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OSTERREICH

Die internationale Wirtschaftslage war in der
Berichiszeit ftrofz vereinzelten Aufiretens neuer,
leichler Belebungserscheinungen uneinheitlich. Auaf
auferwirtschaftlichem Gebiete traf durch die Be-
seitigung politischer Konflikte, die zur Abschwi-
chung der internationalen Wirtschaftseniwickiung
in der letzten Zeil beigetragen haben, eine wesenl-
liche Entspannung ein. Auf dem Gebiete der Pro-
duktion ergaben sich aufler saisonbedingten Ver-
schiebungen keine bedeutenden, in Ziffern nachweis-
baren Verdnderungen. Die Preise auf den Rohstoff-
mérkten festigten sich unter dem Eindruck vorr Maf-
nahmen zur Einschrinkung des Angebotes, sowie
der ungiinstigen Ernteaussichten in Argentinier.
Die Geldmirkte waren, abgesehen von einer leichien
saisonmdfigen Anspannung, ungemein fliissig. Die
Uberleitung von liguiden Mitteln auf den Kapital-
markt gab zu Kurssteigerungen der [estverzins-
lichen Werte Anlafi. Die Akiienmdirkie waren da-
gegen eher vernachlissigt. Die Unklarheit der inter-
nationalen Wihrungssitnation blieb im wesentlichen
anverdndert. Innerpolitische Spannungen in ein-
zelnen Goldblockldndern gaben voribergehend zu
Goldriickfliissen nach den Vereinigien Staaten An-
lafi. Die geplanten Preissenkungsmafinalfunen in der
Schweiz und in Frankreich sowie die Diskoni-
erhdhung in Italien zeigen jedoch den energischen

Willen der Goldblocklinder, die Stabilitit der
Wikrung aufrechtzuerhalten.

In Osterreich stand in der Berichisperiode die
anhaltende Kursbelebung sowohl am Aktienmarkt
als auch am Markt fiir festverzinsiiche Werte im
Vordergrund des Interesses. Die stetig fortschrei-
tende Belebung der Wirtschaftstitigheit und die
grofie Liquiditdt am Geldmarkt wirken sich im zu-
nehmenden Mafle auch am Kapitalmarkt aus. Der
Zustrom von Spareinlagen hot angehalten. Der
Status der Nationalbank hat eine weitere Entspan-
nung erfaiiren und die gesamte valutarische
Deckung hat sich abermals erhoht. Das allgemeine
Produktionsnivean konnte auch im Monat Noven-
ber fest behauptet werden, wenn auch saisonbedingte
Verschiebungen ciniraten. Der allgemeine Produk-
tionsindex, der bis Oktober vorliegt, erreichte in
diesem Monat den hbchsten Stand des [ahres. Die
saisonbereinigte Indexziffer der unterstiitzten Ar-
beitslosen in ganz Osterreich blieb mit 142 gegen-
dber dem Vormonat, in dem sie mit 141 den nieder-
sten Stand des [ahres erreichte, praktisch unver-
dndert. Unter Beriicksichtigung der Saisoneinfliisse
zeigte die Ausfuhr im November eine weifere Be-
lebung, die aus der Steigerung des saisonbereinigten
Index der Ausfubr um 3 Punkie hervorgeht. Der
analoge Index der Einfuhir ging nm 1 Punkt zuriick.

Papierprodukiion und allgemeiner Produktionsindex
(Durchschnitt 1928 = 100)
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Nationalbank: Die groBie Liquiditat der Wirt-
schaft kommt ‘auch in der leichten Uberwindung des
Ultimos im Monate November zum Ausdruck, da
sowohl das Whechselportefeuille als auch die ge-
samte Zirkulation abgenommen hat.

Auch im Nationalbankausweis fiir Mitte De-
zember zeigen sich die Auswirkungen der groBen
Fliissigkeit am Geldmarkt. Trotz des bevorstehen-
den Jahresultimos, der sich schon Mitte Dezember
auszuwirken pflegte, blieb der Notenumlauf ein-
schlieBlich der Giroverbindlichkeiten gegeniiber
Mitte November absolut unverindert, wodurch die
Saisonbereinigte Indexziffer von 120 anf 116

zuriickging. Das Wechselportefeuille ist sogar von

244 Millionen Schilling auf 238 Millionen Schilling
und die saisonbereinigte Indexziffer von 117 auf 95
gefallen. Die gesamte valutarische Deckung hat sich
gleichzéitig gegeniiber dem Vormonat abérmals um
5 Millionen erhéht, so daB das Deckungsverhiltnis
von 25'1% auf 25-5% anstieg.

"~ Als ein weiteres Symptom der Normalisierung
des Zahlungsverkehrs mit dem Auslande muf die
Aufhebung der Stillhaitevereinbarungen, die mit 10.
d. M. erfolgte, erwahnt werden. Die kurzfristigen
ausléndischen Verbindlichkeiten der ésterreichischen

‘Banken (it Ausnahme jener der Credit-Anstalt),

die den Stillhaltevereinbarungen unterlagen, hatten

sich in der letzten Zeit durch Riickzahlungen und

durch Wihrungsentwertungen so stark vermin-

.dert, daB die Restbetrdge als transferfrei erklart

werden konmten. Dadurch wurden wieder normale
Beziehungen und ein individuelles Schuldnerver-
hiltnis zwischen den Banken und dem Ausland her-

‘gestellt,

Kapitalmarkt: Die Entwicklung der letzten Zeit
148t vermuten, daB der Kapltalmarkt wieder einen
entscheidenden Wendepunki erreicht hat. Die Aui-
wirtsbewegung der Kurse, die mit wenigen Unter-
brechungen seit Beginn dieses Jahres zu beobachten
ist, hat auch bis Mifte Dezember weitere Fort-
schritte gemacht. Die Kurssteigerungen beziehen
sich dabei sowohl auf den Aktienmarkt wie auf den

Markt der festverzinslichen Papiere, doch stand von-

Mitte November bis Mitte Dezember die Kurs-
belebung auf dem Aktienmarkt im Vordergrund. Im
Zusammenhang damit erreichte der Index von 35
Industrieaktien Mitte Dezember 55-4; das bedeutet
den hichsten Wert seit April 1932 und er liegt damit
39% iiber seinem Tiefpunkt im Dezember 1933. An
der Aufwirtsbewegung der Kurse haben in der Be-
richtsperiode die Aktien der Branereien, der Zucker-
industrie und der Bau- und Baumaterialunterneh-
mungen besonderen Anteil. Bei einigen Aktien hatte

alierdings die Nachfragesteigerung besondere Ur-
sachen, die nicht mit der wirtschaftlichen Entwick-
lung unmitteibar zusammenhingen. Aber auch der
Kurswert der Elektrizititsaktien sowie der Druck-,
Verlags- und Papieraktien ist gestiegen, wihrend
der Kurswert der Metall- und Metallindustrieaktien
gegeniiber dem Stand des Vormonates geringfiigig
gefallen ist. Doch auch der Index fiir festverzins-
liche Werte ist Mitte Dezember gegeniiber Mitte
November, wenn auch weniger als in den voran-
gegangenen Monaten von 103+0 auf 103-0 gestiegen.

Was die Entwicklung auf dem Kapitalmarkt
bedeutsamn macht, ist der Umstand, daB die Kurs-

steigerungen Hand in Hand mit einer bedeutenden

VergroBerung der Umsiitze an der Borse ginge.
Diese VergréBerung der Umséitze ist ebenfalls ein
Beweis fiir die gesunde Basis der Kursentwicklung

_ und das echte, immer weitere Kreise zichende Inter-

esse des Publikums fiir den Kapitalmarkt. Die er-
héhte Umsatztatigkeit an der Boérse gibt aber auch
die Gewihr fiir eine ausgeglichenere Kursbildung.
ZahlenmiBig kommi die VergroBerung der Ge-
schiftstitigkeit an der Bérse zum Beispiel dadurch
zum Ausdruck, daB die Geldumsétze aus dem Effek-
tenverkehr im Monat November 37-6 Millionen er-
reichten, gegeniiber 25-2 Millionen Schilling im Vor-
monat und 168 Millionen Schilling im November
1933. Die Geldumsatze im Effektenverkehr im
Monate November sind daher die héchsten seit
Mai 1933. Weiters gehen die Umsatzsteigerungen
aus der Zunahme der arrangierten Schliisse und aus
der GroBe der vom Wiener Giro- und Cassenverein
abgefilhrten Betrige fir Effektenumsatzsteuer in
den letzten Monaten hervor, die in Kolonne 29 und
30 der Tabellen im Anhang wiedergegeben sind. Die
Hauptursachen fiir die anhaltend giinstige Entwick-
lung am Aktienmarkt sind, abgesehen vom Ver-
trauen des Publikums in die zukiinitige wirtschatt-
liche Entwicklung der Unternehmungen und die da-
mit verbundene Moglichkeit erhéhter Dividenden-
zahlungen in absehbarer Zeit, noch die Flissigkeit
des Geldmarktes und vor allem auch der Riickgang
der Rendite der festverzinslichen Werte, welcher
durch die Steigerung ihrer Kurse eingefreten ist
und durch Konversionen noch zu erwarten steht.
Mit Recht steht gegenwirtig am Kapitalmarkt
die Konversion der &sterreichischen Vélkerbund-
anleihe im Vordergrunde des Interesses. Es handelt
sich doch um eine Aktion, die auch auf den aus-
landischen Mérkien besondere Beachtung gefunden
hat, da sie einen wichtigen Schritt zur Normali-’
sierung des Verhilinisses der Zinssitze sowoll

-zwischen den einzelnen Lindern. als auch zwischen
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den Zinssitzen am Geld- und Kapitalmarkt dar-
stellt. Die Maglichkeit der Durchfithrung der Kon-
version ist der konkrete Ausdruck des Erfolges der
auch in der Krise trotz aller Schwierigkeiten ver-
folgten Politik einer stabilen Wahrung, eines aus-
geglichenen Budgets und der Einhaltung der Zah-
lungsverpflichtungen gegeniiber dem Ausland. In
der dsterreichischen Wirtschaft werden sich die Aus-
wirkungen der Konversien vor allem im Budget, in
der Wéhrung und am Kapitalmarkt zeigen.

Die Entlastung des Budgets durch die Kon-
version geht daraus hervor, daB voraussichtlich der
durchschnittliche effektive ZinsfuB der neuen An-

leihe 5-25% betragen wird, gegeniiber einer durch-

schnittlichen effektiven Verzinsung von 6-30% der
alten Anleihe. Die Zinsersparnis wird daher 1-00%
oder zirka 6 Millionen Schilling ausmachen. Dazu
kommt durch die Aufschiebung der Tilgungsraten
in den ersten drei Jahren eine Entlastung von zirka
55 Millionen Schilling. Aber auch nach dem Jahre
1038 wird die jdhrliche Budgeterleichterung den
Betrag von zirka 50 Millionen Schilling erreichen.
Mit dieser Erleichterung und Sicherung des Bud-
gets ist eine ebensolche Sicherung der Wahrung ge-
geben. SchlieBlich wird die gelungene Konversion

von nicht zu unterschitzender Bedeutung fiir den

Kapitalmarkt sein. Das Vertrauen des Auslandes in
die wirtschaftliche Entwicklung Osterreichs, das
sich zum Beispiel bereits in der mit Erfolg abge-
schlossenen Konversion der englischen Tranche
zeigte, wird auch auf dem &sterreichischen Kapital-
markt zu einer Korrektur der bei der Anlage ein-
kalkulierten Risikoprdmie des anlagesuchenden
Publikums fiihren, wie das zum Teil bereits in der
Steigerung der Kurse in den letzten Monaten zum
Ausdruck gekommen ist. Dadurch wird aber auch
ein normaleres Verhiltnis zwischen Rendite und
EinlagezinsfuB erreicht, wodurch wieder die Uber-
leitung von Kapital vom {iberliquiden Geldmarkt
auf den Kapitalmarkt erleichtert werden wird. Das
ist um so wahrscheinlicher, als die Fliissigkeit des
Geldmarktes zum Teil durch die Bereitstellung von
Kapitalien far Anlagezwecke erkldrt wird, fiir deren
Investition es nur des psychologischen AnstoBes
bedarf. Die Konversion kénnte daher einen neuen
Kristallisationspunkt fiir eine Belebung am Kapital-
markt bilden. ‘
Spareinlagen: Trotz der Belebung am Kapital-
markt hielt der Zustrom ven Spargeldern zu den
Sparinstituten auch im November an. Der Stand der
Spareinlagen in Osterreich insgesamt erhdhte sich
von Ende Oktober bis Ende November um 20 Mil-
lionen Schilling. Davon betrfigt die Zunahme bei

den Sparkassen in Wien allein 12 Millionen Schil-
ling. In den {ibrigen Bundesldndern, mit Ausnahme
Niedergsterreichis, wo eine Zunahme von 2 Millionen
Schilling zu verzeichnen war, blieb der Sparein-
lagenstand fast unverandert.

Auch die saisonbereinigten Giroumséitze haben
von Oktober bis November sowohl bei der
Nationalbank als auch bei der Postsparkasse und
beim Giro- und Cassenverein zugenommen. Ein
Vergleich mit dem Vorjahr ist allerdings infolge
der strukturellen Anderung des mit der Banken-
reorganisation zusammenhé&ngenden Gsterreichischen
Giroverkehres nicht moglich.

