1005 § 847 | 168 | 2728 [ 1270 | 6820 o4'84 | 725 | Bp'5 ) 1802 11865 ) 701 | 385 ) 425} 100r8 ) 160-7 | 10B | 7.067] 119 | 1046
Mirz 106-4 | 881 | 18'0 | 2007 | 158'3 | T2-22 | 88-36 [101-15 | 580 | BOB | 1046 | 1758 | 877 | 502 | 494 | 100-0 | 1095 | 130 | 8.%6| 136 | 1168
April 1053 | 870 | 13-4 | 232-3 1 1534 | G056 | BO-10 | 76°17 | 62°0 | 78'4 | 1819 | 1664 506 | 453 | 148°8| 1149 | 149 | 8.685| 141 | 100-4
ai 1166 { 832 | 160 { 235-9 | 156'5 | 6820 | 93-26 [ 8076 | 90+1 | 726 | 1903 ) 1802 1005 | 529 | 516 ] 156-4 | 1196 | 157 | 8.825| 141 | 1254
Juni 1120 ] 809! 178 | 2314 | 165'4 | 61-48 | 89-54 | 9045 | 95°7 | 761 | 1951 | 1528 | 992 | 559 | 527 | 1480 | 1400 | 150 | 6.794] 119 | 1236
Juli 1064 ] 863 ) 176 | 231'8 | 175-2 | 68-30 | B7*27 | 01-51 |105°6 | 72'8 | 1971 | 1735 837 483 | 583 | 136-2 | 1324 | 127 | 6.918| 135 | 1307
Aug 113-8 | 851 | 16-9 | 250-1 | 186°1 | 78-39 [ O7-a4 | 93°70 [i0L'8 | 756 | 1993 [ 1784 | 817 | 498 600 | 93-3: 1225 6.676) 120 | 133-3
Sept 1111 | 902 153 | 2634 | 166-3 | 7220 | 8311 10672 | 747 | 1875 | 1731 | B4T | 458 | 301 ] O4-0| 1135 | 12¢ | 0947 150 | 1187
Ok 1126 | 1007 | 186 | 3056 | 199-2 | 7446 | o782 |104-30 | 0G5 | 78'6 | 2010 | 1865 | 948 | 471 298] 103-3 | 109-0 | 179 |11.551| 148 | 1235
Nov. 1209 [101-3 | 159 | 304'5 | 1648 [ TI"93 | 9626 (1G2-08 | 963 | 74'2 | 1938 1785 | 853 | 421 [ 33311025 1134 | 151 |11.545) 120 | 1222
Dez. 1238 1088 ; 17-1 | 206'5 | 140'5 | 78:06 | 9721 | 98-38 | 95-8 | 804 | 1945 | 1799 ) 866 | 384 | 374 | 2390 | 1433 15,928) 137 | 1318
1929
sner {1047 |102-4 ) 156 | 3190 | 1433 | 7404 | £7°36 | 95'18 1300 | 822 | 1960 | 1706 [ 673 | 341 | 424 7.845 100
ebr. 7032 | &6 | 188 | 3149 | 1222 57-00 | 7066 | 84-43 |1204 | 833 202 7867 114
Mirz  Ji120+] 620 1559 | 76725 [100-03 10142 1232 8917 135
Aprit
10) Ije in den Spalten 48, 49, 50 und 51 enthaltenen Angaben iiber die Beschiftigung elnzelner Indmstrien griinden sich nicht auf
Angaben Tiir alle Betriehe des betreffenden Produkiionszwelges, sondern siud aut Grund von Mitteilungen von Firmen herechnet, die
zusammen den griBten Teil der einschBipigen Produktion in Usterreich leisten. — 1%) In den Ziffern iiber die Bewegung der Produktion von
Walzwaren jst auch der Absatz von Halbzeug eingeschlossen. — 12) Saisonindexziffern: Jinner; 064, Februar: 0°63, Mirz: 091,
April: 130, Mal: 131, Junl: 106, Juli: 1'03, August: (*76, September: 0-84, Oktober: 085, November: 080, Dezember: 1'67. * Veorliuig,




Heft 4, 1929

INSTITUTES FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

Seite 65

VEREINIGTE STAATEN.

Die amerikanische Wirtschaitslage ist mehr
als je bisher von den Zustdnden an der New
Yorker Borse beherrscht. Es ist daher notwendig,
ein wenig tiefer auf die Griinde einzugehen, die
hier die verwickelte Situation hervorgerufen haben.
An rein iuBeren Tatsachen ist zundchst festzu-
stellen, daB sich die Haussebewegung durch den
ganzen Monat Marz forigesetzt hat und lediglich
am Ende des Monats scharfe Riickginge erfuhr.
Der Taggeldsatz, der am 1. Mérz 8%, betrug, stieg
zeitweilig auf 15%, sank darauf meistens wieder
auf 99, zuriick und erreichte am 27. Mérz offiziell
200/, auberborslich 23%, Dies ist der hochste
Taggeldsatz seit 1920 und verdient schon aus
diesem Grund groBte Beachtung. Wie wichtig
der Taggeldsatz ist, erhellt aus dem Umstand,
daf heute 90%, aller Borsengelder Taggelder
sind und nur 10%, ,Time-money“, wogegen 1928
das Verhiltnis noch 759, zu 25%, gewesen sein

soll. Es ist klar, daB es sich hier nur um
Schitzungen handelt. Auch die Sdtze fiir Time-
money sind auf 8%,%/, bis 9%, gestiegen; erhoht
sind ferner die Sitze fiir Bankakzepte, die jetzt
55/ bis 51,0/, betragen und somit gegen 1928 um
fast 20/, hoher sind.

Uber, die zukiinftige Bdrsenentwickiung hat
man sich andauernd getiuscht. Man hatte an-
genommen, daB die umfassenden MaBnahmen
des Federal Reserve-Systems und die Warnungen
fillrender Bankleute ausreichen wiirden, eine Ver-
langsamung der Aufwirtsbewegung und Beseitigung
des ausgesprochenen Spekulationsfiebers herbeizu-
fiithren. Jedoch hat sich gezeigt, dal alle diese
MabBnahmen bis heute fruchtlos blieben, denn nach
dem Zusammenbruch vom 27, Mirz hat sich die
Aufwirtsbewegung, wenn auch in verlangsamter -
Weise, wiederholt. Es ist wichtig festzustellen, wo-
her denn die Mittel der Borsenspekulation stammen.
Ihre Hauptquellen sind, wie schon in einem

