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OSTERREICH

Die Lage der Weltwirtschaft wird durch eine
Fortdauer des Preisfalles gekennzeichnel, der
namentlich fiir Baumwolle und Metalle nene Tief-
stinde gebracht hat. Die Preise der Agrarprodukte
sind dagegen etwas stabiler, obwohl niedriger als
im Vormonat. Die Vorrite an Rohstoffen sind ge-
stiegen und belastenn die Markie anferordentlich.
Die Geldsatze sind auf den infernationalen Mdrkten
sehr niedrig. Taggeld kostet in Amsterdam nur
Y,%. Trotz dieser QGeldfliissigheit ist noch hein
Abstromen von Kapital in daunernde Aniagen fest-
zustellen. Langfristige Papiere, namentlich Staats-
papiere, sind iberall gedriickt, de die Entwicklung
der Weltlage derzeif in erster Linie von politischen
Fragen bestimmt wird und davon, ob die gegen-
wdrtigen Absperrmafinahimen der einzeinen Staaten
gegeneinander dem internationalen Verkehr noch
weitere Hemmnisse bereifen werden. Aussichten fiir
eine rasche Anderung der Situation bestehen kaum,
zumal sich nur wenige Staatshaushalte in Ordnung
befinden,

Zur Stunde, da dieser Bericht in Druck gehi,
sind die Verhandlungen fber Osterreich, die in
Lausanne gefiithrt werden, noch nicht beendet. Die
am 23, Juni erfolgte Einstellung der Uberweisung
jiir Schuldenzahlungen kennzeichnet die Anspan-
nung der Lage. Die Pline zum Ausgleich des
Defizits im Staatshaushall sind noch in Schwebe.
Einige von ihnen lassen — falls durchgefithrt —
eine Erhdhung der Produktionskosten erwarten.
Die reagiblen Warenpreise bewegen sich weiterhin
langsam nach abwirts, wihrend die Lebenskosten
und Preise fiir Nahrungsmittel leicht steigen. Be-
sonders ungiinstig ist die Entwicklung der Arbeits-
losigkeit, da die saisonmifige Abnahme nur in
ungeniipendem Mafe eingefreten ist. Die gesamien
vorliegenden Wirtschaftszahien deufen daher auf
eine unverminderte Fortdauer des gegenwdrtigen
Depressionszustandes. ,

Geldmarkt: Der Status der Osterreichischen
Nationalbank ist aus dem Schaubild auf S. 90 be-
sonders plastisch ersichtlich. Bis Mitte Juni hat sich
die Verringerung des Notenumlaufes weiter fortge-
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setzt, er betrug 912 Mllllonen was einen von Salson-
schwankungen bereinigten Wert von 966 Millionen
ergibt, den bisher niedrigsten dieses Jahres. Zu-
sammen mit den Giroverbindlichkeiten allerdings
zeigt sich fiir Mitte Juni gegeniiber Ende Mai
iiberhaupt  keine Veranderung. Die Verringerung
des Barschatzes hat angehalten und betrug von
Mitte Mai bis Mitte- Juni rund 17 Millionen Schil-
ling, wodurch das Deckungsverhilinis .sich aber-
mals verschlechterte. Die Nationalbank hat neuer-
lich Gold in Devisen umgewandelt. Das Wechsel-
portefeuille sank Mitte Juni auf 849-8 Millionen,
den niedrigsten Wert seit Mitte April; jedoch unter-
liegt  die saisonbereinigte Indexziffer lebhaften
Schwankungen insofern, als sie von Mitte Mai ven
717 .auf 601 fir Ende Mai fiel und bis Mitte Juni
wieder auf 708 stieg, woraus hervorgeht, dal die
Abnahme des Portefeuilles in der ersten Junihilite
hatte viel gréBer sein miissen, um die Indexziffer

Der Status der ‘Gsterreichischen Nationalbank
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zumindest unveridndert zu erhalten. In der Berichts-
zeit wurde ein sogenanntes Transfermoratorium fiir
titrierte Schulden erwogen. Infolge der inzwischen
begonnenen internationalen Verhandlungen sind
diese Pline zunichst zuriickgestellt worden. Die
Geldsitze haben sich, soweit iiberhaupt Notierun-
gen zustande kamen, im Mai gegeniiber April
nicht verandert.

Birse: In Kolonne 3 der Halbmonatszahlen
gelangt ein neu berechneter Aktienindex zur Ver-
offentlichung, der aus 35 wichtigen Industrieaktien
gebildet ist. Der Index der Bankaktien wird nicht
linger fortgesetzt, da er kein richtiges Bild der
Verhiltnisse gibt. Es fillt daher auch der aus
beiden Indices gebildete Gesamtindex weg. Da der
neue Index eine wesentlich breitere Grundlage hat,
kommt in ihm die Entwicklung des Kursstandes

wesentlich besser zum Ausdruck, als aus dem
fritheren, obwoh! die grundsitzliche Urbereinstim-
mung selbstverstindlich besteht. Fiir den Index
wurde vorldufig das Jahr 1927 als Basis gewihlt,
es wird jedoch deren Erweiterung in einem der
nichsten Berichte vorgenommen werden. Dieser
Index zeigt weniger scharfe Spitzen als der letzte.
Es geht aus ihm deutlich hervor, daB der nun seit
4 Monaten ununterbrochene Kursverfall nicht ver-
mocht hat, auf den Tiefstand des vorigen Jahres
zuriickzufiithren. Es zeigt sich, daB die gegen-
wirtige Fallrichtung geradezu als Fortsetzung des
Kursverfalles vom Jahre 1930 anzusehen ist. In-
folge der in diesen Berichten schon des dfteren be-
tonten mangelnden Breite des Markies, die zur
Folge hat, daB jeder einzelne Aktienkurs durch die
geringfiigigsten Schwankungen in Angebot und
Nachfrage in erheblichem MaBe verdndert werden
kann, kommt derzeit jedem wie immer errechneten
Index nur ein sehr eingeschrinkter Erkenntniswert
zu. Dies gilt leider auch fiir viele der somstigen
Angaben aus dem Bereiche der Wiener Biorse. Der
Index erreichte im laufenden Jahre mit 71-0 fiir
Ende Februar seinen héchsten Stand, von welchem
er auf 62'9 bis Mitte Juni herabgesunken ist. Im
vorigen Jahr fiel das Maximum mit 85-4 in die
Mitte Marz und der tiefste Stand wurde Mitte
September mit 57-7 verzeichnet, Zu erwihnen ist
noch, daB im April der Gesamtertrag der Effekten-
umsatzsteuer 19.000 Schilling betrug, um 2000
Schilling weniger als im Marz. Der Gesamterirag
der Bankenumsatzsteuer betrug im gleichen Monat
31.600 gegeniiber 21.060 Schilling im April
vorigen Jahres.