Produktion: Das Produktionsniveau in Oster-
reich wurde, soweit die bisher vorliegenden Produk-
tionsziffern fiir den Monat November schlieBen
lassen, fest behauptet. Die Erzeugung von Eisenerz
und Roheisen ist zwar geringfiigig gegeniiber dem
Vormonat zuriickgegangen, dagegen hat die Erzeu-
gung von Rohstahl, die seit August riickgingig
war, im November gegeniiber dem Vormonat wieder
betrachtlich zugenommen. Auch der Index der Er-
zeugung von Walzware einschlieBlich des Absatzes
von Halbzeug erhéhte sich gegeniiber dem Vor-
monat von 54 auf 60. Der Aufiragsbestand ist ge-
ringfiigig gestiegen. Auch die Stromerzeugung hat
gegenilber dem Vormonat saisonmiBig eine Zu-
nahme erfahren, doch ergab sich gegeniiber dem
Vorjahre nur eine geringe VergroBerung.

Die Braun- und Steinkohlenférderung, die
bis Oktober vorliegt, hat naturgemiB saison-
bedingt zugenommen, doch blieb die Steigerung
bei Braunkohle weit unter dem AusmaB in der
gleichen Zeit des Vorjahres zuriick. Die - ge-
ringe saisonmiBige Steigerung dirfte in erster
Linie mit der ungewdhnlich milden Witterung
zusammenhdngen, was auch aus der geringen
Steigerung des Brennstoffverbrauches in Wien und
des Brennstofiverbrauches fiir Hausbrand und
Kleingewerbe in Osterreich hervorgeht. Wahrend
nidmlich der Brennstoffverbrauch in Wien von Sep-
tember bis Oktober im Vorjahre von 197.000 auf
252.000 Tonnen anstieg, ist heuer in der gleichen
Zeit nur eine Zunahme von 195.000 auf 202.000
Tonnen zu verzeichnen. Dasselbe gilt fiir den Brenn-
stoffverbrauch fiir Hausbrand und Kleingewerbe,
der im Vorjahr von September auf Okfober von
133.000 auf 210.000 Tonnen, 1934 nur von
151.000 auf 174.000 Tonnen zunahm.

In der Baumwollindustrie ist die saisonmiBig
zu erwarten gewesene Belebung im Okiober einge-
treten, wie aus der Steigerung des Index der Kapazi-
tatsausniitzung, des Rohmaterialbedarfes der Webe-
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reien und der Baumwollgarnerzengung, die sogar
iibersaisonmiBig zugenommen hat, hervorgeht. Der
Auftragsbestand der Spinnereien blieb gegeniiber
dem Vormonat unverindert und die Lagerhaltung
der Baumwollspinnereien hat geringfiigig abgenom-
men. Ebenfalls eine Steigerung hatte gegeniiber
September die Papier- und Zelluloseproduktion auf-
zuweisen, wihrend die von Holzschliff und Pappe
zuriickging. Der Produktionsindex, der bis Oktober
vorliegt, erreichte mit 90 den hdchsten Wert dieses
Jahres,

Umsitze: Die Umsitze haben sich im Novem-
ber uneinheitlich entwickelt, was zum Teil mit der
abnormalen Witterung in Zusammenhang stehen
diirfte. Die Konfektionsumsatze sind von Oktober
anf November iitbersaisonmiBig gestiegen. Der
saisonbereinigte Index dieser Umsatze stieg von 76
auf 94. Im Gegensatz dazu ging die Indexziffer der
Schuhumsitze in derselben Zeit ganz bedeutend
von 97 auf 83 zuriick. Die saisonbereinigte Index-
ziffer der Lebensmittelumsiitze ist gegeniiber dem
Vormonat geringfiigig gestiegen und hielt sich un-
gefahr auf dem Niveau des Vorjahres. Der saison-
bereinigte Verbrauchsgiiterindex, der bis Oktober
vorliegt, ist gegeniiber September betrichtlich, nim-
lich von 72 auf 86, gestiegen, doch diirfte diese
Zunahme in erster Linie mit der schon erwahnten
Saisonverschiebung in Zusammenhang stehen. Die
gegeniiber dem Vorjahre im allgemeinen noch leicht
riickgingigen Konsumgitterumsatze stehen im Ein-
klang mit der Entwicklung der Lohnsumme in
~ Wien. :
Arbeitsmarki: Die verschiedene Entwicklung
der Arbeitslosenziffern in der Stadt und auf dem
Lande, auf die gelegentlich des ofteren kurz hin-
gewiesen wurde, gewann besonders nach Uber-
schreitung des Krisentiefpunktes ein erhdhtes Inter-
esse. In Abb. Z/78 wurde deshalb die Arbeits-
losigkeit in Wien, in Osterreich ohne Wien und
Osterreich insgesamt wiedergegeben. Dabei kamen
sowohl die urspriinglichen Ziffern als auch die
saisonbereinigten Zahlen zur Darstellung. Die
Saisonbereinigung wurde nach einer neuen Methode
‘vorgenommen. Nach dieser Methode wurden auch
die saisonbereinigten Indizes der Arbeitslosigkeit in
den Kolonnen 153 bis 155 der statistischen Tabellen
im Anhang berechnet. Fiir die Indizes der letzten
zwolf Monate konnten sich auf Grund der moch
folgenden Werte geringe Korrekturen ergeben. Die
Basis fiir diese Berechnung, ndmlich der Jahres-
durchschnitt 1923—1933 = 100, blieb unverindert.

Die Ziffern beziehen sich auf den Stand am 15.

jedes Monates; in der Zeichnung wurden Halb-

monatsziffern verwendet. Ein Vergleich der saison-
bereinigten Kurven der Arbeitslosigkeit in Wien und
Osterreich ohne Wien zeigt im Konjunkturabstieg
eine relativ stirkere Zunahme der Arbeitslosigkeit
auf dem Lande, wihrend nach dem Konjunktur-
umschwung nunmehr die gegenteilige relative Be-
wegung in Erscheinung tritt. Das kommt ziffern-
maBig dadurch zum Ausdruck, daB vom letzten
Konjunkturhéhepunkt bis zum Krisentiefpunkt die
perzentuelle Zunahme der Arbeitslosigkeit auf dem
Lande 158% und in Wien bloB 105% betragen hat.
Nach Uberschreitung des Krisentiefpunktes hat da-
gegen wieder die Arbeitslosigkeit in der Provinz
stirker, nimlich um 26 %, abgenommen, als die Ar-
beitslosigkeit in der Stadt, die nur um 14 % gesunken
ist. AuBerdem eilt die Kurve der Arbeitslosigkeit in
der Provinz der in Wien voraus. Der Berechnung
der perzentuellen Verinderungen wurden die saison-
bereinigten Ziffern der Arbeitslosigkeit zugrunde ge-
legt. Die unterschiedliche Entwicklung der Arbeits-
losenziffern auf dem Lande und in der Stadt hingt
in erster Linie mit der Standertgebundenheit der
verschiedenen Industrien zusammen. Besonders kon-
junkturempfindliche Produktionen, wie vor allem
der Bergbau und die Eisenindustrie befinden sich
vorwiegend auBerhalb Wiens, wihrend in Wien
selbst die Arbeitslosigkeit in erster Linie von der
Entwicklung der Beschiftigung in den Konsum-
giiterindustrien abhdngig ist. Dazu kommt noch,
daB in Wien vielfach die Verwaltungsabteilungen
von Unternehmungen ihren Sitz haben, die eben-
falls geringere Schwankungen der Beschiftigung
aufweisen. Aus der verschiedenen Entwicklung der
Konsumgiiter- und Produktionsgiitererzeugung er-
gibt sich nafurgemiB eine analoge Bewegung der
Beschiftigten. Weiters ist zu beachten, daB ver-
schiedene ArbeitsbeschaifungsmaBnahmen sich vor-
wiegend in einer Entlastung des Arbeitsmarkies auf
dem Lande auswirkten. In den letzten Monaten hat
die Arbeitslosigkeit in Wien, wie aus der Abb. Z/78
hervorgeht, eine besonders starke Abnahme erfah-
ren, was in erster Linie auf verstirkte Arbeits-
beschaffungsmafinahmen in diesen Monaten auch in
der Stadt zuriickgehen diirfte. Die Bewegung der
Arbeitslosigkeit in Osterreich insgesamt ergibt sich
naturgemif aus der Zusammenziehung der beiden
genannten Reihen. Aus allen drei Reihen aber geht
die Stetigkeit des Riickganges der Arbeitslosigkeit
deutlich hervor.

Die Zahl der unterstiitzten Arbeitslosen hat
von Mitte Oktober bis Mitte November sowohl in
Osterreich insgesamt als auch in Wien und Oster-
reich ohne Wien saisonmiBig zugenommen, wenn -
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auch die Steigerung fast ausschlieBlich auf das An-
wachsen der Zahl der Unterstiitzten in Osterreich
ohne Wien zuriickzufiihren ist. Die saisonbereinigte
Indexziffer der Arbeitslosigkeit insgesamt blieb mit
141 unveridndert. Sie stellt die niedrigste Ziffer des
Jahres und den niedrigsten Wert seit Februar 1932
dar. Die saisonbereinigte Indexziffer der Arbeits-
losigkeit in Osterreich ohne Wien erhthte sich in
der gleichen Zeit von 140 auf 143, wahrend die
Indexziffer der Unterstiitzten in Wien von 141 auf
138 zuriickging. Bis Mitte Dezember hat sich fiir
die letzte Indexziffer keine Veranderung ergeben.

Damit hat die saisonbereinigte Indexziffer in Wien
den niedersten Wert seit Juni 1932 erreicht.
Verkehr: Nach der starken, {ibersaisonmiBigen
Steigerung des Giiterverkehrs im Monat Oktober
ist im November wieder ein Riickschlag eingetreten.
Die monatliche Gesamtwagengestellung ist von Ok-
tober auf November von 173.000 auf 139.000
Wagen gefallen. Sie ist damit im November etwas
néher als im Vorjahr gewesen, wo sie 138.000 be-
tragen hat. Vergleicht man jedoch nur die Wagen-
gestellung fiir Parteigut, also ausschlieBlich des
Dienstgutes, so ergibt sich gegeniiber dem gleichen

Unterstiitzte Arbeltslose
(in 1000 Personen, u = urspriingliche Werte, b — bereinigte Werte)
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Monat im Vorjahr ein Riickgang von 2%. Infolge
der intensiven Ausbesserungsarbeiten der Bundes-
bahnen ist der Anteil des Dienstgutes in diesem
Jahre erheblich gestiegen und betrug z. B. im No-
vember 7-5% der Gesamiwagengestellung gegen-
iiber 4'8% im Vorjahr. Aber auch die arbeitstig-
liche Wagengestellung, in der der Einfluf der
wechselnden Anzahl der Arbeitstage der einzelnen
Monate ausgeschaltet ist, war um 0'7% geringer
als im November 1933, Der Riickschlag im Verkehr,
der saisonmaBig zu erwarten war, beschrinkt sich
auf den Binnenverkehr. Der gesamte Auslandsver-
kehr weist dagegen eine geringe Zunahme auf, die
besonders durch die Steigerung der Wagengestel-
lung in der Einfuhr hervorgerufen wurde.

Die Einnahmen im Personen- und Giiterver-
kehr, die bis Oktober vorliegen, zeigen gegeniiber
September im Personenverkehr eine Abnahme von
13-9 auf 98 Millionen Schilling, im Giiterverkehr
dagegen eine Zunahme von 23 Millionen auf 27-6
Millionen Schilling.

PAPIERINDUSTRIE

Im Heft 9 dieser Berichte wurde iiber die Ent-
wicklung der 8sterreichischen Papierindustrie ein

kurzer Uberblick gegeben, der, wie damals ange- .

kiindigt, hier fortgesetzt wird. Die mengenmafige
Papierproduktion hat wahrend der Krise eine be-

* merkenswerte Widerstandsfahigkeit gezeigt. Diese

Stabilitat ist zwar fiir die Beschiftigung, den Roh-
stoffverbrauch, den Export usw. von groBer Bedeu-
tung, sie 14Bt aber, wie gezeigt wurde, keine Riick-
schliisse auf die Ertragsverhélinisse in der Industrie
zu. Wie sich dig Paplerproduktlon im Verhiltnis zum
durchschnittlichen.. Verlauf der iibrigen wichtigen

Produktionsreihen Osterreichs im Konjunkturver-

lauf entwickelt hat, geht aus Abb. Z/75 hervor, in
der der Index der Papjemroduktipn_dein allgemeinen
Produktionsindex gegeniibergestellt ist. Die Kon-
junkturempfindlichkeit der Papierproduktion in der
Krise war demnach bedeutend geringer als
jener Produktionen im Durchschnitt, die im alige-

‘meinen Produktionsindex enthalten sind, der unter

anderem auch besonders reagible Produktionsreihen,
wie die der Eisen- und Stahlindustrie beriicksichtigt.
Der Riickgang des Produktionsindex von seinem
Héhepunkt Ende 1928 bis zu seinem Tiefpunkt im
Jahre 1932 erreichte namlich 45-86%, wahrend die
Differenz zwischen den beiden Extrempunkten der
letzten Konjunkturschwankung im Falle des Index
der Papierprodukiion bloB 28-51% betrug. Die
gleiche relative Bewegung 186t sich auch im begin-
nenden Konjunkiuraufschwung vom Jahre 1933 an

beobachten. Die Tendenz des allgemeinen Produk-
tionsindex ist bis in die letzte Zeit deutlich nach aui-
warts gerichtet, wahrend der Index der Papier-
produktion noch keinen so ausgeprigten Richtungs-
wechsel erkennen 148t Nach voriibergehender
stirkerer Produktionssteigerung Ende 1933, trat in
den letzten Monaten wieder eine leichte Abschwa-
chung ein. Der relativ geringe Riickgang der Papier-
produktion in der Krise ist vor allem dadurch be-
dingt, daB die Papierindustrie mit einigen wichtigen
Ausnahmen hauptsichlich Erzeugnisse liefert, die
cinem direkten, ziemlich unelastischen Ionsum
dienen. Dazu kommt noch, daf sich die Papier-

_preise weitgehend dem allgemeinen Preisriickgang

angepaBt haben. Der Zusammenhang mit dem Kon-
sum liBt aber auch im Konjunkturanstieg eine im
Verhiltnis zum allgemeinen Produkiionsindex ge-
ringere Zunahme der Papierproduktion erwarten.
Aus nachstehender Tabelle 148t sich die Entwick-
lung der Papierproduktion, gegliedert in Rotations-
papier und sonstiges Papier, sowie der Erzeugung
der beiden wichtigsten Halbfabrikate der Papier-
industrie verfoigen.