oo Arbeitslosigkeit (zu Ende des Monats)
%‘é Unterstiitzte Arbeitslose 14) Zur Vermittlung vorgemerkie Arbeitslose
: 2
% = F hlich Nach Au?:i- cavon Chemische
o tsdchlic T .
B el | SR Y| et ) e | o | b | ol |
z §§ schwankungen 1) industrie | o Zeit
w ~a T a : ' :
SE| B} g |SF| B B38| 5 83 88 | 5 (SR 5 OR|F SRk [GF| B |SE|5
= Ha -
881 3 | == A Durchschnitt
5] ue = nzahl von 1823 — 100 Anzahl
66 | 67 68 (2] 0 | 71 T2 73 74 THO) T6 | 7T | T8 | 7O | 80| 8] | 8| 83 84 85 86
1929
548 | 120 [525509 1{235.464| 99.453 136.011) 1553 131'8 186'3 | 269.633|117.316( 33.320 | 20,555] 7774 | 1806| 2052 | 1097| 1785 | 1436 |11.116 (5927| Janner
640 | 135 522272 |244,057/108.122/141.135] 159-7| 135°6| 191°6 | 275.074|120.303) 34,605 21,064 7877 | 2062| 2182 | 1189| 1958 | 1429 [11.580 (6051} Febr.
8140 | 135 |535.023 |208.345) 90.723 117.622| 156-7| 132-8| 188+4 | 236.261|106.007| 322732 | 20,547 G694 | 1373|2030 | I115| 178D | 1313 [10.585 [5767| Marz
588 | 140 [542385 [181.176| 86.337 04.830] 16¢-2| 135-5| 202:3 | 207.8781101.083( 30.265 | 10.624| 6502 | 1455| 1903 | 1014/ 1741 | 1259 | 9.247 |5318| April
638 (123 [533.235 |158.332( 80,965 77.357| 166'0( 136-4| 205-2 | 184.660| 96.000| 30,254 | 1.909| 6270 | 1432( 1745 | 1165( 1738 | 1241 | 8120 |4778] Mai
50-3 | 10°5 [540.247  |145.136| 77.754) 67.382| 166:0| 137°5| 2050 | 166.097| 00.980 26.086 | 17.876 5745 | 1272| 1623 | 1074 1494 | 1000 | 7.595 [4673| Juni
46-8 | 124 553,260 [135.900| 74.561| §1.948| 161-8] 131-4| 202-0| 160.484} 87.437| 24.854 | 16.909) 5044 | 1254 1651 | 1077! 1508 | 031 | 7.251 4680} Juli
368 88 |557.242 |135.938| 74.235] 61.703| 163°1] 131"3| 2054 | 160.520| BB.339| 24.063 | 16.529| 4816 | 1268] 1658 | 1072] 1505 | 922 | 6.905 [4323] Aug.
440 | 90 |570.354 [120.948] 66.190| 63.758| 158°0| 125°2] 203-9] 154.201| 79.316| 22.856|15.287| 4180 | 7TI15| 1440 | 861| 1381 | 811 | 6.562 (3845} Sept.
30-0 154 |577.812 |127.352| 61.948| 65,404 164°5| 129-2] 2122 ] 153.087| 74.934| 21.137|13.415| 3800 1 644| 1213 | 667| 1201 | 788 | 5.504 |2888) Okt.
40-5 | 12-0 1571.046 |159.783| 70.255| 80.516) 171+4| 132+4| 224:0| 190.569| 83,112 22.974|14,180| 4357 | 8081 1300 | 698| 1376 | 855 | 6.5353071] Nov.
44-8. 8'2_ 550,818 |207.100| 84.086|122.583| 176:2| 185-6| 230-8 | 238.073| 96.553| 25.900|15,370| 4861 | 950| 1583 | 850; 1496 | 974 | 7.980|3618 Dez.
1928
46:75 10-25 |531.660  [230.755| 80.247|141.508| 171-0] 132-3, 225-3 | 260.018|103.736| 28.410 | 16.561| 5524 | 1264| 1968 | 1150] 1809 | 1105 | 9.266(4136} Jinner
24'50 ]0:0 542,795 1223-060; 85.332(|138.628| 165-2| 125-5| 2187 | 252.272| 99.067| 27.976 | 16.653| 5743 | 1198| 1945 | 1142| 1877 | 1117 | 9.311 |4151} Febr.
3320 13'8 1550638 |193.448| 76.335117.114| 164°6| 124'9| 218-0] 219.534] 00.460| 25.963|15.872| 5632 | 946| 1721 | ©O5| 1850 | 1104 | 8.211|3705] Milrz
e 10:5 562,398 |154.817| 69.801| 84.926| 160-1| 122-7{ 210°6| 179.638| B83.783| 23.200 | 14.940; 5750 | 1175) 1525 | 920| 1828 | 1178 | 6.653|2472| April
30 11.0 575758  1130.393| 63.687| 66.705| 156-5| 120+0| 205°6| 153.946| 76,618| 20.915 | 13.850| 5050 | 1308| 1415 | B90| 1580 | 984 | 5.473 30201 Mai
11D [650.41019)|118,737| 60.757| 57.980| 156-7| 120-2| 206-0) 140.931] T2.850| 10.003| 12,619 6086 | 1254|.1380 | 856| 1404 [ 883 | 4.8652856] Juui
‘ziggf‘ 15:75 651475 115.2]_1 61.187| 54.024| 156+1| 120-0| 204-C| 137.045 72.719; 17.859111.768| 6000 | 1215| 1965 | 86k| 1408 | 011 | 4.663 (2761} Juli
290 9'2 665:074  [113.851| 50.878; 53.073| 156'0] 118-4| 208-3) 135.608| 71.295| 16.814 |10.818! 6144 | 1117| 1220 | 770| 1431 | 837 | 4.481 3 Aug.
3195 | 1135 112,595 B5,400| 57,186( 157-8| 117°2| 212-6| 136.984| 67.909 16.485|10.387| 5028 | 751| 979 568| 1352 | 689 | 4.450|2286] Sept.
384 | 118 122,657 B5.440| 67.017| 159-1| 1156 2178 | 150.180| 69. 16.75710.169| 5776 | 736| 961 [ 545( 1330 | 629 | 4.577 2077 Okt.
380 g 155.235| 64.179| 91.056] 166-4| 120-0| 227-0] 185.512| 77.958| 19.11510.969( 5044 | 901| 1208 | 690! 1411 | 692 | 5.558{2257] Nov.
202,659, 76.479|138.180| 171+5| 1234 236-7| 237.661| 01.212( 22.046|12.218| 7000 | 15271 1520 { 915 1656 | U35 | 7.324 |2788) Dez.
1929
333 | 88 245.232 80.264/152.168| 181-9| 132:3| 2480 e
2?’;? ?;5 264.215| 91.687|172.528! 193-2| 134'8] 2722 ebﬂr.'r
! 225.034 78.081146.953| 189-7| 1278 2736 Miirz
April
. 13) Im Durchschnitt pro Woche. Nach dem ,Creditorenverein von 1870%, — 14} FinschlieBlich der Beihilfenempiiinger, aber ohne die
n éj‘Zrmpi:%%"léﬁf?aﬂgﬁ?tﬂ?sﬁ’;ﬁfs°‘gi 'Beif.haftig'tgn, seit 'g)ktober 1%’?2;1 a}cugh oh}:ﬁe Alfersrentnera — n‘)t Dide velzwendgtengSa;ilso;lindexziﬁem
Ler I monatszahlen wiedergegeben, — it dem Monat Juni wurden unter die Krankenversicherten ungefiih
70.000 nicht arbeitslosenversicherungspilichtige Hausgeh%lﬂnnen und Lehrlinge aufgenomi’nen. ' g