Spareinlagen: Die Verdifentlichung des Stan-.
des der Spareinlagen bei allen jeren Banken und
Sparkassen, fiir die die osterreichische National-
bank ihre Statistik erhoben hat, wurde wieder

Neuer Aktienindex
85 Industrieaktien, 1927 — 100
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fortgesetzt und es konnten daher in die Kolonne 9
der Monatsziffern diese Zahlen wieder aufgenom-
men werden. Es geht aus ilinen die schon be-
sprochene langsame Steigerung seit Janner dieses
Jahres hervor; die Bewegung schlieft sich eng an
diejenige an, die fiir die Sparkassen allein ausge-
wiesen wurde. Der Umstand, daB die in der
Kolonne enthaltenen Ziffern niedriger sind als die
bisher fiir das Jahr 1932 mitgeteilten Werfe fiir
alle Sparkassen, beruht darauf, daB die National-
bank zwar die Banken, aber nicht alle Sparkassen
erfaBt. Im Mai haben sich bei den Sparkassen
allein Riickgénge der Spareinlagen um 19 Millionen
und eine Abnahme der liquiden Mittel um 15 Mil-
lionen ergeben. Der Gesamteinlagenstand bei den
Sparkassen betrug daher Ende Mai 14880 Mil-
lionen Schilling, wovon 713-1 Millionen auf Wien
entfielen. In den letzten Wochen war wieder ein
gewisser voriibergehender Zustrom von FEinlagen
bemerkbar, der auf die zunehmende Stagnation auf
den verschiedenen Geldmirkten zuriickzufithren ist.

Preise: Deutlicher als in den vorhergehenden
Monaten macht sich die Uneinheitlichkeit der
Preisbewegung bemerkbar. Der Index der reagibleﬁ
GroBhandelspreise ist bis Ende Mai auf 53-7 ge-
geniiber 54-1 fiir Mitte Mai und bis auf 53-2 fiir
Mitte Juni gesunken. Der Gesamtgrofhandels-
index, der fiir Mitte Mai 116 betrug, ist fiir Mitte
Juni auf 115 zuriickgegangen. Auch der Index der
Industriestofie zeigt die Fortdauer der seit Anfang
- des Jahres bestehenden Senkung durch den Riick-
gang auf 120 fir Mitte Juni von 121 fir Mitfe
Mai. Dagegen ist der Nahrungsmittelindex und
der Kleinhandelsindex um je einen Punkt gesfiegen.
Der Index der Lebenskosten ging von 107 auf 109
hinauf. Die Differenz zwischen Klein- und GroB8-
handelspreisen von 10 Lebensmitteln (Weizenmehl,
Schweinefett, Margarine, Butter, Kartoffeln, Zucker,
Milch, Rindfleisch, Kafiee und Tee), in Prozenten
des Durchschnittes 1923 bis 1931 der GroBhandels-
preise, betrug 36-6% im Mai gegeniiber dem Vor-
monat mit 36-0%. Die Verinderung dieser Preis-
spanne laBt iber die Gewinnspanne des Klein-
handels keine Aussage zu, wie in der letzten Zeit
oft irrtiimlich angenommen wurde.

Umsdtze: Im Monat April ist der Index der
Verbrauchsgiiterumsitze auf 970 gegeniiber 102:1
im Mirz gesunken. Er erreichte damit einen Tief-
stand. Im Monat Mai stiegen die Lebensmittel-
umsitze von 102:7 fiir April auf 1079 und er-
reichten damit fast das Nivean vom Februar. Im
Mai vorigen Jahres betrugen sie 109-1. Alle diese
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Werte sind saisonbereinigt. Finen scharfen Riick-
gang eritthren die Umsitze in der Konfektion, sie
sanken von 94-4 im April auf 847, womit sie ihren
tiefsten Stand erreichten. Die Schuhumsitze fielen
von Mirz mit 1075 auf 994 im April, um
dann im Mai wieder auf 106-9 zu steigen. Auch
Hausrat machte die gleiche Bewegung mit. Sprung-
haft erhohten sich die Inserate, die von 77-1 fiir
April (ihrem niedrigsten Stand) auf 94'0 stiegen.
Die allgemeine Umsatzbewegung 188t das Uber-
greifen der Krise auf die Konsumsphire immer
deutlicher werden. Sie trift daher jetzt auch in
Kreisen stirker in Erscheimung, die ihren Symp-
tomen bisher entriickt waren.

Produktion: In den beiden Monaten April und

. Mai hat sich, soweit die Ziffern vorliegen, die

Produktionstatighkeit im allgemeinen eher verrin-
gert, obwohl einige Besserungen festzustellen sind.
Im April ging die Produktion von -elekirischem
Strom auf 85-5 Millionen Kilowattstunden gegen-
iber 87-5 im Vormonat und 90-0 im April 1931
zuriick, Die Forderung von Steinkohle ging ge-
ringfiigig, die von Braunkohle sehr erheblich zu-
riick, Sie betrug 237.600 Tonnen gegeniiber 272.300
im Mirz und 244.000 im April vorigen Jahres. Die
Braunkohlenférderung des April ist die geringste
seit September vorigen Jahres. Die Baumwollgarn-
erzeugung ist, ausgedriickt in Prozenten der Voll-
beschiftigung, gegeniiber dem Marz etwas ge-
stiegen. Allein die saisonberecinigte Ziffer zeigt
einen Riickgang, da sie sich mit 109-2 im April mit
[12-4 fiir Mirz vergleicht. Sie ist jedoch immer noch
héher als die Ziffer, die dem Jahresdurchschnitt fiir
1930 und 1931 entspricht. Der Rohmaterialbedarf
der Webereien ist geringfiigig gestiegen und er-
reichte sein diesjihriges Maximnum. Die Lager-
haltung der Spinnereien stieg auf 84-4 im April
16
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gegentiber 770 im Mérz und gleichzeitiz sank der
Auftragsbestand von 808 auf 727 in der gleichen
Zeit, womit er den tiefsten Stand dieses und des
Vorjahres erreichte. Man muf also eine nicht un-
ethebliche Verschlechterung der Lage dieser Indu-
strie feststellen. Es duBern sich darin die ungiinsti-
gen Wirkungen der Clearingvertrige, die auch auf
andere Industrien nachteilige FEinfliisse ausgeiibt
haben, so z. B. namentlich auf die Zellstoffindu-
strie, die zu zwei Dritte] auf den Export angewiesen
ist. Die Produktion der Papierindustrie ist mit
1798 Waggons ziffernmiBig geringer gewesen als
im Méarz mit 1834 Waggons; jedoch liegt keine
Verschlechterung in diesem vollen AusmalB vor, da
die Marzziffer einige Rickstdnde aus den Vor-
monaten enthalten hat. Die Produktion von
Zellulose stieg geringfiigig, die von Holzschlif
sehr erheblich von 490 auf 836 und die Produk-
tion von Pappe abermals in diesem Jahre von
168 fir Marz auf 244 im April. Die Spiritus-
produktion sank um 3000 Hektoliter. Die Bier-
erzeugung war fast konstant und ist geringer als
in den Vergleichsmonaten des Vorjahres. Der
Brennstofibedarf der verschiedenen Industrien ist
zuriickgegangen und war niedriger als im Vor-
jahre. Fiir den Monat Mai liegen die Zifiern aus
der Eisenindustrie vor, die infolge der bereits im
vorigen Bericht verzeichneten Stillegungen ganz
erheblich zuriickgegangen sind. Die Eisenerzférde-
rung sank um 10.600 Tonnen auf 32.000 Tonnen.
Die Roheisenproduktion ging von 209% auf 8-9%
zuritck. Die Rohstahlerzeugung von 32:5% auf
11-0% und die Herstellung von Walzware samt
Absatz von Halbzeug von 31-4% auf 158%. Da

Ursprungswerte
— herginigte Werte
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manche dieser Senkungen nicht das volle saison-
miBige AusmaB erreicht haben, ist es verstind-
lich, daB der aunf Grundlage saisonbereinigter
Indices berechnete Produktionsindex fast konstant
geblieben ist, er betragt fiir April 856 gegeniiber
850 im Mérz. Die Steigerung ist bei der Produk-
tion von' Steinkohle zu verzeichnen, obwohl die
absolute Férderung geringfiigig nachgelassen hat.
Fiir den Monat Mai dagegen ist, wie aus den vor-
liegenden Daten bereits ersichtlich, eine Senkung
des Index zu erwarten.