Produktion von

Papier Zellulose Holzschiiif
I [+ -’I= 1
B 2 3 = BB,
s .é g E %..'.- §5‘5 5 g = g
£ £ € &5 ZE ¥, £ E F 8 E
8§ 2 & 3 83522 & £ i 3
in Waggons
1928 5,208 17.838 23.046 7.745 11.317 1.639 20.701 10.315 9§ 10.411
1929 5.693 17.322 22.055 7.664 12.865 1.916 22.445 10.269 132 10421
1930 5,790 15.236 21.026 7.407 12.450 1.480 21.345 10.226 121 10.347
1931 5.632 15.374 21,006 7.946 12.067 1.545 21,558 0.471 137 9.608
1932 4,867 15.228 20.005 6.589 11.975 1.400 19.064 8289 52 8341

0!
1933 4.537 15.516 20.053 8.703 11.651 1.845 22,199 8.723 60 8.783

I.—X_ 1933 3.556 12,522 16.078 7.131 9.315 1512 17.958 7.184 44 7.228
1.—X. 1034 3.755 12.546 16,301 8.E10 10.110 1.415 19.635 6.576 51 6.627

Die Standortgebundenheit der Papierindustrie
kommt in der Verteilung der Gesamfterzeugung auf
die einzelnen Bundeslinder zum Ausdruck. Im
Jahre 1933 entfielen auf die Bundeslinder Steier-

Produkiion von
Papier (in Waggons)

L--X.
1928 1920 1930 1931 1932 1933 1933 1834
Incslgesamt .« . . 23.046 22,955 21.026 21.006 20.085 20.068 16.078 16.301
avon:

8.316 7.8B1 6.430 6.068 5.427 3.331  4.200 4.35¢4
Oher8sterreich . 5974 6.064 5.993. 5858 5.772 5972 4045 4.595
Stejermark . . . 6.619 6684 6.555 6961 7.077 6,766 5316 5.684
Kirnten ., . .. 1.330 1,409 1.334 1347 1.166 1.185 917 937

Zellulose (in Waggons)
Insdgesamt .+« - . 20901 22,445 21.346 21,558 10.964 22.190  17.558 19.635
avon:

NiederBsterreich . 2069 2.027 1572 1.328 1.695 1.014 B8D 622
Oberdsterreich . 2618 2,687 2600 2.048 3.077 3.353 2.750 2.47
Steiermark . . . Q.107 4807 9.928 11.205 10,420 10.097 8.7058 10.351
Kirnten . . . . . 4.132 4.498 3.912 3.611 2.897 4301 3,521 3.468

Holzschliff (in Waggons)

10,411 10,421 10,347 9608 8.341 B783 7228 6.627
Niederisterreich . 2.478 2826 2324 2205 1558 1819 1576 1.367
Oberbsterreich . 2011 3018 3203 2.987 253¢ 2006 2495 2211

Stelermarkr . . . 3.488 3406 3700 3.503 3,303 3.524 2760 2,700
Kiraten . . . . . 1392 1,235 1033 71B 585 524 389 337

Niedertsterreich .

Insgesamt . . . .
davon:
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mark, Oberdsterreich und Niederdsterreich 33-7%,
bzw. 29-8% und 20-6% der Gesamiproduktion an
Papier, 49-5%, bzw. 15:1% und 4-6% der Produk-
tion von Zellulose und 40-1%, bzw. 33:1% und
20:7% der Produktion von Holzschliff.

Im engen Zusammenhang mit der Pro-
duktionsmenge steht naturgemilB die Arbeitslosig-
keit in der Papierindustrie, die ‘in Abb. Z/77
dargestellt ist. Bei einem Vergleich ist zu be-
riicksichtigen, daB sich die Zahl der zur Ver-
mittlung vorgemerkten Arbeitslosen (Arbeiter und
Angestellte) nicht nur auf die papiererzeugen-
den, sondern auch auf die papierverarbeitenden
Gewerbe, wie die Buchbindereien, die Papierkoniek-
tion und die Kartonnagen- und Tapefenerzeugung
bezieht. Wie aus der Bewegung der Kurve hervor-
geht, ist der Krisentiefpunkt auch in diesen Ge-
werbezweigen iberwunden, denn seit September
1933 war die Zahl der vorgemerkten Atrbeitslosen
in jedem einzelnen folgenden Monat geringer als
im entsprechenden Monat des Vorjahres. Die Um-
sdtze, die nur fiir Rotationspapier vorliegen, zeigen
dagegen eine viel uneinheitlichere FEntwicklung.
Wenn auch der Riickgang der Umsétze zum Still-
stand gekommen zu sein scheint, so ist ein deut-
licher Tendenzumschwung noch nicht sichtbar ge-
worden.

Die osterreichische Papierindustrie ist beson-
ders stark exportorientiert, worauf bei der Beurfei-
lung ihrer Entwicklung insbesondere im Konjunk-
turverlauf Riicksicht zu nehmen ist. Die Auslands-
mairkte haben nimlich fiir den mengenmiBigen Ab-
satz von Papier nahezu die gleiche Bedeutung wie
der Inlandsmarkt. Im Jahre 1933 wurden von
der Gesamtpapiererzeugung von 2,005.300 q,
061.339 q, also 47-0% exportiert und im Jahre
1028 bei einer Gesamtproduktion von 2,304.600 q
sogar 1,158.691 g oder 50-3% ausgefiihrt.

Fiir einen Uberblick iiber die Lage der Papier-
industrie und die Beurteilung ihrer mdglichen
Weiterentwicklung ist schlieBlich noch die Gestal-
tung des Inlandsverbrauches an Papier von Bedeu-
tung, der sich aus der um die Einfuhr vermehrten
und um die Ausfuhr verminderten Inlandserzeu-
gung ergibt. Die Papiereinfuhr ist von geringerer
Wichtigkeit; sie betrug mengenmiBig 1928 5-1%,
1933 2-2% des Papierexportes. Dagegen sind es
vorwiegend hochwertige Papiere, die zur Einfubhr
gelangen, was daraus hervorgeht, daB die wert-
miBige Einfuhr in Prozenten der wertmiBigen Aus-
fubr bedeutend hoher liegt, als der analoge Prozent-
satz der Mengenziffern. WertmaBig betrug ndmlich
die Einfuhr in Prozenten der Ausfuhr im Jahre

1028 13-4 % und im Jahre 1933 noch immer 10-1%.
Der mengenmiBige Inlandskonsum selbst ist auf
Grund der Bewegung von Einfuhr, Ausfuhr und
Produktion — Verschiebungen in den Papierquali-
titen und in der GroBe der Lagervorrite konnten
nicht beriicksichtigt werden — von seinem Héchst-
wert von 1,245.770 q im Jahre 1929 auf
1,065.508 q im Jahre 1933, d. i. um 14-5% zuriick-
gegangen. In den ersten neun Monaten des Jahres
1934 war er aber bereits wieder um 10.645 q héher
als in der gleichen Zeit des Vorjahres; das ist eben-
falls ein Zeichen, daBl auch im Papierkonsum bereits
eine Umkehr der Entwicklung eingetreten sein diirfte.
Der Verbrauch an Papier pro Kopf der dsterreichi-
schen Bevilkernng und seine Entwicklung geht aus
nachstehender Tabelle hervor.

Papierverbrauch pro Kopf in Osterreich (kg)

1928 ., o v v ol e 1B'4
L - . 18'58
1930 « -, o 0oL e, 161

1931 . . . Lol 1654
1932 . . . .0 e h e . 16712
1933 . . - 0 v e e 15-76

Von Interesse sind dazu einige Vergleichs-
ziffern iber den Papierkonsum pro Kopf in anderen
wichtigen Lindern, der fiir das Jahr 1929 wie folgt
angegeben wird: '

Vereinigte Staaten . . . . . . . . 660 Az (1932 450 kg)
Groﬁbr?t;nuien .......... 370 ,
Schweden . . . . .. . .. - .. 2003,
Deutsches Releh . . . . . .. .. 273 , (1932 22°7 kg)
Frankreich . .. .. ...... 200 ,
Mallem . . . .« ..o a .. 95 ,

Trotz aller Schwierigkeiten im AuBenhandels-
verkehr und besonders trotz der Absperrungsbestre-
bungen vieler Lander und des allgemeinen Konsum-
rickganges vermochte der Gsterreichische Papier-
export seine Position am Weltmarkt in bemerkens-
werter Weise zu behaupten. Die Ausfuhr ging der
Menge nach von 1928 bis 1932, wo sie iliren Tief-
punkt erreichte, um bloB 18% zuriick. Im Jahre
1933 war die Ausfuhrmenge, wenn auch nur wm

Zur Vermittlung vorgemerkte Arbeiislose aus
Papiererzeugung und -verarbeitung und Umsitze
in Rotationspapier
(logarithmischer MaBstab, Jinner 1929 = 100)

W

250f
200

up Venmittlung vorgemenkte
Apbeitstose aus der Poplérer-
zeugung und -verarbeitung

AnA
vy
Umsatze n
Rotationspapier -
Z=77
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Ausfuhr von Papier
L~
1928 1920 1930 1931 1632 1933 1033 1934
‘ M 1,158.601 1,110,207 1,031.7890 1,052,512 953,332 951.330 780,975 793.960
1“55;53“1" W "ot.124 o043 T Te4ant "71153 50,860 47225 38.271 38.810
avon nach: ' )
Uneara . M 308.476 247.015 213,535 226,418 234747 270,444 214,075 247,671
L v W 21,764 17,056 14,021 12.864 12.028 12.303 9,762 11.253
M 90,542 116.216 108.989 157.120 116.788 114,443 90,620 85,254
Britlsch-Indler . . . ... 6,258 7.114 6.750 8.321 5.081 4561 3608 3.964
Shdstawien ) M 128.849 120,736 111,332 93,676 92,001 97.433 75.832 93,777
awien . . o+ v .w - e oW 0716 9,585 8.075 5.938 4.408 3.779 2,907 3.432°
Chin M 8,161 53.201 31.28¢ 69.176 81727 86,923 76,021 48.232
R LI 4,951 4246 2.340 4.662 3.467 2710 3.168 2.195
. M 54,323 51.831 60.921 76.201 34,120 39,619 31,858 33213
GroSbritandien ... . . . . 4508 - 469 5.604 6.050 2,283 2.819 2253 2.532
Aavote M 55.870 70,843 80.716 T1.508 44.316 48,288 42,953 36,049
EYplEn . s ey 3.820 5,501 5,661 4.450 2.436 2.162 1.913 1610
Tiirkel M 43.064 40,655 61.330 49.904 33.957 43213 36,002 34.654
S w © 3,602 4,169 4,371 3,181 2.000 2.156 1,780 1.508
Arentinien . M 39,528 16.405 45.863 42,805 30,854 31.649 20,200 15,663
R 2.283 1.045 2.344 2,004 1,637 1.074 961 595
Halien . M 64.127 50.237 66.763 64.363 31178 21.824 18.180 22,542
L 4.320 3442 4.043 3,321 2,386 1.483 1.255 1.232
Bilgarien : M 43,110 55,040 43,329 43,156 44.614 24,447 17.243 18.497
B ISR IR IR 3.335 4,182 3,115 2.350 2,037 990 683 620
Rusinien M 18.863 28.145 59,261 8,759 11,061 18.224 15749 7.448
R =0 o e e w 3.110 3.500 4.255 1.356 1,120 1.610 138 1.412
Polen M 38.562 30,727 19.945 9.305 5.299 4502 4.230 3,955
-------- W 3,543 3,466 2.443 1.104 448 369 320 325

M=Menge in g, W="Wert in 1000 5.

1% iber dem Tiefpunkt gestiegen. Die leichte Aui-
wirtsbewegung hat auch im Jahre 1934 angehalten,
denn die Ausfuhrmenge war in den ersten neun
Monaten um 1-5% groSer als im Vorjahre. Dazu
ist noch in Betracht zn ziehen, daB der Zellulose-
export mengenmiBig selbst in den Krisenjahren mit
Ausnahme des Jahres 1932 stindig zugenommen
hat und 1933 den hochsten Wert erreichte
(vgl. Tab. S. 228).

Weit weniger giinstig hat sich dagegen die
Papierausfulr dem Werte nach entwickelt. Der
Papierexport ging ndmlich von 91-12 Millionen
Schilling im Jahre 1028 auf 47-23 Millionen

Schilling im Jahre 1933, das ist um 48 %, zuriick.
Die GréBe des Exportwertes war aber im Gegensatz
zu jener der Exportmenge bis zum Jahre 1933 noch
riickgdngig. Wie jedoch ein Vergleich des Export-
wertes der ersten neun Monate 1933 in der Héhe
von 33,941.000 Schilling mit dem der gleichen Zeit
des Jahres 1934 von 34,673.000 Schilling zeigt,
scheint auch im wertmaBigen Export der Tiefpunkt
nunmehr iberschritten zu sein.

