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ALLGEMEINE UBERSICHT

In der Entwicklung der Weltwirtschaft
haben sich die politischen Vorginge der letzien
Tage storend bemerkbar gemacht. So wurde z. B.
auf den internationalen Kapitalmirkten die stei-
gende Tendenz der Aktienkurse und der Kurse der
festverzinslichen Papiere infolge der wachsenden
Ungewifiheit iber die Lisung der politischen
Spannungen durch umfangreichere Uewinnreali-
sationen voriibergehend unterbrochen. Auch die
Umsatztitigheit auf den Rohstoffmdrkien ist nicht
unerheblich beeintriichtigt worden. Die Ereignisse
in London, sowie die stirkere Beruhigung in Paris
habert jedoch wieder eine giinstigere Stimmung ge-
schaffen und die Kursabschwichungen in engen
Grenzen gehalten. Die Preise wichtiger Rohstoffe
sind knapp behauptet worden; die Besserung ihrer
statistischen Lage macht weifere Fortschritte. Hin-
gegen haben die Noteneinfuhrsperre Spaniens und
die Schaffung zusdtzlicher Notenbankkredite an
den franzdsischen Staal die Wihrungsdiskussion
neuerdings in den Vordergrund geriickt. Die Un-

. Sicherheitsmomente, die einer ruhigen Entwicklung

der Weltwirtschaft entgegenstehen, sind daher
reciit bedenfend. Ans der Besserung der Produk-
tionstitigkeit allein, die in einigen Lindern zu
beobachten ist, kinnen noch keine Riickschliisse auf
Dauer und Stabilitit dér Eniwickiung abgeleifet
werder.. ‘ : )
In Osterreich war die Entwicklung im

Berichfsmonat vor allem durch die Fortsetzung
der Kurssteigerung am Akfienmarkt gekenn-
zeichnef, wenn diese auch nicht einheitlich war
and sich vorwiegend auf einzelne Werte der 'Eisen-
und Elektrizititsindusirie, sowie der Brauindustrie
beschrinkte. Auch die Zunahme der Spareiniagen
hielt an. Die Produktion konnte im neuen Jahre,
abgesehen von Saisoneinfliissen, den erhihten
Stand der letzten Monate des Vorjahres behaupten.
Die leichte iibersaisonmdifiige Abschwdchung des
Auflenhandels diirfte vor allem auf die Verminde-
rung der Voreindeckungen, die seif November
vorigen  Jahres stattgefunden hatten, zuriick-
gehen. :

Preisentwicklung in Osterreich

(Natiirlicher Mafstab; 1923--1931 == 100)
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Kapitalimarkt: Im Berichtsmonat stand die
Entwicklung am Aktienmarkt im Vordergrund
des Interesses. Jfedoch blieb die durchschniti-
liche Kurssteigerung von Mitte Februar bis Mitte
Mirz unter dem AusmaB des Vormonates. Der
Kursindex der 35 Industrieaktien, ein ungewogener
Durchschnitt aus den einzelmen Kursen, der von
Mitte Jinner bis Mitte Februar um 4-3 Punkte ge-
stiegen war, erhdhte sich bis Mitte Mérz nur um
0-8 Punkie. Von den 35 im Index enthaltenen
Alktien hatten nur 14 Kurssteigerungen zu verzeich-
nen, Die Aufwirisbewegung der Kurse war daher
keineswegs ganz einheitlich und konzentrierte sich
besonders auf die Aktien einiger, allerdings sehr be-
deutender Unternebmungen der Eisen- und Elektri-
zititsindustrie, sowie der Brauindustrie. Der Ge-
samtkurswert der Aktien erhohte sich von Mitte
Februar bis Mitte Marz um 27 Millionen
Schilling gegeniiber einer Zunahme von 43 Mil-
lionen Schilling im Vormonat. Die bedeutendste Zu-
nahme des Kurswertes hatten die Aktien der Metall-
industrie zu verzeichnen mit einer Kurswert-
erhéhung von 19 Millionen Schilling von Mitte
‘Februar bis Mitte- Mirz. Auch in dieser Gruppe
waren die Kurssieigerungen bei den einzelnen
Aktien wuneinheitlich. Die hauptsichlich durch
spekulative KAufe hervorgerufene Kurswertsteige-
rung der Akiien der Alpinen Montangesellschaft
betrug fast 18 Millionen Schilling. Doch hat an
dieser Entwicklung auch der besonders durch den
erhdhten Export bedingte anhaltend giinstige Ge-
schiffsgang in der Eisen- und Stahlindustrie {(vgl.
Kapitel Produktion) mitgewirkt. An der Kurswert-
steigerung nahmen noch die Aktien der Feinstahl-
werke teil. Die Kursweristeigerung der Elektrizitats-
und Gasaktien, die seit 1934 unverminderf anhilt,
hat sich auch im letzten Monat wieder fort-
gesetzt. An den Kurswertsteigerungen partizipierten
vorwiegend die Elektrizitdtswerke, wohl im Zu-
sammenhang mit dem steigenden Absatz, sowie
einige Werte der Schwachstromindustrie. Die Werte
der Starkstromindustrie lagen dagegen {iberwiegend
schwacher. Die Aktien der Brauereien sind ziemlich
einheitlich gestiegen. Der seit Mitte 1034 stindig
gestiegene Kurswert der Aktien der Bau- und Bau-
materialienindustrie hat sich bis Mitte Mirz wieder
abgeschwicht. Am Kursriickgang nahmen fast alle
wichtigen Werte teil. Die Werte der Aktiengruppe
,Kohle und Bergwerke blichen unverdndert mit
Ausnahme der Aktien der Veitscher Magnesitwerke,
die gestiegen sind, da die Ausfuhr von Magnesit
weiterhin giinstig ist. Ubereinstimmend mit der an-
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baltend ungiinstigen Lage der Papierindustrie, die
sich sowohl in den Produktions- als auch
in den Exportziffern ausdriickt, schwichten
sich auch die meisten Kurse dieser Gruppe