12%
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Osterreichische Halbmonatszahlen
Ertragnis
Durch-
fest- Aktienkyrs- .
amu_umww___m verzipst. indexzifier Nationalbank Preise Unterstiitzte ArbeitsloBe
) z Werle
i m E 2 m [ L_-u.u. M
a ' l = ‘8 s
LI ElEle ] s 213 (¢ a2 2 =
2 ¥lE |8 z = g | =2 ¥E = g
. JEIlE|2 |8 | 5| 5| 85)38=1]2 %= &3 s 5
Zeit a B S s o g o wy a2 | =2 [T = = = K
_ : gl 5 |a || 81 2 E&]|lae=| 5 |E5| S| &2 2 s g B
. 2| % | o) eB]| B = E | 5 £ | 22| & BB & & g £
| s 2 Sbm | Bbo =] ] o w3 Q uw.m & e 8 5] o 3] 15 ]
, v | B |28 |88 2| @ 8 |25 [ S 1368 = | =2° 1 o= ] ] 2 ]
) € | |5 | B R |« | o= d |27 | a | & < = O = F o
D . - i 97, - Darch- Nach Ausschaltung der
Durehschaitt 0 Millipnen h .
9 . a. il der schait! | im Tausend Porsonenl) | Salsonschwankungen®
" for 1926=100 | pyritat Schilling 1995100 1953 2 100~
’ 1 | 2y 31 4 5 | 6 | 7 8 9 |10 1 12 13 | 14 | 15 16 | 11T 1 18
.: I 12 |,
; 15, J&nn, 575 725| 32| 784| 1236 1202 1224 10061 | 733 | H220| 6318 101~ 2235 050 128-4 154:2 1304 | 1858
, ., 563 675 §32] 784] 1298, 1217 1271 ) 100-16] 582 | 910°4| 53143] 1002 235'5 99-5 1360 155-3 3318 | 1863
i | 15. Febr. 475| 6001 632 784) 1262| 1188 | 123-7] 100-16 | 48+7 | 890-5| 52014 | 1025 2416 1015 14001 155-6 132°6 | 186+0
f 8. , 45| 6251 632( 784§ 1234 | 1178 | 121°6 | 100-16] 5B-T | 0D0'B[ 51551 1042 2443 1032 1411 150-7 1356 | 1916
| 13, Mlirz 488 | 60D| 32| 784 1238 | 12)°5( 123-0 | 100+16 | 437 | 8814|5091 | 1066 2305 980 132+4 158-1 1327 1 1918
f 31. ., 525 575 626 790f 1251 1184 | 1220 100-16[ BG3 | 9037 4970 1044 2083 an-7 176 1567 1328 | 1664
| 15.April | 575| 607 625( 788 | 1206, 1224 | 127-2| 10000 | B5D | 501-9( 4895 | 1034 1910 866 | 1044 | 1575 1325 | 1906
3D, 575 613| 625! 7TBB| 14221 1250 | 136°8 | 100°00 ) 1137 | 943-1) 4870 | 1030 1812 B6-3 043 164-2 1355 | 202°3
15, Mai 538| 625| 625| 7B7] 1326 | 1250 | 130°1 100-06| 884 | 004'5| 4724 1031 1689 835 853 | 1652 136-5 | 203-2
1 - 538 625 625( 788 1266 1155 (229 100706 { 101°1 | 9302|4746 1033 158'3 814Q 74 1660 1364 | 2052
15. Jun! 538| 625| 625| T8} 12111 1120 t18-4| 10000 | 842 | 608-2|468-7| 1050 | 1525 793 | %22 { 1681 | 1375 | 2088
30. 58l| 675 625( THTY] 1251 | 100-8 | 120°0 | 10000 ] 1250 | 9524 4724] 148 1451 718 613 1660 13715 | 2059
15, Juli 575 ) 663 625) 787) 1173 1095/ 114*7] 100:00] 971 | 9403|4730 105'8 1395 752 643 1632 1326 | 2038
3., 663 | 769 632 788 11677 1082} 1139 1001061 150-7 | 980-0, 4690 | 1069 1369 749 619 1618 1314 | 202D
15. Aug. 6dd | 675 632 789| 1216 | 1084 ] 117-2] 100-00 | 1133 | 964°6 | 470°7 | 105°8 1378 754 §2:3 1629 [32°2 | 2085
3. . 626 | 650( 632] 786 1220 1091 | 1183 100-21 | 1125 | 0866|4772 | 1077 1358 T42 616 1631 1313 | 2054
15, Sept, 625] 650 632 78| 1265 1074 12021 100°061 720 | 948:4] 4755 1068 1330 04 627 160-8 1278 | 2047
30. , 631| 663| 632| 7T85| 126°7| 10o9+1] 1208 | 100°21] B1-0| 9970|4760} 1073 120-9 662 639 1590 1252 | 2039
15. Dkt. 63t ] 663) 6:32] 786 134'3) 1101 ) 1262 100°21 | 46'7 { 041-1| 473-2] 1093 120:7 611 596 1838 1202 | 21074
3L . 638| 675 632 786[ 1284 | 109-0] 12200 10021 § 831 9821 473" 1ne7 1274 619 654 164°5 1292 | 2122
15. Nov. 65| 675 632 86| 1258 | 1083 | 1200 100°21 | 57°1 | 949-8| 4679 | 1110 1392 654 738 166'7 131-2 | 2144
30. 615| 683( 632} 786} 122°8) 1082 | 1179 10021 | 706 | 9598 4618 111'5 1598 03 895 1714 1324 | 2240
15. Dez. 615! 7-00) 632| 7851 12008 1081} 116°6] 10021} 767 [ 971'7) 461°T| 1110 181-1 753 105°8 1722 1328 | 2252
3. 631 79| 632 76| 121°7| 1077] 1170 100:21 | 131'7 [1044-0| 463'G | 111-3 2070 841 1240 17672 1356 | 2308
1928
15.Jann. | 582| 675| 6:32| 76| 122:0| 1069 16| 1002 | 986 gre5] 4370 1154 | 2241 | 873 | 1368 | 1740 | 134D | 230)
.y, 575 | 663| 632 784 1217| 1064 [ 1166] 100-35] 1048 | 9673 | 421-7] 11541 | 2308 | 892 | 415 | 1710 | 1323 | 2253
15.Febr. | 569 | 663| &32| 784| 1174 | 1088 | 113:0) 100°35| 751 9328|8001 | 1110 | 2302 | 876 | 1326 | 1672 | 1270 | 2202
8. 569 | 656{ 632 7B4| 1136) 1064 | 1112] 100-35] 035 | 061-2/4308) 1062 | 2240 | 853 | 1386 | 1652 | 1255 | 2187
15. Mirz | 544 | 656 6:32| 784} 114-0| 1060 1114 ] 10006 | 644} 92-6(4250] 102 | 2010 | 818 | 1202 | 1637 | 1238 | 2IT6
., 550 656| 632| 784| 1140| 1035 1104 | 100-03 | 1071 | 974'B| 4254 | 1116 | 1831 [ 763 | 167 | 1645 | 1249 | 2180
15. Aprll | 543 | 656 632 764 114-0| 1031 | 110-0f 10020 | 830( G409 41634 1119 | 1737 {124 | 1013 | 1627 ) 1240 | 2140
3., 5631 663 | 632| 784 | 10171 1038 | 12-5] 10021 | 127 | 9853|4153} 1153 | 1548 | 690 | &&8 | 16001 [ 12T | 2106
15. Mai | 563 6501 e32( 78¢] 12221 101-3] 152110021 | 917 0388 4043 1113 | 1403 | 664 ) T30 { 1568 | 1214 | 2046
3, 569 | 663: 632! 7ea] 1198 1006 113-4] 10021 | 1365 | 951-8| 405-8| 1079 | 1304 | 637 | 667 | 1565 | 1200 | 2056
15 Juni | 575| 50| 632| 784| 1i66| 989| 1107] 10006 | 1056 | 952'9| 36| (070 | 1240 | €20 | €20 | 1566 | (202 | 2036
., 594 | 663| 38| 78¢| 1131| ©83| 1081 10006 | 1677 |1030°1| 4029] 1077 | 187 | 608 | 580 | 1667 | 1202 | 206°0
15. Jutt | goo| ess| a3s| 784] 1126| o757 1076 10006 | 151-2 |1029-8)| avg-0| 1008 | 1163 | 60 | &5 | 1559 | 1199 [ 2045
a -, 625| 700! 645( 84| 1125 | o55| 1068 | 100-06] 1566 |10608| ¢166f 111-3 | 1152 | 612 [ B&0 | 1561 | 1200 | 2040
15. Aug. | 625| 663| 6e45) 7-84) 115-1] 956:3) 108-8) 10006 | 1265 |1040-2| 424-1] 3110 | 1152 | 610 | 542 | 1565 | 1196 | 2062
3, 625 | 663 645] Ta4| 1150| 964 1088 | 10021 | 1305 11037 4423| 1000 | 1f3B | 509 | 539 | 1569 | 184 | 2088
15. Sept. | 619 700| 645| 84| 1156 962 | 109-1] 100-21| 81-2 |1013-0| 4348§ 1076 | 1130 | 577 [ 853 [ 1567 | U171 | 2102
30. , | 62| 700) 645) 784| 1161 | 96-3| 1005 | 100-21 | 110°9 [1047°0 | 4329 | 1075 | 1126 | B&d4 | 572 | 15T | 1172 | 2126
15. Okt. | 625| 700| 645| 784] 1:4-2| 055| 1080] 10021 | 1032 {1005°7) 4150} 106+¢ | 1142 [ 536 | 603 | 156D | 139 | 2020
at, , | &38| 00| 65| 784] 1156| 953 | 108-8| 100-00 | 1468 |1053-8) 4153} 1025 | K225 | 554 | 6v1 ¢ 1591 | 1156 | 2178
15. Nov. | 625] To0} 645) 784) 1178 | 51| 1re2| 10000 | 1247 {10145 | 403-7] 1022 | 1870 | 599 | Tv2 | 16dd | 1201 | 2244
3., | e25| 100[ 6457 78¢| 1176| 98| 1100 [ 100-06{ la4-B {10043 | 406°0( 104:0 | 1552 [ 6242 | 911 | 1664 | 1200 | 2279
15. Dez. | 31| 713| 6+45| 784| 1167 043 | 1004 | 90-09} 1646 10761 | 4079 | 1054 | 1789 | 692 | 1100 § 1694 | 1220 | 2335
3., | 38| 713 645( T84] 1179 | 05-3| 1084 | ©0-89|208-1 (11248 | 414 | 1048 | 2027 | o5 | 1262 | 1715 | 1234 | 2867
1929
15. Yann, | 619 | 690 6+45| 784| 1183 | 056| 10-7] 00-88|155°7 1010-7 (8705 | 1037 | 2284 | 856 | 1424 | 1776 | 1313 | 2402
3. . 618 | 690) 6+45) 74| 1378 O46) 108+ | O0BR|1652|1017-9|367°9] 100°0 | 2452 | B3 | 1530 | 1819 | 1323 | 2489
15.Febr. | 619| 690 645 777 114-2| Q40| 04| 0983|1237 | Ur6-0;3128| 992 | 2582 | OG0B | 195¢ | 1847 | 1326 | 2554
8., 610| 700| 645| 777| 1132| 937 1067| owor|1635!1021°6 3780| 993 | 2642 | 817 | 1325 & 1932 | 1348 | 2122
15. Miirz | 625 700| 65| 7-73| 113:3{ 93| j066| o0o08]1312| 9791 3r5-7) 980 | 2551 | 860 | 1882 | 1658 | 1316 | 2830
L., 631 | 713{ 645 771 119y 927| 55| 0008 {188 11037-0) 378-7) 102+4 | 2250 | 1 | 1470 | 1807 | 1278 | 2136
15, aprit | 631] 713) 65| 70| 152! 631 1079 1620 | 9957/ 3100 | 1015 | 1965 | 722 | 142 | 1831 | 1232 | 2636
") Zwischen dle Angaben Uber die Anzah) der unterstiitzten Arbeltslosen am 30, September und am 15. Oktober 1027 fillt das
Ausschelden der Bezleher van Altersrenten. — ¥ Bei den voa Salsonschwankunogen berejnigten Indexzifiern der Arbeitslosigheit ist der
Einflufl des Ausscheidens der Altersrentner beseitigt. Salsonindexgifferns
Jénner Februar  Mirz April Mal uni Juti August  Sept. Oktober Nov, Dez.
15. 31. 15. 28. 15, 31. 15 30. 15, 31, 15, 30. 15. 31. 15. 31. 15 "30. 15 31, 15. 30. 15 3L
fen . . ..... U712 123 1-22 119 1110 105 (03 0-98 095 093 09l (-9l 092 02 091 088 (-85 (-85 (86 0'89 095 102 1'll
sterr, ohne Wien 147 155 160 1-57 147 183 1'17 1-00 089 080 0°75 070 0-67 085 065 064 0-65 067 C-7¢ 0-76 083 099 L'19 132
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fritheren Hefte erwdhnt wurde, die flissigen Mittel
der groBen Industriekonzerne. Der Gesamtbetrag,
der auf diese Weise der Borse von seiten der
Industrie zur Verfligung gestellt wurde, wird auf
3 Milliarden Dollar geschitzt, zweifellos eine er-
staunliche Summe. In der letzten Méirzwoche
erfolgten Riickziehungen, die mit Schuld haben an
dem plbtzlichen Einbruch der Kurse, Dieser Riick-
nahmebetrag wird auf 500 Millionen Dollar ge-
schitzt und wurde von der Industrie zum Quartals-
ende fiir Lohne und Dividendenausschiittungen
bendtigt. Da die Banken auf Grund des Ersuchens
des Federal Reserve Boards nicht eingesprungen
sind, stiegen die Geldsdtze in der erwihnten
Weise und die Spekulation wandte sich mehr dem
Time-money zu. Weil jene Industriegelder aber
wieder ihren Weg zuriick an die Borse finden —
denn sie werden wie alle verfiigharen Geldmittel,
von den hohen Geldsatzen angelockt — ist der nur
vorfibergehende Charakter der Baisse wohl hin-
reichend erklart. :
Die flitssigen Mittel, die den groBen Industrien
zur Verfiigung stehen, sind sehr betrichilich; man