Arbeitslosigkeit: Das Institut fiir Konjunktur-
forschung hat eine Neuberechnung der von Saison-

" schwankungen bereinigten Indices der Arbeitslosig-

keit vorgenommen, da sich in den Ietzten Monaten
die Unzuldnglichkeit der bisherigen Ausschaltung
erwiesen hat. Es ist daher nicht angangig, die von
jetzt an zur Verdffentlichung gelangenden Indices
mit den bisher publizierten Ziffern zu vergleichen.
Die nachstehende Tabelle gibt die Jahresdurch-
schnitte seit 1927 wieder. Der allgemeinen Beob-

Unterstiitzte Arbeifslose

Osterreich Wien Osterreich
ohne Wien
. Nach Ausschaltung der Saisonschwankungen 1923—1931 = 100
Durchschniit 1927 10377 10848 100-43
” 1928 95:16 92-40) 9702
» 1929 9808 9018 10328
” 1930 12749 11267 139-96
» 1931 156-36 13113 17821

achtung, daB sich die Arbeitslosigkeit in Wien
weniger ungiinstig entwickelt hat, als in Osterreich
ohne Wien und demzufolge in ganz Osterreich, ist
nichts wesentliches hinzuzufiigen. Die neuen In-
dexzahlen sind auf den Durchschnitt der Jahre

Arbeitslosigkeit und allgemeiner Geschﬂfts'g'ang

Durchschnilt 1923 —1931 = 100
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1923 bis 1931 basiert gegeniiber der Basis von
1023 = 100 des alten Index. Fiir die letzten
Monate zeigt sich von Mitte Februar angefangen
bis Ende Mai eine ununterbrochene Steigerung fiir
Osterreich insgesamt. In Wien geht sie schon seit
Ende Janner vor sich, in Osterreich ohne Wien
erst seit Ende Februar. Von Mitte Mai bis Mitte
Juni hat die Zahl der unterstiitzten Arbeitslosen
in Wien nur um 2500 abgenommen, demzufolge ist
die Indexzahl von 150-7 bis auf 160-7 gestiegen;
diese geringe Abnahme stellt eben eine Ver-
schlechterung der Lage dar. Bis Ende Mai ist auch
eine Steigerung der anderen beiden Indices fest-
zustellen. Im Juni hat diese Bewegung angehalten,
da die Abnahme der Arbeitslosigkeit in Osterreich
insgesamt, namentlich aber in Osterreich ohne
Wien ganz unzulinglich war. Beide Indices er-
reichten mit 208-0, bzw. 255-4 neue Maxima, die
die starke Verschlechterung klar zum Ausdrucke
bringen.

In Wien ausbezahlte Lohnsumme
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Ursprungawerte
von Saisonschwankungen bereinigte Werte

Aus der wieder zur Verdifentlichung gelan-
genden groBen Ubersichtstabelle iiber den Arbeiter-
stand der groBeren Betriebe in den wichtigsten In-
dustriezweigen geht in volliger Ubereinstimmung
mit den Aussagen iiber die Lage der einzelnen In-
dustrien die verschiedenartige Entwicklung hervor.
Steigerungen des Beschiftigungsgrades sind im

Mai gegeniiber dem April zu verzeichnen gewesen

bei: Automobiifabriken, Pumpen und Armaturen-
erzeugung, Zement- und Kalkwerken, Hohlglas-
" erzeugung, Brau- und Malzindustrie, Hutfabriken,
Ledererzeugung, Druckereien und Handelsbetrie-
ben. Alle anderen Ziffern sind entweder gleich-
geblieben oder stark riickgingig. Bei fast allen
handelt es sich jedoch sowohl fiir April wie fiir Mai
um vorliufige Angaben. An der groBen Linie der
Entwicklung werden die Korrekturen kaum etwas
dndern. So ist namentlich festzustellen, daB die am

schlechtesten beschiftigten Unternehmungen der
Sensenindustrie, dem Lokomotivbau- und Waggon-

bau, den FEisenkonstruktionswerkstitten und der

Maschinenindustrie angehdren. Den hgchsten Be-
schiftigungsgrad weist der Kohlenbergbau auf, bei
dem allerdings ecine Senkung im April und Mai
festzustellen'ist. In dichtem Abstand folgen die
Handelsbetriebe.

Von Interesse ist ein Vergleich der Entwick-
lung der Arbeitslosigkeit in Osterreich mit dem
allgemeinen Geschiftsgang. Die Figur auf S. 92
bringt eine Gegeniiberstellung der beiden Kurven,
aus der die gegenliufige Bewegung deutlich her-
vorgeht. Namentlich seit Ende 1929 6ifnet sich die
Schere immer weiter und der Absturz, der in der
Indexziffer des allgemeinen Geschiftsganges zum
Ausdruck kommt, findet sein genaues Spiegelbild
in der Arbeitslosenziffer. Es geht aus der Dar-
stellung aber auBerdem noch hervor, daB der all-
gemeine Geschiftsgang zwar auf das Niveau des
Jahres 1924 zuriickgegangen ist, gleichzeitig aber
die allgemeine Lage sich insofern noch ungimstiger
gestaltet als damals, da im Jahre 1924 zwar eine
sehr starke Steigerung der Arbeitslosigkeit zu ver-
zeichnen war, die Gesamtlast, die in dieser Form
auf dem Wirtschaftsleben ruht, aber nicht so groB
war wie sie heute ist. Die zweite graphische Dar-
stellung enthilt einen Vergleich der sajsonbereinig-
ten Kurve mit den Ursprungswerten fiir die Jahre
1929 bis 1932. Man erkennt aus ihr, daB die Aus-
schaltung der Saisonschwankungen in hohem MaBe
gegliickt ist.

Bundesbahnen: Gegeniiber April hat der Ver-
kehr der Bundesbahnen nicht unerheblich nach-
gelassen, obwohl die saisonbereinigte Indexziffer
der Wagengestellung mit 78:9 etwas héher ist als
im Miérz, dem vorhergehenden Tiefpunkt. Den ab-
soluten Ziffern nach hat namentlich die Gestellung,
der offenen Wagen zugenommen. Auch ist der
Binnenverkehr gestiegen und erreichte seinen dies-
jahrigen Hochststand, Die Zahl der ausge-
fithrten Wagen erreicht mit 428 pro Arbeitstag
den héchsten Stand in diesem Jahr. Die Einnahmen
aus dem Giiterverkehr waren im April mit 21'1 um
2 Millionen geringer als im Mérz. Eine graphische
Darstellung der Einnahmen findet sich in dem
Schaubild auf S. 94.