ab. In der Textilindustrie kompensierten sich

die Steigerungen und die Riickgdnge des
Kurswertes *der einzelnen Aktien, so daB der
Gesamtkurswert unverandert blieb, Aus der Steige-
rung sowohl der Geldumsitze im Effektenverkehr
als aiich der Zahl der arrangierten Schliisse und
der abgetithrten Umsatzsteuer ist auf eine betrécht-
liche Vermehrung der Borseaumsitze im Monat

Februar gegeniiber Janmer zu schiieBen. Am Markt

der festverzinslichen Werte ergaben sich nur unbe-

deutende Verdnderungen; unter dem Eindruck der
durch die politischen Ereignisse eingetretenen Ab-
schwichungen auf den internationalen Bérsen ging
auch der Kursindex der festverzinslichen Werte bis
Mitte Marz, wean auch unbedeutend, zuriick.

Die erhohten Giroumsitze weisen auf eine all-
gemeine Belebung im Zahlungs- und Geschaftsver-
kehr fin.

Spareinlagen: Der ZufluB von Kapitalien an
die Borse hinderte nicht die weitere Zunahme der
Spareinlagen, auch wenn man die Zunahme, die auf
die kapitalisierten Zinsen entfiilt, auBer Betracht
I8t Die Zupnahme der gesamfen Spareiniagen in
den Monaten Jdnner und Februar des neuen Jahres
betrug 111 Millionen Schilling, wovon uageiahr
53 Millicnen Schilling auf kapitalisierte Zinsen ent-
fallen. Im Monat Februar ergaben sich bei den
Spareinlagen der Sparkassen griBere Zugénge nur
in Wien (11 Millionen), Niederdsterreich, Ober-
osterreich und Tirol. Die Steigerung bei Salzburg
ist durch die Zinsengutschrifi bedingt gewesen.

Preise: Im Verlanf der Depression wurden
ginerseits verschiedentlich die Bindungen der Preise
gelockert oder z. B. durch Zusammenbruch inter-
nationaler Kartelle sogar aufgehoben, andererseits
vielfach die bisher freie Preisbildung durch neue
Preisbindungen weitgehend behindert. Frither freie
Preise wurden so zu gebundenen Preisen und um-
gekehrt, Diese Erscheinung machte einige Korrek-
turen im Index der gebundenen Preise und im Index
der reagiblen Preise wiinschenswert. Die im obigen
Sinne korrigierten Indizes der gebundenen und
reagiblen Preise werden in den Kolonnen 81 und 83
des statistischen Anhanges laufend verdffentlicht.
Mit dem Verfall des Kupfer- und Zinkkartells in
der Krise sanken die Kupfer- und die Zinkpreise

‘erheblich ab; diese beiden Preise wurden daher

im Index der gebundenen Preise durch die Preise
von Zemenf und Strom ersetzt. Die gebundenen
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Preise des Index sind nach dieser Korrektur im
wesentlichen durch inldndische Bindungen bestimmt.

Der Index der gebundenen Preise wird nummehr

als arithmetischer Durchschnitt der Preise von
Ziegel, Zement, Grobbleche, Stabeisen, Strom,
Benzin, Kristallsoda, Schwefelsdure, Aluminitim,
Margarine und Zucker berechnet. Der Index der ge-
bundenen Preise nach der alten Berechnung er-
reichte im Jahresdurchschnitt zwischen 1923 und
1935 den hdchsten Wert mit 103, den niedrigsten
mit 91, der Index nach der neuen Berechnung
schwankte in der gleichen Zeit zwischen 97 und 105.
Unter dem Einfluf der Preisbewegung von Kupier
und Zink erreichte der Index der gebundenen Preise
nach der alten Zusammensetzung seinen Héhepunkt
in den Jahren 1926 und 1027 und sank dann be-
sonders nach 1929 fbereinstimmend mit der allge-
meinen Preisentwicklung bis 1034 ab. Der Index
nach neuer Zusammensetzung zeigt trotz geringer
absoluter Verdnderung gerade die entgegengesetzie
Entwicklungstendenz: Der Tieipunkt des Index der
gebundenen Preise (Jahresdurchschnitt) fallt in das
Jahr 1928,
indizes ihren Héhepunkt erreichen, und scitdem
stieg der Index bis zum Jahre 1935 stindig, wenn
auch leicht, an (vgl. Abb. Z/36).