muB wissen, daB etliche der groBeren Konzerne
stindige Bankguthaben in der Hbhe von 200 bis
300 Millionen Dollar besitzen. Sie sehen nun eine
leichte Verdienstmdglichkeit im Wege der Weiter-
gabe dieser Gelder an die Borse, geben auf diese
Weise der Spekulation einen neuen Anreiz, es
steigt damit abermals der AnlaB fiir die Unter-
nehmungen selbst, sich weiterhin indirekt an der
Bérse zu betitigen, was wieder die erste Be-
wegung aunsldst und so fort. Neben diesen Spe-
kulationsgriinden bestehen fiir die Kurssteigerungen
aber eine ganze Reihe sachlicher Griinde. Da in
Amerika das System der Selbstfinanzierung, d. h.
der Investiion von Uberschiissen im eigenen
Betriebe sehr verbreitet ist, also Expansionen viel-
fach ohne Aktienkapitalerhdhung vor sich gehen,
erhoht sich der Kapitalwert der Papiere, wodurch
der Borse Ansto gegeben wird, diesen besondere
Aufmerksamkeit zu schenken. Auch gelegentliche
Ausgaben von Gratisaktien oder Kapitalvermeh-
rungen konnen die steigende Tendenz dieser
Papiere nicht beeintrichtigen. Neben diesen Griin-
den ist auch die Rentabilitit der groBen Konzerne

Harvard-Barometer fir die Vereinigten Staaten. é
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maBgebend, die im vergangenen Jahre auBer-
ordentlich giinstig gewesen ist, wie man aus den
Abschiiissen der Unternehmungen aus allen Zweigen
der Industrie erkennen kann. Es sei nur auf die
Ertrignisse der General Motors verwiesen, das
eines der Hauptspekulationspapiere darstellt. Ein
Annliches gilt fir die groBen Kupferminen, bei
denen die Kurserhthung noch besonderen Anreiz
in der fortgesetzten Steigerung -der Kupferpreise

“hatte. Anaconda ist ebenfalls eines der wichiigsten

Spekulationspapiere und es- ist interessant zu
sehen, daB die Schwankungen des Kurses auf
das engste mit den allerjiingsten Bewegungen der
Kupferpreise, von denen noch zu sprechen sein
wird, verkniipft sind.

Zu diesen sachlichen Griinden fiir die fort-
gesetzte Weristeigerung der Papiere der erfolg-
reichen Unternehmen, ftreten dann noch reine

Spekulationserscheinungen, die das Bild beherrschen
und es schwer machen, hinter die Knlissen zu
sehen. Die Kleinstspekulation hat einen erstaun-
lichen Umfang angenommen und da die hohen
Kurse den Einsaftz sehr verteuern, hat sich der
Brauch herausgebildet, daf viele der kleinen ein-
zelnen  Spekulanten sich zu Gruppen zusammen-
geschlossen haben und gemeinsam vorgehen. Die
groBe Zahl dieser Spekulanten ist mit schuld an
dem Versagen der restriktiven MaBnahmen der
Banken und des Federal Reserve-Systems. In
letzter Zeit ist man in ihrer Bekdmpfung erfolg-
reicher gewesen, indem man statt Warnungen zu
erlassen die SchluBeinheiten selr hinaufgesetzt
und die Spesen flir kleine Betréage iiberproportional
erhdht hat, um so die Beteiligung an der Speku-
lation weniger anziehend zu machen. Eine weitere
Quelle — von den sehr fitigen und immer mich-

Wirtschaftszahlen filir die Vereinigten Staaten 1926 —1928
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1928
Juli -+ 14-8 | 536 | 383 | 112-8 7 1566 36-7 277 3-93 425 — 106 100 3-60 471 — — 368 339
Aug. |— 17-8 1 551 | 358 1 117'8; 1§32, 445 262 4-20 444 — 109 1m 3-54 4RD — — 384 337
Sept. |— 7-1 | 637 | 349 | 121-2) 1601 370 256 4-39 5:08 997 | 112 104 3-50 496 - — 448 343
Okt. 77| 637 | 308 | 117-1 | 151'2 40-4 288 4-50 4+69 99-4 | 108 106 3-68 522 - — 455 37
Nov. 90| 613 | 305 | 11§54 154-5| 31-3 25-8 4-44 4-44 63-4 | 105 110 3'B1 462 — — 480 374
Dez. 9'8 | 648 | 350 | 120-0 1 159-3 42-0 326 4-38 5-15 97:9 | 105 112 3-96 417 — — 465 359
1927
Jéaner |4 44'5 | 476 | 313 | 12008 | 1550 34-3 31-2 417 4-31 93-6 | 103 108 2-80 305 _— B89 419 357
Febr. i 19-.9{ 392 | 308 | 125-5, 157°3 4-2 274 4-01 4-00 65+ | 105 109 3-60 383 - 93 373 311
Mirz 1008 | 419 | 360 | 127-2) 160°2 49-2 34'5 4-00 420 945 | 107 109 3-55 451 - 100 409 378
ﬁg{il :t 11'9 ; 422 | 339 | 131-9 | 164-1 49-8 32-0 4-05 4+19 93+7 | 106 a7 3-46 423 - 111 415 376
i 317 | 459 J34:4 | 1692 46-6 ar3 4-12 4-31 93+7 | 103 95 3-05 435 -~ 102 303 347
Juni |4 12-B | 435 | £20 | 135-9 | 169-2 47-8 33-0 4-12 4-35 938 | 101 92 3-05 441 — 101 as7 355
Juli -4 B'9 | 434 | 342 | 1379 1755 386 308 412 4-00 04-1 97 314 425 — 75 342 319
Aung. |4 6'4| 413 | 438 | 139-9 | 1847 512 317 397 370 05-2 | 101 86 3:20 481 | 112 89 35 369
Sept, |— 11*5 | 417 | 495 | 139-T7| 1950 51'6 334 3-8 388 95°5 | 100 92 3-15 474 | 12°0 100 425 342
Qkt. |— 86, 428 | 507 | 139-1 | 188'6 503 M1 3-88 394 ar-0 95 83 334 452 | 128 119 489 355
Nov. |— 532 | 420 | 587 | 1389 1931 510 333 388 3-85 967 94 g2 3-45 411 | 12'0 122 460 344
Dez. J— 67-4 ] 532 | 5080 | 1410 | 198-3 621 38-9 3-88 4-47 968 96 91 307 mn | 131 185 408 331
1928 -
Anner [— 13-8 | 439 | 529 | 138-7 | 198 56-8 37-8 388 4-22 96-3 | 102 a1 4-28 3% ) 123 88 410 338
ebr. 1— 11-1 | 4§63 | 411 | 134-4{ 1856 47-0 327 3-8 4-45 954 | 105 92 4-40 376 | 108 45 an 351
Miirz |— 04+9.| 489 | 395 | 1383 | 2040 85-0 448 4:00 4-50 96-0 | 104 92 4-34 427 | 12'5 103 421 380
%{il — a1-2 | 637 | 353 | 1424 211'7T| 80§ 418 4-22 512 87-4 | 103 90 387 300 | 12°0 102 364 345
i 1~ 81-T| 826 | 257 | 145°1 217°2 82-4 453 441 5-65 98-6 | 102 86 342 A4 | 12°5 107 422 354
Juni b= 798 | 1012 | 218 | 137-0 | 2001 63'9 45°5 474 6-19 97-6 1 103 85 364 433 | 13-0 103 380 317
Juli — 63'9 1 1079 | 214 | 137-4| 2111 39-2 35-1 500 612 08-3 | 104 a2 3-57 420 | 11-9 8 379 318
Aug. |+ 08 ) 1045 | 200 | 139-3 | 224-0 67-2 35-1 525 675 989 | 107 92 3-62 481 | 11-6 85 380 347
Sept. |+ 0°5 | 1064 | 223 | 142°8| 239-8 906 87 525 7+31 100-1 | 108 92 370 466 | 12-Q 166 422 321
Okt. |4-13-3 | 96D | 234 | 141'3 | 2487 98-8 45'1 | 525 7-00 97'8 | 106 100 375 525 | 13-8 123 555 357
Nov. 4 67 901 | 220 M7°9) 273-8] 1154 45-5 525 6-62 95-7 | 101 [t] 3-67 441 | 126 122 546 326
Dez. |4+ 233 | 1039 | 264 | 1474 | 2808 28 52-7 525 8-50 a6-7 | 104 97 3-98 385 | 1473 188 475 339
1929
J4nner |<- 47-2 | 891 | 235 | 155-1 | 306-0, 110'8 54-7 5'25 735 97-2 | 109 104 411 404 | 136 94 491 369
ebr. |4+ 255 803 | 188 ) 155°8| 300-0| 78-0 -3 ] 538 | 708 0967 | 112 105 | 44 3 | n a5 3711
Mirz 978 | 180 | 1536 | 311-2 567 2938
1 Nettoexport (4) Nettoimport (—). — 2) Monatsdutchschnitt. — ®) Index des Bureaus of Labor. — 4} Monatsletzater, — ) 133 Stddte.
. . Mitgeteilt von der ,Harvard Economic Society®.
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tiger werdenden Investment Trusts ganz abgesehen
—, die der Borse zur Verfiigung steht, sind aus-
lindische Mittel, die in stindig steigendem MaBe
nach New York stromen; man spricht insbesondere
von grofen Betrigen die aus Japan gekommen
sind, was durchaus verstandlich wiére, da die Zins-
fuBdifferenz gerade zwischen diesen beiden Lindern
eine sehr groBe ist. Eine solche ZinsfuBdifferenz
besteht nun auch zwischen den Vereinigten Staaten
und den europdischen Geldmirkien und es ist
anzunehmen, daB bei einer Fortdauer der ameri-
kanischen Sifuation noch weitere Mittel, namentlich
aus Europa, anhaltend nach Amerika strmen werden.
In Erkenntnis dieses Umstandes sind ja die letzten
Diskonterhdhungen in Europa, ndmlich in England,
Holland, Polen und ltalien vorgenommen worden,

