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Die Preise auf den internationalen Waren-
mdrkten zeigten in den letzten Wochen eine unein-
heitliche, jedoch iiberwiegend schwichere Haltung.
Eine feste oder steigende Preistendenz hatten nur
die Preise jener landwirtschaftlichen Erzeugnisse
zu verzeichnen, fir die infolge einer geringeren
Ernte (Getreide) oder infolge einer kinstlichen
Einschrinkung der Anbaufliche (Baumwolle) ein
geringeres Angebof zu erwarten ist. Das Maf der
Produktionszunahme hat sich in vielen Lindern
verringert. In den Vereinigten Staaten hat die Pro-
duktion sogar einen [iihlbaren Riickschlag er-
fahren, wie im internationalen Teil dieses Hejtes
niher ausgefiihrt wird. Im Zusammenhang da-
mit lagen auch die internationalen Aktienmirkie
schwiicher. Die Stapnation im Weltaufienhandel
hielt weiter an, nicht znletzt daduarch, daff die Be-
schrdnkungen des zwischenstaatlichen Wirtschafts-
verkehres in leizter Zeif eher verstirkf worden
sind. Im allgemeinen ist in den letzien Monaten
absolut zwar noch keine Verschlechterung der
internationalerr Wirtschaft eingetreten, doch hat die
Intensitdl, mit der bisher der Wirtschaftsauf-
schwung vor sich ging, etwas nachgelassei.

In Osterreich haben die Preise im Berichfs-
monat nur saisonbedingte Verdnderungen erfafiren.
Die giinstige Entwicklung der Produktion in der

Kapitalgitererzengung wie vor allem in der Eisen-
und eisenverarbeitenden Indusirie hat angehalfen.
Die Produktionssteigerung in diesen Indusirien
ist sowohl durch eine Zunahme der Ausfulir wie
durch eine Belebung des Innenmarkies — diese
noch unterstiitzt durch Offentliche Investitionen —
hervorgerufen. Der geringfiigige Riickgang der
Ausfuhr im Mai wurde durch eine Steigerung im
Juni wettgemacht. Wenn auch die Aunsfulr ein-
zelner Waren, wie z. B. von Textilien in letzfer
Zeit pach manchen Lindern erhohten Schwierig-.
keifen zu begegnen halte, so sind doch auch Ex-
porterleichterungen, wie vor allem durch das Mitte
Jali in Kraft geiretene dsterreichisch-italienische
Wirtschaftsabkommen ermdglicht worden, das sich
schon in ndchster Zukunft im Sinne einer Ver-
groferung der Auflenhandelsbeziehungen auswir-
ken wird. Die Gesamtarbeitslosigheit ist bis Mitte
Juli sowohl absoluf, als auch unter Beriicksich-
tigung der Saisoneinfliisse weiter leicht zu-
rickpegangen. Insgesamt ist festzustellen, dafi
sich die dsterreichische Wirtschaft gegeniiber den
Belastungsproben, wie z. B. der leichten Stag-
nation der Wellwirtschaft, als widerstandsféhig
erwiesenn hat, was aus der Beibehaltung des seit
einiger Zeit erreichten Niveaus erhifiter Wirt-
schaftstitigkeit auf den meisten Gebieten her-
vorgehl.

Gegen Arbeitslosigkeit versicherte Krankenkassenmitglieder und zur Vermittlung
vorgemerkte Arbeitslose in Wien und Wien-Umgebung

Gegenlidufige Bewegung von Beschiftigung
und Arbeitslosigkeit
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Nationalbank: Der erste Medioausweis der
Nationalbank nach der unmittelbar vor dem Halb-
jahresultimo vorgenommenen Diskontsenkung auf
414 % 1aBt deutlich eine weitere Entspannung des
Status erkennen. Sowohl der Notenumlauf allein
als anch die Summe von Notenumlauf und Giro-
verbindlichkeiten haben absolut zwar gegeniiber
Mifte Juni zugenommen, jedoch hat sich die
saisonbereinigte Indexziffer beim Notenumlauf von
112 auf 111 und beim Notenumlauf einschlieBlich
der Giroverbindlichkeiten von 123 auf 118 gesenkt.
Das Wechselportefeuille ist absolut ebenfalls ge-
stiegen und die saisonbereinigte Indexziffer zeigt
gleichfalls einen Riickgang vom 125 auf 115 an.

Die Privatclearingumsitze, die bis Juni vor-
liegen, zeigen gegeniiber dem Monat Mai eine Zu-
nahme. Auch in der letzten Zeit war das Devisen-
angebot reichlich. Das Angebot iiberwog sogar die
Nachfrage und die Nationalbank vermochte ihre
Devisenvorrate weiter zu vergroBern.

Mit Riicksicht auf die verschiedenen dynami-
schen Anderungen im Aufbau -des Siatus der
Nationalbank, hervorgerufen vor allem durch die
Aufwertung der Gold- und Devisenbestinde, sowie

“durch die kiirzlich vorgenommene Diskontsenkung,

wurde in Abb. H/49 und H/50 die Entwicklung
des Nationalbankstatus in seinen wichtigsten
Teilen wiedergegeben.

Aus Abb. H/49 geht hervor, daB die valutari-
sche Deckung unter welcher sowohl die Goldbe-
stinde als auch die gesamten Devisen zusammen-
gefaBt sind, nach einem Hohepunkt Ende 1930 in

den Jahren 1932 und 1933 den Tiefpunkt iiber-
wand und gegen Ende 1933 und Anfang 1934
wieder leicht im Ansteigen war. Durch die im Mai
erfolgte Aufwertung der Gold- und Devisenbestinde
der Nationalbank trat in der Rejhe der Gold- und
valutarischen Deckungsbestinde eine sprunghafte
Steigerung ein. Betrachtet man fir die Monate
nach der Aufwertung auch jene Entwicklung die
diese Reihen genommen hitten, wenn keine Auf-
wertung erfolgt ware, so zeigt sich, daB in der
Entwicklungsrichtung keine Anderung -eingetre-
ten ist. '

DaBl die Gold- und valutarischen Bestinde

auch unter Beriicksichtigung der Aufwertung wei- _ . |

ter leicht zugenommen haben, ist ein Zeichen dafiir,
daB die ginstige Entwicklung der Wahrungs-
lage nicht unterbrochen wurde. Abb. H/50 gibt
einen Uberblick tber die Entwicklung des von
Saisonschwankungen bereinigten Notenumlaufes
und der Summe von Notenumlauf und Girover-
bindlichkeiten. Weiters sind noch die unbereinigten
Reihen der anderen Aktiven und Passiven darge-
stellt. Die zwei zuerst genannten Reihen und be-
sonders die der Wechselbestinde spiegeln in ihren
unregelmiBigen Bewegungen alle wichtigen Kri-
senereignisse, die im Bereiche des Wihrungs- und
Bankwesens stattgefunden haben wider und sind
in fritheren Heften ausfiihrlich besprochen wor-
den. In diesem Jahr zeigte die {ibersaison-
maBige Zunahme des Wechselportefeuilles und des
Notenumlaufes besonders im Mairz den Einfluf
der Februarereignisse, welcher Einfluf jedoch in

Status der 8sterreichischen Nationaibank
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den letzten Monaten wieder ziemlich ausgeglichen
wurde. Die leichte Zunahme der valutarischen
Deckung deutet aber darauf hin, daB die Entspan-
nung des Status der Notenbank nicht nur durch
diesen RiickbildungsprozeB, sondern atich durch die
giinstige Entwicklung der Zahlungsbilanz gegen-
{iber dem Ausland verursacht wurde, weshalb der
Notenbank aus diesem Grunde eine Herabsetzung
des ZinsfuBes fiir richtig erschien. Die nichsten
Monate werden aber erst zeigen, ob die Diskont-
senkung die bisherige Entwicklung sichtbar beein-
fluBen konnte.