Was die Ausfuhr der einzelnen Papiersorten
betrifft, standen im Jahre 1933 dem Werte nach die
Positionen anderes Druck- und Schreibpapier mit
33-4 %), gewdhnliches Druckpapier mit 23-2 %, Pack-

Aupfenhandel in Papier nach den wichtigsten Papiersorfen

L—X.
1928 A 1929 1930 1931 1932 1933 1933 1934
. E A E A " E A E A E A E A E A E A
Insgesamt M 59.424 1,158.601 60,677 1,110.207 62.742 1,03] 789 64 486 1,052.512 29,707 953.332 21.547 861330 18.488 780 975 19.344 793.060
4 w22 91,124 12,049 00,433 12.976 ~ 78.42 558 71.153 5.945 50.860 4,768 47.225 4031 38271 4.126 38310
avon an:
Packpapler M 0508 178.876 10.670 168.954 12.585 146,877 20,590 165.641 6.013 137.785 0B85 187.203 028 147.581 1,428 138.7175
W M6 12234 9 12006 TT5 10645 1,030 10.526 281 6.603 47 8.072 41 6363 58 5.973
Lbschpapier M 10858 1.477 1.042 1.057 1.039 1,313 9a0 982 800 756 122 279 619 741 5OV 783
w218 251 218 186 211 206 184 151 151 105 133 108 112 90 112 98
Zeichen- und Kupfer- M 802 2188 759 2488 708 1.602 587 594 461 e 387 606 27 560 337 587
druckpapier w3 319 230 384 215 289 170 126 114 | 110 111 85 85 101 105
Kunstdruck- und M 15.757 2.532 15747 4,155 17.649 2.448 12,446 1.369 7.145 2378 7.576 3.324 6.587 2457 6.460 2,560
Chromopapier W 2436 615 1.955 816 2.075 573 1417 335 T 434 743 423 646 201 651 331
Bint-, Gold- und ©MTR2.293 1726321 2,545 23.5847 2527  16.606 3.314 20,129 1.496 13.817 962 17.473 725 14127 064 11825
Silperpapier W 1247 4414 1431 3966 1.260 2837 915 3204 443 L7711 356 2232 267 1795 366 1495
Pergamentpapier M 7.920 619 7.788 3415 B.744 0,201 B.362 18938 3.226 25.022 2.782 27.701 2.347 22563 2.815 23.254
W 1346 134 1.417 606 1.332 1.308 1.270 2,325 0680 2549 570 2.385 489 1,943 449 2.013
Photographische Paplere M 2.208 208 2411 215 2.634 ‘253 2.654 233 1,182 208 1235 215 1.068 178 832 167
W L1783 237 2,007 230 2,253 276 2.451 243 1005 200 1.100 194 944 1683 751 161
Andere chemische M 500 2565 634 3.818 682 4745 458 4834 287 2083 183 2.188 151 1872 205 1917
Papiete w401 2101 505 4,148 598 4429 356 4374 203 1574 111 1,503 81 1,280 131 1,187
Zjgarettenpapier in’ M 2312 3.900 2.066 4.743 1.604 4.040 1.826 7104 1113 8535 277 7.945 258 6.507 665 T.766
Bogen } w88 1,521 B840 17183 752 1425 796 1951 483 1878 117 1,835 10T 1,442 320 2092
Seidenpapier in Bogen M 1.153 28940 1798 22.140 1.877 19.311 1.887 19.668 1.367 16051 1.204 22542 1.065 18657 666 21.209
. w621 5504 988 4273 1.115 3.972 LIN 3.654 649 2463 573 3.052 497 2555 342 2.682
Gewdhnliches Druck- M 149 528713 327 490.024 84 530.T79 46 541.900 —  497.789 2 407.852 2334083 — 331.766
papiet w 12 26.005 21 24014 9 24208 4 2203 — 16.550 1 10.958 1 8889 — 9.211
Anderes Druckpapier, M 3555 378887 3.810 381,748 2558 289,387 4.166 264200 1.156 241493 530 278.042 509 227.319 141 243,352
Schreibpapier usw. W 414 35813 488 36968 . 331 27.004 376 21.328 105 15.983 48 15815 43 1293 26 13.057
Papier n. b, b. M 1171 1.504 7.087 2572 6.130 4,206 4.501 6.153 3.246 5568 3. 07’1 4517 2520 3612 2677 3.219
W 1125 372 1200 531 1.142 693 915 512 611 423 351 471 280 K36 210

Emfuhr, A == Ausfuhr, M'= Menge in ¢, W = Wert in 1000 S,
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papier mit 17-1% und Seidenpapier in Bogen mit
6-5% der Gesamtausfuhr an der Spitze. Der Tief-
punkt der Entwicklung wird teils schon im Jahre
1032 wie bei Packpapier, Seidenpapier und einigen
kleineren Positionen erreicht, bei den gréfiten Posi-
tionen aber erst im Jahre 1933 (vgl. Tab. 8. 228).

Eine wesentlich vom Durchschnitt abweichende
Entwicklung zeigt der Auflenhandel in Pergament-
papier. Die Einfulr ist ndmlich vom Jahre 1928 bis
zum Jahre 1933 mengenmiBig um 65% und wert-
maBig um 58% zuriickgegangen, wihrend in der
gleichen Zeit die Ausfuhr mengenmiBig um 4380 %
und wertmaBig um 1681 % gestiegen ist. Allerdings
betrug auch im Jahre 1933 die wertmiBige Aus-
fuhr von Pergamentpapier nur 5% des Gesamt-
Papierexportes.

Vereinzelt haben sich bemerkenswerte Ver-
schiebungen in den wichtigsten Absatzgebieten fiir
Papier ergeben, wie auch aus Abb. Z/76 hervorgeht,

die die mengen- und wertmiBige Entwicklung der
Papierausfuhr nach den wichtigsten Exportlandern
wiedergibt. Das bedeutendste Absatzgebiet der dster-
reichischen Papierindustrie ist Ungarn, das 1933
26'1% des 0sterreichischen Papierexportes (dem
Werte nach) aufnahm, ihm folgten Britisch-Indien
mit 9-7 %, Jugoslawien mit 8-0%, China mit 79 %
und GroBbritannien mit 6-0%. Seit 1928 hat die
Ausfubr von Papier nach Britisch-Indien, die Aus-
fuhy nach Jugoslawien {iberfliigelt. Die Ausfuhr
nach den verschiedenen Lindern kulminierte mit
wenigen Ausnahmen im Jahre 1928 und erreichte
im Jahre 1932 oder 1933 den Tiefpunkt. Seither ist
fast allgemein ein deutlicher Aufschwung in der
Exportentwicklung festzustellen. Die prozentuellen
Steigerungen des Exportes in den ersten zehn Mo-
naten des Jahres 1934 im Vergleich mit der gleichen
Zeit des Vorjahres nach den wichtigsten Lindern
sind in folgender Tabelle wiedergegeben.

Papierausfuhr
{logarithmischer MaBstab; M = Menge, W= Wert; Jahressummen; 1928 = 100)

100 -
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Verinderung der mengen- und wertmdfigen Ausfuhr
von Papier nach den wichtigsten Lidndern in der Zeit
vont Jinner bis Oktfober 1934 gegeniiber dem gleichen
Zeitraum 1933 in Perzenten
{Jinner bis Oktober 1933 = 100, - == Zunahtne, — = Abnahme)
mengenmibip  wertmibig
UNZATH . v o v ¢ 4 v a v a - 15°69 + 15:21

Britisch-Indien . . . . . . . — 503 —

Stdslawien. « « . ... . - + 2366 -4 14'51
China .. v v v i s v w v — 36-55 — 30'68
Italien . ., ..« o -4 -+ 23:99 — 183

In der Zunahme des Exportes nach Ungarn
besonders im Jahre 1934 gegeniiber 1933 kommt
der Erfolg der handelspolitischen Bemiihungen zum

Ausdruck. Auch nach Jugoslawien, einem Land,

das sowohl Papier importiert als auch exportiert,
hat die Papierausfuhr wieder betrichtlich zugenom-
men. Fine besondere Entwicklung nahm der Export
nach Britisch-Indien, der nach einer iiberdurch-
schniftlichen Zunahme im Jahre 1931 kulminjerte
und seitdem wieder alimdhlich abnimmt. Die Aus-
fuhr nach China ist dagegen von 1930 bis zum
Jahre 1933 stindig gestiegen. Diese der konjunk-
turellen Entwicklung gerade entgegengesetzte Be-
wegung erklirt sich vor allem daraus, daf nach
1931, bis zu welchem Jahre Japan Chinas Haupt-
lieferant fiir Papier war, die japanische Einfuhr in-
folge des Boykotts zugunsten der Einfuhr der euro-
péischen Lander zuriickging.

Es bleibt aber #uBerst schwierig, auf Grund
dieses Uberblickes auf die Lage der Papierindustrie

- vom Ertragsstandpunkt aus zu schiieBen. Aus den

Kreisen der Industrie wird allgemein iiber die zu
niedrigen Preise, ganz besonders im Exporigeschaft
geklagt, die nicht die Produktionskosten decken. Die
Nichteinschriankung der Produkfion wird mit den
hohen Stillstandskosten erklart. Tatséchlich haben
die groBen Papierfabriken pro Saldo von 1930 bis
1032 einen steigenden Verlust ausgewiesen. Einen
Anhaltspunkt gibt auch die Bewegung des Kurs-
kapitals der Papier-, Druck- und Verlagsindustrie
an der Borse, das im Jahresdurchschnittswert von
1029 bis 1933 von 571 Millicnen Schilling auf
19-3 Millionen Schilling gesunken ist. Erst seit Sep-
tember dieses Jahres liegt der Kurswert wieder iiber
den Werten zur gleichen Zeit des Vorjahres.

VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA

Der Ausgang der KongreBwahlen in Amerika
hat zweifellos eine ansehnliche Festignng der Posi-
tion des Prisidenten Roosevelt zur Folge gehabt.
Dadurch tritt die Frage nach der Bedeutung des
Wahlergebnisses fiir die zukiinftige Wirtschafts-

. gestaltung in den Vordergrund. Roosevelts Wirt-

schaftspolitik ist schwankend und in jhrem Aufbau
nicht immer folgerichtig. Daher bedeutet sie fiir die

amerikanische Wirtschaft einen nicht zu unter-
schitzenden Unsicherheifsfaktor, Die Zukunft des
Dollars, die Auswirkungen des New Deal und die
Gestaltung der Handels- und Finanzbeziehungen zu
den iibrigen Liéndern sind Probleme, deren Klar-
stellung fiir das Vertrauen in die wirtschaftliche
Entwicklung unerlaBlich ist.

Im Vordergrund des Interesses steht die Wih-
rungspolitik und damit zusammenhdngend das
Silberproblem der Vereinigten Staaten. Dieses nicht
nur deshalb, weil es fiir den Dollatkurs von Bedeu-
tung sein kann, sondern weil es auch die Wirt-
schaftsentwicklung anderer Linder beeinfluBt.
Durch das Silberankaufsgesetz vom 19. Juni d. J.
wurde fiir die Silberkéufe des Schatzamtes im In-
land ein Preis von 5001 Cents pro Unze fest-
geselzt, Das bedeutet bei einem bestehenden Miinz-
wert von Dollar 120 pro Unze einen erheblichen
Miinzgewinn, der insofern inflationistische Gefah-
ren in sich birgt, als er in das Budget als Aktiv-
post iibernommen werden kann. In dieser Hinsicht
hat eine FErklirung des Schatzamtes den Miinz-
gewinn gesondert in derselben Weise wie den aus
der Herabsetzung des Goldgehaltes des Dollars ent-
standenen Buchgewinn zu verrechnen, Beruhigung
gebracht. Durch diese Erklarung wird die Hoffnung
gestarkt, daf dies wenigstens so lange geschieht,
bis das Budget ausgeglichen und das Vertrauen in
die Wahrung wieder gefestigt ist. Auch die Absicht
der Regierung auf Grund des beim Schatzamte be-
findlichen Silbers (62,000.000 Unzen und zirka
100,000.000 laut Gesetz vom 9, August d. ]},
Silberzertifikate auszugeben, wird in amerikani-
schen Finanzkreisen mit einiger Besorgnis betrach-
tet. Sofern nur das angekiindigte Programm in
Frage kommt, diirften die Folgen allerdings micht
bedenklich sein. Der Notenumlauf wiirde sich héch-
stens um 2-59% erhohen. Von weitaus groBerer Be-
deutung sind die Unsicherheitsfaktoren, die in der
Wirtschaft durch VergroBerung der Edelmetall-
basis und der damit verbundenen leichteren Kredit-
ausweitung entstehen. Wihrend sich aber Silber zu
diesem Zwecke in gleicher Weise wie Gold eignet,
kann es fiir die Regelung von internationalen Zah-
lungen nicht ebenso verwendet werden. Gold wird
jederzeit von den Notenbanken der Welt zu einem
bestimmten Preise angekauft, Silber hingegen miiBite
zum groBen Teile am {freien Markte angeboten
werden, was zu erheblichen WerteinbuBen fithren
kinnte.