Index der gebundenen Preise
(@ 1923—1931 = 100)

Jagie- 1, IL IL- IV, V., VL VIL VIIL IX. X, XL Xl &
1923 94-9 1034 105-0 107'8 §03-2 1024 101'1 98-0 100:2 97-4 960 080 1008
1024 080 102°2 102'0 $9-9 1016 1004 99-9 50°B J0I*1 99°7 992 097 1004
1925 101°0 101-8 102-5 1008 100'4 970 08-1 97-2 06'8 97-4 04'0 9654 058
1926 96-8 91-7 974 975 98'7 90°6 101°8 1033 102'6 102°5 103-0 101-3 1002
1927 1020 101°8 101'9 101-9 1032 1030 103¢ 1030 1027 987 963 97-0 1012
1928 97-4 086 97'1 97'1 97-1 967 962 967 973 965 963 967 9T
1929 981 982 981 97651010 995 989 O7T-8 981 974 970 974 983
1930 100-3 997 99-3 99*1 999 99-0 3064 103-1 1022 101°7 100-7 99'3 100*5
1931 977 982 974 975 99-3 995 994 0593 990 102°6 102-8 1034 99'7
1632 1029 102-3 102-7 1024 1016 101°5 1018 104°6 104°0 103°G 103-8 1023'8 1027
1933 103-6 103-3 103°3 104-0 1033 103°2 1038 104°1 1042 106°6 106°2 1057 104°3
1934 105°B 1058 105°8 105'6 1047 104°6 104°4 104'4 1044 104°9 1048 1050 1050
1935 104-7 104 8 105-0 104-8 104°8 104-8 1051 105-1 105*1 1036 105°6 1056 105-1
1936 105-2 105-2 1052

Die Entwicklung war jedoch nicht bei allen
Einzelpreisen gleichartig, wie ~aus der Tabelle
S. 68 hervorgeht, welche die eipzelnen im Index
enthaltenen Preise wiedergibt.

Im Jahre 1923 und 1924 haben vielfach noch
Preisanpassungen .im Gefolge der Stabilisierung
statigefunden. Die Preise fiir Mauerziegel sind im
Verlauf der Krise, wenn auch sehr geringfiigig bis
1935 gesunken (vgl. auch Abb. Z/35). Das gleiche
gilt fir Margarine, Aluminium, Zement und
Kristallsoda. Dagegen haben sich dic Preise von
Zucker, Strom, Benzin, Grobblech, Stabeisen und
Schwefelsaure zum Te11 betrachtlzch erhéht. Die
Preissteigerungen bei diesen Waren iberkompensier-
ten die Preisriickginge der. erstgenannten Gruppe,
so daB der Gesamtindex der gebundenen Preise
steigende Tendenz in der Krise aufweist. Fiir dieses

in welchem Jahre die meisten Preis- .

von der allgemeinen - Preisentwicklung so ab-
weichende Verhalten der gebundenen Preise sind
verschiedene Ursachen von Bedentung gewesen. Die
Preisbildung aller angefithrten Waren unterliegt
mehr oder weniger starken Hemmungen durch Kar-
telle oder sonstige konkurrenzbeschrinkende MaB-
pahmen, die zweifellos stirkere Preisanpassungen
erschwert haben. Ferner lagen vielfach besonders
starre Produktionskosten vor. Die steigende Preis-
tendenz des Gesamtindex der gebundenen Preise
wurde jedoch in erster Linie durch die erhdhten An-
forderungen der offentlichen Korperschaften her-
vorgerufen, wie bei Zucker, Benzin und -elektri-
schem Strom. Jede dieser die Preisstarrheit hervor-
rufenden Ursachen bedingte jedoch eine ungiin-
stigere Kostensituation gegenitber dem Ausland

Preise und Beschiftigung
{Logarithmischer MaBstab; & 1929 = 100)
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Jahres

K. X XL

VL. VH. VAL
1929

Die wichtigsten Produktionen
V.

haben abgesehen von Saisoneinfliissen auch im

sentativ sein. Die erwihnten Ursachen, besonders mneuen Jahre den hohen Stand, den sie be-
w.

.

in den letzten Monaten des

1035 erreichten, zu behaupten vermocht.

saisonbereinigte Produktionsindex,

1.

L

Die Korrektur des Index der reagiblen Preise
beschrankte sich auf die Aussonderung des seit

Produktion

105 und kommt damit beziiglich der Starrheit jenem
100}

der gebundenen Preise am nichsten. Von den den
1929 bis Ende 1935 z. B. erhohi: Zucker 47%,

Salz 9%, Kaffee 36%, Tee 20%, Kakao 6%,

Bier 7%, Gas 26%, Strom 60%.
Fnde 1031 stabilen Preises fiir Kernschrot, wodurch

sich nur geringfiigige Anderungen in der Bewegung
der reagiblen Preise Heft 11, S. 237, Jahrg. 1935).
im Vorjahre nur im Dezember um einen Punkt ttber-

Index der Lebenshaltungskosten zusammensetzenden
Preisen haben sich im Laufe der Krise von Ende

Index der ILebenshaltungskosten sank im Jahres-

sonders

Der

(1923—1931
IX. X, XL XL

Index der gebundenen Preise

MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN
. V. V. VL VIL VIIL
1928

1.

