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OSTERREICH

Wahrend der letzten sechs Wochen ist auf den
wichtigsten Markten der Welt ein enfschiedener
Stimmungsamschwung eingetreten, dessen Bedeu-
tung im zweiten Teil dieses Berichies ausfihriich
erdrtert wird. Wie immer man aber die Aussichien
der dort zu verzeichnenden Belebung beurteilen
mag, so kann doch leider wenig Zweifel bestehen,
‘dafi alle vorhandenen Sympfome bisher noch zu
keinem Optimismus hinsichilich der nidchsten wirt-
schaftlichen Entwicklung in Osterreich berechfigen.
Selbst wenn, was gewifi noch recht zweifelhaft ist,
‘fene Erholungssympiome bereifs einen anhaltenden
Aufstieg der Weltwirtschaft ankiindigen, so sind
doch die Hindernisse, die gegenwirtig einer Er-
holung der Osterreichischen Wirtschaft enfgegen-
stehen, noch so groff, daff bestenfalls ihre Uber-
windung erleichtert und eine arge weitere Ver-
schiechterung der Wirtschaftslage verhindert werden
kann; die Voraussetzungen fiir eine wesentliche
Besserung in Osterreich, die in erster Linie im
Lande selbst geschaffenn werden miifiten, sind noch
keineswegs gegeben. Namentlich auf dem Gebiefe
der Wiahrungs- und Handelspolitik sind enfschei-
dende Anderungen notwendig, bevor eine wirkliche
Besserung erhofft werden kann. Wihrend jedoch in
erster Hinsicht in der letzten Zeit entschiedene
Besserungen festzustellen sind, steigern sich die
Schwierigkeiten fiir den Aufenhandel noch fort-
geseizt.

Die erst unmiifelbar vor Druckiegung dieses
Berichtes erfolgte Annahme des Vertrages von
Lausanne hat zwar wenigstens eines der Momenté
politischer Unsicherheit beseitigf, doch darf Gber
die Hitze, mit der der Kampf um di¢sen Vertrag
gefiihrt warde, nicht vergessen werden, dafi damit
erst eine der Voraussetzungen fiir die Erlangung
der Anleihe gegeben, ferner selbst bei glatter Er-
ledigung der Anleihe das Fingehen des Betrages

nicht vor dem Spéatherbst zu erwarten ist nnd

Schlieflich auch damit nur eine augenblickliche
Schwierigkeit iiberwunden, aber noch keineswegs
die Voraussetzung fiir eine wesentliche Besserung
der allgemeinen Wirtschaftslage geschaffen ist.
Wahrungslage: Der seit Beginn des Jahres
fortschreitende ProzeB der langsamen Verringerung

des nach dem Zusammenbruch der Credit-Anstalt
entstandenen zusitzlichen Notenumlauies der Natio-
nalbank hat sich weiter fortgesetzt und der Gesamt-
betrag von Notenumlauf- und Giroverbindlichkeiten
der Nationalbank ist nicht nur unter den Stand der
gleichen Zeit des Vorjahres, sondern auch unter den
Stand der gleichen Zeit des Jahres 1930 gefallen.
Die letzten verfiigbaren Statistiken iiber die Stiicke-
lung der im Umlauf befindlichen Noten diirite
darauf hindeuten, daB die zeitweilig gehorteten
Noten zum groBiten Teil bereits wieder zuriick-
geflossen sind. Wie die folgende Tabelle zeigt, ist
insbesondere die Zahl der Tausendschillingnoten
bis Ende Juni auf 49.494 gegeniiber 226.800 fiir
Ende Dezember 1931 und 168.610 fiir Ende Juni
vorigen Jahres gesunken.

Banknotenumlauf in Osterreich 1930—1932

Stiicke 1930 1931 1932

zZu 8 Juni  Dezember Juni  Dezember Juni
1000 03.465 104791 168.610 226,800 49.494
100 B,072.577 5,334.204 5270.338 5,367,453 5,470.685
50 2,182.455 2345565 2,121,402 2,164.085 1,797.563
20 8549.652 8901.878 8325450 8,368.260 7,208.278
10 10,671.803 11,255.479 10,228.501 10,225.690 9,158.413
5 8110606 8,782.670 7,994.850 8,365.589 7,549.330
Auch die (saisonbereinigten) Ziffern des Es-

kompteportefeuilles der Nationalbank haben ihre
abwartsgerichtete Tendenz beibehalten, doch ist hier
anscheinend eine Verdnderung der normalen
Schwankungen innerhalb jedes Monates eingetreten,
da in den letzten Monaten die Entlastung nach dem
Ultimo verhiltnismaBig spiit eintrat. Bei der Beur-
teilung dieser Entwicklung des Notenumlaufes der
Nationalbank ist jedoch zu beriicksichtigen, daB
gleichzeitig in den anderen Staaten, die die Gold-
wihrung beibehielten, eine starke Kontraktion des
Notenumlaufes und eine entsprechende Senkung des
Preisniveaus eingetreten ist und daher zur Wieder-
herstellung des Gleichgewichtes zwischen der Gster-
reichischen und den f{ibrigen Wihrungen zu der
gesetzlichen Paritdt des Schillings noch eine be-
trachtliche weitere Verminderung des Noten-
umlaufes erforderlich wire.

In der Bewertung des dsterreichischen Schillings
auf den ausléndischen Mirkten ist in der Berichts-
periode eine merkliche Besserung eingetreten. In

Osterreich driickt sich diese relative Wertsteigerung
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des Schillings darin aus, daB einerseits der Preis
fiir Gold, der im Winter um etwas mehr als 40%
iiber die gesetzliche Paritét gestiegen war, schon im
Juli auf nur mehr 28%% iiber der Paritit stand
und anderseits das Agio anf die als Anlagepapier
viel gesuchte Schweizer Bundesbahnanleihe, das
voriibergehend auch schon wm 40% gestanden
hatte, bis Mitte August auf efwa 21% und
voriibergehend darunter sank. Diese giinstige
Entwicklung der Schillingbewertung ist zum
Teil allerdings voritbergehenden saisonmaRigen
Einfliissen, wie der Nachfrage fiir Zwecke des
Fremdenverkehres und dergleichen zuzuschreiben.
Wie das auf Seite 50 (Heft 3) des vorigen Bandes
dieser Monatsberichte wiedergegebene Diagramm
zeigt, ist eine zeitweilige Steigerung des Schilling-
kurses im Hochsommer in den Jahren 1925—1930
mit groBer RegelmiBigkeit eingetreten. Die Auf-
hebung des freien Devisenverkehres mubBie natiir-
lich eine Steigerung dieser saisonmiBigen Schwan-
kungen mit sich bringen. Daneben ditrfte die unver-

kennbare Tendenz zu einer freieren Handhabung
der Devisenvorschriften und die damit verbundene
Herstellung eines beschriinkten Marktes fiir Devisen
giinstig auf die Bewertung des Schillings gewirkt
haben. :

Preise: Die Frage der kiinftigen Gestaltung
der Whhrungspolitik, die fir die Entwicklungs-
aussichien von entscheidender Bedeutung ist, kann
nur auf Grund der Daten tiber die verhiltnisméBige’
Preisentwicklung in Osterreich und im Ausland be-
urteilt werden, auf die daher zunéchst eingegangen
wird. Die Indexziffer der reagiblen Warenpreise,
die bis Mitte Juni eine — im Vergleich mit den
Weltmarktpreisen langsame — Abwirtsbewegung
zeigte, hat seither ihre Richtung gedndert und in
den letzten zwei Monaten eine Steigerung von 532
auf 54-8 aufgewiesen. Der groBte Teil dieser Be-
wegung fillt in die erste Halfte August und hingt
jedenfalls mit der Tendenzinderung auf den Welt-
mérkten zusammen. Die umfassenderen Indexziifern
der GroBhandelspreise, ebenso wie die Kleinhandels-

Die Entwickiung des Status der Osterreichischen Nationalbank
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und Lebenskostenindexziffern zeigen fiir die letzten
vier Wochen keine wesentlichen Veridnderungen,

Von groBerer Bedeutung als die Entwicklung in

allerjiingster Zeit ist jedoch fir die wihrungs-
politischen Fragen ein Vergleich der Bewegung der
Preise in Osterreich und dem Ausland wihrend der
letzten zwolf Monate. Das Verhaltnis zwischen der
Bewegung der Preise in Osterreich und in Deutsch-
land, und zwar sowohl der konjunkturreagiblen
GroBhandelspreise als auch der umfassenderen
GroBhandelspreisindexzifiern und der Lebenskosten
ist aus dem nebenstehenden Diagramm zu ersehen.
Wahrend bis zum Sommer vorigen Jahres die Preis-
bewegung in Osterreich im allgemeinen mit der
Preisbewegung im Reiche parallel lief und die
- Preise nur zeitweilig etwas weniger fielen, ist seit
Mitte des vorigen Jahres die Divergenz iiberaus
auifilliz. Wenn man den Janner 1929 gleich 100
setzt, so sind die reagiblen Warenpreise in Deutsch-
land auf 34-8, in Osterreich auf 507, die GroB-
handelspreise im allgemeinen in Deutschland auf
69-0, in Osterreich auf 87-5 und die Lebens-
haltungskesten in Deutschland auf 79-4, in Oster-
reich auf 99-1 gefallen. Mitte Juli standen daher
in Osterreich die reagiblen Warenpreise um 457 %),
die GroBhandelspreise im allgemeinen um 26-7 %
und die Lebenshaltungskosten wm 24-9 % héher als
dies der Fall widre, wenn die Preisbewegung in
. Osterreich der Preisbewegung in Deutschland ge-
folgl ware.