Zweifellos mufte diese Situation den Federal
Reserve Board und die einzelnen Banken zu Maf-
nahmen veranlassen. Eine Diskonterhthung, die
zunichst einmal das tibliche Miftel dargestellt hitte,
ist nicht vorgenommen worden, vielleicht in der
Erkenntnis, daB sie die Spekulation nicht empfind-
lich treffen wiirde, sondern eher die industrielle
Produktion beeintrachtigen konnte. Das Federal
Reserve-System beschrinkte sich daher darauf,
- scharfe Warnungen zu erlassen, schwerwiegende
MaBnahmen anzukiindigen und an das Verstindnis
der einzelnen Mitgliedsbanken zu appeliieren, um
's0 eine Beruhigung herbeizufithren. Nun ist jedoch
der Fall eingetreten, daf diese Schritte nicht geniigt
haben, die Spekulation sich vielmehr als ,Sieger®
fiihlt, sie daher jedes kiinftige Eingreifen des
Federal Reserve-Systems immer weniger fiirchtet,
und so diese MaBnahmen tatsichlich om einen
Teil ihrer Wirkung gebracht werden.

Das Federal Reserve-System ist bei seiner
ganzen Polittk von der Theorie beherrscht, die
Boérse nehme Kapital zu Spekulationszwecken in
Anspruch und entziehe es auf diese Weise der
Wirtschaft, insbesondere der industriellen Pro-
duktion. Es ist klar, daB diese Ansicht von den
Interessenten nicht gleichmiBig geteilt wird und
der Kampf hat eine Wendung ins Politische ge-
nommer, die hier aber nicht weiter zu behandeln
ist. Aber auch zwischen dem Federal Reserve
Board und einigen dem System angehorigen
National Banks ist ein Konflikt ausgebrochen, der
selbst im Senat seinen Widerhall gefunden hat.
Obwoh! in der letzten Zeit die Maklerdarlehen
der Banken um fast 300 Millionen Dollar zurtick-
gegangen sind, was beweist, daB die Banken
im grofen und ganzen den Wiinschen des Boards
nach Herabsetzung der Bankkredite ftir Spekulations-

zwecke nachgekommen sind, ist doch in Anbetracht
der frither erwihnten Umstinde eine Schwichung
der Position der Federal Reserve-Banken unzweifel-
haft. Die Frage ist nur, wie lange sie andauern
wird und was die Banken tun werden, um ihre
Position wiederzugewinnen. Ziemlich sicher . ist
jedoch, daff es mit einer Diskonterhthung — die
allerdings derzeit nicht in Aussicht zu stehen scheint,
aber nicht ohne giinstige Wirkungen bleiben wiirde -
— nicht sein Bewenden haben kdnnte, Es beginnt
die Ansicht Raum zu gewinnen, daB im Jahre 1928,
so weit sich jetzt sehen l4Bt, die Kreditexpansion
in stirkerem AusmaB vor sich gegangen ist als die
Giitervermehrung. Die erste wird nimlich nach
den Untersuchungen der National City Bank mit
7%, die letztere mit 3—A4%, veranschlagt; damit
wire eine gewisse inflationistische Tendenz der
Kreditgebung nachgewiesen, deren Folgen nicht
sonderlich erfreulich wiren.

Es ist klar, daB die Lage des amerikanischen
Geldmarktes Gold ans Eunropa anlockt. Die Gold-
importe sind auch mit jedem Monat groBer gewor-
den, jedoch nicht in einem MaBe wie es vielleicht
zu erwarten war. Die Griinde fiir die Verlangsamung -
des Goldimportes sind darin zu sehen, daB die
europdischen Notenbanken alle Anstrengungen
machen, ihren Goldbesitz zu verteidigen. England,
Holland, Italien und Polen haben die iibliche Me-
thode der Diskonterhhung gew#hlt; es ist nicht
ausgeschlossen, daB andere Linder werden folgen
miissen, obwohl man, wie zum Beispiel in der
Schweiz, andere Methoden propagiert. Von be-
trachtlicher, {a {iberraschender GrobBe sind die
Gold- und Devisenverluste, die . die .deutsche
Reichsbank seit lingerer Zeit erleidet, die aber
eine schon {iberfillige Diskonterhthung anscheinend
wegen der Reparationsverhandlungen auf den
dubersten Zeitpunkt hinausschiebt. Diese geringeren
Goldimporte, die den absoluten Betrigen nach
dabei noch ziemlich hoch sind, rithren auch aus
der anhaltenden Exportverminderung der Ver-
einigten Staaten her und schwichen  somit eine
sonst sehr wichtige Ursache erheblich ab. Ferner
ist zu bemerken, daB erhebliche Betrige des frisch
importierten Goldes ffir europiische Notenbanken,
insbesondere fiir die Bank von Frankreich, ,ear-
marked“ wurden, d. h. nicht in den QGoldschatz
der Federal Reserve-Banken eingerechnet werden,
sondern der betreffenden Notenbank fiir Zwecke
der Intervention zur Verfiigung bleiben. Sollten die
Goldimporte keinen grtBeren Umfang annehmen,
so miiBte das Federal Reserve-System diesen Um-
stand nur begriiBen, da seine krediteinschrédnkende
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Politikk nickt auch noch von dieser Seite durch-
kreuzt wiirde.

Zur Lage des amerikanischen Geld- und
Kreditmarktes.
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Die geschilderten Zustinde auf dem ameri-
kanischen Geldmarkt konnen an Hand des bei-
gegebenen neuen Schaubildes leicht erfaBt werden,
Es ist nur zu bemerken, daB die Kurve flir thgliches
Geld Monatsdurchschnitte darstellt, sie also die
wilden Fluktuationen der einzelnen Tage nicht
mitmacht. Auch der Durchschnittswert fiir Mirz er-
reicht nicht annihernd die Hohe auf der sich die Tag-
geldsdtze wiéhrend einzelner Tage des Monats
bewegten; in den letzten Tagen kostet tigliches
Geld wieder 9%,

Angesichts der ziemlich tiefgehenden Wandlung,
die am Geld- und Kapitalmarkt zu beobachten ist,
kann mit hinreichender Sicherheit angenommen wer-
den, daB jetzt fiir europdische Axnleiken die Aussich-
ten sehr gering sind; das gilt leider auch fiir eine
eventuelle 8sterreichische Anleihe, Inshesondere ist
zubemerken, daB Osterreich ja auch mit Konkurrenten
auf dem amerikanischen Kapitalsmarkt zu rechnen
hat und genau festgestellt werden miifite, mit wem
eine Osterreichische Anleihe in Wettbewerb treten
wiirde, um zu sehen, ob Osterreich derjenige
kreditsuchende Teil wire, der sich in giinstigerer
Lage befindet und daher auch entsprechend giin-
stigere’ Bedinguingeri erwirken kdnnte. ‘

Die Produfktion hat ihren groBen Aufschwung
fortgesetzt, der Index steht auf 112, eine Hohe,
die er schon seit Jahren nicht erreichte, jedoch
auch niemals Jange gehalten hat, Die Stahlindustrie
arbeitet bei voller Kapazitdtsausniitzung, 208 Hoch-
fen sind im Gang, 6 wurden in den letzten Wochen

neu angeblasen. Man berichtet, daB wegen Liefe-
rungsverzdgerungen Uberbestellungen vorgenom-
men werden, d. h. daf die Kdufer mehr bestellen als
sie wirklich zu nehmen gedenken, und sieht hierin
ein wenig erfreuliches Anzeichen; denn sollten
diese Praktiken lingere Zeit gelibt werden, so
wire ein AnlaB zur Uberproduktion mit allen ihren
unerfreulichen Nachwirkungen gegeben. Eine er-
staunliche Entwicklung hat die Aufomobilindustrie
genommen, denn im Jinner wurden 400.000 Autos
gegen 240000 im Jinner 1928 und im Februar
gar 466,000 erzeugt, was die absolut héchste bisher
erreichte Monatsziffer darstellt. Zu erkliren ist diese
gigantische Produktion wohl damit, daB Ford nun-
mehr mit aller Wucht arbeitet, Der Eisenbahnverkehr
nimmt stdndig an Volumen zu. Die Ertrignisse der
Einkommensteuer sind gegenfiber 1928 nachhaltig
gestiegen. Als einzige der grtfleren Industrien liegt
die Bauindustirie ziemlich darnieder.