Die Zunahme der Einlagen sowie die Ab-
stoBung gréBerer Engagements hat die- Liquiditét
der Credit-Anstalt weiter vergréBert. Das duBerte
sich in der schon im vorigen Monat erwihuten
erheblichen Riicklsung von Wechseln bei der
Nationatbank, wodurch wieder der Status dieser
erleichtert wurde. Auf Anregung der Credit-Anstalt
und nach den Verhandlungen mit den Besitzern
groBer Einlagen ist nunmehr die Bundesgarantie
fiir die Finlagen der Credit-Anstalt aufgehoben
worden. Wenn auch dadurch in keiner Weise eine
materielle Anderung der Lage eingetreten ist, so
ist doch- die Aufhebung der Bundesgarantie als
Zeichen dafiir anzusehen, daB die Konsoldierung
des dsterreichischen Bankwesens weitere, erhebliche
Fortschritte gemacht hat. AuBerdem ist durch die
Aufhebung auch eine Risikoentlastung fiir das
Budget eingetreten.

Kapitalmarkt: Weder die Senkung des Diskont-
satzes, die schon seit lingerer Zeit erwartet wurde,
noch die Herabsetzung des FinlagezinsiuBes
haben unmittelbar vor oder nach dem Beginn des
Monates Juni eine sichtbare Wirkung auf den
Effektenmarkt ausgeiibt. Dies ist um so bemerkens-
werter als die Rendite festverzinslicher Werte
gegenwartig ca. dreimal so hoch als der Einlage-
zinsfuB ist. Daraus kann geschlossen werden, daB
das Streben nach Liquiditit und die Scheu vor
langfristigen Anlagen, die auch international zu
beobachter ist, durch die ZinsfuBsenkung kaum
beeinfluBt werden konnte. Es ist aber durchaus
mdglich, daB eine Uberleitung von Kapitalien vom
Geldmarkt auf den Kapitalmarkt allmihlich in
Gang kommt.

Der Kursindex festverzinslicher Werte ging
von Mitte Juni auf Mitte Juli ganz geringfiigig
von 94-8 auf 04-7 zuriick. Aber auch der In-
dustrieaktienindex zeigt in der gleichen Zeit einen
belanglosen Riickgang von 481 auf 47-8. Das
héingt damit zusammen, daB der Kurswert der
meisten Aktiengruppen ziemlich unverindert blieb.

Eine stirkere Verminderung zeigte nur der Kurs-
wert der Elektrizitiats- und Gasindustrieaktien so-
wie der Kurswert der Papiere der Metallindustrie.

-Die Senkung des Kurswertes der letzteren Gruppe

erkldrt sich durch Firmenléschungen.

Die Giroumsitze erhéhten sich im Juni so-
wohl bei der Nationalbank, wie bei der Postspar-
kassa und beim Giro- und Kassenverein {iber-
saisonmiBig, wenn auch die Zunahmen kein beson-
ders bemerkenswertes AusmaB erreichten.

. Spareinlagen: Die Spareinlagen bei den Spar-
kassen weisen in- den Bundesldndern, mit Aus-
nahme von Wien, Ende Juni ungefdhr den gleichen
Stand wie im Vormonat auf. Dieses Gleichbleiben
ist eine saisonbedingte Erscheinung, die in gleicher
Art auch im Vorjahr zu beobachten war. Die
Spareinlagen bei den Sparkassen in Wien zeigten
dagegen von Mai auf Juni einen mit dem Urlaubs-
verkehr in Zusammenhang stehenden Riickgang
von 748 auf 743 Millionen Schilling oder nur um
0-7%. Die Spareinlagen in Osterreich insgesamt
erreichten den Betrag von 2086 Millionen Schil-
ling gegeniiber 2099 Millionen im Vormonat.
Dieser stirkere Riickgang ist aber nicht nur saison-
miBig bedingt, sondern vor allem dadurch, daB die
Arbeiterbank aus dem Kreise der durch die Sta-
tistik erfafiten Geldinstitute ausschied; es handelt
sich also zum Teil um eine Anderung der Berech-
nungsgrundlage.

Aus den Bewegungen der Spareinlagen bei
den Banken und Sparkassen bestétigt sich die schon
frither geduBerte Vermutung, daB nach den Fe-
bruarereignissen die Spareinlagen bei den Spar-
kassen abgehoben wurden und zum Teil sofort,
zum Teil spiter in stirkerem MaBe bei den Banken
zur Einlage kamen. Diese Bewegung kommt in
den Spareinlagenziffern, die sich auf Wien beziehen
besonders deutlich zum Ausdruck. Von Ende
Janner bis Ende Februar betrug die Abnahme der
Spareinlagen bei den Wiener Sparkassen 8-4 % bei
den mittleren und kleinen Banken, deren Einlagen
allerdings nur wenige Perzente des Standes der
Sparkassen - betragen, 8-1%. Dagegen ergab sich
bei den GroBbanken und anderen Geldinstituten in
der gleichen Zeit eine Zunahme von 15%, bzw.
0-9%. Von Ende Februar bis Ende Mai trat wieder
ein Riickstromen der Einlagen ein. Innerhalb dieser
Zeit erhéhten sie sich bei dén Wiener Sparkassen
um 6-4%), bei den GroBbanken um 8-8%), bei den

anderen Geldinstituten um 6-1% und bei den mitt-
leren und Kkleinen Banken um 4- 0%. Bis Ende Juni

ergab sich eine weitere Zunahme nur bei den GroB-
banken. Der scharfe Riickgang bei den Emlagen
20*
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der mittleren und kleinen Banken ist wie schon er-
wahnt mit der. Liquidation der Arbeiterbank und
ihrem Ausscheiden aus der Einlagenstatistik zu er-
klidren.

Preise: Der Preisindex der GroB- und Klein-
handelspreise und der Lebenskosten blieb im Juli ge-
genitber dem Vormonat unveridndert. Fine gréfiere
Senkung weist der Index der ,freien Preise auf;
dieser Riickgang geht in erster Linie auf die saison-
mafBige Verbilligung des Kartofielpreises zuriick.
Aus demselben Grunde fiel auch der Index der
inlandischen Agrarstofipreise gegeniiber dem Vor-
monat von 94 auf 84. Doch kommt hier auch der
Preigriickgang fiir Weizen und Roggen zum Aus-
druck, Auch der Index der auslandsbestimmten
Preise verminderte sich um einen Punkt von 64
auf 63, worin die uneinheitliche und eher sinkende
Preistendenz am Weltmarkt, die in letzter Zeit
wieder zu beobachten war, zum Ausdruck kommt.

Produktion: Die bisher sichtbar gewesenen
Entwicklungstendenzen der Produktion haben auch
im Berichtsmonat keine Anderung erfahren. Wieder
war die Zunahme der Produktion in der Eisen-
industrie das dominierende Symptom des An-
haltens der Besserung der Wirtschaftslage.