Die angefithrien Preise zeigen nur einen des Gesamtindex ergaben (vgl. auch die Darsteilung

land, die letzten Endes auch die Arbeitslosigkeit in  durchschnitt von 1929 bis 1935 nur von 111 auf

sowie eine konjunkturhemmende Wirkung im In-
diesen und den weiterverarbeitenden Indusirien ver-
stirken muBte. Da gerade eine Anzahl wichtiger
Produktionsgiiter dieser Preisstarrheit unterliegt,
kommt diesen Preisen im Konjunkturanstieg beson-
dere Bedeutung zu. Die Abweriung des Schillings
hat keinen deutlich sichtbaren EinfluB auf die Ent-
wicklung dieser Preise gehabt, obwohl sich die Ab-
‘wertung wohl teilweise in einer Erhohung der
genen Rohstoffe, trotz des gleichzeitigen Preisriick-
kleinen, wenn auch besonders wichtigen Ausschnitt
aus dem starren Sektor des osterreichischen Preis-
gefiiges, diirften aber fiir diesen immerhin repré-
die erhéhten Konsumsteuern, haben anch bei einer
Reihe der die Iebenshaltungskosten mitbestimmen-
den Waren, vielfach eine Preiserhéhung in der Krise
hervorgerufen nnd dadurch die Starrheit der Gster-
reichischen Lebenshaltungskosten bedingt.

Schillingpreise besonders der vom Awusland bezo-
ganges auf dem Weltmarkt, ausgewirkt hat.
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troffen wurde. Soweit Ziffern fiir Februar vorliegen,
die auf die Produktionstatigkeit schiieBen lassen,
wie einige Daten aus der Eisenindusirie,  detnten
diese vielfach auf weitere Erhohungen hin. Nach
wie vor fallt das Haupigewicht der Besserung der
Fisen- und Textilindustrie zu. Die Erzeugung von
Roheisen, Rohstahl sowie der Absatz von Walz-
ware und Halbzeug hielten sich im Februar unge-
tihr auf der Hohe des Vormonates und lagen 105%,
bzw. 40% und 61% iiber Vorjahreshéhe. Bedeut-
sam erscheint besonders die gleichzeitige Zunahme
des Auftragsbestandes von 31% auf 47% des
Normalbestandes, was ein Anhailten der erhéhien
Beschiftigung fiir die nichste Zukunft vermuten
14Bt.

In der Baumwollindustrie war die Lage im
Janner gegeniiber Dezember 1935 ziemlich unver-
andert. Das geht sowohl aus dem fast gleichgeblie-
benen Beschaftigungsgrad, als auch aus dem Index
der Baumwollgarnproduktion hervor. Auch der
Auftragsbestand blieb wunverindert. Die Auvstuhr
von Baumwollgarnen hat sich dagegen im Jinner
besonders nach Rumtdnien und Ungarn gegeniiber
dem Vormonat &Hhnlich wie im Vorjahr abge-
schwacht. Das gleiche gilt fiir die Ausfuhr von
Wollgarnen.

In der Papierindustrie hat sich die Verschie-
bung zugunsten der Zellulose fortgesetzt. Die Zellu-
loseerzeugung ist im Jinner weiter gestiegen und
liegt 9% fiiber der Vorjahreshthe, wihrend die
Papiererzengung im Janner 16% unter dem
Niveau des Vorjahres lag. Diese Verschiebung zu-
gunsten der Zellulose tritt besonders in den AuBen-
handelsziffern in Erscheinung.

Ausfubr von Zellulose gebleicht und ungebleichf

Inggesamt davon: Italien Ungarn Frankreich

M W M W M W M W

1934 VI 107.282 2658 63.877 1.481 20351 500 9,339 275
IX, 105320 2.508 52248 1217 25974 604 8.473 249

X. 88327 2179 48646 1.113 16180 389 - 0.048 265

X1. 108552 2.603 57.568 1.206 ]9.131 475 9348 274

XII. 102786 2.442 52641 1146 22140 522  5.990 167

1935 L 92953 211 44840 040 17585 421 6.07T 167
1935 VIL 126.883 2.826 103385 2241  7.408 158  8.081 2i9
X, 120561 2.769 91674 2.020 11902 201 9.660 260

X, 31343 964 5110 87 11614 204 0458 260

XI, 110736 2921 £1,894 1.8 7.478 219 14754 405

XIl. 105279 4.035 102.557 2.509 37.868 830 7.063 202

1936 L 118932 2.040 §5.192 2116  13.03¢ 291 10,492 290

M == Menge in ¢; W = Wert In 1.000 §

Umsétze: Nachdem im zweiten Halbjahr 1935
die Verbrauchsgiiterumsitze in jedem Monat iiber
den entsprechenden Werten des Vorjahres lagen,
trat im Jinner dieses Jahres wieder eine Abschwi-
chung ein, die vor ailem auf die verminderten Um-
sdtze von Schuhen und Tabak zuriickgeht.