Was die Preise anbelangt, so ist eine leichte
Schwiichung der Preisindices nach dem Anstieg
im Februar zu bemerken. Einige Preise sind an
dieser Senkung stark beteiligt. So ist vor aflem auf
die eigenartige Bewegung des Kupferpreises hin-
zuweisen, der von dem amerikanischen Kartell
bis auf 24 Cents hinaufgefrieben wurde, jetzt aber
bei 17 Cents liegt. Die Preissenkung rithrt aus dem
Konkurrenzkampf des amerikanischen Kartells mit
den europdischen Verbdnden her, der zu einer
weitgehenden Kaufeinschrankung Europas gefiihrt
hatte. Diese Entwicklung der Kupferpreise ist durch-
aus verstindlich, denn die Konkurrenzverhéltnisse
kommen hier dem sogenannten ,Duopol“ der kono-~
mischen Theorie ziemlich nahe und falls nicht eine
Verstindigung der Haupigegner eintritt, ist mit einer
weiter hin und her pendelnden Bewegung des Preises
zu rechnen, Der Bergbau setzt seine Erholung fort,
die Indexziffer betrdgt 105 fiir Februar gegeniiber
104 im Jinner und ist die hichste seit Mirz 1927,
Es scheint also, daB nunmehr der schwere Riick-
schlag des Bergarbeiterstreiks {iberwunden wurde,

In der Landwirfschoaft ist eine feste Preis-
tendenz auf den meisten Mdrkien eingetreten und
eine allgemeine Besserung festzustellen. Erst in
jiingster Zeit ist es auf den Getreidebdrsen zu
Verlusten gekommen, die sich aber immer noch
in ertriglichen Grenzen halten.

In wenigen Worten ein Gesamturteil tiber die
amerikanische Wirtschaft zu fillen ist fast unmdg-
lich, da viele widersprechende Tendenzen das Bild
sehr wenig iibersichtlich machen. Aligemein wird
jedoch angenommen, daB sich Spekulationsexzesse
an der New Yorker Bérse zwar noch wiederholen



Heft 4, 1929

INSTITUTES FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

Seite 71

werden, aber in stindig geringerem MaBe. Es wird
ferner behauptet, daB, wenn einmal die sich gegen-
wirtig sehr stark, und zwar giinstig bemerkbar
machenden Saisoneinfliisse voriiber sind, mit einer
immerhin merklichen Abschwichung der Wirt-
schaftstitigkeit der Vereinigten Staaten zu rechnen
sein wird. Da vorldufig jedoch die Kreditverhdli-
nisse durchaus giinstige sind und einer Ausweitung
des Kredites keine geringen Grenzen gezogen sind,
so mag dieses Nachlassen der Titigkeit immerhin
zeiflich verschoben werden,

(Zur Ergénzung dieser Ausfithrungen vergleiche
man die Kabel-Nachricht der Harvard Economic
Society auf Seite 74.)

ITALIEN.

Nachdem, wie bereits frither ausgefiihrt, die
Bankrate am 7. Jdnner von 5Y,%/, auf 6%, erhtht
wurde, ist der Diskonfsatz am 13, Mirz neuerdings
von 6%, auf 7%, hinaufgesetzt worden. Auf dieser
Hohe hat er sich bis zum Mérz 1928 durch drei
Jahre gehaltei und die im vorigen Jahre in rascher
Folge vorgenommehen ErmiBigungen haben ein
schnelles Ende gefunden. Die Griinde fiir die sehr
wichtige MafSnahme sind in einem Andauern der
schweren Devisenverluste, die bereits die erste
Diskonterhhuhg bewirkten, zu sehen. Goldverluste
hat die Bank bisher nicht gehabt. Es wird zwar

‘behauptet, daB die zweite Diskonterhthung haupt-

séchlich wegen einer Steigerung der Kreditanspriiche
seitens der italienischen Industrie erfolgt sei, aber
es heit wohl nicht fehlgehen, wenn man die
Devisenabfliisse als die unmittelbare Ursache ansieht.
Zwar 146t sich eine Steigerung der Kreditanspriiche
aus dem Portefeuille der Bank nicht erkennen, da
es eine leichte Schrumpfung aufweist. Parallel damit
hat sich der Notenumlauf vermindert und das
Deckungsverhilinis sich daher fast unveriindert bei
63%/, gehalten. Da die italienische Wirtschafislage
ohnedies nicht leicht zu iiberblicken ist, gute wie
schlechte Nachrichten ud Ansichten nebeneinander
herlaufen, sie also zumindest nicht eine eindeutige
Wendung zur Prosperit4t nimmt, so darf geschlossen
werden, daf die Hinaufsetzung der Bankrate die
bestehenden retartierenden Momente verstirkt und
sie vielleicht ins Ubergewicht bringt.

Auf der Bdrse gab es natiirlich eine EinbuBe
der Kurse und die gelegentlichen Haussetendenzen,
die sich insbesondere im Februar bemerkbar
machten, sind aber wieder zusammengebrochen. Der
Aktienindex hdlt sich jedoch immer noch auf einer
betrichtlichen Hohe und steht im Mirz mit 247
nicht nur hther als im gesamten verfiossenen Jahre,

sondern auch hoher als im Jahre 1927. Die Senkung
gegeniiber Februar betrdgt nur 5 Punkte; jedoch |
ist zu bemerken, daB die langsame Senkung des
Index dem groSen Einflub zweier Papiere zuzu-
schreiben ist, die infolge steigender Auslandskéiufe —
und zwar handelt es sich um amerikanische Inter-
essenahme — groBe Kursgewinne gemacht haben.
Die anderen in den Index eingehenden Aktien sind
ausnahmslos gefallen. Die italienische Spekulation
hat sich in keiner Weise {ibernommen, was bei den
gegenwirtigen Geldmarktverhiltnissen keinen ge-
ringen Vorteil darstellt. Eine Zeit lang schien es, als
ob der Zusammenbruch eines groBen Hauses ernste
Wirkungen auslésen sollte, was aber dann doch
nicht der Fall gewesen ist.

Italienische Wirtschaftszahlen
Kapitalmarkt G‘;‘ﬂ}gg%’;ls' Anfendandel _
8 g =4
Eh =~ | =g
'g ‘-% %E xg ﬁs éa a
£F 158 (8% | L2 |28 22| %
Zeit | 23 |85 |82 | S |82 . [HE| &
S50 22|85 (38| 5 5 |82
gs | E2 (5828|281 £ | € 22| &
€ || |BR |SM el 5| € |ET| <
p‘e’;*ﬁ o |"13=| 1913=100 |10Mill. Lire |some| 1000
T | 2 | 3 1 4 (51671 718190
1926
April...... 120 536 275| 500 | 644 | 246 | 143 ] 550§ 109
Mai....... 126-2 | 5°38 | 249 | 506 } 664 | 247 | 133 | 560 98
Juni....... 1324 | 545 604 | 682 | 260 | 170 | B51 98
Juli....... M50 | 5-52 | 252 T8 | 02| 205 | 133 s83 | m3
Auvgust... 1475 | 559 266 633 | 712 199 | 1690 ] 585 i3
September | 132°5 | 559 1 228} 622 | 678 176 | 171 | 535 | 83
Qktober...| 1183 | 5'B3 | 212¢ 507 | 619 176 | 184 | 530 4]
November } 115-1 | G021 213 504 | 670 [ 186 171 | 512 ] 113
Dezember {1094 | 635 | 198} 574 | BT8} 219 | 192 | 527 | 149
1927
1116 | 627 | 204 | 558 | 569 205 | 118 | 491 | 181
112-3 | 6-18 | 218 | 556 | 554 | 19T | 134 | 497 | 225
107-7| 637 206 545 | M5 | 216 | 141 | 576 | 260
97-1| 640 | 199 521 | 508 | 192 | 134 | 556 | 228
09'0 | 6°50 | 182 | 496 | 474 | 120 | 548 | 215
87°2 | 675 | 161 | 473 | 430 | 191 143 | 538 | 216
830 | 670 | 164 | d67 | 427 | 147 | 114 | 546 | 215
893 | 6-33) 170 | 465 | 450 | 124 | 100 | 553 | 263
Septermber] 89°4 | 6-18 1§ 102 | 465 | 452 | 114 | 117 | 556 | 292
Oktober ..] 891 | 6:16 | 204 | 468 | 452 | 139 | 140 | 563 | 306
November | 89'5 | 626 | 207 433 | 144 | 131 ) 506 | 332
Dezember | 90°8 | 628 | 213 | 463 | 431 | 188 | 152 | 457 | 376
1928
dnnmer....| 92'2 | 600 | 223 | 463 | 440 156, 103 | 442 | 414
ebruar...| 02°1 | 595 219 | 461 | 438 70| 121 | 492 | 4
Mirz...... .92:4 | 501 | 213] 464 | 445 182 1J7| 538 | 413
Aptil...... 92-5 | 500 | 219 464 | 460 | 192 | 107 | 475 | 412
Mai....... 92-7 | 5-86) 226 463 | 197 110 | 540 | 357
Juni....... 92¢8 | 597 | 212 | 462 | 457 | 212 | 141 | 517 | 307
Juii coo.o. 02-8| 607 | 213 | 453 | 458 | 172 | 100 | 531 | 247
Aungust....f 927 | 610 | 215} 456 | 451 159 | 112 234
September] 928 | 614 | 218 458 | 488 [ 161 115 | 550 | 248
Oktober ..| 926 | 614 | 225 | 463 | 459 [ 182 | 130 | 618 | 269
November | 92-5 | 617 | 238 | 463 186 | - 132 | 541
Dezember | 92°6 | 6-14 | 231 | 464 | 457 | 236 | 164 | 503 | 321
1929
inner 92-7 ( 620 | 239 | 461 | 460 | 182 | 100 | 480 | 363
ebruar 827 247 | 463 | 475 433 | 462
Miirz 242 478 489
1) Monatsdurchschnitt. — 2 Monatsends.
Nach dem ,Bolletting Mensile di Statistica® und dem ,London and
Cambridge Economic Service¥, .
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Die Preise sind kaum verindert, Kupfer stieg
natiirlich, jedoch handelt es sich hier um eine
Ware, bei der die Preisbestimmungsgriinde zum
tiberwiegenden Teil internationalen Charakter tragen.
Der Lebenskostenindex zeigt eine steigende Ten-
denz, es ist aber miglich, daB dies hauptsichliich
auf die grofe Kalte zurlickgefiihrt werden mub,
die auch Italien stark fraf, und da sie dort ein