Im Juni konnte die Erzeugung von Eisenerz

~auf 49.000 Tonnen erhoht werden; das ist die
* hochste Produktionsziffer seit Mai 1931. Auch die

Roheisenproduktion nahm zu und ihr Index stieg
von Mai bis Juni von 45 auf-48. Dasselbe gilt fiir
Rohstahl, dessen Produktionsindex von 72 auf 80
und fiir Walzware einschliefflich des Absatzes von
Halbzeug, deren Index von 77 auf 80 zupahm.
AuBer der erhShten Nachirage der weiterverarbei-
tenden Industrien haben nambafte Bestellungen
vor allem der Bundesbahnen diese Produktions-
steigerungen mitbewirkt. '

Der Auftragsbestand der Fisenindustrie in
Perzenten des Normalbestandes ist nach dem Héhe-
punkt im April mit 50 schon im Mai geringfiigig
auf 48 und im Juni auf 38 zuriickgegangen, was
zum Teil auch saisonmiBig bedingt ist.

In der Textilindustrie war im Monat Mai die
Lage ziemlich unverindert. Der Index der Beschif-
tigung senkte sich zwar ven 83 auf 79 und der In-
dex des Rohmaterialbedarfes der Webereien von
Baumwollgarnerzeugung stieg dagegen von April
bis Mai geringffigig von 112 auf 115 und die In-
dexziffer des Auftragsbestandes von 65 auf 71, Die
Lagerhaltung blieb unverandert. Dagegen zeigen
sich in letzter Zeit erhdhte Schwierigkeiten im Ex-
port und es sind deshalb verschiedene Besorgnisse

uber die Weiterentwickiung des Garnexportes zum
Ausdruck gekommen. Die in letzter Zeit eingetre-
tene Steigerung des Baumwollpreises hat zur Er-
hohung des Garnpreises AnlaR gegeben. Die in
Gang gewesenen Kartellverhandlungen der dster-
reichischen BRaumwollwebereien sind vorderhand
an den Schwierigkeiten der Festsetzung vom Pro-
duktionskontingenten gescheitert.

Der Brennstoffbedarf der Industrie und Land-
wirtschaft zusammen ist im Mai gegeniiber dem
Vormonat von 188.000 Tonnen auf 182.000 Tonnen
zuriickgegangen. FEine Steigerung gegeniiber dem
Vormonat auf mehr als das doppelte erfubr der
Brennstoffbedarf in der Landwirtschaft, was mit

der Findeckung fiir die zu erwartenden Frmte- — =

arbeifen zusammenhing. Auch der Brennstoff-
bedarf der Baustoffindustrie zeigte eine stérkere |
Zunahme von 18.000 auf 24.000 Tonnen.

Die Stein- und Schotterindustrie hat eine nam-
hafte Produktionssteigerung zu verzeichnen, die
vor allem auf die erhohte Tatigkeit im StraBenbau
und auf Arbeiten der Bundesbahnen zuriickgeht.
Die Flektroindustrie hatte weiter einen erhdhten
Fxport und auch in der Maschinenindustrie
war das Exportgeschaft befriedigend, da nun-
mehr vor allem neue Maschinen zur Ausfuhr
gelangten. Die Lederausfuhr dagegen hat in den
letzten Monaten einen empfindlichen Riickschlag
erlitten.

Umsdtze: Die Umsitze, insbesondere der
Lebensmittel, haben sich im Juni gegeniiber dem
Tiefstand im April wieder gebessert. Die saison-
bereinigte Indexziffer der Lebensmittelumsitze
zeigt im Juni gegeniiber dem Vormeonat eine aber-
malige bedeutende Steigerung von 88 auf -101.
Damit ist der Riickgang, der nach dem Februar
besonders in den Monaten Méirz und April zu
bemerken war, mehr als aufgeholt. Die Indexziifer
der Lebensmittelumsidtze steht sogar {ber dem
Niveau zur gleichen Zeit des Vgrjahres, als sie
nur 97 betragen hat. Der Gasverbrauch in Wien
ist saisonmdBig zuriickgegangen, halt sich jedoch
auf Vorjahrshéhe. Der Spiritusabsatz war nur
wenig geringer als im Vorjahr. Der Zuckerver-
brauch war dagegen im Juni nicht nur gegeniiber
dem Vormonat hoher, sondern auch gegeniiber
dem Vorjahr; dies diirfte jedoch mit der frithen
Obsternte zusammenhingen. Der Viehauftrieb war
im Juni gegeniiber den Vormonaten nur wenig ver-
dndert. Der Auftrieb von Schweinen war bedeutend
héher als zur gleichen Zeit des Vorjahres, Trotz-
dem waren die Preise eher steigend.

Der Verbrauchsgiiterindex, der nunmehr bis



Heft 7, 1934

INSTITUTES FUOR KONJUNKTURFORSCHUNG

Seite 133

Mai vorliegt, zeigt in Ubereinstimmung mit der
Zunahme verschiedener Umsétze eine Steigerung
von 75 auf 85 und liegt damit 2 Punkte {iber dem
Vorjahrsniveau.

Verkehr: Der Giiterverkehr der Osterreichi-
schen Bundesbahnen hat nach der Wagengestel-
lung im Monat Juni gegenitber dem Vormonat
abermals eine Zunahme erfahren. Die Gesamt-
wagengestellung erhohte sich ndmlich von 118.000
im Mai auf 126.000 im Juni; die saisonbereinigte
Indexziffer dieser Reihe von 80 auf 87. Bezieht
man die Wagengestellung auf den Arbeitstag, so
ergibt sich durch die gréBere Zahl der Arbeitstage
im Juni (25 Tage) gegeniiber Mai (23 Tage) eine
leichte Abnahme von 5111 Wagen pro Arbeitstag
auf 5029, Der Anteil des Dienstgutes an der
monatlichen Gesamtwagengestellung hat sich von
Mai auf Juni geringfiigig von 10:1 auf 11-4%
erhéht. Aus dem Vergleich der monatlichen Wagen-
gestellung fiir Parteigut (also ausschiieBlich des
Dienstgutes) im Juni mit der im gleichen Monate
des Vorjahres ergibt sich eine Verkehrszunahme
von 14 %, Die arbeitstigliche Wagengestellung von
Schemelwagen, die vor ailem dem Langholzverkehr
dienen, ist nach der statken Zunahme von April
auf Mai von 22 auf 54 im Juni wieder auf 45
zuriickgegangen. Trotzdem ist diese Juni-Ziffer die
hichste seit Juni 1931, Die Zunahme der taglichen
Wagengestellung in der Aus-, Fin- und Durch-
fuhr hat sich gegeniiber dem Vorjahr verlangsamt.
Wihrend die Steigerung der Wagengestellung im
Jahre 1033 zwischen den beiden Monaten bei der
Einfuhr 8%, bei der Ausfuhr 8%, bei der Durch-
fuhr 40% betragen hatte, waren die entsprechenden
Zunahmen in diesem Jahre 0-3%, 4% und 24%.

Die bis Mai vorliegenden Ziffern der Leistung
der Personen- und Giiterziige in Nutzlastgiiter-
tonnenkilometer zeigen eine weitere saisonméBige
Zunahme sowochl im Personenverkehr, wo sie im
Vergleich zum Vormeonat 7-8%, als auch im Giiter-
verkehr, wo sie 6:1% betrug. Die Steigerung von
April bis Mai war in diesem Jahre sogar stdrker
als 1933, so daB die Leistungen im Personenver-
kehr nur noch um 2:7% geringer als im Mai des
Vorjahres waren. Die Zahl der geleisteten Nutz-
lastgiitertonnenkilometer im Giiterverkehr lag 3:4%
tber der Hohe des Vorjahres.