Ein ganz ahnliches Ergebnis erhalt man aus
dem Vergleich der Lohnbewegung, iiber die jedoch
vergleichbare Indexziffern  fiir Osterreich und
Deutschland nicht verfiigbar sind. Ein Vergleich
zwischen der Lohnentwicklung in Osterreich und
den Vereinigten Staaten wird jedoch im zweiten Teil
dieses Berichtes (S. 128) gegeben. Aus diesem geht
hervor, daB die durchschnittlichen Arbeitsverdienste
in Wien gegenwirtig um rund 12% hdher sind als
der Fall wire, wenn die Léhne in diesem Zeitraum
hier in gleichem Verhaltnis gefallen wiren, wie dies
in den Vereinigten Staaten geschah.

Diese Tatsachen sind von entscheidender Be-
deutung fiir die Beurteilung der Frage, ob eine
Hebung des Schillingkurses auf die gesetzliche
Paritit mit den Goldwihrungen im Wege einer
fortgesetzten Verminderung des Notenumiaufes er-
zwungen werden soll. Fine Wiederherstellung der
friiheren Wechselkurse kann nur erreicht werden,
wenn auch anndhernd das gleiche Verhaltnis
zwischen den Preisen innerhalb und auBerhalb
Osterreichs wiederhergestellt wird, wie es vor Mai
1931 bestand. Das heiBt aber, daB eine solche
Hebung des Schillingkurses nur durch eine Politik

_ Die Preisentwicklung
in Osterrefch und Deutschland
(Janner 1929 =100} ;

—r||¥1]ili|| ||||ll|1|]|‘||]]i]]|l|l |||l|]ltl||
i Reagible Preise
100 ,
/) ‘ \ 1.
L ) - \u-{V o
s0l— M~~~
b -
30}
i Grofihandelspreise
100} 5]
- \\&M
. i b
7o} ‘ —
i Lebenskosien
100} =] G e
- \___b\ |
7o O.0LK ‘ 27125
||I|\il|1||lIllllJqu!HIIllI!Il (AAREEENEEE]
1929 1930 1931 1932

a = Osterreich,; b == Deutschland

miglich wire, die das &sterreichische Preis- und
Einkommensniveau um etwa ein Viertel senkt. DaB
prinzipiell eine derartige Politik moglich ist, ist
kaum zu bezweifeln, ebensowenig, dafl es gerade in
Osterreich starke Argumente gibt, die gegen eine
Devalvierung des Schillings sprechen. Anderseits ist
zu berficksichtigen, daB eine allgemeine Senkung des
Preis- und Einkommensniveaus um ein Viertel nichts
weniger bedeuten wiirde, als daB Osterreich die
schwerste Krise noch bevorsteht, da ein solcher
ProzeB ohne starke Verschirfung der Depression
picht durchzufithren ist. Auch muB es, trotz der
unbestreitbaren prinzipiellen Moglichkeit einer

solchen Politik, mehr als zweifelhaft erscheinen, ob
22
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sie angesichts der gegebenen Umstinde politisch
méglich ist, d. I, ob ihre ersten Wirkungen nicht

einen solchen Widerstand hervorrufen wiirden, daB-

sie aufgegeben werden miifite. Ist man sich jedoch
klar dariiber, daB es unzweckmaBig ist, eine solche
Politik zu versuchen, so wire es dringend wiin-
schenswert, so frith als moglich, diese Tatsache an-
zuerkennen; denn um eines Zieles willen, das doch
nicht erreicht werden kann, all die gegenwartig aus
wihrungspolitischen Griinden eingefiihrten Behin-
derungen des Verkehres linger fortbestehen zu
lassen, wiirde, ohne irgendwie zu nutzen, nur zur
weiteren Verscharfung der Situation beitragen.
Geld- und Kapitalmarkt: Die schon lange vor-
herrschende Sfille auf dem Geldmarkt wurde in der
Berichtsperiode durch die gewdhnlichen saison-
méfBigen Einfliisse verstarkt. Auch auf der Eifekten-
borse war die Bewegung auBerordentlich gering und
auch die bis Mitte August noch leicht nach abwirts
gerichtete Tendenz der Aktienkurse fithrte nur
zu geringen Kursveranderungen. Der Kursindex der
festverzinslichen Wertpapiere zeigte im Juli eine ge-
ringe Steigerung und die Befestigung des Marktes
dauerte hier bis in die jingste Zeit fort. Die Stati-
stiken iiber die Borsenumsitze erreichten im Juli
durchwegs mneue Tiefpunkte. Die Abnahme  der

Spareinlagen, die nach den berichtigten Ziffern fiir

Juni in diesem Monat zum Stillstand gekommen
war, hat sich im Juli weiter fortgesetzt. Die Umsétze
der Giroinstitute, mit Ausnahme des Saldierungs-
vereines der Wiener Bérse, zeigen fiir Juli sowohl
absolut als auch im Vergleich zur normalen Saison-
bewegung eine Zunahme. »
Arbeitslosigkeit: Die Zahl der unterstiitzten
Arbeitslosen zeigte in Wien in den letzten vier
Wochen eine verhdltnismiBig giinstige Entwick-
lung. Die um diese Zeit regelmifig eintretende vor-
iibergehende Zunahme war: etwas geringer als

‘'saisonmaBig zu erwarten gewesen wire und die von

Saisonschwankungen bereinigte Indexziffer ist dem-
gemiB vom 15. Juli zum 15. August von 168-3 auf
167-8 zuriickgegangen. Allerdings diirfte dies nur
darauf = zuriickzufithren sein,  daB diesmal die
sommerliche Zunahme schon in der ersten Julihilfte
eingetreten ist, da auch die neueste Ziffer immer
noch befrichtlich héher ist als irgendeine vor dem
15. Juli verzeichnete, AuBerhalb Wiens hat sich
jedoch eine dort saisonwidrige Zunahme eingestellt.
Die Zahl der zur Vermittlung vorgemerkten Arbeits-
losen hat in Wien bis Ende Juli' wieder stidrker
zugenomimen, : :
Produktion: Die Statistiken der Produktion in
den verschiedenen Wirtschaftszweigen, die infolge

der gegenwirtigen Urlaubsperiode vielfach ver-
zogert eintreffen, zeigen weiter ein hochst un-
giinstiges Bild. Nur die Kohlenférderung wies in-
folge der bekannten handelspolitischenr Mafinahmen
eine leichte Zunahme auf. Die Fisenerziorde-
rung hat dagegen im Juli einen Tiefpunkt er-
reicht, der mit 1200 Tonnen praktisch eine Ein-
stellung dieses Betriebszweiges bedeutet. Ahnlich
blieb die schon im Juni stillgelegte Roheisenerzeu-

gung auch im Juli auf dem Nullpunkt, wéhrend .

die Rohstahlerzengung nach der voritbergehenden
Besserung im Juni im Juli neuerlich zuriickging;
die Erzeugung von Walzware und der Absatz von
Halbzeug nahm jedoch im Juli noch etwas zu. In
der Textilindustrie ist im Juni, fiir den die letzten
Ziffern vorliegen, die Erzeugung von Baumwoll-
garn iibersaisonm#Big zuriickgegangen, der Roh-
materialbedarf der Webereien dagegen unbedeutend
gestiegen. Aus der Papierindustrie sind neue Ziifern
noch nicht verfiigbar. In der Spirituserzeugung hat
der iibliche saisonmiBige Riickgang im Juli nicht
ganz das AusmaB des vorigen Jahres erreicht,
wihrend die Bierproduktion im Juni einen weiteren
auBerordentlich starken Riickgang zeigte. Der
Brennstoffbedarf der Industrien hielt sich im Juni
ungefihr auf dem Niveait des vorangegangenen