Auch die saisonbereinigte Indexziffer der Pro-

duktionsgiiterumsitze war im Jinner um 4 Punkte

niedriger als im vorhergehenden Monat, Die Lebens-
miftelumsiitze gingen in der gleichen Zeit eben-
falls zuriick und waren sogar niedriger als im
Jéinper des Vorjahres. Dagegen sind die Konfek-
tionsumsétze im Janner und Februar gestiegen, was
zum Teil mit Vorverlegung der Frihjahrseinkaufe
infolge der milden Witterung zusammenhidngen
diirfte. Die milde Witterung hatte einen betracht-
lichen Riickgang des Brenustoffbedarfes fiir Haus-
brand zur Folge. So blieb der Brennstoffbedarf fiir
Hausbrand und Kleingewerbe in Osterreich im
Jénner dieses Jahres um 24 % und der Brennstofi-
bedarf in Wien um 7% unter der Hohe im gleichen
Vorjahresmonat. Dagegen beeintrichtigte die milde
Witterung vor allem durch den damit verbundenen
Schneemangel den Fremdenverkehr in den Bundes-
lindern. Dieser. war dort geringer, dagegen in
Wien héher als im Vorjahre.

Arbeitsmarkt: Die Arbeitslosigkeif hat in Oster-
reich den saisonbedingten Héhepunkt von  Mitte
Februar iiberschritten. In der Zeit bis zum 15. Mirz
war eine Abnahme der absoluten Zahl der unfer-
stiitzten Arbeitslosen festzustellen, die fiir ganz
Osterreich 8000 Personen betrug. Davon entfallen
auf Wien ungefahr 3500, auf Osterreich ohne Wien
4500 Personen. Die Abnahme entspricht nicht ganz
dem saisoniiblichen AusmaBe, was aus der gering-
fiigigen Steigerung der saisonbereinigten Index-
ziffern ersichilich ist. Diesem Umstand ist jedoch
insofern keine groBe Bedeutung beizumessen, als
das kalte Wetter in- der ersten Mirzhilite die
Neueinstellungen, besonders in der Bauindu-
strie etwas verzégert hat und bei Eintritt schiénerer
Witterung mit einer gréferen Entlastung des Ar-
beitsmarktes zu rechnen sein wird. Im Vergleich zur
selben Zeit des Vorjahres ist heuer eine bedeutende
Besserung festzustellen. Die absoluten Ziffern der
unterstiitzten Arbeitslosen liegen erheblich unter den
entsprechenden Vorjahreswerten, wobei sich fiir
ganz Osterreich ein Riickgang um 14.000 Personen
ergibf. - _

" Die Ziffern der zur Vermittlung vergemerkien
Arbeitslosen nach Betriebsklassen liegen derzeit nur
bis Janner vor. Hier zeigt sich in fast allen Indu-
striezweigen mit Ausnahme der chemischen Indu-
strie eine saisoniibliche Zunahme der Vorgemerkten.
Wenn man von der Bauindustrie absieht, ergibt sich
auch hier beinahe durchwegs eine Besserung im Ver-
gleich zu den entsprechenden Jannerziffern des ver-
gangenen Jahres.

Aunfienhandel: ITm Oktober kam es bekannilich
gelegentlich der steigenden Rohstoffpreise, die teil-
weise im Zusammenhang mit den politischen Vor-

12
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gingen standen, zu einer plétzlichen Vorein-
deckung von Rohstoffen und in geringerem MabBe
auch von Fertigwaren, was sich in einer sprung-
haften Steigerung des Osterreichischen Auflen-
handels, vor allem der Rohstoffeinfuhr auswirkie.
Nach geniigender VergriBerung der Lager flaut
diese Bewegung wieder ab, um so mehr als die Aui-
wiirtsbewegung der Weltmarkipreise sich wieder
verlangsamt hat. Damit dirfte die leichte Ab-
schwichung des AuBenhandelsverkehrs im Februar,
wie sie aus den riickgingigen saisonbereinigten Zif-
fern hervorgeht, vor allem zu erkliren sein. Mit
Ausnahme der Einfuhr von Brennstoffen und Nah-
rungsmiitteln und Getrinken lagen jedoch die Werte
aller Warengruppen der Aus- und Einfuhr iiber den
Werten zur gleichen Zeit des Vorjahres. Die saison-
bereinigte Ziffer der Gesamteinfuhr sank im
Februar gegeniiber Jinner um 2 Punkfe, die der
Rohstoffeinfuhr um 3 Punkie auf 54 gegeniiber
einem Héchstwert von 63 im November vorigen
Jahres. Verhilinism#B8ig giinstig hielt sich die
Fertigwarenausfuhr; wahrend die saisonbereinigte
Indexziffer der Gesamtausfuhr von Jidnner auf
Februar um 3 Punkte sank, schwéchte sich die der
Fertigwaren nur um 1 Punkt ab.