Die Silberbesiinde der Vereinigten Staaten
haben sich vom Juni 1030 bis Oktober 1034 von 000
auf 1000 Millionen Dollar erhoht, Der SilberauBen-
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handel der Vereinigten Staaten von 1932 bis 1934
ist aus Abb. H/A/5 zu ersehen. Man erkennt daraus,
daR das Schatzamt insbesondere im Jahre 1934
nicht in dem vielleicht erwarteten Ausmafle den
Richtlinien der Silberpolitik gefolgt ist. Zum Teil
spielen dabei méglicherweise auch die GegenmaB-
nahmen Chinas eine Rolle. In friiheren Berichten
wurde schon auf die deflationistischen Folgen hin-
gewiesen, mit denen der SilberabfluB fiir China ver-
kniipit ist. Die geschwichte Wettbewerbsfahigkeit
Chinas am Weltmarkt kann ndmlich nicht durch die
erhohte Kaufkraft des gehorteten Silbers wett-
gsemacht werden. China hat in Erkenntnis dieser
Tatsache seine Silberausfuhr mit einer 16 %igen
Taxe belastet und damit weitere Abfliisse vorldufig
verhindert. Die Gold- und Silberbewegungen von
und nach China gehen aus einer im Bulletin des
,Nankai Instituts of Economics“ verdffentlichten
Tabelle hervor. Sie bezieht sich auf den Zeitraum
1928 bis 1033. Die Werte sind in Yuan Dollars
(1 Yuan Dollar = 35 Cents) angegeben.

Gold- und Silberbewegung von und nach China
in Miilionen Yuan Dollars

Netio-Exporte {—) oder Importe () von
Gold Silber

Insgesamt
W8, ... ... + 93 4-164-1 143-4
1928. . ... .. — 1639 1608
1930, . .. ... — 255 103-2 77
1931, . ... .. — 40-3 - 698 -+ 205
1932. ... ... —1107 — 11I'g —122+3
1983. .. ... — 669 — 142 — 8I71

Die Wirtschaft Chinas hatte lange Zeit dadurch
einen wahrungstechnischen Vorteil, daB die Silber-
preise mehr gefallen waren als die Weltmarktpreise
der Waren. Auf diese Weise konnte China billig
exportieren und seine Silberbestinde wuchsen.
Solche hatten sich insbesondere in den chinesischen
Héfen und da vor allem in Shanghai angesammelt.
China fiirchtete aus diesem Umstand eine Preis-
steigerung seiner Waren und stellte dem Silber-
abfluB zunichst keine Hindernisse entgegen. Als
aber nach der Abwertung des Pfundes auch der
Yen abgewertet wurde, war der chinesische Dollar
plotzlich relativ hoch im Kurs und infolge des ver-
héltnisméBig hohen Preisniveaus begann Silber ab-
zuflieBen. Diese Abiliisse wurden durch die Silber-
ankdufe der Vereinigten Staaten noch erhéht und
veranlafiten China, aus den obenerwihnten Griin-
den eine Exporttaxe auf Silber einzufiliren. Damit
ist weiteren Abfliissen vorldufig Finhalt geboten.

Die der Silberpolitik der Vereinigten Staaten
entspringenden Besorgnisse um die Zukunft des
Dollars werden durch das Bestehen einer Bundes-
s_c.huld von 27 Milliarden Dollar verstirkt. Fs ist
leicht begreiflich, daB bei einer derartigen Budget-
belastung eine weitere Abwertung des Dollars im

Bereiche der Maéglichkeit liegt. In diesem Zu-
sammenhange sei auch auf Abb. A/2, Heit VII
(Seite 136) verwiesen, aus welcher die ungesunde
Eniwicklung der amerikanischen Staatsiinanzen
deutlich hervorgeht.

Ein charakteristisches Zeichen fiir die Entwick-
lung, welche die amerikanische Wirtschaft jetzt
nimmt, ist die ungeheure Veriliissigung des Geld-
marktes. Die Liquiditit des Geldmarktes hat ein
MaB erreicht, das in den Nachkriegsjahren noch
nicht zu verzeichnen war. Ihr wichtigstes Symptom
ist der Umfang der Reservedepositen der Mitglieds-
banken bei den Bundesreservebanken. Dieser ist den
Mitgliedsbanken in Hdohe eines bestimmten Perzent-
satzes ihrer Depositen gesetzlich vorgeschrieben. Der
Perzentsatz betrdgt nach der Novelle von 1917 fiir
die innerhalb 30 Tagen filligen Verbindlichkeiten
13% bei Banken in den sogenannten ,,Zentralreserve-
stddten“, 10% in ,Reservestidten” und 7% in
Landstddten, fiir lingere Verbindlichkeiten 3% in
allen Stidten. Seit Mitte des Jahres 1932 sind diese
Reservedepositen allmahlich weit iiber das gesetz-
lich vorgeschriebene MaB angewachsen. Der Grund
hiefiir liegt einerseits in der ,jopen market-policy®
der Bundesreservebanken und andererseits in dem
stets wachsenden Goldzustrom. Zur Schaffung von
giinstigen Bedingungen auf dem Geldmarkt haben

SilberauBenhandel der Vereinigten Staaten von
Amerika in Millionen Dollar
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namlich die Bundesreservebanken planmiBig
Staatsanleihen angekauft und das auf diese Weise
in Zirkulation kommende Geld hat auf dem Umweg
tiber die Mitgliedsbanken, deren Reservedepositen
bei den Bundesreservebanken dauernd erhdht. Die
Verfliissigung des Geldmarktes geht auch noch auf
die Politik der Refieo zuriick, welche den Zweck
verfolgt, den stiitzungsbediiritigen Banken und
Industrien Darlehen zu gewidhren. Die gesamien
Kredite der Refieo betrugen nach dem Federal Re-
serve Bulletin Ende September d. J. 3,874.458 Dol-
lar. Beachtlich ist es jedoch, daB sich trotz dieser
ungewdhnlich giinstigen Bedingungen auf dem
‘Geldmarkte der Aufschwung nicht einstellen will.
Das mag zum groBen Teil wohl darin begriindet
sein, daB diese Geldfliissigkeit nicht aus echten Er-
sparnissen entstanden ist, sondern ihren Haupi-
grund in der open market-policy der Bundes-
reservebanken und in der Kreditpolitik der Refieo
hat. Dadurch wird die UngewiBheit iiber die zu-
kiinftige Entwicklung erhdrtet und die abwartende
Haltung der Kapitalisten begreiflich.

Die Liquiditatsentwicklung der Banken geht
am besten aus nachstehender Tabelle hervor, in
welcher der Zahlungsmittelumlauf, der Gold-
bestand, die UberschuBreserven und der Debetzins
im Kontokorrentverkehr enthalten sind. Der Gold-
bestand bezieht sich auf die Federal Reserve Bank
und nicht auf die Goldbewegung von und nach
Amerika. Letztere ist in der Tabelle auf Seite 235
ersichitlich.

Die aufiillige Steigerung der Goldbestdnde im
Februar des Jahres 1934 ist auf die Herabsetzung

- des Goldgehaltes des Dollars auf 59:06% des

fritheren Goldgewichtes zuriickzufithren. Der fri-

Geldmarkt der Vereinigien Staaten

Zahlungs- Gold- {lberschuf- Debeizinsen im
uﬁ}tat!ffl,) bestinde?) reserven I\Sglf}{tg}ﬁogleﬁfo
in Millonen Dollar
7 1931 4089 4695 892 422
1932 - 5614 4248 2555 440
1933 - 5843 4342 5047 402
1933 1. 5645 4553 5838 4-12
L. 6545 4380 417°3 411 -
111, 6320 4282 e 4'88
v, 6003 4312 I7orl 433
V. 5812 4315 3101 224
VI 5721 4318 3631 4'10
VII, 5630 4320 4357 303
Vil b612 4323 5655 397
IX 5650 4324 674°5 319
. 5635 4323 758+4 310
X1 br42 4323 741 352
X1l 5806 42323 7657 848
1934 I 5289 4033 865-7 358
il 5354 7438 8008 43
111 5304 7695 1375°1 3-31
| 757 15410 339
5357 79 16235 342
V1 5373 7856 1684'6 330
VIL 5317 7031 1789-4 330
Vil 5306 7978 18836 333
1X, 5456 7978 17541 326
X. 5y 8002 328

1) Stand Ende des Monats. Quelle: Federal Reserve Bulletin.

here Ankaufspreis von einer Unzeé Gold = 2064
Dollar wurde auf 1 Unze Gold = 35 Dollar er-
lisht. Von dieser wertméBigen Verschiebung abge-
sehen, ergibt sich dennoch seit Februar d. J. eine
erhebliche Zunahme der Goldbestinde, die wohl vor
allem auf den Riickstrom der Fluchtkapitalien zu-
riickgefiihrt werden kann. Der Zahlungsmittelum-
lauf zeigte die saisonbedingte Beanspruchung, ist
aber im Oktober d. J. dennoch um 181,000.000 Dol-
lar niedriger als im gleichen Monat des Jahres
1933. .

Zusammenfassend 148t sich also beziiglich des
Geldmarktes sagen, daB die Lage der Banken von
der Tatsache beherrscht wird, daB der Staat aktive
Kreditpolitik treibt. Die zusdtzlichen Umlaufs-
mittel, bzw. Kredite kommen nach ihrem Kreislauf
als héhere Liquiditat bei den Banken zum Aus-
druck. Der wirtschaftliche Erfolg dieser Banken-
liquiditat ist aber bisher ausgeblieben. Es fehlt vor
allem noch das Vertrauen in die Stabilitit der wirt-
schaftlichen Entwicklung und damit die Moglich-
keit von der Fliissighkeit des Geldmarktes entspre-
chenden Gebrauch zu machen oder eine Uberleitung
der Mittel auf den Kapitalmarkt durchzufiihren.

Die Produktionsentwicklung in den Vereinig-
ten Staaten ist seit Aufgabe der Goldwihrung im
April 1933 unter starken Schwankungen nach auf-
wirts gerichtet. Abb. H/A/4 zeigt deutlich den Ab- .
fall nach dem Jahre 1929 und die abwirts gerichtete
Tendenz bis zur kiinstlichen Belebung durch
Roosevelts Wirtschaftspolitik. Die Bewegung des
Indeyx fiir Frachtladungen geht mit der des Produk-
tionsindex ungefahr parallel., Der Index der GroB-
handelspreise zeigt seit 1929 fallende Tendenz, um
mit dem Beginne der Kreditausdehnung am Anfang -
des Jahres 1933 wieder zu steigen. In den letzten
vier Monaten dieses Jahres ist die Produktion wie-
der stindig gesunken. Der Produktionsindex, der
im Mai d. J. mit 86 heuer seinen Héhepunkt er-
reichte, ist bis September um 15 Punkte gefallen.
Den Hauptgrund fiir den starken Produktionsabiall
in den Sommermonaten bildete der Riickgang der
Eisen- und Stahlproduktion, wie aus.nachstehender
Tabelle deutlich zu sehen ist.

Die starke Schwankung in diesem Jahre kann
aus der amerikanischen Preispolitik erkldrt werden.
Einerseits haben die durch die NRA festgesetzten
Codes die Produktion erheblich vertenert und
andererseits war fir das dritte Quartal d. J. eine
Erhohung der Eisenpreise in Aussicht genomimen,
welche die Produktion zeitlich vorverlegte. In An-
betracht der drohenden Preiserhéhungen wurden die.
Lager noch zu billigen Preisen. itberreichlich ein-
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Entwicklung wichtiper Industrien in den Vereinigten

Staaten

Bauindustrie Eexﬁ.l-"

i 1 industrie

Keohle Ruhe:sen Stanl?) 1998 = 100 1828100

in 1000 £ A B {saisou-

bereinigt)
& 1925 43.988 3.058 3.7137 684 924 972
[} 1926 48,720 3.277 3.794 817 90°5 972
1927 45,197 3,036 3.675 870 BA*5 105°6
1928 46.576 3.167 4.222 100+0 1000 1000
1929 46.026 3.580 4,509 682 1008 1075
1930 40,590 2.659 3326 40°5 685 850
1931 33.395 1.547 2133 135 43-3 270
1932 27.183 1.128 130 206 TG
7 1933 526 1119 1.913 12'8 182 916
1933 I 27.048 578 1.033 67 138 813
I 283.494 563 1.080 66 129 176
10 25 586 551 913 1071 155 710
1w 20,334 634 1.367 123 154 79°4
Vv 23.002 901 2.008 176 203 1009
' 26.533 1.285 2.606 17°5 210 124-3
VII 30.081 1.821 3,219 156 21-5 121'6
VIII 34.751 1.863 2.010 13-4 19°7 106°5
I 31,292 1547 2,520 133 201 o925
31177 1.378 2,118 145 259 850
XI 31.970 1,103 1,546 136 57 832
X1t 30.866 1,201 1.827 12-4 1671 729
1034 1 35,417 1.235 2.003 83 170 81°3
34,402 1.284 2.218 77 13-3 85-0
111 40,746 1.646 2.805 17-0 238 870
1V, 26.861 1,755 2.044 1246 24-8 841
\ 30.255 2,076 3.407 130 25-1 g2:2
VI 27.767 1.961 3.06¢ 158 222 720
Vi1 26.057 1.244 1.497 101 257 729
VIII 28.164 1.071 1.385 106 79 757
I 28.710 912 1.272 59'8

X 3@ 967 1.485
A=Wohnbauten, B =iibrige Baufen.