Der Elektrizitdtsverbrauch in Wien
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15, Juli | 65071088 648 90-80 | 5330 | 350 | 1069 ! 7089 | 1260 |7244-5| 6224 | dod | 500 |19 865 | 1054 | 160-8] 134:3| 186°3
3, — [10°88 613 0380 | 632t | %02 | 1205 [ 773¢ | 1300 |r2437)566'T| 436 | 50:3 [1944| 88G | (058 | 716¢°6] 1371 1916
15, Aug. | — 1088 604 9089 | 5018 | 472 | 1064 | 7085 | 1217 |7r92-9(5243| 431 | 570 | 1960 | 8861075 | 766-2| 137-6| 7943
3 — 1088 596 9096 | 6243 | 485 | 1095 | 040 [ 1216 |J764-0(490'3 ( 403 § 564 |1e6'3| 862 (1101 | 158-8| 738-3| 1986
15. Sept. | — {1200 577 '96 | 604'0 | 682 | 990 | yo37 | 1163 [1753-5| 4564 | 393 | 55'1 | 1968 | 824 |1dr4!160'7| 137-1| 200-8
0. — [12:00 - — | 6885 | S¢47 L1111 | yo58| 1186 (rr45-2| 3017 830 | 552 2021 | 8090|1213 | 771-9| 7372 2040
15. Qkt, | — {1200 — — | 7443 | 665 | 1037 | r070 | 1208 |r2o4-9| 3511} 201 | 56'2 ]212'5| 81-7|180°7 | 773-3| 158-5] 2039
3, , - | = 60'6 — (7671 | 547 | 1134 ;70701225 |f784-7| 3443|281 | 60T |228'1| 854 |142'7 | 1714|1387 1994
15, Nov.{ — | — 619 — | 7598 | 652 1046 | 7081|1211 |1226-2(345-3| 285 | 613 |251'0| 906 | 1604 | 169°5| 137+0| 1960
. , - | - 690 — {8197 | 628 | 130 | 7070 (1270 |7298-5|3464 | 273 | 629 |273'7| 0969|1768 | 7657| 136°5! 1887
15, Dez, | = | — 685 — |83%3 | 580 | 1091 | 7077|127 |r226-5|337+4| 266 | 590 [303'4 | 1064 | 1970 | 763°6| 1387| 1827
., — | - 666 — |s078 | S04 | 1183 | zo72 | 1311 (7213-4|3176| 242 | 595 |[320°6 | 114'8 | 214-B | 1586 1356 i76°2
1832
15 Man, | — | — 68'0 — [8533 | 633 | 1034 | 7087 {1222 (r229-2/ 2054 | 242 | 570 3407 1207 ( 228°Q | 154°5( 155-5| I70°7
", - | - 698 — |8842 | 439 | 1493 | 7080 | 1206 |7278-3[278°T | 281 | 578 |3581 | 1255|2326 | 157+2| 132.0| 1657
15, Febr.| — | — 703 — |8536 | 8¢4 | 992 | 7074|1361 |7226°4j26TT)| 231 | 573 |361-2| 1272 (2840 | 140-5| 722:9| 167-¢
2, — | = 710 — 9774 | 716 (1044 | 7034|1172 |1709-7|258°5| 221 | 560 |361-9| 1274 [ 234'5 | 140°7| 1339|1622
15 Mirz | — | — 694 — |841'3 | 882 | 049 | 7020|1123 |7792-9 2401 | 222 | 550 |360'0| 1267 [ 2334 | 15¢-2| 758-0| 1660
n o, - | - 67'9 — 8672 | 501 (1009 | 9907|1137 (1177-5,230°7|21:1 | 555 |352'4 | 1240 | 228'5 | y65°3| 146+4| 7802
15 Aprit | —~ [ -~ 665 — |B45T | 678 | 92 | 0031102 |r769-212276| 20T | 54'8 |324:3 | 1163 | 2079 | 170°7| 145-7( 190-0
0. ., — | = 654 — 8631 | 536 | 999 | oBs | 1112 [11397|2149 193 | 545 | 3030 1136|1903 | 787°8| 149-0| 2091
15 Mai | — | — 636 — 8151 | 717 | 951 | 1075 (1118 [rr76°9| 21002 | 188 | 541 | 2844 | 1085|1758 | 190-7| 150-7| 2260
3. ., e 631 — |8139 | @or | 995 | o72(1106 rr20-0/198-0( 179 | 537 1271511060 | 1654 | 798-8| 1540 240-1
5 Juni | — | — 620 — |B8498 | 708 | 912 | 966 | 1075 (112001933 | 180 53-2 1266°4 | 106°D | 1605 | 208°9| YG0-7) 2554
3. ", - | - 630 — |8809 | 542 | 062 | 923 | 1111 (70867(182:2| 173 | 535 | 2650 107D | 1561 | 279-0| 165-8) 2721
15. Juli - | = 61'5 — | 8669 | 582 | 008 | 5251087 |7073-7|190°6| 175 | 530 | 2654|1084 | 157-1 | 222°¢| 768'3] 277°5
3L, - = 615 — | 8827 | 548 | 040 [ 8931097 {1049°3/190°1( 173 | * 539 |266'1 | 108°G [ I5T'S | 225-4| Fa87| 2853
15, Aug, | — | — 61-3 — 18670 | 692 | 830 | 9071070 ir048°8/189°8| 174 1 548 12670/ 10801 1509 | 227-7] 167-8] 289°1
1) Die Indexzifier der reagiblen Warenpreise ist eln ungewogenes arithmetlsches Mitte! der Wiener Preise von Kernschrot, Blel,
Wolle, Baumwollgarn, Hanfgarn, Kalbfelle, Langholz, Schlejfhiolz, Leindl und Rindstalg, ’
®) Bei den veon Saisonschwankungen bereinigten Indexzifiern der Arbeitslosigkeit ist der EinfluB des Ausscheidens der Alters-
rentner beseitigt. '
*} Vorliufige Ziffern. — § Revidierte Zifiern. — d Saisonbereinigt. — T = Taxation.
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Seite 122 MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN Heft 8, 1932