Entsprechend den Leistungen sind auch die
Einnahmen im Personenverkehr von April auf Mai
von 11'1 auf 119 Millionen Schilling gestiegen,
und waren damit bereits geringfiigig héher als zur
gleichen Zeit des Vorjahres. Im Giiterverkehr er-
hohten sich die Einnahmen von April bis Mai vor

20-7 auf 21-1 Millionen Schilling. Wihrend also
gegeniiber dem Vorjahr die Leistung an Nutzlast-
gittertonnenkilometern hther war, blieben die Ein-
nahmen geringer. Diese Verschiebung wird vor
allem durch die Zunahme der Rohstofftransporte,
fiir die sehr niedrige Frachtsétze gelten, zu er-
kldren sein.'

Arbeitslosighkeif: Abb. Z/46 und Z/47 stellen
die Entwicklung der Arbeitslosigkeit und der Be-
schiftigung in Wien und Wien-Umgebung seit dem
Jahre 1020 dar. Als MaBstab fiir erstere wurde die
Zahl der zur Vermittlung vorgemerkten Arbeitslosen
fiir Wien und Wien-Umgebung genommen, fir
letztere die Anzahl der gegen Arbeitslosigkeit ver-
sicherten Krankenkassenmitglieder. Die Bewegun-
gen der beiden Reihen miissen gegenldufig sein,
da bei sinkender Beschaftigung die Arbeitslosig-
keit zunimmt und umgekehrt. Da jedoch die gegen-
seitige Abhingigkeit in der Bewegung bei einem
Parallellaufen der Kurven besser zu beobachten
ist, wurde die Reihe der zur Vermittlung vorge-
merkten Arbeitslosen einfach dadurch als Spiegel-
bild gezeichnet, daB der MaBstab im Gegensatz zu
dem fir die Reihe der Krankenkassenmitglieder
nicht von unten nach oben, sondern umgekehrt auf-
getragen wurde.

Die Parallelitit der beiden Kurven ist dann
natiirlich wie zu erwarten war, sehr groB,
wenn auch nicht vollstindig, weil Verinderungen
der Beschaftigung, bzw. der Zahl der angemelde-
ten Krankenkassenmitglieder aus rein organisato-
rischen Grilnden nicht immer im selben Monat auch
als Veridnderung der Zahl der Vorgemerkten zum
Ausdruck kommen. Auffallend jedoch ist, daB der
vertikale Abstand der beiden Kurven sich wihrend
des ganzen Konjunkturabstieges vergroBert hat,
d. h. die Beschiftigung absolut stirker zurfickge-
gangen ist, als die Arbeitslosigkeit, bzw. als die
Zahl der zur Vermiftlung vorgemerkten Arbeits-
losen in Wien und Wien-Umgebung zugenommen
hat. Das bedeutet andererseits auch, dafi die Summe
aus der Zahl der Beschéftigten und der zur Ver-
mittlung vorgemerkten Arbeitslosen im Konjunktur-
abstieg immer kleiner geworden ist. (Abb. Z[47.)
Dafiir gibt es mehrere Griinde. In erster Linie ist
die Abnahme aus der Zunahme der Altersrentner
in Wien und Wien-Umgebung zu erkliren, deren

Zahl sich seit 1929 ungefahr verdreifachte und im

Juni 1934 36.000 Personen betrug. Ein weiterer

Grund lag in administrativen MaBnahmen. Ins-

besondere wurde durch die Verordnung im letzten

Vierteljahr 1932, die dahin lautete, daB die Unter-

stiitzung bei eineni bestimmten Einkommen eines
' 41
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Altersrentner in Wien und Wien-Umgebung
1929 1830 1931 1932 1933 1934

1. 13,843 17.452 21.509 25.865 30.343 34.235
1L 14,112 17.756 21.794 26.140 30.603 34.441
1. 14.385 17,976 22,147 26.421 30.843 34,721
IV,  14.663 18.250 22.469 26717 81,197 35.015
v, 14.936 18.619 22.954 27.188 31.649 35,200
VI 15428 18.984 23.367 27.609 32,000 35,588

. . 5. : . :
XL 17182 21.303 25.535 29.986 34,083

in gemeinsamen Haushalt lebenden Familienmit-
gliedes entfallt, eine Verengung des statistisch er-
faBbaren Kreises, der zur Vermitttung vorgemerk-
ten Arbeitslosen bewirkt. Wenn auBerdem infolge
vermeintlicher Aussichtslosigkeit auf eine Vormer-
kung zur Vermittlung verzichtet wurde, so hatte das
die gleiche Wirkung. Die gegenseitige Abhingigkeit
von Beschiftigung und Arbeitslosigkeit zeigt sich
auch in Abb. Zj48, in der die Verdnderung der
gegen Arbeitslosigkeit versicherten Krankenkassen-
mitglieder und die Verdnderung der Zahl der Unter-
stitzungsempiinger jeweils gegeniiber dem Vor-
monat dargestellt wird. Die Gegenbewegung kommt
deutlich zum Ausdruck, wenn auch die beiden
Kurven kein genaues Spiegelbild bieten konnen.
An der Abbildung interessiert vor allem die Ent-
wicklung in den letzten Monaten. Gegeniiber den
fritheren Jahren zeigt sich in den letzten Monaten
insoferne eine gewiBe Anomalie als die Gegenbe-
wegung zwischen der Reihe der unterstiitzten Per-
somen und der Reihe der gegen Arbeitslosighkeit
Versicherten weniger exakt als im Vorjahr war.
Das dirfte vor allem durch eine strukturelle An-

derung im Aufbau des Kreises der zu unferstiitzen-

den Arbeitslosen zu erkliren sein. Von Dezember

Verinderung des Standes der Krankenkassen-
mitglieder und der unterstitzten Arbeitslosen
jeweils gegentiber dem Vormonat
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bis Mai 1933 hat nidmlich die Zah] der gégen Ar-
beitslosigkeit ~versicherten Krankenkassenmitglie-
dern wn 13.862 Personen zugenommen und die
Zahl der Unterstiitzten um 10.280 Personen abge-
nommen. Im Jahre 1934 jedoch betrug in der
gleichen Zeit die Zunahme der Beschiftigten 20.140
und die Abnahme der unterstiitzten Arbeitslosen
bloB 14.939, Fs kann aber in den nichsten Mona-
ten noch ein Ausgleich eintreten.
~ Die bereits ifi einer fritheren Publikation des
Institutes verdifentlichte neue Methode zur Aus-
schaltung der Saisofschwankungen*) wurde in
etwas modifizierter Form zu einer Neuberechnung
der Kolonnen 153—155, ndmlich der unterstiitzten
Arbeitslosen in Osterreich, Wien und Osterreich
ohne Wien, herangezogen, deren Ergebnis nun
laufend zur Verdifentlichung gelangen wird. Im
Gegensatz zu frither beziehen sich die Ziffern nicht
mehr auf den Stand der Arbeitslosen in der Mitie,
sondern am Ende des Monates. Mit Riicksicht auf -
das Frscheinen des Berichtes vor dem Ende des
jeweiligen Monates wird fiir den laufenden Monat
der Stand der Arbeitslosen per Medio als vorldufige
Ziffer veroffentlicht. Die nach der verbesserten
Methode saisonbereinigie Indexziifer der unter-
stiitzten Arbeitslosen in Osterreich insgesamt zeigt
zum ersten Male seit dem 2. Quartal 1933 einen
Stillstand der Abnahme. Die saisonbereinigte In-
dexziffer der Arbeitslosigkeit in Wien, die seit Mitte
1933 abgenommen hatte, ist in den Iletzten
2 Monaten geringitigig gestiegen und Mitte Juli
unverdndert geblieben. Der Riickgang der unter-
stiitzten Arbeitslosen in Osterreich ohne Wien, der
seit dem 2. Quartal 1933 zu beobachten war, hélt
dagegen unvermindert an. Die saisonbereinigte In-
dexziffer dieser Reihe ging von Mai auf Juni.von
143 aui 140 zuriick, wihrend sie im Juni des Vor-
jahres 181 betragen hatte.’ Die relativ bessere Ent-
wicklung der Beschaftigung in der Provinz hangt
nicht zuletzt mit dem Standort jener Industrien zu-
samimen, die bisher von der Konjunkturbesserung
besonders erfaBt wurden. Gerade die Rohstofi-
industrien, die in erster Linie aus der Besserung
der Konjunktur Vorteile ziehen, sind auBerhalb
Wiens gelegen, wihrend die Konsumgiiterindu-
strien, bei denen sich die Besserung noch kaum
bemerkbar machte, sich in der Stadt konzentrieren.
Auflenhandel: Wihrend im Monat Mai gegen-
iiber April sowohl absoluf als auch unter Beriick-
sichtigung der Saisoneinfliisse eine Zunahme der
Einfuhr und eine Abnahme der Ausfuhr festzu-