1) Ohne StahlguB. Die Manatsziffern sind Angaben von Unter-
nehmungen, deren Produktion flir die Monate des Jahres 1633 07-829/,
und flir 1934 99-39%; der Gesamtproduktion des Landes von 1933 betrug.
Quelle: Scciété de Nations: Bulletin Mensuel de Statistique.
gedeckt, so daB der Bedarf teilweise iibersattigt war.
Gerade am Beginn des dritten Quartals wurde je-
doch der Plan einer Preiserhthung wieder fallen
gelassen. Das wohl in Frkenntnis der bevorstehen-
den Absatzschwierigkeiten. Die Aussichten fiir die
Fisen- und Stahlindustrie haben sich auch zu Ende
d. J. wieder ein wenig gebessert. Die Lager haben
sich teilweise geleert, der Bedarf der Automobil-
industrie, die neue Modelle vorbereitet, ist leicht ge-
stiegen, die Offentliche Bautdtigkeit nimmt zu und
auch das neue Flottenbauprogramm der Vereinigten
Staaten diirfte fiir die Eisen- und Stahlindustrie
nicht ganz ohne Bedeutung sein. Eine Grundlage
fiir eine dauernde Belebung der Eisen- und Stahl-
industrie kénnen jedoch auch diese Aussichten nicht
bieten. Erst der Aufschwung der Investitionstatig-
keit in den Produktionsmittelindustrien kénnte hier

Indizes der Produktion von Produktiv- und Kon-
sumglitern in den Vereinigten Staaten von Amerika
(logarithmischer MaBstab)

[ 1 I
;";"g m Konsumgtiterindex
0 ; /\, [~
| /\
60 Pmduktivgﬂrerindex

Has3
40k 1020 1030 1931 1932 1333 1934

eine Anderung bringen. Abb. H{A/3 zeigt die Bewe-
gung des Produktionsindex von 1929 bis 1934 in
der Erzeugung von Produktionsmitteln und in der
Erzeugung von Konsumgiitern. Man ersieht aus ihr
deutlich, die mit dem Verlauf der Krise und dem
Beginn der, neuen Wirtschaftspolitik in den Ver-
einigten Staaten iibereinstimmende Bewegung des
Produktivgiiterproduktionsindex und die verhalinis-
miBig auf gleichem Niveau bleibende Bewegung
des Konsumgiiterproduktionsindex. Beriicksichtigt
man, daB fiir eine Wirtschaftsbelebung in erster
Linie der Beginn langiristiger Investitionen maB-
gebend ist, so berechtigt die Entwicklung des Pro-
duktivgiiterproduktionsindex am Ende d. J. zu
keinem allzugrofen Optimismus. Es ist bemerkens-
wert, daB allein die Autoindustrie eine Besserung
erfahren hat und so indirekt auch die Stahlindustrie
beleben konnte. — Im September war die starke
Senkung des Produktionsindex auch durch die
Schrumpfung des Geschiiftsganges der Textilindu-
strie verursacht, verschérft durch den groSen Tex-
tilarbeiferstreik. Dieser Streik fiel gerade in eine
Zeit, in welcher infolge der leeren Iager eine saison-
méBige Produktionssteigerung einzutreten pflegt,
wodurch der Produktionsindex fiberdurchschnittlich
tief liegt. AuBerdem ist bei der Textilindustrie zu
bemerken, daB z. B. die Produktion von Baumwoll-
geweben in der ersten Aprilhdlfte den Auftrags-
bestand beinahe um das Doppelte iibertraf, so daBl
die Codes-Behérde anordnete, die seit April ohne-
dies riicklaufige Produktion auf Dreiviertel der
Kapazitit zu beschridnken. Der Produktionsindex
fiir Automobile auf der Basis 1923—1925 = 100
liegt im September d. J. mit 51 um 4 Punkte nied-
riger als im gleichen Monat des Vorjahres, nach-
dem er im April d. ]J. eine Héhe von 85 erreichte.
Im allgemeinen zeigt sich, daB die technische Aus-
stattung der amerikanischen Automobilindustrie
immer grofere Fortschriite macht, was aus folgen-
den Zahlen hervorgeht. Der durchschnittliche Klein-

Kennzeichen der amerikanischen Wirtschafts-
entwickiung in den Jahren 18291934
(logarithmischer MaBstab)
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handelspreis fiir Personenautomobile ist von 1662
Dollar im Jahre 1000 auf 678 Dollar im Jahre
1934 gefallen. Dabei ist auBerdem zu beriicksich-
tigen, daB in diesem Zeitraum die Qualitat erheb-
lich verbessert wurde, die Preise der Rohmaterialien
gestiegen sind und die Léhne sich mehr als ver-
doppelt haben. Diesen Tatsachen  steht ein, aller-
dings mit dem Konjunkturverlauf parallel gehen-
der Riickgang der im Gebrauch stehenden Per-
sonenautomobile gegenfiber. Im Jahre 1929 waren
in den Vereinigten Staaten 23 Millionen Personen-
automobile registriert. Im Jahre 1033 waren es nur
noch 20,700.000. Die Abnahme betrug von 1920
bis 1930 60.000, von 1930 bis 1931 700.000, von
1931 bis 1932 iiber eine Million und von 1932 bis
1033 weniger als eine halbe Million. Im Laufe
dieses Jahres konnte sich die Automobilindustrie in
der ersten Hélite etwas erholen, was aus oben-
erwihnten  Produktionsindexziffern  hervorgeht.
Gegenwartig befindet sie sich in der Zeit des Uber-
ganges zu neuen Modellen, so daBl die weiteren Aus-
sichten nicht mit Sicherheit zu beurteilen sind.

Zu den wichtigsten Faktoren der amerikani-
schen Wirtschaftsentwicklung gehort neben der
Autoindustrie vor allem der Baumarkt. Hier ist er-
génzend zu unserem Bericht in Heft VII zu be-
merken, daB in den ersfen beiden Monaten d. J. der
Index fiir Wohnbauten einen Rekordtiefstand er-

- reichte, der sich auch im Laufe des Jahres nicht

erheblich besserte. Das Bild wird deutlich, wenn
man sich vergegenwirtigt, daB der Umfang der
Wohnhausbauten den Hauptfaktor der Bauindustrie
darstellt. Einer der maBgeblichsten Griinde hiefiir
diirfte wohl in den andauernd hohen Kosten fiir
Neubauten zu suchen sein. Auch der Umstand, daf3
eine grofe Anzahl von Hausern, deren Hypothekén
aufgekiindigt wurden, zu tiefen Preisen zum Ver-
kaufe angeboten werden, tragt viel zur schiechten
Lage der Bauindustrie bei. Daran kann auch eine
durch zusitzliche Kredite oder auf andere Weise
vom Staate finanzierte Bautitigkeit nichts dndern,
weil das Ubel in den besonderen Verhiltnissen des
amerikanischen Baumarktes zu suchen ist und durch
kiinstliche Beeinflussung nur verschlimmert werden
kénnte.

Die Lage der amerikanischen Produktion spie-
gelt sich deutlich am Kapitalmarkt wieder. Wihrend
der Aktienindex eine riickliufige Bewegung aui-
weist, ist jener der festverzinslichen Papiere in
stetem Steigen begriffen.

Im Zusamuenhange mit der industriellen Pro-
duktion ist auch die Lage der landwirtschaftlichen
Produktion zu besprechen. Die Hauptthese der Ver-

fechter des New Deal in Amerika beruht bekanpt-
lich darauf, daB ein wirtschaftlicher Aufschwung
nur durch héhere Kaufkraft hervorgerufen werden
kann. Dabei war es das gesunkene Einkommen der
Landwirtschaft, welches zur Entstehung des
nAgricultural-Adjustiment-Act Anla8 bot. Durch
planmiBige Verringerung der Anbauflichen soll
eine Verknappung des Angebotes und damit eine
entsprechende Preiserhdhung der landwirtschait-
lichen Produkte erreicht werden. Den Farmern wur-
den fiir die Verringerung der Anbaufliche Ver-
giitungen bezahlf, die durch besondere Steuern her-
eingebracht wurden. Die Wirkung dieser MaB-
nahmen wurde Jeider durch den Umstand verdun-
kelt, daB die grofle Trockenheit in Amerika den

Ernteertrag wesentlich beeinfluBte. Durch das Zu--

sammenwirken beider Momente wurde die Mais-
ernte, die in der Zeit von 1927 bis 1931 durch-
schnittlich 2516 Millionen Bushel betrug, aui
1485 Millionen, die Weizenernte von 886 Millionen
Bushel auf 493 Millionen Bushel, die Baumwoll-

ernte von 13,047.000 Ballen auf 9,943.000 Ballen,-

die Tabakernte von 1471 Millionen Pfund auf
1385 Millionen Pfund im Jahre 1934 verringert.
Bei Mais und Weizen ist der groBere Teil des Riick-
ganges der Trockenheit, bei Baumwolle und Tabak
dem Reduktionsprogramm zuzuschreiben. Die Folge
dieses starken Produktionsriickganges waren hohere
Preise. Die Maisvorrite verschwanden, die von
Weizen, Tabak und Baumwolle wurden auf einen
fast normalen Stand gebracht.

Es ist nun von Interesse, das Verhiltnis
der Preise der Farmerbedarfsartikel zu den
Preisen der landwirtschaitlichen Produkte zu
untersuchen. Unter Zugrundelegung der Basis
1614 =100 standen die Preise der landwirt-
schaftlichen Produkte im Februar 1933 auf 55 und
die Preise der Farmerbedarfsartikel anf 101. Ein
Jahr spifer, im Februar 1934, betrug die erstere
Indexziffer 83, die letztere 119, im August 1934 die
erste 96 und die zweite 123. Dazu ist auBerdem zu
bemerken, daB sich das Farmereinkommen noch um
die obenerwiahnten Vergiitungen erhtht. Es wurde
fiir 1934 auf 6 Milliarden Dollar geschétzt. Das
bedeutet eine Zunahme von 19% gegeniiber 1933
und von 39% gegeniber 1932, Diese Steigerung
wurde jedoch wieder durch eine Preiserhéhung der
Farmerbedarfsartikel wettgemacht. Unter Zugrunde-
legung eines Durchschnittspreises 1914 = 100 be-
trug deren Preisindex im Jahre 1932 107 und im
August d. J. 132. Ein charakteristisches Merkmal
dieser Entwicklung ist' der Detailpreisindex der
Nahrungsmittel. In der Zeit von Februar 1932 bis
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September d. J. stieg dieser Index (Bureau of Labor
Statistics) von 105-3 auf 116-8 (Preise von 1913 ===
100). Diesem erhohien Lebensmittelpreis steht auf
der anderen Seite eine leichte Belebung der Indu-
strie gegeniiber. Der Automobilabsatz als auch der
Umsatz in den Versandhiusern zeigt, daB3 die Kaui-
kraft in den landwirtschaftlichen Distrikten groBer
ist, als in den industriellen. Dieses scheinbar giin-
stige Symptom kann aber nur als Ubergangserschei-
nung gewertet werden. Wenn einmal die Kaufkrait-
steigerung der Landwirtschaft und die Lohnerho-
hung der Industriearbeiter allgemein geworden ist,
gleichen sich die Wirkungen aus. Im fibrigen er-
innert die amerikanische Wirtschaftspolitik auf dem
Gebiete der Landwirtschaft stark an &hnliche Vor-
gange in Brasilien, die zwar schon der Vergangen-

heit angehdren, aber in jhren Auswirkungen heufe
noch von Bedeutung sind.

Fin gutes Bild iiber die Bewegungen im ameri-
kanischen Wirtschaftskérper gibt auch eine Beob-
achtung der verschiedenen Preise. Dabei sind
Indizes des Bureau of Labor Statistics zugrunde
gelegt (1926 == 100). Der fiir landwirtschaftliche
Produkte ist von 57 im September 1933 um 16-4
Punkte im September 1934 gestiegen, womit die
oben geschilderte Auswirkung des ,Agricultural-
Adjustment-Act® augenfallig wird. In der Industrie,
in welcher sich die Lage durch das Codeswesen ver-
scharit hat, zeigt die Bewegung des Index ein
anderes Bild. Der Preisindex fiel z. B. fiir Héute
und Felle von 923 auf 841, der fiir Textilprodukte
von 769 auf 71-1; Metalle und Metallwaren zeigen

Wirtschaftszahlen fiir die Vereinigten Staaten 19321934
Fed. Res. B Kapitalml:g;e Zins?) Preise Produktion E Umsitze
= 6 R £ 8 : kS = = ) 2%
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cine leichte Steigerung des Preisindex von 82-1 anf
86-6, jedoch gegeniiber Mai d. J. einen Riickgang
um 2+5 Punkte. Das ist auf die kurze Belebung der
Eisen- und Stahlindustrie zuriickzufithren, die nach
Findeckung der Lager cinen plotzlichen AbschluB
fand. Der Index der gesamten GroBhandelpreise
(sieche Seite 233) zeigt steigende Tendenz und
stimmt mit der Kreditausweitung ungefdhr diberein.

Das Volumen des amerikanischen AuBen-
handels hatte heuer im Mirz seinen Héhepunkt er-
reicht. Diese Tatsache stimmt vollkommen mit der
Industriebelebung im Frithjahr und dem damit ver-
bundenen gesteigerten Rohstoffbedarf fiberein. Der
zweithochste Stand des amerikanischen AuBien-
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handels ist im September d. J. zu verzeichnen. In
diesemm Monat erreichte der Export seinen Héhe-
punkt, wihrend der Import verhdltnismaBig niedrig
liegt.

Die KongreBwahlen haben nicht die erhoifie
Beruhigung gebracht, da das endgiiltige Ziel der
Wirtschaitspolitik noch immer nicht eindeutig um-
rissen ist. Die groBe Fliissigkeit des Geldmarktes
blieb auf die Auflockerung des Kapitalmarktes fast
ohne EinfluB. Die Zahl der Arbeitslosen in den Ver-
einigten Staaten fibersteigt noch immer 10 Millionen.
Die vielen Unsicherheitsfaktoren der amerikanischen
Wirtschaftspolitik stellen sich einer dauernden Fr-
holung der Wirtschaft noch hemmend in den Weg.