Kapitalmarkt Insol- m Firmen- Preise ) g
i venzen | .S Sung
N = . = Indexzifiern des Bun-
& Wiener Bbrse Sz Giroumsitze IRE ﬁm..w_.mwﬂ%ﬂ desamtes {ir Statistic |
[ rt - —
a g & .m.wam &8 M.mm_b“ g & register | Girofhandel £8
So|58| By | £ |88 52 |gEPEE[E ENE: 55| |8 54
e || B9 | B |[ECH| 28 |S8 (g2 .|E88 un .| @ 5E 28 - gy
BE|2®| s | @ (098 oy |wd 82C|28(55| g (o8| B9 [R5 [e2 £l g |§°
zeit | 52 2y | 85| 2 |usE|EZ|cSESpE|esi2s| 188! B ze 12| 8= . 31512 =] ¢ |
EE|ES| 35| B |88 |EE|EEEEC 0858 5P £ 35 |25l zlEc| & ElglE|2| & |am
=1 -t e - = < » I3 = = l+= ~— h=
22|23 | B3| ® |Bof|sg |HESES|S5|Es 2|8t 5| ¢ |BE £|ES| ¢ 8l S|E[E| 2 |8p
TE(EE| 35| § (E5E(88 fSDSs(E2BE B 88 S E (B 5(eS v Blgl &2 5 2|
a4 N & a8& o 1= = o o}
gE|ST| S | < ET|0T ol @8N ap |&|a BT 2f25)E S| 2| E]=| 3|8
- sl g | = | E
o8 . Wochen- 1 25} 3 | & B o1 Juli |8 &
o8 (1927 | Mill. | o i C1%wm| 8 | 2 | L Halbjahr | — L-1=]
o (1927 | ME /o 1000 S Millionen Schilling mum“wz 5 212 | ie1im 100 | 700 %m_wm 2
1 2 3 4 5 6 | 7 8 9 |10 11]32]13]| 14 1511601 17 118 ) 19 {20 (21 )22123| 24 25
- * — *
5 1e23] 724 1100-0 1304 843 744 | 2811389 10°5[IDO2)3616/1601)2767) 261) — 151 |12 ) — 87]126) — | = | — ] 138] 106 |1057]
(7 1928] 7-21 (1905 | 754 322 | 52603 |8)165 (13:04| 120 |127813747\1861(2622) 295 — | 40 | 11 | 19°0] 75| 100 ] 130( 122] 146( 143| 108 [r147
1929] 830 | 993 | 56 184 g2 55 (13'G2 8'6 |1564]4140(206012703] 342] — 38 | 11 ]| 23-3] 59| 100 | 130| 122} 146| 147 12831787
1930| 6-48( 991 | 42'8 15°3 56 39 (12-32) 44 11806(4093]2173(2636| 343| — | 52 | 13 ] 27.3] 62| 302 117( 1qv| 138{ 145| 111 {1067
/i 1931] 8-64| 97'1 | 410 166 42 33 1254 28| — [4140{2080(1960| 257 — | 67 | 15| 28-6| 55| 111 109 101] 125| 138| 106 | 92-9
1031 ' :
uni 750 [100°2 |102-4 390 87 42| 524 05| — |4516/2065/2291] 232 8,753} G7 | 14 | 275)] 51, 76| 110 103| 124] 137| 106 | 9¢71
Juii  |11pof ogo| 780 | 187 43| 643538 48| — 4004221416361 2300 74750 58 |10 | 272{ 0| 69| 114| 100} 1241 139) 107| 934
Aug, |1200| 819|208 | 112 1 28| 28|18 02|1502(3500|20541277) 2000 7.pz8) 50 | 11 | 254 36| 40| 10| 103| 124| 138| 107 | 878
Sept. | 12400 | 90°9 | 186 75 14 | 17| 244 15 |1453(4284(1957|1698] 235! 7.754] 58 | 19 { 26°9( 47 68 ( IOB( 101/ 122( 137f 107 | 002
Okt |1200| 909 | 70t 4% 04| 212345 55 (1407/44742164|1574| 235| 6957 68 | 141 235 | 9| 83l 109 103 123 137| 108[ or'5
Nov, |10°76( 915 (272 - | 113 38 20| g87] (-8 |1399|4114/2132|1488| 171|70.0231 Q0 | 19 | 305 | 47| 9208 112 108 125 139 108 ] or-3
Dez, 10-25] 934 | 348 ~ | 135 58 20 827 1-3 |1384|3bG812252(156T; 247| 6,897 91 | 20 | 26-3 | 41| 173 ] 112 108 125, 141| 108 | 87-5
1932
Janmer [1025| o0'9i.215 | 70 | 25| 26]257 1'8(1414|3528'1086(1442) 238 p.985] 117 | 19 | 20-2] 56! 175 | 114 108! 126] 142)- 109} @20
Febr. |1025[ 90'5] 200 | 75 32| 18| 1| &1 |1427(3803(18381285) 180| 7.654] 1071 22 | 27-6] 36| 140 | 112} 107| 124f 143; 108 832
Marz | o75( g0 | 159 | 60 23| 21| 15 O1(1440/33¢5185215280| 250| 6,475]106 | 1y | 30-9| 50, 119 113| 100| 123( 143 108 | 748
April 925 ) BT'2 | 192 77 30 19 316 57 )1441]3430)1847j1370) 108| 6,730] 9524 | 332} 57 139 112| 108| 122 143| 107 | 755
Mai 925 | 849 | 140 36 1-8 17 | 08 1'8[1423(3853(1823|1218| 150 6.852] 91| 19 | 30-9F 54| 89 116] 112 121y 143 107 742
uni 9-25| 844 | 158 51 20 15 24 142413133(1784(1348| 221| a.r80] 87] 20 | 29-4] 46| 79| 115 113| 120] 144 109
Juli 925 | 848 | 125 17 12 1410)3450|1962(1412| 198| 4.969] 85¢ 27 | 27°3| 51% 80| 112} 1QB| 120( 143| 108
Aug, : ' 112| 107] 121 142| 107
+ Nur bis 19, IX. — {4+ Nur ab 27, X. — * Vorliufige Ziffer. - § Revidierte Ziffer. — M Saisonbereinigt. — & Durchschnitt, —
1) Die anpgegebenen Durchsehnittssitze gelten yon Mal bis Dezember 1928 flir Wochengeld, sonst Monatsgeld, -— 2) Erweiterung durch Ein-
. heziehung weiterer Institute ab November 1928, — %) Im Durchschnitt pro Woclie, Nach dem ,Kreditorenverein von I870“. — 4) Die an-
. gegebenen Preisindexzifiern griinden sich auf die jeweils in der Mitte des Monats bestehenden Preise in Schilling, ~— %) ab August 1928
. Verminderung des Steqersatzes. — %) ab September 1928 Verminderung des Steuersatzes.
Umsiitze Produktion
=
g . 2 82 B gts o |Baumwoll-
TN IRE: 5% |5 Ay d g |_em g
— = - b o L] [=] o
g Il A g1 e N i
gt & e o 8 [
= — I - n2.. = w) ol | [ -
| B R 2 | = 2 S ([E5|~8 .,._. ] A i) rm
ST 8|1 811 0| (3B 8|88 3 7139
. = [T ) a1 | B 127 |8 4 kv W -] d >
Zeit = Wm_w g mwm,mmummw uwu HE-ER-EEe nlmmmmmm
£ SlE | G & . I 152 |Ew| & w | & 1t eg|l=|5| 288 |88 |%wln |E&2
s Bl |8 |=|&| 8|8 sE|z8| |88 |25 |c|8|z=a8(>|f |58
S/E 5|2 |5l 8|2 es150|Elslel8)8)138]28|35]5|=2|gRlE |§5
B E|elw|518 |gf | |9 |Z1E|&|&d|&]u|x) |8 (S5 8388
o~ -] [5] - 3 -_ o | —————] e k 2 | — E 3
n o b= £ o N h] L = Q =X EQ
5 | 2| S{ 81 ElE| 2 | & |woo|Mun|fo} 2| 2 |mn [ |in%d.,Normal-| ® % | &1 | &
13| S| & | B |8 | 8|t s | m|&| & [Kwn| 1000 Tonnen {y ctniiigungs |2 |8 |&
26 27 28 29 | 30 | 81 32 33 | 34 | 35 36 ] 37T P B8 | 30 1 40 | 41 1\ 42 | 43 | 44 | 45 | 46 | 47 | 48
ook | Xk WK | k| x| Xk *x P 3
7l 1927)| 105-6|103 0| I06'0| 103°5\103°3| X117 (1055 — | 150°1| 256 210 | 95-2|ro87| 798| 14-6 |265°3 |132'1 | 663 | 732 | 77'7 | 834 |117-6| 1086
7 AD2BY 125°71104° 1) 122°4) 1068|1189 124 10677 |107°7| 1564 206 | 222 [104*3 |178'9) 01-0| 169 |271-0 |1504 | 70'5 | 004 | 93'9 ]| 773 |110°8| 09
1929| I19-3(110-3) 122-5| 114-0(1784| 122 (101'5 |12 4| 2020 300 | 223 (1086 |727-9| O6°1 [ 17-3 {2037 |155°5 | 70T | 895 | 95'9 | 782 | 1097| 100°1
 1930] ri7-21115-2) 115-3) 1156/ 1135 115 999 97-3( 130°5] 29+6) 209 | 91-9|10%5| 972 | 18'0 |255‘3 | 979 | 430 | 64:5 | 703 | 768 |102'2] 104°2
1981 1712411172 106°1| 12071\ ¥17-0| 107 | 88'2 | 88'2| 1619 294 | 19°0 | T44 | 90°6| 931 | 190 |248°5 | 42°6 | 22°5 | 423 ( 46°0 | 716 | 962 115+
1931
Juml  § 2250\751°3| 9777\ 120°0\119-4| 700 | 768 | 87-5\100°2| 41'6 | 18°8 | 670 838|760 | 177 [216°) | 464 | 235 | 476 | 485 | 518 | 81| 989
Juli J1§2|119°0| 970| 1255\ 122'7| 100 89| 01-5) 1307 2000 | 218 | T41| or@| 91*8 | 198 2100 | 42-0| 23-1 | 366 | 38°0 | 6346 | 9r7| 121-3
Ang. 108°2(1148| 920 108 f|702'4| I3 | 83°7| 006-8] 1626| 203 | 244 | T30} €67 012 | 187 |223°2 | 338 | 236 | 380 | 40'4 | 690 7020} 111°7;
Sept. | 710-8)725-2) 106°5| 1274|1253 121| 989 | 82-3| 213°B| 30-0 | 200 T4-B| 00°6| 9673 | 20°1 |231°0 | 33:8 | 21'1 | 382 | 4174 | 73'0 |J02:7]| 1156
Okt, 11431249 1060 1382|7229 117 | 927 | 839 238+4] 31-1| 26| T84 217|975 | 2010 {2795 | 358 | 230 | 4101 4577 | T8'6 [106°0| 12878
Nov, | 10861196 958 1459|116'0) 123 88-5| 79:7| 250-0| 269 | 189 | 76'9| 92-8| 99-4 | 20°2 |288'5 | 336 | 21-7 | 382 | 384 | 798 |70'3| 1334
Dez. .mcm‘m 17101 1094 1a5-¢|1r4-4| 8F| 8&5 | 72+4) 189-4) 335 | 205 | 787 | 922|105'8 | 20°1 (2749 | 31-3 | 20°0 | 30°1 | 314 | 832 |210'7| 121'7
1932 ' :
junner| 9s-6lroo2| roo1| os8| 095 93| 838 B5-3| 1532 24*7{ 172 74°0| 85-5| 69-0 | 19'7 {201°7 | 31-1 | 21-8 | 35'0 | 36'5 { 84-1 |703-8| 1087
ebr, | 1042|1084 116'7| 78'3|119°4] 90| 843 | 804 1413} 2411 162 | T1I'3| 89-5| 01"5 | 19'6 |268°5 | 31'6 | 21"7 | 36°2 | 38'1 | 850 |771°3| 1271
Mirz | 1027|1064 94°3| 107°5|102 68| 790 | 79-3) 147°1| 28'5 | 161 85'2| 815 | 2003 |272°3 | 406 | 225 | 333 | 32'6 | 73'Q |112*4| 137§
Agril 97011029 944 994 00-6| 86| 804 | 771 W0T4] 260 | 154 85°6| 855 | 19-8 2376 | 426 | 20°9 | 32'5 | 314 | 802 |71092| 138-4;
Mai 100-3\107°9| 847| I0G-9)702:9| TO0) 7I'7 | 82°53 92:0) 288 | 165 75'4| B84 | 181 |201*0 | 32:0} 80| 1140 158, 72:8| 95-J| 1134
Juni 98°9\r13°2| 769 97-1) 983 Ar| 71-3| 7¢°9, 15640) 294 [ 18u 8677 | 206 [214'4) 60] 00232 280 684 987| 1140
Juli, 1117|745 988 r87| 28| 6rr| gsa| 245 857 12| 00| 282 3r0
g, .
* Vorlinflge Ziffer. — § Revidierte Zifier. — x Saisonbereinigt. — & Durchschaitt,