*} Franz ]. Zrzavy, Ausschaltung von Saisonschwat-
kungen mittels Lag-Korrelation (Beilage 2, Jahrgang 1933).
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stellen war, zeigte sich im Juni gerade die entge:
gengesetzte Bewegung. Die Einfuhr ging um 5 Mil-
lionen Schilling auf 95 Millionen Schilling zuriick
und ihre saisonbereinigte Indexziffer sank von 42
auf 38. Die mengenmiBige Einfuhr dagegen er-
héhte sich in der gleichen Zeit von 44 auf 47
Millionen Meterzentner. Den Hauptanteil am
Riickgang der Einfuhr hat diesmal die Gruppe
der Rohstoife, deren Import von 38 auf 35 Mil-
lionen Schilling zuriickging; die saisonbereinigte
Indexziffer fiel von 56 auf 49. Dagegen konnte
auch diese Gruppe dhnlich wie die Gesamteinfuhr
mengenmiBig einen gréBeren Wert als im Vor-
monat verzeichnen. Aber erst nach Vorliegen einer
detailierten Statistik kann untersucht werden, ob
die Verschiebung auf eine Senkung der Rohstoff-
preise zuriickgeht oder bloB auf eine Verdnderung
in der Zusammensetzung der Rohstoifeintuhr. Die
wertméBige Finfuhr von lebenden Tieren und Nah-
rungsmitteln und Getrinken ging gegeniiber dem
Vormonat, wenn auch geringfiigig, ebenfalls zu-
riick, wihrend die Brennstoffeinfuhr zunahm. Der
Import von Fertigwaren ist gegeniiber dem Vor-
monat unverdndert. Die Ausfuhr vergréferte sich
dagegen von 68 auf 73 Millionen Schilling, wo-
durch der Riickgang im Vormonat mehr als aus-
geglichen wurde. Die saisonbereinigte Indexziifer
stieg gleichzeitig von 44 auf 46. Den Hauptanteil
an der Zunahme der Ausfuhr hatten die Rohstoife,
deren Export von 19-3 auf 21-5 Millionen Schilling
zunahm, sowie die Fertigwaren, deren Ausfubr
sich von 46 auf 48 Millionen Schilling erhohte.
Die saisonbereinigte Indexziffer der Ausfuhr blieb
dagegen unverindert. Durch dem Riickgang der
Einfuhr und die Zunahme der Ausfuhr verringerte
sich das Passivam um 10 Millionen Schilling auf
22 Millionen Schilling. o

Fin Vergleich der AuBenhandelsergebnisse im
Juni mit denen des gleichen Monates im Vorjahr
zeigt, daB fiir die Entwicklung des Osterreichischen
AuBenhandels nicht nur konjunkturelle, sondern
auch strukturelle Verinderungen von maBgebender
Bedeutung waren. Die Einfuhr ist mit 95 Millionen
im Juni 1934 gegeniiber 99 Millionen im gleichen
Monat des Vorjahres um 4% niedriger. Von
groBerem Interesse jedoch ist ein Vergleich der
einzelnen Warengruppen. Aus ihm ergibt sich, daB
dieser Riickgang nicht allgemein oder annihernd
gleichmiBig fiir alle Waren war, sondern sich auf
die einzelnen Einfuhrgruppen ganz verschieden
verteilte. So hat die Einfuhr von lebenden Tieren
gegeniiber Juni 1933 einen Riickgang um 34 %,
von Nahrungsmitteln und Getrinken um 17 % und

von Brennstoifen um 15% erfahren. Der Import
von Rohstofien war dagegen im Juni 1934 ver-
gleichsweise um 3% und der von Fertigwaren um
11% hoher. Es ist kaum méglich, den EinfluB der
handelspolitischen MaBnahmen auf die Verschie-
bung zugunsten der Robstoifeinfubr und zu un-
gunsten der Konsumgiitereinfuhr abzuschétzen.
Aber auch konjunkturell wire ein Rilckgang des
Importes von lebenden Tieren, sowie von Nahrungs-
mitteln und Getranken, also von Konsumgiitern
mit Riicksicht auf den noch riickgangigen Ver-
brauch im Inland durchaus erklirlich. Dagegen ist
die erhthte Rohstoffeinfuhr zweifellos hauptsich-
lich durch die giinstigere Beschaftigung hervor-

gerufen worden. Die Erfahrung hat gezeigt, daB— -

wie in anderen Landern auch in Osterreich die
Rohstoffeinfuhr mit einigen Einschrankungen als
guter MaBstab des Auftragsbestandes eines GrofB3-
teiles der osterreichischen Industrie angesehen
werden kanmn. ‘

Die Ausfuhr ist im Juni gegeniiber derjenigen
des gleichen Monats im Vorjahre um 11% hoher
gewesen. Innerhalb der Gesamtausfuhr macht be-
sonders der Export von Rohstoffen weitere Fort-
schritte — es handelt sich hauptsichlich um die
Ausfuhr von Holz und Holzprodukten — und war
im Juni bereits mit 24 % iber dem Vorjahrsniveau.
Aber auch der Fertigwarenexport, das Riickgrat
des osterreichischen AuBlenhandels zeigte im Juni
gegenither dem Vorjahr eine Zunahme um 7%.

Im ersten Halbjahr 1934 war die Gesamtein-
fuhr gegeniiber der gleichen Zeit 1933 um 4% und
die Gesamtausfuhr um 11Y% besser.

VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA

Die schweren Arbeitsauseinandersetzungen in
den Vereinigten Staaten von Amerika haben die
Aufmerksamkeit neuerlich auf die wirtschaftliche
Entwicklung in diesem Lande gelenkt. Kann man
auch, wie verschiedentlich in Amerika glaubhaft
gemacht zu werden versucht wird, Streiks als ein
Symptom des wirtschaftlichen Wiederaufstieges be-
trachten, so ist die gegenwirtige Konstellation
doch von der in diesen Fallen anzutreifenden
wesentlich verschieden, schon in Anbetracht der
ernsten Tatsache, daB es in Amerika nach wie vor
viele Millionen Arbeitslose gibt und die Belegschaft
in den Fabriken, deren Indexziffer im Jahresdurch-
schnitt 1033 66 befrug, in den leizten Monafen
dieses Jahres zwischen 72 und 77 schwankte. Das
hauptsichlichste Kennzeichen der amerikanischen

Wirtschaftsentwicklung ist dies, daB sich in immer
‘ o o 21*
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breiteren Kreisen die Uberzeugung festigt, daB die
mittels der sogenannten National Recovery Ad-
ministration verfolgte Industriepolitik nicht nur
keinen Erfolg gehabt hat, sondern im Gegenteil
schwere Schiden stiffete. Ihren klarsten Ausdruck
hat diese Frkenntnis im letzten Bericht der Har-
vard Economic Society gefunden, auf den noch
eingegangen werden soll

In sieben Industrien sind die NRA-Codes
fallen gelassen worden und man hat sich ferner
entschlossen, in eventuell neu zu erlassenden Codes
die PreisfestsetzungsmaBnahmen, die bisher in
ihnen eine groBe Rolle gespielt haben, aufzugeben
und derartige Bestimmungen in den bestehenden
Codes griindlich zu revidieren. Die auBerordent-
liche UngewiBheit im Bezug auf die weitere Gestal-
tung der Wirtschaftspolitik einschlieBlich der in
Aussicht genommenen MaBSnahmen der Wiahrungs-
politik erweisen sich als ganz besonders schwere
Hemmungen fiir eine Wiederherstellung des fiir die
Weiterentwickiung unerldBlichen allgemeinen Ver-
trauens. Da dieses mangelf, hat die Regierung auch
keinen Ericlg mit ihrem Plan im Bezug auf die
Ausdehnung des QGeschiftsvolumens durch erwei-
terte Kreditgew#hrung. Solange nicht der Geschifts-

.welt wieder die Moglichkeit gegeben ist, Gewinne

zn machen, so lange wird sie sich von den Banken

~und den ihr gebotenen groBeren Kreditmaglich-

keiten fernhalten. Eine weitere bemerkenswerte Er-
scheinung war, daB sich, wie nicht anders erwartet
werden konnte, der ebenfalls im Vorjahr erlassene
Securities Act, der iiberaus tiefgehende Bestimmun-
gen im Bezug auf die Emissionstitigkeit der Bérse
vorsah, die Emissionen tiberhaupt unterbunden hat

Produktion und Preise in den Vereinigten Staaten
von Amerika
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und damit der mit aller Macht angestrebten Wieder-
belebung von Industrie und Handel entgegenwirkte,
wesentlich gemildert werden muBte.

Nach dem scharfen Riickschlag, den die ameri-
kanische Wirtschaft nach dem Juli vorigen Jahres
— das war unmittelbar nach dem ErlaB der NRA-
Bestimmumgen - erfuhr, hat sie sich bis zum
2. Quartal dieses Jahres wieder einigermaBen er-
holt gehabt. In den letzten Wochen jedoch sind
neuerlich starke Riickschlige in verschiedenen Zwei-
gen zu verzeichnmen gewesen. Dieser Riickgang
iibertrifit die saisonmiBige Finschrinkung, die
sich im Sommer in Amerika immer einzustellen
pilegt, bei weitem und ist ein Zeichen dafiir, daB
die Belebungserscheinungen keineswegs auf einer
durchwegs gesunden Basis aufgebaut sind. Hinzu
kommt noch, daB im Spatherbst dieses Jahres
Wahlen zu erwarten sind. Die Geschaftswelt ist
einigermaBen im unklaren, wie diese Wahlen und
damit die Beurteilung der wirtschaftspolitischen
MaBnahmen ausiallen werden. Besonders charakte-
ristisch fiir die Entwicklung der Industrie sind die
Ziifern iiber die Kapazititsausniitzung der Stahl-
industrie, die auf dem untenstehenden graphischen
Schaubild dargestellt ist. Fs zeigt sich hier sowohl
einerseits die starke Zunahme bis zum Herbstanfang
des Vorjahres, der scharfe Riickschlag im Winter,

- die Erhotung bis zum Frithjahr und dann ein neuer-

licher, gegeniiber dem letzten viel stirkerer Riick-
schlag, der sich in den letzten Wochen des Juni
und im Laufe des Juli herausgestellt hat. Die
Kapazititsausniitzung sank voriibergehend auf 21 %
gegeniiber einer Hochstausniitzung von 58% im
Jahre 1933, Die gleiche Bewegung, wenn auch

Budget der Vereinigten Staaten von Amerika in
Milliarden Dollar
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nicht so stark ausgeprigt, zeigt der Index der ge-
samten industrfellen Produktion, der gegenwirtig
ehenfalls niedriger steht als im Sommer und
Herbst vorigen Jahres.

Bei der Betrachtung der amerikanischen Wirt-
Schaftslage muB eindringlich darauf hingewiesen
werden, daB es sich hier nicht so sehr um die
Untersuchung bloB einer Aufeinanderfolge von Pha-
sen eines Konjunkturzyklus handelt, sondern daB
sich viel tiefer reichende Anderungen im amerikani-
schen Wirtschaftsgefiige angebahnt haben und daB
derzeit der Augenblick gekommen ist, in dem es
sich entscheiden wird, ob die Wirtschaft wieder zu
ihren fritheren Organisationsformen zuriickkehren
wird, oder ob sie die neuen Elemente, die ilr auf-
gezwungen wurden, zu absorbieren imstande ist.

Ehe wir zur Betrachtung der jiingsten Ent-
wicklung der Wirtschaftslage {ibergehen, seien die
Hauptergebnisse des NRA-Programmes, das den
Zentralpunkt des gesamten Wirtschaftsprogrammes
der Roosevelt-Verwaltung ausmachte, besprochen.
Die Harvard FEconomic Society stellt fest, daB
das NRA-Programm auf gar keinen Fall sich
dort als brauchbar erwiesen habe, wo es sich
um die Anwendung auf lokale Industrien handelte.
Was die Lohnpolitik anbelangt, so wird nachge-
wiesen, daB es zwar gelungen sei, ein stindiges
Anwachsen der Lohnsumme herbeizufiihren, daB
aber der Hauptteil dieses Anwachsens in den Som-
mer 1033 fiel und auf die Vorratbildung infolge
der Inflationserwartung zuriickging und nichts mit
dem eigentlichen NRA-Programm zu tun hatte, ja

Wirtschaftszahlen fiir die Vereinigten Staaten 1932 —1934
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dafl nachher sogar ein Stillstand dieser Bewegung
zu beobachten war. Entscheidend fiir die Beurtei-
lung der Lohnfrage ist jedoch, ob gleichzeitig der
Beschaftigungsstand entsprechend gestiegen ist.
Hier zeigtf sich nun, daB merkwiirdigerweise der
Beschiftigungsstand am stirksten dort gewachsen
ist, wo' die Lohne ohnedies bereits relativ hoch
waren. Die NRA hat namhafte Lohnerhéhungen
in jemen Zweigen der Industrie herbeigefithrt, wo
es sich um ganz auflergewdhnlich niedrige Lohne
handelte. In Amerika spielten derartig niedrige
Loébne bekanntlich immer eine grofie Rolle in der
Bekleidungsindustrie, in der Textilindustrie, in den
Siidstaaten usw. Insgesamt ist zu sagen, daB der
Nettozuwachs in der Beschiftigung viel niedriger
war als der Nettozuwachs der Lohnsumme: ,,Sofern
es der Zweck der NRA war, Leute aus der Ar-
beitslosigkeit wieder in den Zustand der Beschaf-
tigung zu fihren, so ist dieses Ziel nur in sehr
beschrinktem MaBe erreicht worden.“ Das Haupt-

hindernis dafiir war, daB das hartnickige Bestehen.