Die Veranderungen des AuBenhandels mit den
einzelnen Lindern sind aus der Tabelle S. 70 zu
ersehen, die die perzentuellen Anteile der Linder
zeigt,

. Verkehr: Der Giterverkehr, der im Jédnner d. J.
einen {ibersaisonméBigen Riickgang aufzuweisen
hatte, zeigt, wie aus der Steigerung der saisonberei-
nigten Indexziffer der gesamten Wagengestellung
hervorgeht, im Februar wieder. eine leichte Steige-
rung. Von dem in diesem Index nicht enthaltenen
Einfulir- und Durchiuhrverkehr diirfte der leztere
eine {ibersaisonmifBige Abnahme eriahren haben.
Wihrend in den letzten Monaten des Vorjahres die
Wagenanzahl im Durchfuhrverkehr betrachtlich
gréfer war als in den Vergleichsmonaten von 1934,
ist die Ziffer in den ersten zwei Monaten des
heurigen Jahres wieder niedriger als in der ent-
sprechenden Zeit von 1935. Es scheint, daB die
Sondereinfliisse, die am Ende des vorigen Jahres
eine auBergewdhnliche Steigerung des Durchfubr-
verkehrs (und des Auslandverkehrs iiberhaupt) be-
wirkten, sich nicht mehr oder nur vermindert gel-
tend machen. Das 148t sich aus einem Vergleich der
Zahl.der in den italienischen Grenzstationen durch-
laufenden Wagen im Februar 1936 und 1935

Anteil einzelner Linder am Wert des AuBenhandels Osterreichs
(E = Einfuhr, A — Ausfubr, Gesamteinfuhr bzw. Gesamtausfuhr — 100}

Deut~ - id- 1echo- - - Grie~ GroB~ | Verein.

sches | Itallen | Polen m,R,‘fien Schiweiz sli'ic}en 1;?3‘;;,(; Ungarn gg:i}aﬂ ﬁr:iﬂ: chen- | Dritan- [Staaten v

Zait Reich land nien | Amerika
ElaleElalE|A)JE]A|E|A|E|A|E|A|E|A|E|A|E|JAJE|A|E|A|E])A

1 2 3 4 5 6 7 8 g |1w|lun|2|i3|Mlisjw 7|18 )19]20[2 |22]|23 24)251{2

1028 | 179|130} 70 | 92| 62 (80| 22| 75|57 | 70| 51132 22001003 (108 8319 [ 14| 17| 19|04 G224 45(63 I8
@ 1024 | 1409130 77 101 75,97 1 25 | 65 ) 57 | 65 | 44103 225|110 11°6) 88| 22|14 {23 ;25 (02| 05]30; 4355|200
1925 | 158(15°1 | 577 (10486 |84 [ 37 (59 44| 48| 46| 00| 9611110 83) 1014 1D 2510210636 36 77|22
ipae | 166!116| 46 (100 89 | 42|46 {63 | 46|62 [ 58| 8E[195 110|127, 99| 03 | 1'372:3| 30 04 10136 40153 |35
1927 1167182140 | 80|85 50|54 (61 |49 55 ( 55| 75 178)115) 93, 97 08 ) 101 25 24} 16107 |42 36[60 | 31
1908 (198186 |33 | 79|91 |55 | 44 | 58 [ 51 7611 40| 73 [180]125| 84| 85]| 09 | 10 )27 23(06| 06| 44| 36[6'6 |34
1899 1200(150(36] 001 88| 481386514557 40| 77| 178,135; 09) 7'6; 06| I'l 27134 (11 07|36 45| 60| 34
1930 | 21217639 | 94|80 45|48 46| 42]50| 55|80 175[i21[104| 651 06 826421070734, 54]53 )26
181 22162 43) &2 81| 4865|3442 ] 72| 43| 75|166/118 g0l 7018 | 11261 47|16 |09134] 69144119
3932 |204175| 409 [ 96|76 42|58 |34 (35|18 TT| T4 (152106 OF O2({ 1813120 41 1912271 37]40)19
ioys 1197157 43 [106| 65|64 | 45|56 27! 70| 88| 70|188| 77|113| 90] 1.3 1 00 | 26 | 30 0906132 43[53(23
1984 | 175(162| 42 (108 62 (3455613072 ] 83 61136 T6) 11111114 ) 06 ) 07 | 32 39 1111|0844 5453|195
1985 |167)160] 47 (140|631 42|69 62| 33!56] 6860|128 73| 9410608 | 13| 31| FE| 08 Iig4a 43]58 |19
1934 1. |13af165) 30121 |78 |36 (29] 60 35|65 90| 57135 73103 821 02| 06 30, 43102109)52) 53]56]| 12
o L5145 44 1106|668 | 51 | 39 | 58|33 | 607 77| 51 128) 77 (105 8101 |09} 52 3404|0852 007] 5012

L, | 185158} 4'6 [118| 56 | 50 (52 { 65 (35 74 ( 78 65136y 81| 92) 01105106 38341007 |49)| 565613

W [ 175166 ] 50 1116 43| 43 |54 | 57131 (76| 86| 64| 124 T7|102|110°7| 1'] (GT |23 | 38 10107607 4635419

v, 168|161 28 80] 40 ) 3764|5058 |81 69) 65(132] 87| 120]122) 20 |05 | 22 | I8 24| 06|39 46]| 54| 1'6