- besonders ungewdhnliches Ereignis darstelit, das

Land relativ schwerer affizierte als irgendeines
der nordischen Linder. Die Produktion hat sich
auf einem ziemlich gleichitormigen Niveau bewegt,
Die Roheisen- und Rohstahlproduktion, die im
Monat Janner auBergewdhnlich hohe AusmaBe
erreichte, sank fiir Februar und Mirz. Die Arbeits-
losigkeit betrug im Mirz 489,000 gegeniiber 462.000
im Februar und ist hoher als zu irgendeiner Zeit
der vergangenen vier Jahre. Die Fortschritte, die
man im Vorjahr gemacht zu haben glaubte, kénnen
unter Umsténden verloren sein. Jedoch wird man
abwarten miissen, wieviel auch hier der Kilte
zuzurechnen ist; die Mirzziffer hitte viel tiefer
liegen mfissen, weil der Ackerbau um diese Zeit
in Halien bereits in weitem MaBe befrieben werden
kann. Man wird also die Lage erst besser beur-
teilen ktnnen, wenn die Aprilziffern vorliegen.

Befrichtlich ist auch die Senkunig des Aufen-
handels, fiir den erst die Jénnerziffern verflighar
sind, Auch hier 4Rt sich nicht sagen, ob eine Ver-
inderung der Lage eingetrefen ist, da ungewdhnliche
Kilte, Saisoneinfluf und neue Bemessungsmethode
zusammenwirken und das Bild fast undurchsichtig
machen. Die Einfulir hat ihre Steigerung fortgesetzt,
so daB die Passivitit der Handelsbilanz 818 Mil-
lionen Lire gegeniiber 525 Millionen Lire im gleichen
Monat des Vorjahres betrug. Im gesamten Jahr 1928
hat sich die Passivitit der Handelsbilanz gegen-
{iber dem Betrag flir 1927, der seinerseits den fiir
1926 erheblich Gberstieg, um 2-75 Millionen Lire
{iberschritten.

TSCHECHOSLOWAKEL

Obwohl die groBe Kilte die Wirtschaft der
Tschechoslowakei empfindlich getroffen hat, ist
doch die Lage als im allgemeinen giinstig an-
zusprechen und alle Anzeichen deuten auf ein
Andauern dieses Zustandes: Zwar wird das Bild
durch einige hemmende Einilisse getriibt, wie es
vor allem der Konjunkturabstieg in Deutschland
ist, von dem die Tschechoslowakei nicht unab-
hingig sein kann. Auf dem Geldmarkt war die
Anspannung im Mirz betrichtlich, jedoch wurde

Wirtschaftskurven fiir Italien.
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der Ultimo leicht fiberstanden. Die Aktienkurse
stiegen von Jdnner angefangen anhaltend, wie aus
dem Index hervorgeht, der von 148 fiir Janner auf
155 im Mirz anstieg. Anfangs April gab es eine
leichte Baisse, die indessen gegenwdirtiz wieder
durch die Aufwirtsbewegung einiger Spezialwerte
wettgemacht worden ist.

Die Preise der Industrieprodukte sind im ali-
" gemeinen unveréndert, Nahrungs- und GenuBmittel
erhohten sich. Der Index der reagiblen Waren-
preise zeigte von 998 fiir Februar eine Aufwdrts-
bewegung fiir den Monat Mirz und stieg auf
103'8, was wieder in erster Linie den Metallpreisen,

also dem Kupferpreis, zuzuschreiben ist. Auch der

Lebenskostenindex ist leicht gestiegen,

Die Produktion war im allgemeinen natiirlich
geringer, hat im Mérz aber wieder nachgeholt,
so betrigt vor allem die Steinkohlenforderung
1’5 Millionen Tonnen gegen 1-3 Millionen Tonnen
im -gleichen Monat des Vorjahres und 1294 Mil-
lionen Tonnen im Februar 1929. Die Lage der
Wollindustrie hat sich leicht gebesserf, aber im
aligemeinen ist der Zustand der Textilindustrie

nicht zufriedensteilend. Der Riickgang der Umsitze
im Februar ist im Mérz noch wettgemacht worden.
Die Lederindustrie, insbesondere die Schuhindustrie,
hatte eine Verschlechterung zu verzeichnen, was
walirscheinlich mit der Konjunkturlage in Deutsch-
land zusammenhingt, da Deutschland den Haupt-
abnehmer fiir tschechische Schuhe darstellt, Die
Grofbanken haben grofe Bauprojekte, aber es ist
nicht sicher ob die Bautatigkeit das Nivean des
Vorjahres erreichen wird,

Die Giiterwagengestellung war in allen Mo—
naten dieses Jahres geringer als in den drei Ver-
gleichsmonaten des vorigen Jahres, Der Fertig-
warenexport sank im Februar, stieg wieder an im
Mirz, liegt aber ebenfalls unter den Vorjahrsziffern
Dagegen ist die Rohstoffeinfuhr angestiegen, der
Ausfall von Februar ist durch einen erheblichen
Anstieg im Mairz wettgemacht worden. Die Passi-
vitit der Handelsbilanz ist im stindigen Ansteigen.
Die' Auslandskonkurrenz wird vor allem fiir die
Automobilproduktion gefiirchtet, es dringen nament-
lich deutsche Wagen stindig vor.

Wirtschaftskurven fir die Tschechoslowakel.
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Wihrend des Druckes eingelangt:

ALLGEMEINE WIRTSCHAFTSLAGE
GROSSBRITANNIENS,

mitpeleilt vom London and Combridge Economic Service,
London, 18. April 1929. '

Wihrend des lefzten Vierteljalires gab es .

einige Besserung in der Produkfion von Kohle,
Roheisen und Stahl, und in einigen anderen Indu-
strien ist das saisonméBige Nachlassen der Arbeits-
losigkeit etwas schneller vor sich gegangen als
gewdhnlich. In der Bauwindustrie ist die Arbeits-
losigkeit noch sehr betrichtlich und trigt zur
Gesamtarbeitslosigkeit nahezu so viel bei, wie die
Kohle. Die allerjiingsten Schiffbaustatistiken lassen
keinen substanziellen Fortschritt erkennen, zumindest
wenn man die Tonnagen vergleicht, die in den
ersten Vierteljahren von 1928 und 1929 begonnen
wurdern.