Hett §; 1932 INSTITUTES FOR KONJUNKTURFORSCHUNG Seite 123

Produktion * Arbeitsmarkt Bundesbahnen
o zur Vermittl, ;
Auftrags- B Alters- 1y
Brennstoffbedarf bestacd Lagerhaltung . m Hﬂmﬂﬁ% renthor m
;] o 22 © .m
& 2l o |la 1235 ] = 2 W E &
o cH ne | K Seo s © W 3|8 ]
T2 |85 E|s (5512 |% [38:[3E 5% 1L
g e |82l 9|9 [T82 g |uEa|yT 89 = - |EEIE |2
Zeit. EIE |22| E |8 [g2|Eg| EglieE|=E|82| | B 2| E|E2!® | %
S| e s.mm,m.mmmwmmlw:mm,manukm.mw.@mnm.mM
gl 2l g o| 3| 2|ERIE°| 2 8555|535 |EEs|88 2| & g 23|25 (2
o @ = Bk W (o |sSe| e [ op2lld =] ] o - s |l= =2 &
, E12| 2| 8| 5| 5|58 58| s |=8|55|28 | 20|38E 58|25 | 2| 2| £ 5 |58 B %
EIN| & | & e P|e"|e| 8|S |38 8% | 2R (" gEls S| 8|0 B = va.um
1000 oy Bm S5 oo |28 [ .| 5
D | w " ] ill. .| Mg
Waggons Hektoliter 1000 Tonnen sR|52| k2| 'S Mv.m s 1000 Personen M, Vgt 2.8
49 | 50 | 61 f 62 | 53 | 54 | 55 | 56 | 57 | 58 | 80 | 60 | Gl 62 | 63 | 64 |65 | 60 | 67 | 68 | 6@ | 0 | T
Zi1o2y] 787 | 1599 | 1750 467 | 20°5 | 422 | 3041 77 | 30 | 158 | G1°1| 107'6| 905 | 0644 |548-3| 135°8| 2026 9511 — | — |B840°9 306 | 1496
71928 868 | 1725} 1921 | 463 | 212 | 446 [ 325'5) 91 | 30 | 162 | 880 104-0| 1158 | 9038 | 61670 150°4| 182-4| 81°5| 28-6| 10-5 | 355°1| 312 | 1657
1920 868 | 1870 1913 | 455 | 223 | 435 [350°9| 107 | 3'4 | 19°7 | 101°8| 104'2| 1063 | 8818 | 635-5| 157-8| 192-1| 810| 30-8[ 13°7 | 36004 344 | 1694
18301 8621779 | 1752 | 492 | 22'B | 424 |278'5( 97 | 32 (146 | 66'0| 98'8| 862 | 7347 ] 605°6| 152-0| 242-6| 1924] 50-3| 16-9 | 313-3[ 31-0 | 156-4
21931 8011796 | 1951 | 247 | 22°7 | 332 [ 245°8| 80 | 31 | 151 | 213 83+4| 73-5| 7952 |555'5| 133'0) 300°6( 125:2] 61'5| 20°6 | 270-5( 260 | 141-9
1931
Juni 9241765 | 1878 | 347 | 28512 (2173 80| 19 [ 1009 | 178 B1:0| 75-2| 8450 {571'B| 1484|231-2| 111-3] 61-3] 204 | 2687| 283 | 145°5
Juli 8151923 | 1931 [ 326 08| 507 | 2288 84 | 22 (122 | 159 72°0| 67-3| 6835 ]5553| 140'9{ 236°0( 115°1] 62-2| 208 | 269-8| 267 | 149'6
Aug. | 77| 1767 | 1757 | 252 | 55| 373 2402 85 | 20 (152 | 146| 750| 755 | 5508 {555+4| 120+6( 238-3| 112:8] 632| 211 | 250-8f 260 | 1387
Sept. | 874 (1764 | 1745 | 245 | 148 149 2442 84 | 30 | 148 | 16:3] 750 7i'1| 9307 {564-0| 131'5( 250°5( 110°0) 64-0| 21°5 | 269-0( 266 | 142-2
Okt. | 961 (1820 | 1856 | 273 266 158 |283-1| 10°0 | 36 | 224 | kp'6| 936 722 | 10148 | 563-0| 137-7| 282'1( 1163} 64-8[ 218 | 08-2| 26-8 | 176-1
Nov. | 536(1712 1485 | 183 41-11 159 [301-4{ 94 | 43 | 234 | 169 976 66'0| 10256 | 547°4; 122°0| 337°6[ 134-1| 65-6) 22'1 | 202-5( 286 | 149'5
Dez. | 9751901 [ 1701 | 155 364! 164 |266°7| 71 | 42 | 184 | 150 B7B| 61-4| 13348 | 512-0) 1614| 396-5| 155-2] 662 224 | 237°5| 258 | 1200
1932
#nner| 563 (1780|1498 ) 06| 286 250 |228-7[ 4.2 [ 41 | 162 | 143) 957 700 | 13408 [ 49517 112:0| 423-2( 167-7; 660 227 | 2012 21+4 | 1660
ebr. | 4871665 | 1600{ 151 | 28'8 | 306 | 217°5| 4'0 | 32 | 140 | 170 €00 689 12520 |402-6| 1083 4272 1714} G676 22'0 | 180°5! 21-8 | 1030
Murz | 4991672 | 1804 | 168 | 18°1 | 340 | 2372 T0 ! 32 (127 | 181 80 770 | 10255 | 402:0) 113-8| 417-7| 168-4] 68-3( 232 | 205-8) 231 | 1124
April | 835 (1714|1798 | 244 | 150 | 343 | 2192 60| 25 | 120 | 152 72-7| 844 | 7720 | 502-4] 116:0| 367-7| 1588'5| 69-1| 234 | 1996 21'1 [ 122'1
ai 8911618 | 1680 | 241 | 98| 347 | 1863 83 | 16 120 | 140 644 040 7400 |506-4{ 1099 334-0| 150-0] ‘70-4| 23-8 | 102-1| 200 | 1156
Juni 53303 |188-8| 68 | 1'5 | 128 | 124| 577 99-3| €233 122-9| 327°5| 1510 71-3| 242 | 206°7| 22°1| 1220
w& 35 107 1533 72:2| 24'6 12111
ug. .

* Vorliufige Ziffer. — § Revidlerte Ziffer, — 3¢ Safsonbereinigt. — & Durchschaitt,
- Ab Juni 1928 einschlieBlich ungefihr 70,000 nicht arbeitslosenversichernngspilichtiger Hausgehilfinnen und Lehrlinge.
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T2 173 |74 | 75 | 76 (17 78| 70| 80 | 81 | @2 |83 | 84 | & | 86 | a7 [ @8 | 80 |00 | O1 [ 92 | 03 | 04 | G5 | 8B | &7
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* Vorliufige Ziffer. — § Revidierte Zifier. — x Saisonbereinigt. — (& Durchschnitt.
% Jull 1931 und J4nner und Februar 1932 Einfubriibetschull,
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Monates. Die  Anftragsbestinde der Eisen- und
Textilindustrie sind im Juli, bzw. Juni weiter zuriick-
gegangen und die Lagerbestidnde in den Baumwoll-
spinnereien im Juni weiter gestiegen.

Umsdtze und Verkehr: Von den Umsitzen im
Kleinhandel zeigte das Lebensmittelgeschift noch im
Juni eine verhiltnismiBig ginstige Entwicklung,
wihrend freilich das Bekleidungs- und Schuliwaren-
geschaft im Juni und Juli eine abwdirtsgerichtete

Tendenz zeigten. Auch in Hausrat und Mdbeln war

im Juni eine das saisonmiBige Ausmal iiber-
steigende Abnahme zu verzeichnen. Neuerlich stark
zuriickgegangen sind im Juli die Umsitze der
Wiener Kaffeehduser, wiahrend die Roheinnahmen
aus dem TabakverschleiB im Juni eine wesentlich
geringere Zunahme zeigten als saisonmiBig zu er-
warten gewesen wire. Fine merkliche Steigerung
hat dagegen im Juni die Zahl der Zeitungsinserate
erfabren. Infolge des Fehlens einiger der neuesten
Daten kann weder die Indexziffer des allgemeinen
Geschiftsganges noch die Indexziffer der Produk-
tionsgiiterumsétze auf den neuesten Stand gebracht
werden. Anch die fiir die Entwicklung der ganzen
Industrie charakteristischen Ziffern der Erzeugung
von elektrischem Strom in Wien sind nicht iiber den
Juni hinaus verfiighar. Da sie trotzdem die am
weitestgehende Reile darstellen, die fiir die Ent-
wicklung der gesamten Wirtschaft charakteristisch
ist, ist der Verlauf sowohl der urspriinglichen
Ziffern als der von Saisonschwankungen und
Trendeinflilssen bereinigten Ziffern in dem Dia-
gramm auf S, 120 dargestellt. Es zeigi wohl besser
als irgendeine andere einzelne Zahl, wie weit die
Schrumpfung der Produktion in der osterremhlschen
Wirtschaft gediehen ist.

Der Riickgang des Giiterverkehres der Bundes-
bahnen setzt sich weiter fort; die von Saison-
schwankungen bereinigten Indexziffern der Wagen-
gesteliungen ist im Juli auf 806 gegeniiber 84-1
im Juni gesunken. Besonders stark war der Riick-
gang in der Zahl der beladen ausgefiihrien Wagen.

Auflenhandel: Einfuhr wie Ausfulr wiesen im

Juli auf der ganzen Linie weitere starke Riickgéinge

auf. Es wirken sich hier jetzt die Beschrinkungen

des AuBenhandels immer stirker aus und nament-.

lich kommt zum Ausdruck, was ja leider immer
iibersehen wird, daB sich alle Beschrinkungen der
Einfuhr nach Osterrelch unausbleiblich in einem
gleichen Riickgang der Ausfuhr aus Osterreich
auswirken miissen.

Stark zuriickgegangen sind insbesondere die

beiden wichtigsten Posten, die Einfuhr von Roh-
stoffen und die Ausfuhr von Fertigwaren,

~ jene Gruppen befriedigt worden, die eine solche

Insolvenzen: Die Zahl der'im Juli durchschnitt:
lich pro Woche neuerdffneten gerichtlichen Aus-*
gleichsverfahren und die Zahl der beim Exekutions-
gericht Wien eingereichten Exekutionsantrige ist
gegeniiber Juni etwas zuriickgegangen, die Zahl
der Konkurserdffnungen dagegen stark gestiegen.
Die Firmenbewegung im Wiener Handelsgericht
war unverdndert gering, wobei die Firmenléschun-

- gen weiter stark iiberwogen.

VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA

Die Entwicklung in der amerikanischen Wirt-
schaft in den letzten Wochen hat wieder einmal
die Aufmerksamkeit der ganzen Welt dorthin ge-
lenkt und es kann kein Zweifel bestehen, daB dort
Verdnderungen eingetreten sind, die fir die nichste
Zukunft die gréBte Bedeutung haben, Wenn auch
voriaufig im wesentlichen nur ein Stimmungs-
umschwung vorliegt und die grundlegenden wirt-
schaitlichen Daten noch keine Besserung anzeigen,
so ist es doch nicht unwahrscheinlich, daB die
eingetretene  Tendenzénderung einige Monate |
davern wird. Im gegenwirtigen Zeitpunkt ist
auch allein die erfolgte Stimmungsiinderung von
solcher Bedeutung, daB es nicht ausgeschlossen
werden kann, daB die gegenwiirtige Belebung der
Mirkte auch eine Besserung der grundlegenden
Verhilinisse auslost. Wenn auch, wie gleich zu
zeigen sein wird, die letzten Bewegungen speziellen
Umstinden zuzuschreiben sind, von denen an sich
keine davernde Besserung zu erwarfen wire und
die sogar ein nicht unbetrichtliches Gefahren-
moment einer spéiteren um so heftigeren Verschlech-
terung in sich schlieBen, so gibt es anderseits
doch auch Anzeichen, daB vor Beginn dieser Be-
wegung die Liquidation der Krise in den Ver-
einigten Staaten so weit gediehen war, daB die
Voraussetzungen fiir eine langsame Besserung be-
standen. ,

Eine Reihe von Faktoren wirkte um die Halb-
jahreswende dahin, eine psychologische Situation
zu schaffen, in der die Zuversicht der Mirkte sich
steigern konnte. Zunichst ist' die Session des Kon-
gresses peschlossen worden, - ohne daB eine der
gefiirchteten radikalen MaBnahmen beschlossen
worden wire und npachdem das Bundesbudget
doch schlieBlich halbwegs ausgeglichen wurde.
Namentlich auf wiahrungspolitischem Gebiete sind
einerseits keine krafl inflationistischen Vorschliage .
angenommen, anderseits doch Moglichkeiten einer i
Kredﬂexpansmn geschaffen und damit sowohl |
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Expansion fiir eine Notwendigkeit halten als auch
~~ da man annimmt, daB diese Vollmachten nur
in bescheidenen Grenzen beniitzt werden — jene,
die eine Inflation fiirchten. Nachdem schon Mitte
Juni die Goldabfliisse zum Stillstand gekommen
waren und die Federal Reserve Bank von New
York bekanntgab, daB die Guthaben der aus-
wirtigen Zentralbanken in den Vereinigten Staaten
fast zur Ginze abgezogen seien und der ver-
bleibende Rest geringer sei als die von Amerika
im Ausland angelegten kurzfristigen Gelder, war
damit auch das Vertrauen in die Stabilitit des
Dollars wieder vollig hergestellt,. Die Gold-
bewegung hat sich seither sogar umgekehrt und
von Anfang Juli bis Mitte August ist der Gold-
bestand der Vereinigten Staaten von 3920 wieder
auf 4037 Millionen Dollar gestiegen. Auch die
Tatsache, daf die Resolution der Parteikonvente
in wirtschaftlicher Hinsicht durchwegs konservativ
gehalten waren, stirkte die Zuversicht. Dazu kam,
daB im Juni und Juli, wohl zum Teil als Folge
der gleich zu besprechenden kiinstlichen Verfliissi-
gung des QGeldmarktes die Zahl der Banken-
zusammenbriiche stark abnahm. SchlieBlich wurde
auch nach ejniger Zeit das Ubereinkommen von
Lausanne, das zunichst nicht sehr giinstig aufge-
- nommen worden war, giinstiger beurteilt, zumal als
~ es deutlich wurde, daB sich die polifische Stellung-

nahme Amerikas selbst einer Revision der Kriegs- -

schulden gegeniiber giinstiger gestaltete und damit
eine endgiiltige Regelung dieser Fragen sicher er-
hoffen lieB. '

Alle diese Fakioren hitten wohl eine leichte
Stimmungsbesserung, aber bei dem volligen Mangel
jeder Steigerung der industriellen Tatigkeit kaum
eine so lebhafte Aufwirisbewegung der Mairkte
hervorrufen konnen, wie dies tatséchlich der Fall
gewesen ist, wenn sie nicht auf eine Situation ge-
troffen hatten, die durch die planmé#Bige expansive
Kreditpolitik der vorangegangenen Wochen ge-
schaffen worden war. Seit Beginn des zweiten
Vierteljahres haben die Federal Reserve Bauken
niamlich die schon seit Mitte vorigen Jahres be-
folgte Expansionspolitik auBerordentlich beschleu-
nigt und von Mitte April bis Mitte Juli durch um-
fangreiche Kidufe von Staatsschuldverschreibungen
den Bestand an diesen um rund eine Milliarde
Dollar (von 842 auf 1821 Millionen Dollar) ge-
steigert. Wenn dies sich auch, wie aus dem bei-
gegebenen Diagramm zu ersehen ist, nicht in
vollem Umfang in einer Steigerung der gesamten
Kreditgewahrung ausgedriickt hat, weil ein Teil
des so in den Verkehr gepreBten Geldes auf dem
Wege einér Verminderung deés Eskompteporte-
fenilles wieder zuriickkam, so sind doch auch die
gesamten verdienenden Anlagen der Federal Reserve

Wirtschaftszahlen fiir die Vereinigten Staaten 1931--1932
Kapitalmarkt ‘
Fed. Res. B Bhirse ZinsT) Preise Produktion ‘ Umsiitze
* ~| % Y s | te8] - R e L5
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Zeit | L5 |22 (28132 | 22| § |22~ | ER|ZZ|SS 8H|EE| 5 |25%| sE|cE| B | 5| %
' 22 | B8 |28 ¥ ¥ § |E3Z|ET| MO |cEgF|Ef | 5 | &2G| S% |SR3| SE| | B
i} 2 (878 5] < | = Qo |[E 8 m (o a | © = = = 4] =
= M, | Mrd. o = — Mit. | 10.000 | Mrd. ) 923105
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1 2 21 4 1 5 5 17 8 9 | 10 | 11 S iy 15 | 16 7 8 [ 19
1951 . ‘
Jinner [4- 34-37( 245 { 638 |100-4 (1034 | 424 | 246 | 276| 1°50) 78-2| 81| 82| 88| 413 | 312 |10°B8 79 | 250 |-183
Febr, [4- 16-14] 200 | cos[10¢7 1110-3 | 642 | 21-0 | 2-62| 1-50(| 768 77°6|] 86 | 85 | 397 | 284 [8B-78 80 | 24 [ 175
Mirz 142565 173 | 606)97-2 {1118 | 657 | 276 | 2-55| 156 76-0| 865] 87 | 89 | 400 | 218 |960 | 92 | 236 | 210
Aprit |- 40-52| 146 | 500} 873 [100°3 | 544 | 268 | 2-38| 1-50| 748|888 87 | o1 | 390 | 326 |e77 | 101 | 25 | 186
ai 1:49'53 140 | 500} 768 | 894 | 467 | 251 | 2-20) 1-44f 732 &22] 86 | &7 | 362 | 32 |95l o | 204 | 180
Tunj 63-85| 185 | 609} 74-0 | 855 | 586 | 250 | 202| 150} 721{ 83-3] 82| 86 | 348 | 3% |97 9 | 187 | 174
Jui |- 1948 168 75:3 | 898 | a36| 210 | 200| 1-50} 720 928 82| 86 | 340 | 330 |95 6 | 181 | 114
Ang. :]:57-50 214 | 722|662 (885 | 248( 175 [ 1-96| 150} 721 880| 78 | 78 [ 317 | 324 |8 67 | 165 | 167
Sept. 20-58) 284 | 747|56-1 | 75°8 | 51-0 | 2001 [ 2-00| 1-50) 72| 702) | 77| 3M | 37 |84 87 | 180 | 170
Okt. |-—-337-68 625 | 753|48-4 | 648 | 479 | 207 | 2oo8| 2-16) 703 | T3] 71| s8¢ | 392 | 348 |2-428% 93 | 205 | 169
Nov. isa-u 684 | 759|46°¢ [ 676 | 874 | 145 | 3-75| 260} 702 | 68-8] 71 | 81 | 29 | 213 | 2o 95 | 194 | 150
Dez 56-86) 815 | 811|330 | A3 | o2 | 192 | 375 272) 686|730 72| 85 | 272 | 257 |237 | 142 | 184 | 153
1032 - .
Hnner [~ 74-96| 823 | 788|356 [544 | 344 | 177 | 3| 2sejer3|m3| | M| 2 27 | 2-28 64 | 150 1 136
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i |-108-00( 478 {1421)17-0%|38-0%) 23-1 | 251 | 256 2-50| 64-4| 67°5] 60%| 64% 1 |2 73 1132 | 12
Juni | —206-80( 400 | 1594 230 2:64| 2-50 | 66°9 217 (14
Juli |4 55-00
) Nettoexport {—) Netto{mp'ort1+].— 1) Monatsdurchschnitt. — %) Index der ,Standard Statistics Co. — 4 Index des Bureau of Labor
Stalistics; nene Berechnung. — 5) Index des ,Annalist*. — 9) Monatsletzter, — 7) 133 Stadte. — 8) ab Qktober 1931 neue Berechnung, 241 Stidte, —

9 Index des Federal Reserve Board, — Mitgetetit von der ,Harvard Economic Soclety, soweit nicht anders angegeben. — *) Vorldufige Ziffer.
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Banken um rund 800 Millionen gestiegen. Es ist
jedoch nicht gelungen, die Mitgliederbanken des
Systems zu einer dhnlichen Kreditausdehnung zu
veranlassen; zwar sind auch ihre Reservedepositen
gleichzeitig etwas gestiegen, und zwar obwohl
ebenso die Einlagen bei diesen Banken als auch
deren verdienende Anlagen fortschreitend zuriick-
gingen. Die Folge davon ist, daB die Mehrzahl
der Miigliederbanken des Systems nicht nur fast
ihre gesamte Verschuldung an die Federal Reserve
Bank abtrugen, sondern dariiber hinaus noch
nicht benotigte Reserveguthaben bei diesen Banken
in der Hohe von 250 Millionen Dollar erwarben,
die sie natiirlich zwingen, sich wm eine Ausdeh-
nung ihrer Geschifte zu bemithen.