VI, [ 185|164 | 45 {101) 45| 40|71 50 (37| 67| 83| 59|40 841 (15129 i'G 04 (31{42! 110830 51161 17
vii | 18101152 40 j110) 55 | 36 | 62 | 45 [ 44 | 75 [11'5]| 56| 120| 84| 95/13'1| 03 | 06 | 22 | 37 3208172, 57|59 |22
vir, | 184158 39 (1011 62 | 39 [ 47 [ 58 | &7 {67 92| 66134 700114131} 02| 06} 32 420310 ] 41 | 48571 17
x. |i561186] 32 \ws| 7230|686 |61 | a1] 70| 75| 61|159] €5[130|11"¢| 04 | 051 30} 35 07|08 ([47) 53|48 16

X. | 168/135( 34 [12-7{ 75 | &7 45| 68 &1 | 70) 73] 6T]150] 761211125 06 5 09 | 35 | 41 100945 54] 45| 13

%t {11710 37 (1116|7730} 54| 79 |40 65| &4 62| 145] 76[106(11¢) 03| "1 | 30 34070830 46) 47 12
XL Jis7hes| a8 ) 94) 17312753 | 67| 31| 77| 86 59|13:3| 69120128 | 02 | 09 | 33 45| 14| 111|387 | 34|50/ 09
1035 1, |144lor2| 44 | 97| 74 |37 )66 | 48| 35|52 85| 581128 T1|116 11°0| 03 | 04} 31 ) 32 01|08 41| 425522
o {158(195 | 47 11757 |32, 69|51 (32| 61| 76) 54]128| 60) 96]128} 01 | (-3 | 20 33010841 (3757121

. | 165186 52 |148| 70 | 30| 53 | 41 [ 36 | 52| 69| 621|133, T6|107[1-7[ 01| 06) 36 ) 32 (0L 08| 44 #2360/ 17

w. |wsalize| 52 |149) 52 | 50 ) 64 | 48} 30|50 7062|112 72| $3[101[ 00| 2:0 | 30| 35 12{ 12|89 36]50; 17
v loslissl 57 {152| 46| 49|50 | 5233|556 | 63 63| 125 72104 108[ 01 | 12| 3& 38125 14140 43/685)18
Vi |15-1)146] 65 |174| 55 | 35 (62| 40§35 | 64 | 62| 60| 124| 73| 11°3(106 | 36 | 06 | 23 38| 05| 14|37 | 48] 52 14
Vil. |16:2(144 | 68 {161 | 63 | 41 (106 | 51 {28 ( &0 ( 62 521103 75, BGII'1}) 47) 05 26| 3504 ) 11| 37| 47| 4719
VIL |185(144] 40 (146 65 | 44 |68 (58 |32 | 58| 77| 57| 12:9| 6-0] 85(104] 03 21| 35 34{02| 1337 48[6817
. 17513541 (1251 71| 49| 59 | 67 13851} 77| B6j142] 71| 901105005 | 26| 36 36(06] 13|43 51|47 21,

% [176130] 33 |11a) 75 | 46 |64 |81 |37 | 54| 68| 6a| 12| o3) ¥3[100( 04 {20 [ 30| I8 | 08 11| 4D 545 22

%i. | 178li52] 35 |145) 66 | 46 | 7°7 | 87 | 33 | 52 | 52| 68 146| 73| 75| 93|02 1'0] 27 41 13(09 |45 3473|189
xar. |1rofied| 32 (1530 65 |37 | 7T [ 98 [ 26| 58 [ 51| 63|11 &2 54100) 01 | 1:3} 27 42| 69,0941 38]|6317
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entnehmen. Eine solche Gegeniiberstellung zeigt
keine Verstarkung des Verkehrs im Vergleich zum
Februar 1935, in einzelnen Fallen sogar Abnahmen
im Durchfulrverkehr.

Durchfuhrverkehr aus Osterreich nach

= dem
Zeltraum Sitdslawien Italien Deutschen Reich
ausgetretene Durchiuhrsendungen
(Wagenzahl}

1920 41,157 43.015 18,164
1930 40,306 32.804 76.972
1931 2B.655 20.661 60,183
1932 19.976 9,850 52,600
1933 . 15,373 10.378 54.741
1934 18.101 10.827 51.528
1935 21,032 18.995 53.562
1934 1 1.223 1,461 3,546
I 1617 1.358 2.464
I 1,526 1.092 3.843
1V 1.222 763 2.651
1.370 557 3.968
Vi 1.808 653 7.068
VI, 1.645 535 0.279
VIII. 1.293 o3 5.198
1X 1.381 691 3.831
X 1.5T7 ] 3.041
X1 1.787 1.237 2.888
XII 1.672 1.158 3.751
1935 L. 1.391 1,174 3.345
11 1.427 1.408 4.073
I 1.420 1,743 3.605
1V, 1.724 1.157 3,184
1.612 1,141 4.077
Vi 1.687 G6O8 4.721
vl 1.781 690 6.356
VIIL 1.805 1.407 5.524
IX 2171 1.785 5,403
X. 1.874 1.986 4,679
X1 2,317 3.081 4281
X1, 1,763 2113 4,302
1936 1. 1.615 877 3.922
HN 1,862 950 3.612

Es ist also die Belebung, auf die in

den- letzten Monaten des Vorjahres wiederholt
. hingewiesen wurde, wieder riickgingig geworden
und der Auslandsverkehr ist wieder ungeffhr auf
das Niveau des Friihjahres 1935 zuriickgekehrt. Die
arbeitstagliche Wagenanzahl fiir Februar im Aus-
landsverkehr zeigt sogar mit 1574 heuer einen
tieferen Stand als 1935 (1823). Auch der Gesami-
verkehr befindet sich unter dem Niveau des Vor-
jahres. Der Inlandsverkehr zeigt eine relativ giin-
stigere Entwicklung; er hat den saisonmiBigen
Tiefpunkt schon iiberschritten und befindet sich mit
3806 arbeitstiglichen Wagen iiber dem Niveau des
Vorjahres.