Aufienhandel: Das auf Seite 89 abgedruckte
Schaubild zeigt die Entwicklung der Osterreichi-
schen Handelsbilanz seit dem Jahre 1929, Zur Er-
klarung dieser Figur ist zu sagen, daB die schwarz

ausgefiillten Siulen die Ausfuhr veranschaulichen
16*
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und die gesamte Saule, also schwarzer Teil plus ge-
stricheltem Teil die Einfuhr darstellt, so daB} der ver-
bleibende Einfuhriiberschufl durch die oberhalb der
wagrechten Linie aufscheinende gestrichelte Siule
ersichtlich gemacht ist. Der Riickgang der Ausfuhr
und der Einfuhr tritt durch das Zuriickgehen der
schwarzen Flache sinnfillig in Erscheinung, wihrend
gleichzeitig die groBe Konstanz des Einfuhriiber-
schusses auffallt. Im Monat Mai, der durch die letzte
Saule dargestellt ist, ergibt sich eine Senkung der
Einfubr um 4-5 Millionen Schilling; diese geht ge-
ringfiigig iiber das saisonméiBige Ausmal hinaus,
da sich die Indexziffer von 50°7 nur um 01 aunf
506, gegeniiber einer Senkung von 6 Punkien im
Vormonate, senkte. Dabei ist zu beriicksichtigen,
daB3 bereits im Mai die Einfuhrverbote in Kraft
waren. Auifallend ist die Steigerung der Einfuhr
von lebenden Tieren von 69 auf 10 Millionen
Schilling, womit fiir diesen Posten die hochste
Einfuhr dieses Jahres erreicht wurde. Der Imiport
'der sonstigen Nahrungsmittel und der Rohstoffe ist
zuriickgegangen. Die saisonbereinigte Indexziifer
fiir Rohstoife sank von 53-0 auf 509, die von Fer-
tigwaren von 44-4 auf 43-2, was den tiefsten Stand

~ dieses und derVorjahre darstellt. Die Ausfuhr ist um

2:6 auf 65-0 Millionen Schilling zuriickgegangen,
etwas weniger als saisonméBig zu erwarten stand,

da die Indexziffer von 42-1 auf 42-4 gestiegen ist,

zum Vergleich sei der Wert fiir Mai vorigen
‘Jahres, der 77-0 betrug, angefithrt. Die Rohstofi-
ausfubr blieb fast unverdndert, diejenige von
Fertigwaren sank um 42 Millionen auch iiber-
saisonmiBig, so daB die Indexziffer mit 435 ge-
geniiber 44-2 den tiefsten Stand dieses und der
Vorjahre erreichte. Der EinfuliriiberschuB aus dem
Gesamtverkehr ist auf 560 um 10 Millionen
Schilling zuriickgegangen. Der Ausfuhriiberschufl
von Fertigwaren wurde mehr als halbiert und sank
von 54 auf 2-4 Millionen im Mai. Im Mai vori-
gen Jahres betrug er noch 103 Millionen.

Staatseinnahmen: Die gegenwirtig neuerlich
notwendig gewordenen Reformen im Staatshaus-
halt machen einen Vergleich des Ertrages der
Gffentlichen Abgaben mit dem allgemeinen Ge-
schiftsgang aus mehreren Griinden wichtig. Zu-
néichst zeigt sich, daB im Laufe des vorigen Jahres
und des laufenden Jahres die Abwéirtsentwicklung
der Staatseinnahmen nicht stirker gewesen ist, als
der allgemeinen Wirtschaftslage entspricht. Ts

‘zeigt sich dariiber hinaus, da8, von Mitte vorigen
Jahres angefangen, die Kurve des Ertrages der
-offentlichen Abgaben mit Ausnahme eines einzigen

Monats stets iiber diejenige des allgemeinen Ge-
schéftsganges zu liegen kam. Die geplanten Er-
héhungen der Staatseinnahmen werden dieses Aus-
einanderfaufen noch verstirken, worin eine ver-
mehrte Belastung der Wirtschaft zu -erblicken ist.
Die beiden anderen Kurven stellen den Ertrag der
Monopolé und die Einnahmen der Tabakregie dar.
Infolge des Umstandes, daB fir den Staatshaushalt
die Entwicklung der finanziellen Lage der Bundes-
bahnen von gréBter Bedeutung ist, miissen die eben
besprochenen Posten mit den Einnahmen aus dem
Giiterverkehr verglichen werden, die in der unter-
sten Kurve dargestellt sind. Der Einnahmenriick-
gang bringt die deutliche Ubereinstimmung mit dem
allgemeinen Geschiftsgang zur Geltung und 146t
erkennen, daB die Bedrohung des Gleichgewichtes
des Staatshaushaltes aus diesen Posten grofer ist
als aus den beiden anderen. Die MaBnahmen, die
den groBen Abgang decken sollen sind zur Zeit
noch nicht beschlossen. Finige von ihnen miiBten
-— falls durchgefithrt — die Produktionskosten
erhéhen und wiirden den Angleich der dsterreichi-
schen Preise an die Weltpreise erschweren.