Schon diese Situation miilte sich frither oder
spéter in einer Erholung des Effektenmarktes aus-

wirken. Ihre Wirkungen werden jedoch durch die
gesteigerte Téatigkeit der Reconstruction Finance
Corporation und der neugegriindeten Commodities
Lending Corporation gestirkt, die wohl teils unter
Verwendung von Mitteln des Federal Reserve
Systems, teils unter Verwendung von Regierungs-
fonds auf den Mirkten intervenierten. Wenn auch
derzeit die Finanzierung wund Tatigkeit dieser
Organisationen von hier aus' schwer zu durch-
blicken sind, so ist doch kaum daran zu zweifeln,
daB mit ihrer Hilfe Betrige in die Markte gepumpt
wurden, die auf Milliarden geschitzt werden. (Die
allein von der Reconstruction Finance Corporation
von Anfang Februar bis Ende Juli gewihrten Dar-
lehen werden mit 1219 Millionen Dollar angegeben.)
Die verantwortlichen Stellen kamen mit einer solchen
Politik nur dem Verlangen der iiberwiegenden

Die Entwicklung der Bankensituation in den Vereinigten Staaten
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Mehrheit der Geschaftswelt und wohl auch der
Sachverstindigen, und zwar etwas verspitet, nach.
Da ja gegenwirtig wohl auch politische Uber-
legungen eine solche Politik nahelegen, kann kaum
ein Zweifel bestehen, daB es sich hier um eine
planmafBige Beeinflussung der Mirkte handelt.
Uber die Gefahren, die eine solche Politik auf
lange Sicht wahrscheinlich in sich schlieBt, ist hier
nicht der Platz zu sprechen. DaB es nicht un-
wahrscheinlich scheint, daB sie zumindest fiir die
néchsten Monate von Erfolg begleitet ist, wurde
. schon angedeutet. Ubrigens sind die Effektenkiufe
der Federal Reserve Banken in den letzten Wochen,
nachdem sie die gewiinschte Wirkung auf die
Mirkte erzielt hatten, sehr stark eingeschriinkt
worden.
" Sowohl Effektenborse als auch Warenmarkte
wurden von der Bewegung erfaBt. Am 16. August
- war die von der Standard Statistics Co. tiglich
berechnete Indexziffer der Aktienkurse (1926 = 100)
wieder auf 60-3 gegeniiber einem Tiefpunkt von
352 am 27. Juni gestiegen. Namentlich Fisenbahn
und Olaktien, im spateren Teil der Bewegung,
auch Kupferaktien wurden bevorzugt. So bedeutend
diese Kurssteigerungen auch sind und in so kurze
Zeit sie zusammengedriangt wurden, so darf doch
- nicht iibersehen werden, daB damit noch kaum
" die seit Marz eingetretenen Kurssenkungen ausge-
" glichen wurden. (Die erwiahnte Indexziffer hatte
am -8. Mirz 689 erreicht.) VerhiltnismaBig be-
deutend waren die Steigerungen der Umséize, die
am 8. August mit 5% Millionen Aktien eine seit
mehr als zwei Jahre nicht mehr verzeichnete
Ziffer erreichten. Dagegen war bisher die Steigerung
der Borsenkredite bis in die jiingste Zeit sehr ge-
ring und iberstieg am 10. August den Tiefstand
nur um 14 Millionen. Demgem#B blieb auch der
Geldmarkt unverindert fliissig und die Satze fir
tagliches Geld sanken schon Anfang Juli auf 2%.
Noch vor der Besserung des Aktienmarktes
“war eine betrichtliche Belebung des Obligationen-
marktes eingetreten, die durch die Téatigkeit der
von New Yorker Banken neu gegriindeten American
Securities Investing Corporation unterstiitzt wurde.
Von amerikanischen Staats- und Eisenbahnschuld-
verschreibungen ausgehend griff diese Bewegung
auch auf auslindische Anleihen iiber, deren Kurse
in der Zeit von Anfang Juni bis Anfang August
Steigerungen bis zu fiber 50% zu verzeichnen
hatten. Die giinstigere Marktlage machte betricht-
liche Neuemissionen méglich, die sich allerdings
fast ausschlieflich auf amerikanische ,,Public
Utilities beschriinkten und im Juli mit 93. Mil

lionen Dollar die hochste Ziffer seit September
1931 erreichten. :
Wesentlich bescheidener, aber doch beachtens-
wert sind die Preissteigerungen auf dem Waren-
markt. Professor Irving Fishers GroBhandelsindex
war am 12. August auf 63-0 gegenitber einem
Tiefpunkt von 593 im Juni gestiegen. Andere
Indexzifiern lassen die eingetretene Steigerung zum
Teil noch bedeutender erscheinen. Die Steigerungs-
tendenz ist dabei ziemlich allgemein und erfalte
sowohl Getreide und andere landwirtschaftliche
Produkte, wie auch Textilien, Metalle und Kaut-
schuk. Die betrichtlichsten Steigerungen wurden
bei Vieh, Hauten, Kautschuk und Petroleum er-
zielt. Hier wurde die Bewegung besonders durch
die Ankiindigung der Griindung der schon erwihn-
ten Commodities Lending Corporation gestirkt,
deren Aufgabe es sein soll, Industrien zur Anschai-
fung von Rohstoffen billige Kredite zu vermitteln.
Im starken Gegensatz zu diesen Marki-
vorgingen steht die Entwicklung der wichtigsten
Industriezweige, fiir die sowohl die allgemieinen
Indexziffern als die speziellen Angaben noch fast
durchwegs hochst ungiinstig' lauten. Eigentlich die
einzige Auspahme bildet die Textil, und zwar
namentlich die Schafwoll- und in jiingster Zeit auch
die Seidenindustrie, in denen nanthafte Steigerungen
der Beschiftigung eingetreten sind. Auch die Baum-
woll- und Kunstseidenindustrie berichtet von Besse-
rung. Die ansehnliche saisonwidrige Steigerung in
neuen Baukontrakten, die fiir Mai berichtet wurde,
seither aber schon wieder durch eine entgegen-
gesetzte Bewegung abgeldst wurde, kann dagegen
kaum als echte Besserung angesehen werden, da sie
sich fast ausschlieBlich auf éifentliche Arbeiten und
Bauten fiir ,Public Utilities* bezieht. Fast alle
anderen Industrien berichten meue Tiefpunkte im
Beschaftigungsstand. In der Stahlindustrie hielt
sich die Beschéftigung im Juli auf etwa 15%' der
Kapazitit. Die Automobilindustrie hat neue Riick-

~schlage zu verzeichnen. Die zumeist erst fiir Juni

vorliegenden Indexziffern der Produktion zeigen
mit Ausnahme der Textil, Zucker- und Tabak-
industrie noch durchwegs weitere Riickgénge.
Giinstige Anzeichen liegen im allgemeinen nur
in dem Sinne vor, daB sie zeigen, daB der Liqui-
dationsprozeB weit vorgeschritten ist. Die Verrin-
gerung der Konkurse, die Reduktion der Waren-
vorrite und die allgemein gesteigerte Liquiditit,
die freilich eine selbstverstindliche Folge der
Kreditexpansion ist, wird demgemiB auch von
allen Seiten kraftigst unterstrichen, Wirklich weit
gediehen scheint dagegen die Kostensenkung zu
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sein. Namentlich hinsichtlich der Lohne liegen hier
nun sehr interessante Ziffern vor, die sowohl fiir
die Beurteilung der amerikanischen Entwicklungs-
chancen als zum Vergleich mit der Entwicklung
in Europa sehr instruktiv sind. Die Federal Reserve
Bank von New York hat in ihrer monatlichen
Ubersicht vom 1. Juli eine Indexziffer der durch-
schnittlichen - Arbeitsverdienste (einschlieflich der
Verdienste der Privatangestellten) verdfientlicht,
deren Verlauf wihrend der letzten acht Jahre in
dem folgenden Diagramm dargestellt ist. Diese, zum
Teil aof tatséchliche Lohnsitze, zum groBen Teil
aber auf durchschnittliche Arbeitsverdienste in einer
groBen Anzahl von Industrien gegriindete Indexziffer
zeigt, daB die Arbeitsverdienste in den Vereinigten

~ Staaten fast unmittelbar nach der Krise von 1929

- um rund 20%,

zu fallen begannen und bis zum Mai dieses Jahres
d. h. bis unter den Stand vom
Anfang 1922 gefallen sind. Dies zeigt, daB in den
Vereinigten Staaten die Lohne ein verhdltnismaBig
bewegliches Element darstellen. Die mit dieser Be-
wegung verbundene Kostensenkung erdifnet ver-
haltnismaBig ginstige Aussichten auf die Wieder-
herstellung der Rentabilitit und damit eine Wieder-
belebung der amerikanischen Industrie.

Durchschnittliche Arbeitsverdienste in den
Verenmgten Staaten und In Osterreich (Wien)
~ (Janner 1925 =10Q)

150|-

] Osterreich

1 . (Wiens }‘N\*’\F\
120f ] \/“‘/ _ ‘
100 nﬁw"-ﬂ" US4

g ™

a0,
o4 r 20127
1922 923 1924 924 1526 1527 - ] 11928 %30 X 1934[

Selther an der glelchen Stelle veroffenﬂlchte
Verdifentlichungen geben die Senkung der Nominal-
I5hne in den Industrien allein {unter AusschluB der
Angestellten, die in der obigen Ziffer eingeschlossen
sind) fiir die Zeit vom Ende 1929 bis Juni 1932
sogar mit 31 % an. Da in der gleichen Periode eine
Senkung der Lebenskosten um 21% eingetreten ist,
wiirde dies eine Senkung der Reallthne um 13%

- bedeuten. Die gesamte ausgezahlte Lohnsumme ist

nach der gleichen Quelle um 57 %, die von ihr dar-
gestellte Kaufkraft um 46 % gesunken. .