Tschechoslowakische Wirtschaftszahlen

Bbrse und Geld- | Grobhandels-| AuBenhandel Giter-
markt 1) preise 1) verkehr, Beschiftigung
T £ : %
=l | @ g 3
3|5 2| 5 | & |85 as| .28
Zeit (25| 2 | S| T | § |5E 2E(5E ¥
8512 | & | E T |E£3 53| P80 &=
= s | g & 2 g e (2 <
M| 2 g | Z
ke <] % p C | = | Minke |50 ] 100
1 2 3 4 5 6 | 7 2 | 9
1826
Jul. ...... 124 | — | 5% 952 1027 834 479 | 413
Aupust....] 1286 | — { 5% 873 1025 0051 477 74
September| 133 ¢ — | 5%, a72 1018 968 661 | 489 | 70-8
Oktober .| 149 | — | Blfy 978 1012 995 635) 646 | 665-5
November|[ [62 | — [ §1fg 978 10008 (1.144) 631 685 | 64°2

Dezember.} 173

1927
inner 124 1 100 | 514 975 1006 810 473 407 | 833
ehruzr 111 1 5 976 1015 973! 5791 400 | 83-2
Mirz ..... 47 | 114 | 47/, 979 1019 | 1.011 475 | 71-9
April ..... 38 | 113 | 4%, 088 1021 | 1.016; 56821 442 | 60-3
....... 40 | 133 1 4%, 950 1 20| 479 | 525
Juni....... 53 | 129 | 4%, | 992 1034 | 1.029] 736 | 459 | 455
Juli....... 158 [ I35 | 43 983 1045 931 Gb3| 474 | 398
Auvgust....] 43| 130 4%, 975 1046 | 1.136| 805 ] 528 | 40-9
September] 75| 142, 48, 556 1035 | 1.421| 661 | 55¢ | 376
Oktaber ..} 49 | 144 | 43/ 967 1034 | 1.295) 86T 708 | 35°B
November | 63 | 145 | 48/, | 975 1035 | 1.273) 775( 692 | 382
Dezember | 74| 144 | 43, 0Bz 1038 | 1.450)1.107 | 511 | 456

1928
jioner.... 57 147 | 4%, | 985 | 1037 | 1046 643| 28D | 571
Februar...| 47| 144 | 48, 8 1033 | 1.045( 736G | 437 | 552
Mirz ... 115 | 143 | 497, 084 1061 |1.300( 886 | 515 | 46'7
Aprit ,.... I31 | 139 | 4%/, a87 1652 {1.126/ 709 | 453 | 395
al... ... ] 221 | 132 |4t544] 98T 1042 [1.028) 724 | 485 | 36-0
Juni ..., 230 | 133 [415)4) 979 1042 | 1.040| 746 | 499 | 32:7
Juli....... 147 | 132 | 415345 996 1035 | 1.072: B54 | 498 | 32-5
Angust.... 136 |418)45] 0BG 1032 | 1.314] 621 | B51 | 347
September| 237 | 44 434/,4] 071 1018 | 1.360] 676| 530 [ 312
Oktober ..} 306 | 148 (415,45t 971 1048 | 1,487 820 719 | 29-4
November | 266 | 151 |418),4] 057 1M3 | 1.315] 787 | 673 | 209
Dezember | 203 | 152 |413/;4| 955 1023 | 1.420 473 | 31'7

1929
#nner ....| 164 | 148 |5 953 1020 992! 856 | 451 | 53-2
ebryar... 177 ] 151 |5 950 1019 872 617| 374 | 55-2
Mirz...... 319 | 155 |5 954 1022 | 1.127] 895! 509 -

1} Monatsande. — %) Nat.iona]bank'. — 8 Zur Vermitflung vor-
gemerkt. — <) Bei den Staatsbahnen. — 5} Industrie- und Verkehrs-
aktien; 3. JHnner 1927 == 100,

Nach dem , Bulletin de 1a Banque Natlonale de la Tchécp'slovaqﬁle_".

Die Stellung der Bank von England hat sich
betrichtlich verstirkt und es besteht kein Grund
mehr, eine baldige Erhohung der Bankrate zu be-
fiirchten. Aber die Lage erscheint etwas beunruhigend,
wenn wir sie umfassender betrachten. Deutschland
hat den exportierbaren Vorrat an Gold und Devi-
sen fast erschépft und die Handelsbilanz ist un-
glinstig,“Es ist nicht unwahrscheinlich, daB man
dort gezwungen sein wird, die Bankrate zu erhhen;
es kann zu einer Schwierigkeit im Transfer der
Reparationen kommen mit nachfolgender UngewiB-
heit der europidischen Finanzlage, Falls die Re-
parationskonferenz nicht zu einem Ubereinkommen
gelangt, mtibten die Schwierigkeiten verstirkt werden.
Das hier auch abgedruckte Kabel aus Harvard
weist ebenfalls auf einen Zustand von Unaus-
geglichenheit von Industrie und Preisen in den Ver-
einigten Staaten hin, wo die Produktion eine Zeit-
lang schneller anstieg als selbst fiir dieses Land
formal ist, Es gibt also Faktoren, die den Ausblick
fiir die kommenden Monate unsicher machen.

Die Erfahrung lehrt, daB die aligemeinen
Wahlen wenig Wirkung auf die Industrie oder
Beschiftigung haben, Ihr EinfluB auf die Borse
ist groBer, aber der bereits seit Februar zu be-
merkende Fall der Indexziffer fiir Obligationen
diskontiert die Wirkungen; bei fritheren Gelegen-
heiten ist ihre Wirkung allgemein nur voriiber-
gehender Natur gewesen.

VEREINIGTE STAATEN.
Harvard Kaobel, mitgeteilf von der Harvard Economic
Society, Cambridge, Mass., 18. Apri 1929.

Produktion und Kleinhandel sind dieses Friih-
jahr mehr als saisonmiBig aktiv gewesen, aber
eine neueste Schwiche gewisser Warenpreise, wie
die Geldanspannung lassen auf einen Abstieg von
dem gegenwiirtigen Niveau der Geschiftstatigkeit
schlieBen. Die Produktion an Grundstoffen geht
mit vollem Tempo, das in der Vergangenheit selten
fir irgendeinen lingeren Zeitraum aufrecht erhalten
worden wire, vor sich, und eine mehr als saison-
m#Bige Zusammenziehung erscheint wahrscheinlich,
da die Frithjahrsnachfrage nachlaft. Sollte die Ein-
schrinkung sich als ernsthaft zeigen, so kann
immerhin eine erneuerte Unsicherheit der Aktien-
kurse und vielleicht eine beschleunigte Liquidation
auf der Borse daraus folgen, Aber die Wirtschaft
befindet sich nichf in der angespannten Lage, die
in der Vergangenheit zu einer wirklichen Depression
fihrte und die gegenwirtigen groBen Mittel des
Reserve-Systems geben - Gew#hr, daB sich fiir
industrielle Zwecke keine Kreditknappheit ent-
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wickeln wird. Anderseits werden die Zinssitze, beharren, falls nicht-die effektengedeckten Kredite

vielleicht mit einer kurzen saisonméBigen Erleichte- (,collateral loafis®) in umfangreichem AusmaBe
rung im April und Mai, auf dem hohen Niveau liquidiert werden.

[}

Ergiéinzungstabelle zu den in Meft 1—3 des 3. Jahrganges gegebenen Zahlen fiir das Ausland.

Kolome | 1 | 2 | 3| 4| s{6|7|la]lolow|nfle|[s|uls|n|nr|s]s
Bngland:

1928 |
Dezember | — | 230 | 123 | — | 436|230 |24m0 | 247| — | — | — | 468 | 485 | 309 | 22| — | 25| 492 | 1088
1929

gmner . | — | 20 | 12| — | 431|257 |20 | am4| — | — | — | s 57| 801 | 30| — | 200 090 | 1189
ebruar .| — | 262 | 124 | — | 533|440 | B0 | 30| — | — | — | 43| 40| 20| 27| T | 15| 320 | 1197
Mirz —~ |27 | 127 | — | b |22 |2020| 38| — | — | = | 470] 42| 25| 21| — | 222 538 | o0
April w el | — | - |2 S| - |~ | =TT D 22

Anmerkung: Fiir die Kolonnen 1, 4, 8, 10, 11, 16 sind die Bemessungsgrundlagen oder Erhebungsméthoden
verdndett worden. Daher kinnen die Reihen hier nicht fortgesetzt werden; es wird aber im
niichsten Monatsbericht die vollstindige neue Tabelle abgedruckt werden,

Molonne | t | 2|3 |45 )6 78| o|w]|keome] 1|23l als5]6|7]8s]o w
Polen: ) ‘ Frankreich: . l
1929 1928
Einner -.| 96 | 129 6381 90 ( 104 { 1295 158 | 204 | 216 {166'1 | Dezember | 614 | 341 | 254 | 621 | 644 | 134 | 542 314 | 206 | —
gbruar -] 92 | 1311 | 6601 92 | 104 | — | 13°7 | 265 | 168 |182'5 .
Mirz ..} 8 | — T4 = | = —| || 2 |i7e5) 1929 .
- Jénner . .| 632 350 | 413 | 628 647 | — 507 326 | 220 | —
Februar .| 626 | — 420 | 636 | 651 | — | 510 324 | 250 | —
Mirz .| — | — | av| = | =) — |2 S~
Kolonne 1 2 3 , 3 | 5 ! 6 7 ' 8 9 10 Kolonne i I 2 | 3 J 4 | 5 6 Fi 8
Ungarn: Schweiz:
1928 1929
Dezember [ 8:32 | 417-4) 103 | 255 | 131 | 137 | 180 | 1041 836 | 144 ) Janmer . .| 2106 | 328 | 4027 | 6390 | ~ | 212 | 150 [ 16284
1929 Februar .| 2101 | 331 | 4217 | 8420 | — | 18 | 163 | 15970
Mirz . .| 2016 339 4600 | 88553 — 226 180 —_
Jdnner . .| 800 357'8; 194 | 31D 132 | 136 | 1°43 | 855 | 55-3 | 164 '
Februar .{ 7-83 [313'8| 191 | 306 139 | 185 | 1'31 | — — | 182
Mirz 783 (3464 — 1 273 — i — | — | —| — | =
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