der offiziellen Stellen auf Lohnerhthungen ledig-
lich zu gesteigerten Produktionskosten fithren
muBte, nicht aber zu vermehrter Beschaftigung:
Das  amerikanische Konjunkturforschungs-
institut fithrt den Riickgang der industrielien Pro-
duktion mit dem Zeitpunkt der Einfithrung der
NRA-Bestimmungen auf diese selbst zuriick. Diese
Bewegung zeigte sich in den meisten Branchen der
industriellen Beschiftigung; die Besserung, die sich
nach dem November vorigen Jahres wieder ein-
gestellt hatte, vermochte jedoch keineswegs die Ver-
luste wieder wettzumachen, die infolge der An-
wendung dieser Bestimmungen eingetreten waren.
Da es der Industrie nicht gelungen war, alle ihre
gestiegenen Produktionskosten mittels gesteigerter
Produktenpreise fortzuwilzen, ergab sich der eben
beschriebene Riickschlag der Bewegung. Aber auch
die Farmer haben die Lobnpolitik der NRA schwer
zu spiiren bekommen. Auch hier erhéhten sich die
Arbeitskosten unmittelbar, auBerdem haben die ge-
steigerten Preise der Industrieprodukte eine Be-
lastung fiir die bauerliche Wirtschaft dargestellt.
Immerhin findet sich eine namhafte Gruppe der
Industrie, die der NutznieBer dieser Bewegung ge-
wesen ist. Fs handelt sich um die Maschinen- und
Werkzeugindustrie. Hier liegt eine Entwicklung
vor, die durchaus analog dem Vorgang ist, der sich
in einer Reihe europdischer Staaten im vorigen
Jahrzehnt deutlich abgespielt hat, wo die durch
gewerkschaftliche. Bindungen hoch  gehaltenen
Lohne einen Ersatz der menschlichen Arbeit durch
Maschinenbeniitzung  hervorriefen. Der gleiche

Prozef hat sich in Amerika durch die NRA ein-
gestellt und die Harvard Economic Society erblickt
in der gleichmaBigen Besserung in der Maschinen-
industrie den Reflex der Anstrengungen seitens der
Unternehmungen, wegen der gesteigerten Arbeits-
kosten an Arbeitern zu sparen.. Der Stimulus, den-
die Maschinenindustrie erhalten hat, ist also
kinstlich.

Die gesteigerte Lohnsumme sollte das Mittel
darstellen, um eine gleichmiBige und breit ange-
legte Belebung der Nachirage nach Konsumgiitern
herbeizufiihren. Das Harvard-Institut kommt jedoch
zu dem SchluB, daB auch dieses Ziel nicht erreicht
wurde; immerhin ist ein Unterschied zu machen
zwischen dem Absatz an dauerhaften und nicht
dauerhaften Konsumgiitern. Die Entwicklung ging
zugunsten der dauerhaften, wozu namentlich die
starke Belebung der Autoindustrie gehdrt, die bis
in die jiingsten Monate des Jahres 1934 angehal-
ten hat, wihrend die vorjihrige sprunghafte Zu-
nahme der Ankaufe von Textilien wieder in sich
znsammengebrochen ist. Man befiirchtet, dafl wie
damals in den Textilwaren auch jetzt bei der fiir
die amerikanische Industrie ganz allgemein diber-
aus wichtigen Belebung der Automeobilindustrie es
sich neuerlich um eine bloBe Vorwegnahme von
zukiinftigem Bedarf handeln kénne. Dies hitte zur
Folge, daB auch in dieser Industrie ein Riickschlag
zu erwarten wire.

Die amerikanische Krisenpolilik hat im -ver-
gangenen Jahr tiefgreifende Anderungen des Staats-
budgets hervorgerufen und zu einer ganz auBer-

‘gewdhnlichen Erhdhung der Verschuldung gefithrt,

wie bereits bei anderer Gelegenheit dargelegt
wurde. Die graphische Darstellung von Seite 136
gibt einen Uberblick iiber Einnahmen, Ausgaben
und oOffentliche Schulden in den Vereinigten Staa-
ten fiir die Jahre 1913, 1919, 1920, 1922, 1924 und
1920—1934. Die ersie Sdule bezeichnet jeweils die
Einnahmen, die zweite die Ausgaben und die dritte
den Schuldenstand. FEs gibt kaum ein unwalr-
scheinlicheres Bild als den Vergleich der Saulen
far 1913 und 1934. Die Kriegswirtschaft hatte zu
schweren Defizits und starker Verschuldung ge-
fithrt, aber es gelang bis ins Jahr 1930 den Schul-
denstand alimihlich abzubauen. Seither ist er wieder
langsam gestiegen und fiir 1933 .und ganz besonders
1034 ergaben sich Zunahmen um rund 3, bzw.
8 Milliarden Dollar. Das Defizit fiir 1934 wird mit
7-8 Milliarden Dollar angegeben, resultierend aus
Finnahmen in der Hohe von 3-3 Milliarden und
Ausgaben von 11-1 Milliarden Dollar. Die starke
Steigerung der Staatsausgaben kann nicht chne Be-
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sorgnis betrachtet werden und zwar, weil es in den
spateren Jahren schwer fallen mag, die ungeheure
Schuld zu amortisieren und weil ferner ein GroB-
teil der bisherigen Konjunkturbelebung auf diesen
Verschuldungsproze zuriickzufithren ist, von dem
auBer jeden Zweifel feststeht, daB er nicht in
gleicher Weise fortgesetzt werden kann. Wie tief-
reichend die Wirkungen der geéinderten finanz-
politischen Haltung der Vereinigten Staaten sind,
geht z. B. daraus hervor, daB im Jahre 1929 die
Steuerzahlungen nur rund 12% des National-
einkommens ausmachten, 1932 dagegen bereits rund
20% und seither noch weiter gestiegen sind. Da-
mit sind bereits Perzentsatze erreicht, die denen
vieler europiischer Lander gleichkommen. Im Not-
budget zum Haushalt fiir 1934/35 sind u. a. vor-
gesehen: als grofter Posten der Betrag von 2 Mil-
liarden Dollar fiir erst spater zu bestimmende
Zwecke und der Betrag von {iber 1 Milliarde Dollar
tiir 6ffentliche Arbeiten (gegeniiber 1-687 Milliar-
den Dollar im Jahre 1933/34). Ein Mitglied des Ap-
propriationskomitees des Reprisentantenhauses hat
die in der letzten Session zur Verfiigung gestellten
Betrdge fiir die verschiedenen Organisationen und
Hilfeleistungen insgesamt auf rund 17% Milliarden
Dollar geschitzt, zu denen noch die 5-3 Milliarden
aus der Sessionsperiode 1933 kommen. Zu diesen
Ziifern ist zu bemerken, dafl sie keineswegs vollig
verlaBlich sind und man selbst in amerikanischen
Regierungskreisen keinen genauen Uberblick mehr
iiber die Finanzverhilinisse hat. In Anbetracht
dieser budgetdren Unklarheiten bleibt die Stim-
mung der Geschaftswelt weiterhin gedriickt und der
Ansporn, der auf der einen Seite durch die dber-
méaBigen Ausgaben gegeben wird, gleicht sich
dorch die Befiirchtungen wieder aus, die in An-
betracht der noch unbekannten Auswirkungen ge-
hegt werden.