Der Kurve der lLohnbewegung in Amerika ist
eine analoge Kurve der durchschnittlichen Arbeits-

'verdienste in Wien gegeniibergestellf, die auf Grund

der nach Eingingen der Fiirsorgeabgabe berech-
neten Lohnsumme und der auf Grund der Arbejts-

losenversicherungsdaten ermittelten Beschéitigten-

zahl berechnet wurde. Dall diese Kurve im allge-

meinen die Lohnentwicklung gut widergibt, geht
daraus hervor, daB die danach von Ende des
Jahres 1925 bis zum Fnde des Jahres 1929 ein-
getretene Lohnsteigerung von 25'15% ziemlich
genan mit der im Bericht der Wirtschaftskonferenz
von 1931 angegebenen Ziffer von ,,mzndestens
24 % ibereinstimmt. ‘

‘Beim Vergleich der beiden Kurven ist natur-
lich in erster Linie zu beriicksichtigen, daf8 sie in
keiner Weise die (in Osterreich natiirlich unver-
gleichlich geringere) absolute Hohe, sondern
nur die relative Bewegung der durchschnittlichen
Arbeitseinkommen gegenitber dem gleich™ 100
gesetzten Stand von Anfang 1925 anzeigen. Ferner
ist zu beachien, daB die besonders starke Sieige-
rung der Léhne in Wien im Jahre 1924 wohl noch
als Reaktion auf die vorangegangene Inflation zu

betrachten ist und daB3 die &sterreichischen Léhne.

seit dem Herbst vorigen Jahres wohl kaum mehr
als Goldlohne aufzufassen sind. Aber auch wenn
man diese und die unvermeidlichen Fehler ‘der Be-
rechnung - beriicksichtigi, bleibt eine auffallende
Divergenz in der Bewegung der beiden Kurven
bestehen, Wahrend, wie erwidhnt, in Amerika un-
mittelbar auf die Krise von 1929 eine Lohnsenkung
begann, sind in Wien die Ldhne nicht nur erst
in jingster Zeit und dann nur  verhiltnismiBig
wenig (gegeniiber dem Héchsipunkt um 8-2%) ge-
fallen, sondern noch lange nach dem Eintreten der
Krise weiter gestiegen. Daraus ist woh! der SchiuBl
unvermeidlich, daB eine Wiederherstellung der Ren-
tabilitiit der Osterreichischen Industrie im Falle
einer Riickkehr zur gesetzlichen Schillings-Paritit
nur durch sehr betrachtliche Lohnsenkungen er-
reicht werden konnte.

- GROSSBRITANNIEN

Bis nabezu zu dem Zeitpunkt, da dieser Bericiit
in Druck geht, waren die Aussichten fiir die nichste
Entwicklung in England durchaus unklar. Das Er-
gebnis der groBen Konversion und der Empire

Conference in Qttawa, von denen -viel fir die

nichste Zeit abhingt, waren ungewiB und zeitweilig
riefen Zweifel dber erstere starke Beunruhigung
herver. Der noch zu besprechende groBe Erfolg der
Konversion, der erst am 15. August bekanntgegeben
wurde, diirfte zu einer ausgesprochenen Stimmungs-
besserung fiihren. Im {ibrigen kann aber noch

weniger als im Falle Amerikas von bestimiten An-
zeichen einer Besserung in der englischen Wirt- ;

schaft gesprochen werden. Die Nachrichten aus den ;

._,55




Heft 8, 1932

INSTITUTES FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

Seite 120

einzelren Industriezweigen zeigen eine Fortdauer
der Stagnation, die sich namentlich in der Schwer-
industrie eher noch verscharft hat.

Wahrend Ende Juni im Zusammenhang mit
der Anleihekonversion und der Fliissigkeit des
Geldmarktes eine zeitweilige starkere Belebung der
Effektenborse eintrat, ist seither eher wieder eine
Abschwachung eingetreten, die auch durch die giin-
stigeren. Nachrichten aus Amerika nicht wesentlich
beeinflut wurde. Dagegen macht sich die Belebung
auf dem Warenmarkt, wohl im Zusammenhang mit
der Schwiiche des Piundes, verhilitnismiBig stirker
geltend. Die in Papierpfunden gerechnete Index-
ziffer des Economist’s ist von einem Tiefpunkt von
97-4 am 29. Juni bis 1010 am 10. August, die
gleiche in Goldpreisen gerechnete Indexziffer in der-
selben Periode von BO-5 auf 885 gestiegen.

Die erwihnte Schwiche des Pfundkurses, die
schon seit Anfang Juli andauvert und den Kurs des
Pfundes gegeniiber dem Dollar, der sich bis in den
Friihsommer hinein lange Zeit um 3-60 stabil ge-
‘halten hatte, bis gegen 3-40 herabdriickte, ist auf
ein Zusammentreffen mehrerer Umstinde zuriick-
zufithren, Zunichst zeigt das Pfund in den Sommer-
monaten stets eine saisonmiBige Abwartsbewegung,
die sich seit der Loslosung von der Goldbasis
stirker bemerkbar machen muBite. Dazu kam, daf}

zur Durchfiihrung der groBen Konversionsopera-
tion alle Bemithungen gemacht wurden, den Geld-
markt fliissig zu erhalten und daB dies gerade in
einem Zeitpunkt geschah, in dem die amerikanische
Hausse den AnlaB zur Transferierung von Pfund-
guthaben nach Amerika bot. In der zweiten Halite
Juli und Anfang August trugen die Befiirchtungen
eines unbefriedigenden Erfolges der Konversion
weiter zur Beunruhigung bei.

Wie erinnerlich, hatte der Schatzkanzler am
30. Juni im Parlament den gewaltigen Konver-
tierungsplan angekiindigt, nachdem ein Block von
insgesamt 2090 Millionen Pfunden 5 %iger Kriegs-
anleihe in 3% %ige Schuldverschreibungen umge-
wandelt werden sollte. Trotz des kriftigen Appells
an den englischen Patriotismus schien es durch
laingere Zeit, als ob kein voller Erfolg erzielt wor-
den sei und namentlich die Tatsache, daff nicht-
konvertierte Anleihen, die mit Ende des Jahres
zuriickgezahlt werden, zeitweilig 214% iiber der
konvertierten Anleihe notierten, wirkte beunrihi-
gend. Es kursierten- Schitzungen, nach denen bis
zum 2. August, bis za welchem Termin Konver-
tierungen zu einer besonderen Primie berechtigten,
nur drei Viertel des gesamten Blocks konvertiert
worden seien. Die schlieBliche Ankiindigung des
Schatzamtes, daB nicht weniger als 1850 Millionen

i
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Pfund bereits zur Konversion angemeldet und nur
fiir 48 Millionen Piund die Riickzahlung verlangt
wurde, muBte darnach als iberraschender Erfolg
wirken. Es wird dabei erwartet, daB sich der Betrag
der konvertierten Anleihe noch bedeutend erhdht, da
einerseits noch nicht alle Anmeldungen von Ubersee
eingelangt und anderseits alle bis Ende September
nicht ausdriicklich gekiindigten Anlmhen auto-
matisch konvertiert werden.

Wahrend dieses Ereignis zweifellos einen giin-
stigen EinfluB auf die Entwicklung des englischen
Kapitalmarktes hat und die Stimmung giinstiger
beeinflufit wird, diirfte anderseits der bescheidene
Erfolg der Empire Conference in Ottawa verstim-
mend wirken. Ob freilich auf lingere Sicht die Tat-
sache, daB England hier anscheinend keine allzu
schweren Bindungen eingegangen ist, die seine
handelspolitische Bewegungsireiheit beeintrachtigen

und eine Riickkehr zu einer {freihdndlerischen

Politik erschweren, nicht eher giinstig zu beurteilen
sein wird, ist schwer vorauszusagen.

Die Berichte aus den einzelnen Indusirie-
zweigen zeigen in den letzten Wochen geringe Ver-
inderungen. In der Stahl- und Eisenindustrie ist
im Juli ein entschiedener Riickgang eingetreten, so
dal Ende des Monates nur mehr 56 Hochofen
gegeniiber 69 am Ende des vorhergehenden Mo-

nates in Tatigkeit waren. Die Roheisenproduktion
betrug im Juli 1932 92.600 Tonnen im Vergleich
zu 311.400 im Juni 1932 und 317.000 Tonnen im
Juli 1931. Die Ziffer ist die geringste seit Oktober
1931. Ahnliches gilt fiir die Stahlbarren- und GuB-
warenerzeugung. Im Schiffsban und im Waggon- .
und Yokomotivban ist das Verhilinis zum Vorjahr
noch weit unginstiger. In der Metallindustrie
dauerte gleichfalls die Stagnation im abgelaufenen
Vierteljahr unverandert an; das gleiche gilt Hir die
meisten leichten Industrien, mit Ausnahme der
Textilindustrie, die schon seit dem vergangenen
Winter verhiltnismiBig besser beschiitigt ist als
im Vorjahr. Nur diesem Umstand ist es zuzuschrei-
ben, dafi die v;ertel;ahrhche Indexziffer, die im
Monthly Bulletin des London and Cambndge
Economic Service verdtfentlicht wird, fiir das zweite
Vierteljahr etwas hoher steht als fiir den entspre-
chenden Zeitraum des Vorjahres. Ubrigens erwies
sich trotz dieser Steigerung der Produktion auch

die Textilindustrie noch keineswegs als rentabel, so

daB die Unternehmer in jiingster Zeit zur Ankiindi-
gung von betrichtlichen Lohnherabseizungen ge-
zwungen waren, die bereits zu Kenflikten mit der
Arbeiterschaff gefithrt haben und gegenwirtig einen
ausgedehnten Streik in Lancashire hervorzurufen
drohen.
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