Allgemeiner Geschéaftsgang, offentliche
Abgaben, Monopole und Einnahmen aus dem

Guterverkehr
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15, Okt. — 1200 — - T44:3 | 665 | 1057 | ro7p | 1208 |71204-9| 3511 201 562 | 212:5| 8171307 | 173-3| 1385| 2039
1 - — - 1 606 — T8Il | 547 [Y134 | 7070 | 1225 |7184-1|7344°3 | 281 607 | 228-1( B854 | 1427 | 77r4| 138°1| 1994
15, Nov. — —_— 619 — T59°8 | 652 | 1046 | rosr | 1211 jr2ro-2| 34573 28'5 61'3 12510 90'G| 1604 | 169-5( 137°0) 1960
‘30, — [ -~ | 690 — 8197 | 628 (1130 (1079|1270 |7238-5/346% | 213 629 |2737| 969 1768 | 1657 | 130-5| 188'7
15, Dez, — | — | 685 — (8353 [ 589 | 1091 |7677 1271 |1226-5|3374| 26'6 590 | 30341 106'4 | 1970 | 163-6) 138°7| 1827
3. . —_ - 686 — |907B | 504 [1183 | 7072 [1311 |72r3-4|8176] 242 50°5 | 3206 | 114'8 | 214'B | 158'6| 135-6| 176-2
| 1833 | i A
[ 15, J4mo, | — - 689 — 8533 | 638 | 1034 [ oy (1222 (rn23-2| 2054 | 24-2 570 | 349'T| 1217 | 2280 | J54°5) 133-5| 1707
'3l o —_ - 60-8 — |8842 | 639 (1093 v 080 | 1206 (72718-3| 2787 | 231 578 | 358*1 | ¥25°5 | 282G [ I51-1| 132-0| 1657
15, Febr.] — — 03 — 18536 | 84¢ | 902 [fo74 | 1161 |r226-4| 2677 | 231 513 | 361-2( 1272 | 234+0 | 149-5| 132-3| 1629
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|15, Mirz | — -~ 694 — |841"3 | 882 | 849 [ 7020|1123 |7702-9(240°1| 222 550 {3600 126'T [ 2334 | 154°2| 138-9| 1666
<) PR - — 67°9 — BET'2 | 591 [1009 | 997 ) D37 |xi77-5) 2397} 211 555 | 3524:] 124*0 | 228-5 | 165°3| 146°4) 1802
15. April | — - 66'5 — ) 8457 | 678 | 922 993 | 1102 |Fi1g9-2| 2276 | 207 54-8 [324-3| 1163 | 2079 | J70+7| 145°7) 1900
- 30. - - 654 — 8631 536 | 909 ¢ 08411112 |7130-7|214-9| 19°3 B45 | 3039 1136 190-3 | 1878 149-0| 209-1
- 15, Mai -_— - 636 — |83 | FIz | 951 yroI5| 1118 \1176-9( 21002 188 54'1 2844 1085 | 175°8 | 190°7] 150'7| 2260
. —_ - 631 - 8738 | 407 | 995 [ 972 1106 |7r120-0(198:0( 179, 537 |271-5} 106°0 | 165+4 | 198°3; 1540 2401
:1'5. Juni - — 629 _— 849-8 708 I o2 b o661 1075 Hrr20001193-31 18-0 532 k26641 10601 160-5 | 208-91 re0-7] 2554
1) Die Indexzifier der reagiblen Warenpreise ist ein ungewogenes arithmetisches Mittel der Wicner Preise von Kernschrot, Bief,
[ Wolle, Baumwollgarn, Hanfgarn, Kalbfelle, Laugholz, Schieifholz, Leindl wad Rindstalg,
%) Bel den von Saisonselrwankungen bereinigten Indexziffiern der Arbeitslosigkeit ist der Einfluf des Ausscheidens der Alfers-
. rentner besedtigt.
[ ) Vorliufige Ziffern. — § Revidierte Ziern, — X Saisonbereinigt, — T = Taxation,
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DEUTSCHES REICH

Das Berliner Institut fiir Konjunkturforschung
faBt seine Beurteilung der deutschen Wirtschafts-
jage Ende Mai 1932 wie folgt zusammen:

»In Deutschland sind keine Anzeichen einer
allgemeinen Konsolidierung festzustellen. Zwar ist
die Vertrauenskrisis etwas abgeflaut, worauf die
Tendenz zur Auflésung der Stickgeldhorte und die
Stagnation der Effektenmérkte hindeutet; auch ver-
zeichnen einige Branchen unter dem EinfluB saison-
mafiger Faktoren eine gewisse Entlastung. Im
ganzen aber hat sich die Wirtschaitslage erneut
verschlechtert: die Arbeitslosigkeit ist konjunkturell
in weiterem Anstieg begriffen, Produktion, Preise
und Umséatze sind abwirts gerichtet.

Wéhrungslage: Die Entwicklung der Devisen-
bilanz bei der Reichsbank war in den letzten
Monaten entschieden ungiinstig. Die Hohe des
Barschatzes (Gold und deckungsfiahige Devisen)
sowie des Deckungsverhiltnisses im Mai 1931 und
Anfang 1932 zeigt die nachstehende Ubersicht:

Die Aussichten auf Besserung der Devisenlage
fiir die ndchste Zeit sind, vor allem wegen des
grofien Riickzahlungsbedarfes der nichsten Mo-
nate, nicht giinstig. _

Geld und Kapitalmarkt: Trotz der angespann-
ten Devisensituation hat die Reichsbank den Diskont
am 28. April von 5% % auf 5% gesenkt, womit
die Bankrate wieder auf dem Stand vom Mai
vorigen Jahres angelangt ist. Die Reichsbank ver-
zichtet nunmehr auf den im Sommer 1931 mit Er-
folg ausgeiibten Versuch, durch Hochhaltung des
Diskonts die AuBenhandelsbilanz zu beeinflussen.
Durch die Zinssenkung wird auch der Anreiz fiir
die auswirtigen Gldubiger, ihre Kredite in Deutsch-
land zu belassen, verringert; allerdings ist anderer-
seits das Zinsgeidlle zwischen Deutschland und der
iibrigen Welt in - letzter Zeit durch die fort-
schreitende Geldverbilligung im Auslande ver-
grofert worden. Die Diskonisenkung vom
28. April wird dbrigens auf absehbare Zeit die
letzte sein, da das Bankgesetz die Unterschreitung