Herausgeber, Verleger und Eigentiimer: Verein ,,Osterreichisches Instituf fiir Kbniunkturforschung“, Wien, L, Stubenring 8—10 '
(Vorsitzender: Ernst Streeruwitz, Prisident der Kammer fiir Handel, Gewerbe und Industrie, Wien, 1, Stubenring 8—10). —
Verantwortlicher Schriftleiter: Privatdozent Dr. Oskar Morgenstern, Wien, XIIl,, Stadlergasse 3. — Druck: Carl Ueber-

reutersche Buchdruckerei ung SchrifigieBerei M. Salzer, Wien, 1X., Pelikangasse 1,
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vi| 4015|285 3¢ 10 | 142 | 108 | 80| 76| 92| 7| 58| 76 67 81| 64| 93 99| 10| 23 | W | 35 | 77
VL) 411151277| 24| 750 10 | M2 | 105 | 60) 82| o | o4f e3] 76| 67, $1| 64) 63) 99) 0| 20 | > | J/ | 77
VIL] 42| 11| 235| 32| 67| 100 | 142 | 104 | 0| 74| 91| 84| 66| 75| 68| 80| 63| 93| 99| 105 | 20 a7 a7 67
VIIL| 4015231 20| 31)| 110 | 141 | 104 | 60| 75| 901 8§71 78| 76 67| 80| 63| 93] 99| 99| 19 32 33 68
IXJ\ 31114242 19| 37| 108 ; 142 | 106 : 57| 72| 90| 83] 74| 77| 66| 81| 59| 93| 99| 101 | 18 34 M 69
Xl 14121301 20| 86| 108 | 142 | 105 | 551 71| 90) 86| 72| 74| 65| 80| 60| 93| 90| 80| 20 kL ¢ 73
XLy 14 )12)2¢3! 30 BOJ] 1090 ) 242 | 105 56§ 72 90 &7 75 8| 60) 03] 99 19 36 34
XL 108 | 142 | 105 | 57 I

. J¢ Saisonbereinigt. — (J Durchschnitt, - 1) Die angegebenen Indexzifiern in Kolonne 58—70 griinden sich auf die jeweils in der Mitte
des Monats bestehenden Preise, in Kologne 71—74 sind Monatsdurchschnitie verzeichnet and in Kolonne 75 beruht dic Berechnung
auf den in der Mitte des Monats giiltigen Preisen.
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- | gmen Tennen | m 5 5 t | hl Personen WatL.[ 10.000
77 | 78 | 79 | 80 | 8[ | 82 | 83 84 85 | 86 | &7 88 | B0 1 90 [ 91 | 92 1 93194 {95 |9 |97 ,9 | 99 | 100 | 101
ENES &

7] 19291179 #9 1171123 114 #8 22| ro2| 640 {201 | 202 | 27 | 30 ; 22 | 21 | 180 | 251 |11-2| 3'8|62°0| 8| B3| 35| 523| 184
19801117 ) 96 | 115|715 | I16| 114 115 7656 25| 131 | 26 | 30 )21 |21 [161|247] 85| 31|6111| B2 55| 3T|503| 254
10844772 | 76 |113 706 | 120| 117 | ro7| &8 | 647 | 223 162 127 129 1 20 | 18 | 169 | 228 99| 511733202 46| 30| 476 257

Z19B2| 94 | 68| 102 85X I00| 89y 67| 73| 639 | 202 143 | 27 | 27T ] 17 | 15 | 152 | 226 | 98| g41562|223| 36| 24| 486 241

ZAP3B) 83 | 661 97| 72| 97| 66| 43| 70| 620 [ 186| 126 | 26 | 26 | 15 | 11 | 148 | 227 | 83| 66555 (265 34| 22| 391 | 187

1933VIL) 87 | 66| 09| 70| 90, 65| 49| 776|593 | 14B| 100 | 21 | 31 | 15 | 11 | 177 | 237| 80! 69661 (273| 37| 27| 373| 154
VINp 78 | 7I, 100 60| 97| 58] 41| 73 156 104 25 )16 | 10 ) 170(231) TD) 521635241 ] 43) 34) 341! 130

IX.|] 87 | 70\103) 73| 108 72| 46| 72 /672 [197| 133! 20| 25 | 15 9 | 142(220| 78| 611563 (242| 51| 35i{ 308| 180
X|79 | 72| 00 67| 102) 54| <6 72 628 | 262( 210 {24127 | 15 | 12| 211 | 225| @9 | T6[695]27:8| 36| 23| 41'2|.196
Xlg 87 | 78 JOI| 73| 106 577 -38| 6F(BR5 222! 181 | 27 |25 1 17 | 12 | 149|225| 76| - 58510235, 26| 16| 372 | 18¢
XIL| 83 | 72| 87 | 76| 99| 61| 48] 68| 58D | 266] 194 { 27 | 29 | 17 | 14 | 156 219 60 511|544 (273| 26, 16| 3%3T7| 168
134 1186 77| 94y 73 671 66) 3r| 62|53 (2.4 165 {33 (2415 13 | 11928 92| 71/663|335] 26| I5]360| 174
79| 66, 94| 75, 48| 57; 34| 6565|5875 | 171 110 | 20123 | 13 | 10 | 121 | 206| 6'9| 52 588|295 | 21| 12| 31-0| 136
.| 88 | 74| 89| 84| I26) 60| 3¢ 60) 780 | 130 73 | 27 25 | 14 | 12 | 133 230! 67| 505511300 20| 16| 390 | 188
1 75 | 68| 83, 61| 74| 50| SI| 69| 657 5 49 [ 28 | 25 | 12 | 11 | 118 | 221 B'6| 64 (86'2 |59°7j 27| 17| 3%1| 164
85| 73| 88| 69| 85| 57| 39, 068|612 BO | 24 (27 | 17 | 11 | 182|237 70| 511600 |376( 30; 19 407 180
VI 7e | 74105 | 68| 73| 56| 44| 71|658 115 B9 | 22 |25 |14 ) 11 | 158 233, T3 53575 |36'5| 31| 21 387%| 160
V.| 75 | 73| 97| 58| 75| 56| 43| 70} 519 | 121 85 | 20 | 20 [ 13 | 11 | 167 | 235| 87| 62 |T05140°3] 30| 22| 353 | 135
VIL|76 | 77| 96| 531 87| 55| 39| 66|532 (1407 108 [ 20 | 26 | 17 | 11 | 147 | 227 | 6'8| 52 |5627 |27'5 | 32| 24| 320| 112
IX\72 | 75| 95| 55| o8| 57| 46| 657656 | 195| 151 [ 20 (24 | 14 | 11 | 173 219! 72| 54 |54'4 (270 | 42] 27| 388( 260
X186 | 74 95| 76| 97| 50| 95| 68/ 5B 2027 174 | 24 | 27 | 22 | 12 | 155|230 88} 641604350 I2] 201 406 | 166
X1 991 p4) 83 44| 5% 622 27 18 142 T2 52 5006|263 26 15
XIL