Die mehr oder minder gewaltsamen Umstel-
lungen der amerikanischen Wirtschaft machen
eine Beurteilung der zur Verfiigung stehenden
Wirtschaitszahlen wesentlich schwieriger als sonst.
Es kann festgehalten werden, daB z. B. die Zins-
satze an Bedeutung erheblich verloren haben und
daB auch die iiblichen Angaben iiber den Status
des Federal Reserve Systems nicht mehr die glei-
chen Aufschliisse geben wie bisher. Die gesetzliche
Abwertung des Dollars durch die Festsetzung auf
53-00% des friiheren Goldgewichtes ergab einen
Buchgewinn bei den Goldvorriten von rund 3 Mil-
liarden Dollar, der zur Génze zu Handen des
Schatzamtes ging. In welch geringem MaBe die
New Yorker Borse auf die Belebung, die so ge-

waltsam herbeigefiihrt werden sollte, reagiert hat,
geht daraus hervor, daB der Durchschnittspreis der
in New York notierten Aktien im Jahre 1933 mit
30-0 um rund 16 Dollar unter dem Durchschnitts-
preis von 1931 lag, ja gegeniiber dem Jahre 1928
noch nicht einmal ein Drittel des Durchschnittes
ausmachte.' Auch im Jahre 1934 hat sich nur eine
sehr bescheidene Kursbesserung eingestellt. Die
Umséatze an der Bérse sanken bis Mai auf 25-3 Mil-
lionen Stiick gegentiber 104-2 Millionen Stiick im
Mai des Vorjahres. Die Preissteigerungen, iber
deren Beschaifenheit ganz allgemein im vorigen
Heft Seite 120 gesprochen wurde, und denen
von der staatlichen Wirtschaftspolitik ein so
groBes Gewicht beigelegt wurde, haben sich in sehr
engen Grenzen gehalten und es ist keineswegs auch
nur anndhernd erreicht worden, was man sich vor-
genommen hatte. Der GroBShandelsindex stand in
den bisherigen Monaten des Jahres 1934 im Durch-
schnitt nur um 10 bis 12 Punkte hiher als in den
gleichen Monaten des Vorjahres. Die reagiblen
Preise sind wesentlich starker gestiegen; bei diesen
handelt es sich vor allem um Giiter des internatio-
nalen Austauschverkehrs. '
Von erheblichem Interesse ist die Entwicklung
des Baumarktes, da dieser neben der Gestaltung
der Autoindustrie zu den wichtigsten Faktoren der
amerikanischen Wirtschaftsentwicklung auf der In-
dustrieseite gehbrt. Die auBerordentliche Steigerung
der Bautatigkeit in den Jahren 1920—1925 —
das Niveau der Bautitigkeit blieb auch bis zum
Ausbruch der Krise sehr hoch, aber die Steige-
rung hatte bereits 1925 aufgehdrt — hatte zu einer
schnetleren Erhéhung der Baukosten gefiihrt, als
die Preise der Gebidude und die Erhhung der
Renten. Aber trotzdem war der gesteigerte Wert
der Immobilien begleitet von einer ungehetren
Spekulation in Grundstiicken. Die Nachwirkungen
dieses ungewdhnlichen Booms sind auch heute noch
immer nicht getilgt, weswegen der Baumarkt noch
lange nicht im gleichen MaBle von der sonst fest-
zustellenden Belebung erfaBt worden ist. Vergleicht
man fiir das erste Halbjahr 1934 den Investitions-
wert der Neuarbeiten, so ergibt sich zwar eine
Summe von 631 Millionen Dollar gegeniiber
446 Millionen Dollar im ersten .Halbjahr pro
1933, diese Steigerung ist jedoch geringer als in
anderen I[ndustrien. Wie stark die Bauindustrie
hinter den anderen zuriickgeblieben ist, geht am
klarsten daraus hervor, daB, soweit sich dies in
amerikanischen Statistiken iiberhaupt feststellen
14Bt, die arbeitslosen Bauarbeiter das grofite Kon-

. tingent irgend einer Gruppe von Arbeitslosen an
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der Gesamtarbeitslosigkeit darstellen. Es zeigt sich
also, daB hier die Vorbedingungen fiir eine nach-
haltige Belebung noch keineswegs gesichert sind.

In der landwirtschaftlichen Situation haben
sich, soweit sich dies bisher beurteilen 14Bt, ziem-
lich tiefgreifende Uméanderungen gegeniiber den
iritheren Jahren ergeben, Verschicbungen, die fast
ausnahmslos von den Regierungsmafinahmen un-
abhangig sind und nur auf die Witterungsverhalt-
nisse zuriickgehen. Die grofle Trockenheit im Friih-
jahre hat dazu gefithrt, daB die Saat in Staub aus-
gesit werden muBte und daher ergab sich eine ganz
erhebliche Reduktion der FErwartungen fiir den
Ertrag. des Sommerweizens. Dieser ist mit mehr als
20% unter dem Durchschnitt anzunehmen. Aber
selbst wenn die Weizenernte um 50 Millionen Bushel
und mehr unter dem Bedarf des Landes liegen sollte,
so wiirden die groBemn Vorrite noch immer eine
ausreichende Versorgung gestatten. Immerhin legt
das wesentlichste Element dieser Ernteverringerung
darin, daB sich der amerikanische Preis bereits von
dem fir Exportzwecke nétigen Preis entfernen
konnte und dauernd héher zu liegen vermochte.
Der Weizenpreis erreichte Anfang Juni im Durch-
schnitt fiir alle Arten und fiir die sechs wichtigsten
Mirkte die Hohe von 103 Cenfs gegeniiber
74 Cents im Vorjahr. Seither ist er etwas riick-
gingig, ohne jedoch von seiner Hohe viel zu ver-
lieren. Der hochste Preis wird fiir Amber Durum
in Minneapolis erzielt, wo sich der Hochststand
vonn 119 Cents mit einem Vorjahrspreis von nur
68 Cents vergleicht.

Nach dem Berichte des amerikanischen Acker-

bauamtes, waren die Weiden im Mai in der schlech-
testen Beschaffenheit seit 50 Jahren. Dies ist nicht
ohne Wirkung auf die auch quantitativ sehr be-
deutsame Viehwirtschait (1934 zirka 67,000.000
Stiick Rindvieh in U.S. A.) geblieben, derart, daB
die Zahl der Schlachtungen ~— zum Teil sogar
gehdufte Notschlachtungen — gegeniiber den
fritheren Jahren zunahmen, und zwar bei Kiihen
und Kélbern ganz besonders stark gestiegen sind.
Zum Teil allerdings zeigt sich in der Zunahme der
Schlachtungen um 28, bzw. 32% fiir die beiden
eben genannten Kategorien auch eine Zunahme des
Verbrauches, hervorgerufen durch gesteigerte Kon-
sumkraft. :

Der amerikanische AuBenhande]l hat eine
VolumvergroBerung erfahren, die nicht nur, wie
infolge der Abwertung zu erwarten gewesen wire,
auf eine Zunahme des Exportes zuriickzufithren
ist, sondern auch mit gesteigerter Importtatigkeit
zusammenhingt. Bei dem Import handelt es sich
zum groBen Teil um jene wenigen Rohstofie, die
Amerika nicht selbst besitzt und hervorbringt. Die
Ausfuhrsteigerung ist jedoch noch immer nicht sehr
betrichtlich. Der Durchschnitt der einzelnen
Monate des Jahres 1034 liegt sogar noch unter
dem Monatsdurchschnitt fiir das Jahr 1631, wah-
rend er héher ist als fiir 1932 und 1933.

Selten ist die Konjunkturentwicklung in einem
Lande von ungewisseren Fakiforen abhidngig ge-
wesen, als derzeit in Amerika, und selten hatien
diese TFaktoren fiir die weitere Entwicklung der
gesamten weltwirtschaftlichen Lage eine grifBere
Bedeutung als gegenwdirtig.
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