Declkungs- o . i i -
Ende des Barschatz In 9 des Bestandes  verhiltnis des .Satzes von 5 o Verbletet’ solangq die VOI"gB
Mozates  (Mill. RM.) Ende Mai 1931 (Barschatz 2n  schriebene Notendeckung von 40% nicht erreicht
Mai 1931 2577 100 5949 ist, wofiir in nichster Zeit kaum Aussicht besteht.
%:fg;igr ez s i a2 Am 12. April wurde der normale Borsen-
Marz 1932 1020 306 241 verkehr bei stark gedriicktem Kursniveau wieder
ﬁ%‘iﬂ ;ggg ggg ggjg ggfg erdfinet. Die Kurse sind seither bei einigen Wert-
15. Juni 1932 958 372 251 papieren gestiegen. Wie groB aber nach wie vor
Deutsche Wirtschaftszahlen
Kapitalmarkt Preise 8) Produktion und HandeljArbeitslose!l)
= Zins 1) - =
2. . | = o “é"‘g g2 & 2
= ) 5! L T | %% W | =2 = g a7 o) &
o . B~ | = ey - = Ba = (- ES - s
BRI S B s e S5l 2B S iBE] g 2 |BE 8% 2Ry |k
Zeit E 8= [Bs! 9 | 5 | =13} % 2 jgm|t 2 £ | &8 | 2 | uk|, B2 S.2] ©
g 23 | §=| & 2 o e = 54 L | gy & g BT | 58 | BE |48 | BaT | £
S |25 | E8| 8|8 |2 B8 E |Egy PIEE| E| ¢ |25 |52 |68 |g55 SEE| %
S |& | || |E|& £ |gE| & |2 < | & |5 |@a |< |2 iz =
Milliarden Wrd.{ Wil | = B — = Millionen 249 |immone|
RM. R RN | = e 3] 1913 = 100 t00 | 1000 : 1000 |= R
1 2 | 3 1 415 |8 7 g 10 1 11 12 i3 2 |15 | 16 17 18 19
1931 | .
dnger..... 601237} 96|34 — (8t8| 710 | 415 715 | 78 | 108 | 107 | 678 | 105 | 374 | 575 | 3.3655 | 372 | 96
ebroar 60| 251 | 80|28 | 604 (855] 711 | 488 | 48 | 75 | 106 | 106 | 692 | 105| 331 | 501 | 3.497 | 373 | B3
AZ...... 60| 2517 89|33 | 601 [91'F| Tod | 476 | 34 | 75 | 108 | 107 | 735 | 112 | 207 | 662 | 8241 | 360 | 95
April...... 501221 90|30 |59 |924; 6905 | 465 | M4 | 7 | 105 | 108|763 | 116| 367 | 620 | 2700 | 841 | 81
Bl.nenno 50| 212 | 86|27 | 567 |830| 608 | 465|260 { 690 | 103 | 108 | 730 | 117 311 | 503 | 2508 | 320 | 75
Juni.oo.o, 60| 347 |10.3| 36 | 583 [759) 708 | 609 | 57 | 65 | 103 | 107 | 744 | 115 | 322 | 566 | 2354 | 322 | 74
Juli........ 61| 443 | 46| 41 | 564 | =~ | 743 | — (20| 68 | 103 | w5 | nv | 112 | 2,6 | 641 | 2232 | 38| —
August....|] 60| 390 | 43| 36 [ 589 | - | — — |24 | 64 | 102 | 103|675 100 | 243 | 616 | 2376 | 365 —
September,y 63| 453 | 62 (45 | 556 | — | 819 | 704 | 23 | 57 | 100 | 101 | 67-0| 16 | 227 | 646 | 2485 | 376 | 120
Oktober...| 64| 483 | 59| 41 [558| — | = [ 800! "8 99 | 99 |ee2a 125 | 229 | v | 2535 | 39-4 | 116
November.] 64| 479 | 48! 31 | 586 | — 800} 20 | 53 99 | 99 | 640 | 122 1 251 | 589 | 2712 | 422 | 76
Dezember .| 6°6 | 506 | 5-8 | 42 | 4-82% — 732 | 22 o7 | o5 | 504 07 | 243 | 588 | 3148 | 450 | 84
1982 :
fnner..... 63440 | 5081 — | ~| — | 604 19| 53 92 | 92 | 520 o0 | 221 | 417 | 3481 [ 476 ) 73
ebruar....] 62| 424 | 4-3| 20 (47% ~ | —~ | 667T| 5| 52 o1 95 | 55-3*( o3 | 230 | 423 | 3526 | 470 | 55
Mirz ... 62435 | 54|36 | 4804 — | — 609 9| 50 90 | 97 | 55-3% 98 | 188 | 417 | 3323 | 480 | 46
April ...... 62| 419 46| 3D 496| B46 ) 513 | 62 | 40 89 99 | 220 | 372 | 2.907* 46
Mal....o.. 60| 363 | 41 ' 176% | 356
G * Vorliuflge Zifiern. — + Neue Berechnung. — %) Am Monatsende. — % Bej der Reichsbank. — 3) Monatsdurchschnitt. — %) Deuatsche
rofibanken. — %) Durchschnitt aus langér und kurzer Sicht. —  8) Arbeitstaglich, — 7) EinschlieBl. der Kurzarbeiter, die auf Vollarbeits-
loge umgerechnet wurden., — 5} Neune Ethebungsmethode. — ¥) Hauptunterstiitznngsempfiinger in der Arbeitslosenversicherung und Krisen-
unterstiitzung. — Nach den »Vierteljahrsheften zur Konjunkturforschung®. .
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die Scheu namentlich vor langfristiger Kapital-
bindung ist, zeigt sich deutlich darin, daB die
Effektivrendite der 6 %igen Piandbriefe, deren Kurs-
niveau noch verhiltnismé#Big am hochsten steht,
sich dauernd iiber 8% halt. Auch die Verringerung
des Piandbriefumlaufes deutet darauf hin, daB das
Kapital aus langiristigen Anlagen wegstrebt. Es ist
begreiflich, daB unter diesen Umstéinden die Unter-
bringung von Emissionen so gut wie unmdglich ist;
der benétigte langfristige Kredit wird weitgehend
seitens der Reichsbank durch Prolongation von
Rediskontierungen beigestellt. Uberhaupt verlagert
sich der Schwerpunkt der Kreditgewahrung mehr
und mehr zur Reichsbank, was unter anderem
darin zum Ausdruck kommt, daB in einer Zeit
starken Abbaues der Kontokorrentausleihungen bei
den Geldinstituten das Wechselportefeuille der
Reichsbank stindig zunimmt.

Preise: Die Indices der reagiblen Waren-
preise, der industriellen Rohstoffe und der land-
wirtschaftlichen Frzeugnisse sind bereits unter dem
Stande von 1913 angelangt, wihrend diejenigen der
industriellen Fertigwaren und der Lebenshaltungs-
kosten sich noch etwas itber dem Vorkriegsniveau

halten. In der Gruppe der Fertigwaren sind die

Konsumgiiter diesmal stirker im Preise gefallen
(Index Janner 1932 1260, April 119-0) als die

~ Produktivgiiter (Janner 1229, April 119-5). Im

ganzen hat sich der Preisvorsprung des Auslandes
verringert. Die gebundenen Preise sind nur noch
wenig zuriickgegangen. Dadurch hat sich die
Spanne zwischen gebundenen und freien Preisen,
die anfangs 1932 dank der vierten Notverordnung
etwas kleiner geworden war, wieder erweitert.

. Dagegen hat sich die Spanne zwischen Rohstoff-

und Fertigwarenpreisen, wie auch zwischen GroB-
handels- und Einzelhandelspreisen bei Nahrungs-
mitteln in der Berichtszeit betrachtlich verringert.

Wirtschafiskurven fir Deutschland

T T T
= logaribmischer Mahstab

10 Index Qui hun-lnnpn;nudlm

1925 1926 1327 1928 1929 1930 1931

Produktion: Die Frihjahrsbelebung der in-
dustriellen Produktion war recht gering. Die
wihrend des Jahres 1931 verhaltnismiBig wieder-
standsfihige Verbrauchsgiitererzeugung hat nun-
mehr konjunkturell auch beirichtlich nachgegeben.
Die Férderung im Stein- und Braunkohlenbergbau
ist saisonmaBig zuriickgegangen. Im Ruhrbergbau
ist die Arbeiterzahl gegeniiber 1929 infolge an-
haltender Erhshung der Schichtleistungen stérker
gesunken als die arbeifstiigige Kohlenfdrderung.
Die Schichtleistungen sind vom August 1929 bis
Februar 1932 um fast 25% gesteigert worden, ein
Beweis fiir die starke Rationalisierung, die sich -
hier unter dem Druck der Depression vollzogen
hat. In der eisenschaffenden Industrie hat sich der
Produktionsriickgang infolge leicht gebesserten
Inlandabsatzes etwas verlangsamt. Es zeigt sich,
daB die Inlandsbestellungen gegen Ende 1931 auf
ein MaB gesunken waren, das mehr durch Erwar-
tung weiterer Preisriickginge als durch den wirk-
lichen Bedarf bestimmt war. In der Maschinen-
industrie zeigte sich saisoniibliche Belebung. Im
wesentlichen beschrankt sich aber die Tatigkeit
dieses Industriezweiges gegenwirtig auf Deckung
des Ersatzbedarfes, da die Errichtung von Neu-
anlagen im ganzen aufgehdrt hat. Die Auslands-
bestellungen waren im ersten Quartal 1932 um ein
Fiinftel geringer als im letzten Quartal 1931. Die
Sonderstellung der Textilindustrie hilt noch an;
die Produktion ist auch in den letzten Monaten
nicht wesentlich gesunken. Die fortgesetzte Ein-
kommensschrumpfung hatte ein Sinken der Nach-
frage gerade nach Textilien erwarten lassen. Statt
dessen zeigten die Umsitze im Bekleidungshandel
ziemliche Starrheit, wahrend die Mengenumsatze
z. B. im Lebensmitteleinzelhandel stark sanken.
Dies steht in einem gewissen Widerspruch zu der
allgemeinen Erfahrung, daB der Nahrungsbedarf
unelastischer ist als der Kleidungsbedarf.