* Saisonbereinigt. — @ Durchschnitt, — 12) Die Zahlen berulien.auf Monatssummen.
* Vorldufige Zifier.
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£ Ml (MIL! 1000 Tonsen log-1e |G 1981 Waggons 1000 A2 1000 Tonnen
102 | 103 | 104 | 1051 106 | 107 [108100]110] 111 | 112 | 113 | 114 (115 | 106 | 117 (1I8[119] 130 | 721 [122] 123 ] 124 | 125 | 126 | 127 128
x
(7 1929 722 | 96| 48| 28 | 17 | 294 | 156|144} 143| 146 | 78 | 70 | 105 | 868 | IB70 | 1913 (455 (22 | 435( 351 (65| 34 | 128 | 20 {107 | 36 34
(5 1930} ro2| 97| 47| 27 1 18 | 255| o8| 89| 104 107 | 77 | Fo2 | 110 | 862 | 1779 1 1752 (492(23 1424 279 (4'0| 32 | 84 15 | 97| 401 32
(7 1933] o7 93| 45| 2B | 19 | 249 | 43| 47( 68f 70| 72 06 | 121 | 801 (1796 | 1751 | 247 |22 |332| 246 (40| 32 | 59| 15 | 80| 34| 31
7 1922] 79 60| 42| 28 | 19 | 250 | 25, 30( 39 40| 68 95 | 118 | 695 | 1664 | 1675 | 180 | 17 | 257! 210 (33| 28 | 40| 14 | 66| 26| 26
(7 19a3] &) 89| 40| 27 | 20 | 251 | 22| 28| 43| 41| 68 03 | 100.| 732 {16850 | 167! (238 (17 {191] 206 | 29| 26 | 41{ 15 | 0] 19] 2:5
1933VIIF 75| 80| 34| 21 | 19 | 221 | 36| 46| 52| 48| 63 88 80 | 752 | 1830 1609 | 414| 2 |182) 186 42| 19 | 42| 12 | 61| 25| 23
VI 86) 84| 35| 20 | 21 | 247 | 37] 44| 50} 42| 75 | 718 | 120 | 80O | 1860 | 1679 | 301| 5 [381{ 194 (20| 18} 37{ 16 | 60| 30{ 1D
1IX| 80 83| 38| 23 | 21 | 194 | 30| 42, 46, 39| 77 | r22 | 120 | 612 | 1865 | 1616 | 358 69) 200 \25) 24 ) 36! 15 | 58| 27! 23
88| 95| 42| 26| 21 | 282| 33| 43| 24| 32| 85 | 724 | 135 1886 ; 1640 (20028 | 98| 251 |46 33 | 49| 24 | 58| 26{ 30
X1| 95 44 22 | 206 34| 43| 42| 42| 88 | 736 | 133 | 926 (2108 ! 2176 (23930 (157| 243 (28| 38 { 47| 21 | 53| 14] 28
XH) 89| 100f 47| 32 ; 22 | 200 21| 30| 40| 38| 84 | 726 | 141 | 629 | 213311799 (137(27 (138| 240 (3-9| 35 | 46| 16 | 51| 9] 34
1934 1| 89| 93| 45|31 | 23 | 329( 30] 34| 45| 44| 85 | ras | 134 | 597 | 2007 {1815 147(31 (1811 23¢ |22 | 26 | 53| 16 | 45| 5[29
1) 79] 78| 36 27| 18 | 265 15| 28] 43| 43i 85 | 773 | 140 | 525 | 1681 | 1446 | 15122 |220| 201 | 16| 20 | 45 12 | 46| 10| 26
1M1y 82 03| 40 30 | 21 | 238 7, 28| 50| 571 82 | 722 | 177 | £32 | 1967 | 1868 | 205 17 | 261| 218 | 10| 31 52113 | 55| 15| 24
1wy 8z 35 19 | 194 | 35| 38| 57| 61| 83 | 772 | 142 1863 | 1466 | 201| 12| 288 188 |08 | 20 | 48| 11 | 66| 1B 19
v ar| o1| 35| 2t | 18185 39| 45| 72| 71| 7@ | 125 | 140 | 705 | 2214 | 1691 323( 5 (335 182 |17 21 | 43| 10 | 60| 24| 15
V| 88| 88| 33| 22| 22 | 210| 40| 48| 80| 80| 81 | 127 | 148 2039|1585 |252| 3 267|190 46| 20 | 45) 12 [ 70) 29| 1'6
VIL| 87| 91| 33| 20| 18 | 215| 56| 48( 81| 78| 78 | 7Z0 | 131 | 670 | 2000 ) 1668 | 248 | 21224( 200,30 I7 ( 46| 12 | 66 | 27| 1'T
V.| 87| 95 34| 20| 22 {222 52| 49| 71| 95| 79 | 718 | 143 | 688 (2044 | 1583 | 260{ 4 (163) 205 33| 19| 471 14 | 56| 27| I'B
IX.] 88| 92| 37| 23 | 21 | 227 46| 43; 57| B1| 83 | 724 | 127 | 635 | 1005 | 1517 | 311 (11 56| 212 |25 531 15 | 59 24| 241
X1 90| 99| 43| 27 | 23 | 287 49| 46; 52| 34| B4 | F35 | 143 | 570 | 1006 | 1652 21 1115|246 |27 42 | 53| 17 | 6D 22| 22
XI. 100 44| 27 45( 45; 62| B0 30
XII.
¥ Saisonbereinigt. — ¢J Durchschnitt.
Produktion16) Arbeitsmarkt
Auftrags-| Lager- | Zur Zur Vermittiung vorgemerkte Arbeitslose - :
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T 'Em| Ex|SER| S8 (So|b®| - | £ | 8 [LE|LEl S| E| 15| B 5 (25|88 = & = = =
ol a8 48| ES82| B (=282 8 |2 | ¥ (85,88 2| |l = = Bl g SliSa| E| 8| 8l 2| & = I}
235|578 T wO=| == nS|28 = (B § Fun® 3| dF, g 2 S gRTO| GBS IR B 2| 8
EEHENEER E Ao |F|laien @ 2| H| a,d| DBz g |0 F|S|0| B0
g2 §§ e8 mit, | 0% . ]
55| &7 85| M | Per- M. 1000 Persomeri 1923—1933 =100
128 130§ 131 | 132 133 | 134 1135 1136 | 137 1 138 {130 140 141|142 143 ] 144 | 145 146 | 147 | 148|140 [ 150 | I51 | 152| 153 | 154 | 155
lgraezef 102\ n9 (1131 881 635 |58 192| 82 23 13| 17| 7020|1522 |38 12 [ar|isa 10| 184 &1 o] Ba | Kz | o
1930] 66 113 92( 73] 606 | 152( 243|102 29 ; 644421 |13]34| 15|20 |50| 13 (331|135\11-7| 207| &3 124| 107 | 50 | 173
1681| 21| 05| 78| 80| 556 {137 301|125 | 30 j 7864|2515 |60| 20 (41|56 13 332|112 90| 23| 06| 157| 231 | f17 | a2
1932l 14| 81 B¢ 74 | 485 | 112) 3781163 | 49 | 92(82(.35| 10 | 78| 26 60 &5 | 18 |310 76l 7-2{ 309! 116| 193( 758 | 130 | 174
1083| 17| 87| 72| 47| 445 | 05| 406|185 | 50 | 9068|3820 81|28 |71 | 70| 22|29 T0 67| 320] 131) 109| 767 | 755 | r77
1853VIL) 14 (01| %3, 45| 439 92i375|178( 46 | 77|64| 37|19 |83| 20 |68 |66| 22 |283| 60| 64| 308 126| 177| 174 | 160 18
VIOL] 13(112] 79 53 | 440 89| 366 | 177 73165|36 |19 (77|28 (72|63 22 |293| 72 69| 207| 126] 171| 171 | 160 }'sg
IX] 1 |120] 83 66 | 452 {101 (355 371 44 | 72161 |35 |19 (74|24 |74 |54 |22 |269| 87| 82| 284| 120| 164| 7165 | 154 | 172
X1 1|1 ns5i 81 68 459 358 L 173 | 45 7458133 |10 (68|23 [72)63(22 (201 78 75| 298| 118 160| 159 | 152 | 164
X141 10| 109 76 52 452 383 | 181 | 47 8758|3410 (67|25 (70|65 22 |308| 52| 50 287| 120| 167| I55 | 150 | 158
XILYy 32|106) 73| 47 426 1116422193 | 52 | 104 |6°2( 36 | 19 | 69| 29 |70 | 60| 22 |30°1| 4'1| 39| 316| 128 188| 156 | 153 | 150
[tos¢ Il 30| 10| 82| 371 423 | 70|440(200| 54 106 |6G|38 |19 |75! 32 |71 (74| 22 |31-0] 45| 44| 250| 137] 212| 757 | 15¢ | 162
W 25| 102; 79| 31| 422 | 82435 108 103 5638 |18 (77|30 (75|75 | 23 [20:9] 41| 39| 838| 141| 217| 756 | 155 | y60
I 83| 61| 80| 30 ] 431 | .01|403 | 18847 | 93|48(35 | 1B (73|23 |78 (70|22 |2¢7| &1| 76| 341 134 206| 757 | 150 | 153
Iv. [ 50| 67| BI| 28] 442 | 83 /376 | 185( 44 | 78| 4-6(34 | 17 (72| 23 |40 |68 | 22 |286( 04| 87| 311 128| 183] 752 | 750 | rse
Vi 481 TL| 81| 77| 444 ) B7| 354 182| 41 | GB (46|32 | 16 (10} 23 |78 |66 | 22 [26°8| 94| 01| 284| 128! 161| 151 | 149 | r5e
\YI: 38| 81| 78| 72| 4359 O4| 348 188 39 | 66|44 (31|17 |6:B| 28 |78 |68 |23 |41-5 7-1] 60| 266} 12| 144| 750 | 52 | 148
| 32| TT| 82| 67 432 911338 183 38 6347|3016 62|29 (77|68|23 (274 77 75| 258( 122| 137| 7150 | 7159 | 147
VIIL| 29| 95| 80 62 1 436 843291 180 | 36 61]4°2|129 |15 [58| 2T |78|66(23 |28°2| 88] 81| 254| 121| 133 147 | 752 | 144
IXf 25| 99| 75 60 | 450 893261731 34 | 61|42(28 |15 55|24 | 7064 |23 |203] 82| 7-8| 247 113| 1M| 745 | 144 | 142
X0 26| 99| 76 66 | 462 B4(332] 171 | 36 6514028 |15 |51 23 (8064 |23 |30°2| 83| 78] 243] 109| 135 r4Y | 741 | 140
}ﬁ a 36'8| 62| 5-0| 260( 110| 150 747 | 738 | 143
iL. 200| 116| 173] 142 | 138 | 146
* Saisonbersinigt, — ¥ Durchsehnitt, — !9} EinschlieBlich ungefihr 70.000 nicht arbeitslosenversichernngspflichtiger Hausgehilin
und Lehrtlinge, Stand am Monatsende. ~— 14} Stand um die Monatsmitte, — 15) Monatssummen, — 16) Stand ﬁn? Monghende. £ nen
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- * _
1920) 435 | 238 | 488 | 360 | 17°0| 344 | 160 | 7r7 | 6952 | 3213 | 37 (73 | 5R9O | 2148 | &71| 774 | 10.007 | 3813 | 274 | roo | g6 | 216
10301 537 | 206 | 465 313 | 1871 306 | 156 | 700 | 6258 | 2854 | 3344 | 60 | BEIA | 1711 | 745 | g97 | 8026 | 3177 | 228 | "2 |69 | 169
(3 a081| 576 | 388 | 425 | 271 | 160 | 260 | 142 | 98| bG70 | 2392 | 3250 5133 | 1 545 | 558 | g.o84| 2720 | 184 | 7367 | 140
@1es2| 601 | 510 | 368 | 200 | 142| 222 | 21| 8¢| 4783 | 1820 | 2050 | 19 | 4318 . 1219 | 4111 405| €452 | 2035 | 117 | 47 | 51| 101
G1933| 488 | 815 | 34:0 | 211 | 125| 223 | 13| 78| 4483 | 1718 | 2780 .18 | 4103 | 1056 | 414 | 432| 6a87| 1902| 99 | 3948 | &4
1933VIL| 480 | 770 | 414 ¢ 206 | I7T5( 213 | 113 75| 4364 | 1600 | 2740 | 23 | 3944 | 983 | 420 502 6.024| 1905 | 107 446 | 49| T4
VIILY 430 ( 834 | 430 | 203 | 183 | 21'8 | 114 | 78| 4373 ¥578| 2778 | 17 | 3040 | 058 | 424 | 445 | 5.946| 1828 87 35 | 46| 84
IX.] 342 | 862 j 408 | 228 | 1541 | 234 | 121 | 85| 4828 1783 | 2025 | 21 | 4379 | 1076 | 450 [ 497 | 6.556 | 2023 93 35 (48| 86
X.| 327 | 8571 | 320 268 | 1)°0{ 28'3 | 152; 89| 5838 | 2821 2009 10 | 5372 | 1194 | 466 | 445| 7.682( 2105 | 111 40 | 59 | 1009
XI.| 354 ! 851 | 287 | 250 | @ 2571 1 03| 5316 | 2479 | 2820 | 17 | 4802 | 1180 | 424 [ 419 7.114 119 42 [ 57| B6
- XII| 404 7 873 | 31-3 1 228 [ 110 23°¢ | 117 | 86| OB | 2103 | 2050 | 18 | 4501 | 1330 | 487 | 432 | 7.043| 2248 | 115 35 (52| 80
1934 1} 47°6 | 896 | 28T 226 | 97| 22'1 | 107 | 84| 429 | 1624 | 2648 | 18 | 2804 | 1130 | 207 438 | 6.079( 1974 04 43 | 45| 83
48'6 | 925 } 256 | 201 86| 199) 85] 75) 3054 1 2569 | 19 ) 3572) 1046 | 3B3) 404 ) 5591 1832 88 38411 62
i 418 [ 927 | 306, 223 | 1009 | 226 | 118 | 82| 4382 1360 2996, 26 | 3969 412 427 5.848( 1704 | 103 441431 61
IV.] 363 | 920 | 308 198 [ 11°1] 2007 | 1131 &8G| 4721 1676 3023 | 22 | 4200 | 792 | 432 | 366 | 6.064 | 1590 99 40 | 40| 62
W 3431 801 | 332 210 11-9] 2111 118, 80| S11L) 19481 3109 | 54 | 4633 | 894 | 478 | 477| 6.251 | 18481 100 42 | 44 51
VI 839 ] 881 | 328 225 | 116| 221 ] 126 87| 5020 | 1987 | 2907 | 45 | 4530 | 897 | 498 593 | 6.721| 1989 95 38| 47| 44
VII] 855 | 8740 | 398 | 210 | 350 | 21'7 § 124 | 82] 4762 1849 | 2867 | 47 | 4207 ; 842 | 465 | 609| 6.400| 1918 85 37 (43| 68
VI 341 | 864 | 404 | 215 : 162 219 | 126 | 87| 4852 1840 | 2066 | 37 | 441G | 903 | 436 432 | 6.374| 1771 85 34 (45| 63
X 277 | 858 | 384 139| 230 | 128 | &89 5116) 2001 | 3082 | 33 | 4660 | 1003 | 457 421 6.830| 1971 | 97 37|54 68
X 253 | B34 ' 98| 276 | 173 | 702| 6409 | 3184 | 3190 | 35 | 5928 | 1043 | 483 ( 365 8.074| 1891 ] 107 39 153 88
}?ﬁ. 272 | 823 .| 138 94| 5579 | 2601 | 2048 | 31 | 5110| 1125 | 470 417 7.346 2011 | 109 38156 10
¥ Saisonbereinigt. — & Durchschnitt. — 17) Die Zahlen beruhen auf Monatssummen.
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Mill, | Mill. | ML, (1a30—] Mill. | MIlL | XLD. | MidL. | 1000 | Mill. 1930 Mill- | Min, ; Milt, | Mild. 1930 1000 Millioten Schillin v
S q 5 100 | ¢ 5 q S q 3 100 q 5 q s 00 | 9 ; * ng 5]
178 | 179 | 180 | 181 [ 182 | 183 | 184 [ 185 | 186 | 197 (188 | 189 | 1901 101 | 192 | 193 | 194 | 195 | 106 | 197 | 198 | 199 | 200
x *
1929] 594 1419 B3 | 107 | 689 | 221 | 555 | 108 | 343 | 183 | 774 | 342 | 409{ 201 | 135 | 722 | 457 | o1 | 41'8] 28 a7 | 237| B6
1920] 51-3| 1-24 | 63 82| 524 159 4-02( 90 | 279 | 156 98 | 293 | 346|246 112 | r02 | 382 | 72| 28'6| 23 o7 | 24-0| 106
(7 1931] 42:21 1'29| 52 67 | 500 148 384 72 | 244 | 113 71| 211|231 177 82 74| 304 | 72| 20°3| 10 95 | 223} 121
@1932' 206 104 37 48 | 382 117 293( 39 | 133 41 | 1'56| 1472 1"25| 46 42| 228 | 52| 217 7 87 | 192| 164
(7 1033] 2207 1-03| 36 47| 352 101} 280 20 | 10 68 42 | 1'75 [ 161 | 146 46 42 | 249 | 31| 1998] 17 81 | 1540| 15:3
1933VIL] 25°2 | 1.37( 36 5I|331| 95245 27 08 | M4 50 | 209 173|119 | 44 43 [ 272 | 33| 186| 17 B4 | 1772| 1671
VIIL] 176 | 1'05| 33 45 | 341 92| 240| 27 69 44 | 1'86 | 166 155 49 44 | art 181 157 22 711 130| 149
IX.| 149 | 069 | 37 49 | 361 | 108 | 291 3I 99| 79 43 | 201 | 185] 1'68 | 56 #5 | 288 14 | 184 25 79 | 43| 154
X.1 2009 0099 | 42 57 ) 466 138 | 366 100 80 43 | 2110} 179] 175 | 57 47 | 200 3l | 242 24 82| 129/ 11'6
X1{ 231 101 59 (449|125, 329 36 | 102 80 48 | 1'94 (179 | 1'61 | B4 47 | 284 39 | 209 19 81| 158| 133
XI11.] 220 | 0*80 ! 47 45 {413 123|323 34 | 112 75 47 | 1'76| 181 14T | b2 41 | 264 40 | 289] 18 90 1 1571 1371
134 1175 084| 301 501352 1-4]200f 27| M| 58] 45|14 144 321) 41 47 ) 24} 35| 202 14| 85 140] 149
62| 0v6| 37 | ¢ald20( o5 245( 26 [ 74 a7 | 47 |156|158(132| 43| «9)2190) 21| 21| 18] e8| 133i 150
If 206 1-07 | 41 [ a7 1308 74 200| 33 | 100| 81| <49 |199|200|1e6| 56| 57| 285 197 84 | 152 147
IV.|218|126| 37 | #49)254] 154|096 381 | 13| 73| 45 |23¢|218|204| 49| <3| 260 26| 154 18| 86 [ 172| 174
J243) 129 56 |203; 61| 184| 3t | 11| 68| 44 |230|193(201| 46| < 2531 32| 101 16 | 82 185| 184
VL{23-0| 1261 35 | 40 |326| T2|223| 31 [ 125| 73| 46 |245|216|212| 48| 44 | 281 | 22| 136| 17| 8 | 159|167
VIL.| 188 094 | 31 44 [ 3-13| 73| 2:25| 29 | 102 66 45 | 2743 208 2+02 43 42 | 273 19| 949] 15 86 | 139| 162
VIIL} 180 085 | 31 42 | 348 82| 250 30 i 102 40 | 227 2004 | 193] 49 44 | 290 13 | 1003] 19 79 | 123 145
I%.021°3| 0000 37 49 | 43201007330 30 120, 80 44 | 233 | 21'0| 197 | 56 45 | 299 17 | 16<1) 26 B4 | 1340 135
23:5| 093 | 40 5414181 100|326( 35| 1331 81 44 | 2441|209 | 192 56 46 | 205 26| 187 21 92 | 16-8| 156
K| 22| 008 | 43 53| 443| 1146|387 36 | 110} 79 47 | 2'19|21'2| 117} 53 46 | 271 30 | 218 17
XIL
% Saisonbereinigt. ~ 2 Durchschnitt. — 17 Die Zahlen beruhen auf Mornatssummen.