Arbeitsmarkt: Erst Mitte Marz, also ver-
hiltnismiBig spit, ist heuer der jahreszeitliche
Hohepunkt der Arbeitslosigkeit erreicht worden.
Wie gering diesmal die Saisonbelebung war, zeigt
sich ganz besonders auffillig darin, daf} das
typisch saisonbedingte Baugewerbe dem Arbeits-
markt so gut wie keine Entlastung gebracht hat.
Ende Mai betrug die Arbeitslosigkeit zirka 56 Mil-
lionen und die bisher- vorliegenden Ziffern fiir
Mitte Juni zeigen so gut wie keine Erleichterung.
Das Verhiltnis der Arbeitslosenziffer gegeniiber

.dem gleichen Stand des Vorjahres verschlechtert

sich von Monat zu Monat; Ende Marz 1932 war
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die Arbeitslosigkeit nm 27-2% gréBer als Ende
Mirz 1931; der Prozentsatz stieg seither stindig
und erreichte Ende Mai 37-7%. Die immer
stirkere Bedrohung der &ffentlichen Finanzen
durch die Erfordernisse der Arbeitslosenunter-
stiitzung hat die Regierung zu einer Neuordnung
der letzteren bewogen, die, abgesehen von be-
trichtlicher Kirzung der Leistungen in allen
drei Zweigen der Arbeitslosenhilie, im wesentlichen
darin besteht, daB das Versicherungsprinzip, das
in Deutschland ja erst seit Juli 1027 eingefiihrt
ist, nunmehr faktisch, wenn auch nicht formell, in
weitem MaBe wieder zugunsten des Fiirsorge-
prinzips auigegeben wird. Letzteres war freilich
schon durch die Entwicklung der letzten Jahre an-
gebahnt, was vor allem darin zum Ausdruck
kommt, dafl in der Gesamtzahl der Unterstiitz¢en

die Wohlfahrtserwerbslosen einen stets wachsenden, -

die Unterstitzungsempianger der Arbeitslosen-
versicherung einen scharf abnehmenden Prozent-

- satz darstellten, wobei auch im Versicherungs-

zweige seit langem Bediirftigkeitsgesichtspunkte in
verschieierter Form zur Geltung gebracht wurden.

POLEN

Im Gegensaize zu seinem Nachbarstaaten hat
Polen bisher keine Devisenzwangswirtschaft ein-
gefithrt. Das umseitige Schaubild zeigt, daB die
Umstidnde, mit denen man in anderen Staaten seit
dem  Sommer 1931 die Notwendigkeit einer De-
visenbewirtschaftung begriindet hat, auch in Polen
wirksam waren, mindestens soweit sie von auBen
einwirkten. Auch in Polen hat sich die Kredit-
grundlage der Wirtschaft stark verschoben; das
Schaubild zeigt, daB die Verlagerung ziemlich
genau mit dem Bekanntwerden des Zusammen-
bruches der Osterreichischen Creditanstalt (Mai
1931) beginnt. Von den in den polnischen Banken
kurzfristig angelegien Auslandsgeldern wurde ein
groBer Teil abgezogen. Ihr Betrag erreichte im Fe-
bruar dieses Jahres nur etwas mehr als die Hailite
des Standes vom Jénner 1931. Der Devisenbestand
der Bank von Polen nahm rapid ab. Wenn den-
noch die Devisenbewirtschaftung bisher vermieden
werden konnte, so liegt der Grund hierfiir vor allem
darin, daB in Polen in geringerem MaBe als ander-
wirts der Versuch gemacht wurde, die durch die
Abziige verschmilerte Kreditbasis kiinstlich wieder
Zu verbreitern. ,

In den meisten der Staaten, deren Wirtschait
unter dem FEntzug wom Auslandskredit infolge
der allgemeinen Vertrauenskrise des vorjihrigen
Sommers zu leiden hatte, ist das Noteninstitut mit

seinem Zirkulationskredit eingesprungen, um die
im Gesamtkreditvolumen enfstandene Liicke auszu-
fiillen. In welchem MaBe das in den einzelnen
Staaten geschehen ist, mag die  nachfolgende Ta-
belle zeigen, welche die Wirtschaftskredite (Wech-
seleskompte plus Lombarddarlehen) der Zentral-
noteninstitute Ende April 1931 und Ende April
1932 vergleicht. ‘

Wirtschaftskredite, Noterumlanf plus Girorz'erbiadf
lichkeiten und Deckungsverhilinis

. " Ver-
30. April 30-19%?11. inderung

Deutschiand: (Mill. RM) 1931 in o)
Wirtschaftskredite . . . . . . 2.103 3.428 -+ 630
Notenumlauf plus Giroverbindl 4695 4.533 — 34
Deckungsverhiltnis . . . . . . 53-89/, 24-06/, — 554

Osterreich: (Mill. S)

Wirtschaftskredite . . . . . . 898 8808 J-8909
Notenumlanf plus Giroverbindl, 1.048-8 111244 4 61
Deckungsverhditnis. . . . . . 3369, 1930, —426

Ungarn: (Mill. Pengd)

Wirtschaftskredite . . . . . . 2633 4200 4633
Notenumlauf plus Giroverbindl. 4369 4785 4+ 95
Deckungsverhiitnis . . . . . . 3969, 2560, — 353

Tsehechoslowakische Republik: (Mill. KT)
Wirtschafiskredite . . . . . . 1700 172 —311
Notenumlauf plus Giroverbindl, 7.32000 7.1150 — 28
Deckungsverhidlinis . . . , , . 49404, 3830, — 445

Polen: (Mill. Zloty)

Wirtschaftekredite . . . . . . 619 749 4210
Notenumlauf plus Giroverbindl. 1.647 1.277 — 228
Deckungsverhilinls . . . . . . 5509y 48204 — 124

Um einen Vergleich der Deckungsverhilinisse zu er-
miglichen, wurden dieselben durchgehend als Relation des
Barschatzes {Gold plus wertbestindige Devisen) zum
Gesamtumlauf (Noten plus Giroverbindlichkeiten) errechnet,
ohne Riicksicht darauf, daB einzelne Bankstatuten das
obligatorische Deckungsverhélinis anders festsetzen. Die
gewdhlte, in Polen und der Tschechoslowakischen Republik
auch gesetziich festgelegte Berechnungsweise 1iBt das MaB
der Kreditausweitung genauer hervortreten als eine Be-
rechnung unter Abzug der Staatsschuid, wie nach dem
osterreichischen und dem ungarischen oder eine Berechnung
des Barschatzes nur im Verhiltnis zum Notenumlanf, wie
nach dem deutschen Bankgesetz. ‘

Als Vergleichszeiten wurden die Monate April 1831 und
April 1932 gewihlt, da die Welle der Kreditklindigungen
im Mai 1931 einsetzte und es andererseits wiinschenswert
schien, den gleichen Monat des Jaufenden Jahres zum Ver-
gleich heranzuziehen.

Abgesehen von der Tschechoslowakischen
Republik, wo die Wirtschaftskredite um beinahe ein
Drittel zuriickgingen, war die Aufbldhung des
Volumens des Zirkulationskredits in Polen weitaus
am bescheidensten, wie die Tabelle dentlich zeigt.
Ganz hat sich die Notenbank den verstirkien An-

- spriichen, welche seitens der Wirtschait nach dem

AbfluB der Auslandsgelder an sie gestellt wurden,
auch hier micht versperrt. Daf aber die Kredit-
expansion relativ gering war, liBt die Entwick-
lung des Umlaufes (Noten plus Giro) erkennen.
Bei Abstromen von Gold oder Devisen hitte sich

der inlindische Umlauf in anndhernd demselben
17
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Die Verschiebung der Kreditbasis in Polen
- 11929 bis 1932
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L.ombarddariehen)
= In den polnischen Banken arbeitende Auslandsgeider
= Devisenbestand der Bank von. Polen
= Auslandsguthaben der polnischen Bankan
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Verhaltnis zu verringern, da das Volumen des
Sachkredits — nur dieser solite die Hohe des In-
landsumlaufes regulieren — verschmélert wurde. In
den Léndern, wo die durch die Devisenabfliisse ent-
standene Sachkreditverringerung durch Erweite-
rung des Zirkulationskredits ersetzt wurde, ist der
Umlauf gestiegen, gleichgeblieben oder héchstens
ganz geringfiigig zuriickgegangen. In Polen war
die gebotene Restriktion des Umlaufes, wie die
Tabelle zeigt, bei weitem am kraftigsten, allerdings
auch hier nicht stark genug, um den Mechanismus,
durch den abgestréomte Devisen bei freiem Devisen-
handel wieder zum EinflieBen gebracht werden
—— Senkung des inlandischen Preisniveaus gegen-
iiber dem Ausland infolge Verknappung des inlén-
dischen Umlaufs; hiedurch Exporisteigerung;
hiedurch vermehrter Fingang von Exportdevisen
~— vollig zur Wirksamkeit zu bringen. Da iiber-
Exportdevisen infolge der Devisen-
beschrinkungen der Bestimmungsldnder vielfach
nicht effektiv eingingen, sondern nur auf Sperr-
konto gutgeschrieben wurden, konnte eine weitere
Verschlechterung der Devisenbilanz nicht verhin-
dert werden. Doch beweist dies keineswegs, dafl
der Abstrom bei Einfiihrung der Zwangsbewirt-
schaftung geringer gewesen ware. Wohl aber zeigt
sich auch hier die schiddliche Wirkung des Ver-
suches, einer Schmilerung des Sachkreditvolumens
durch eine auch nur miBige Erweiterung des
Zirkulationskredits entgegenwirken zu wollen. .

= Wirtschafiskredite der Bank von Polen (Eskompte plus '

Poinlsche Wirtschaftszahlen
Geldmarkt i
and Bhree P;eise Produktion und Handel
1 A -
F- TR = v N -
»” T | =5 ] ® [ =
. L | S ar -~ -] = a
IR AHHEIEINNE
" — 0w
Zeit |5 gs|2=(8 | 8) 2 |8B|2 |8 %
JE|en o2t g} 8 (swl2 5] 8
< |d [B |< |2 = [& w || <€
o
1927 | o | MiN. - 2 Millionen
Raerld o Zioty 1927==100] L | 1000 Zioty 1000
112 3 | 47516 T 1 810 10
1831
Anner 361 yng ) 623} 57 B4) 7351125 |153 [ 153 [ 3453
ebruar 34+4 | 11'7 58| 84| 729 | 11'8 | 117 | 135 | 3!
[Zs-uar 337|117 | 571 60| 83| 722|126 | 126 | 164 | 379°0
April 308 | 117 | 544 65| B3] 71-4| 125 | 143 | 169 | 3628
ai...... 260 |11'8 | 541 67| B1) 72-3 | 126 | 137 | 169 | 3201
Juni...... 1272 [ 122 | 554 64| 81] 724 | 13'5 | 129 | 162 | 2802
Juti....... 2e7 | 123 | 643 | 50| 81| 715 | 14'3 | 128 | 175 | 2611
August ... {240 1124 | 644 58| 78] 699 | 14-5 | 109 | 150 | 2516
Septemberf 215 1141 | 835 | 56| 76] 686 ( 15:0 | 113 | 172 [ 2514
Oktober.. | 219 | 137 | 652 55( 75| 65'9 | 168 | 119 | 158 | 2534
November | 18'1 | 13'6 | 636 75] 63:0 | 162 97 | 156 | 2506
Dezember | 195 |14'3 | 670 | 57| 4% 579 [ 112 | Bl | 118 | 28971
1082
dnner ... | 178 | 141 | 667 2] 14 95| 81 3258
ebroar., | 19+4 (141 | 645 55| 73] 519 92 | 64| 98 | 3483
Mirz .. 20-0 | 14°0 | 642 72| 529 97| 66| 96 |3528
April...... 16-3 1149 | 633 591 70 99| @ 3257
Al evras 638
* Vorliufige Ziffer, :
Yy Der Baok Polskl, — ?!) Monatsende. — ¥ Arbeitstiiglich. —
4) 1928 = 100 von Saisonschwankungen bereinigt. — 3) Fiir 7 In—-
dustrieaktien.
Mitgeteilt vom Polpischen [nstitut Hir Wirtschaftsforschung.

Im iibrigen ist die allgemeine Wirtschaftslage
in Polen durch kleine saisonmifiige Erleichterun-
gen bei Fortdauer der allgemeinen Depression ge-
kennzeichnet. Die Bdrse verharrte andauernd ge-
driickt. An der Entwicklung der Preise ist bemer-
kenswert, daB vom Marz zum April 4. J. die
Preise der Agrarstoffe leicht gestiegen sind,
wihrend der Index der Industriestoife weiter zu-
riickging. Die Saisonbelebung in der Produktions-
tatigkeit war in dem Produktionsgiiterindustrien
stirker als in der Verbrauchsgiitererzeugung; der
Produktionsindex stieg vom Mé&rz zum April in
der ersteren Gruppe von 37-1 auf 404, in der
letzteren' von 63:0 auf 64-5. (Die Ziffern fiir
Mai liegen noch nicht vor) Die Lage auf dem
Arbeitsmarkt ist weiter recht ungiinstig, wenn auch
im Gegensatz zu den meisten anderen Landern das
Niveau der Arbeitslosigkeit unter dem der gleichen
Zeit des Vorjahres liegt und der saisonméiBige
Riickgang vom Marz zum April heuer sogar etwas
groBer war als 1931. Die Bilanz des AuBen-
handels hat sich vom Februar bis zum April an-
haltend verschlechtert.
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