DIE INTERNATIONALE WIRTSCHAFTS-
LAGE

Das Studium des Konjunkturverlaufes im
eigenen Lande erfordert auch eine fortlaufende Be-
obachtung der Wirtschaftsentwicklung in anderen
Landern. Dadurch wird es méglich, die wirtschaft-
lichen Vorginge im Inland ihrer Bedeutung nach
richtiger einzuschitzen und fiir die Beurteilung der
voraussichtlichen Weiterentwicklung festere An-
haltspunkte zu gewinnen. Gerade fiir Osterreich,
dessen wirtschaftliche Verflechtung mit dem Aus-

lande sehr bedeutend ist, gilt dies in besonderem
Mage. . ‘
Im Jahre 1935 hat sich die Zahl jener Linder,
deren Wirtschaft von der Belebung erfafit wurde,
vergroBert, wihrend gleichzeitig der Aufschwung
in den meisten Léndern seine Basis verbreitert hat.
Der Einflul politischer Faktoren -auf die Wirt-
schaftstitigkeit und die Handelspolitik biieb jedoch
weiterhin bestehen und hat sich besonders in der
zweiten Hailfte des vergangenen Jahres erheblich
verscharft. Durch ihn hat die Produktionstatigkeit
wegen des wachsenden Riistungsbedarfes vielfach
eine bedeutsame Zunahme erfahren und auch der
AuBenhandel der wichtigsten Linder zeigt beschei-
dene Besserungen. Im allgemeinen ist jedoch mit
Ausnahme der Vereinigten Staaten ein Abgehen von
der Absperrungspolitik noch nicht erkennbar, so daB
die VergroBerung des Welthandelsvolumens, die in
erster Linie auf den erhShten Rohstoffbedarf zu-
riickgeht, noch kein Zeichen einer nennenswerten
Verbreiterung des Aufschwunges {iber die Landes-
grenzen hinaus darstellt, sondern eher die Frage
anfwirft, in welchem MaBe sich der Wegfall dieser
besonderen Umsténde aui die Binnenkonjunkturen
auswirken wiirde. Neben diesen Einfliissen, die sich
besonders in der Belebung der Schliisselindustrien
geltend machten, ist, wenn man von den verschie-
denen MafBnahmen, die in den einzelnen Lindern
zur Beseitigung der Arbeitslosigkeit ergriffen wur-
den absieht, noch ein anderes Moment fiir die ge-
besserte Lage der Weltwirtschaft im vergangenen
Jahre kennzeichnend gewesen. Auf den Rohstoff-
mérkten hat sich namlich unter dem EinfluB des
erhéhten Verbrauches und wegen der durch un-
giinstige Witterung und durch die Landwirtschafts-
politik der Vereinigten Staaten verringerten Frnte-
ertrige, eine Preisbesserung durchgesetzt, die eine
Verringerung der im Verlaufe der Krise stark ge-
stiegenen Spanne zwischen Rohstofi- und Industrie-
stoffpreisen zur Folge hatte. Dabei darf aber nicht
iibersehen werden, daB auch bei der Entlastung der

Rohstofimérkte, soweit es sich um Metalle handelt,

den Vereinbarungen {iber Produktions- und Absatz-
beschrinkungen eine entscheidende Bedeutung zu- -
kommt, so daB Zweifel an dem Fortbestand der
Preisbesserungen auf einzelnen Markten nicht unge-
rechtfertigt sind. Es ist jedoch sehr wahrscheinlich,
daB die Zunahme des Verbrauches, die allerdings
durch die zwischenstaatlichen Handelsbeschrinkun-
gen stark gehemmt jst, Preiseinbriiche .in engen
Grenzen halten wird. - _

Wenn auch die Hauptantriebskrifte der Wirt-

schaftsbelebung. im Jahre 1935 noch auf auBerwirt-
. 12*
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schaftlichern Gebiete liegen, so zeigen doch die
charakteristischen Ziffern der einzelnen Lander, daf3
die Privatinitiative eine nicht unbedeutende Anre-
gung erfahren hat. Dies gilt besonders fiir Grofi-
britannien, fiir die Vereinigten Staaten und Schwe-
-den. In den Goldblocklindern machen sich je nach
dem Grade der Kostenanpassung die Besserungs-
erscheinungen zunichst in einer leichten Belebung
des AulBlenhandels bemerkbar, die jedoch, wie aus
Abbilduug S. 74 ersichtlich ist, vorlaufig noch auf
Mengen beschrinkt bleibt. Der Riickgang des wert-
maBigen Volumens ist zum Stilistand gekommen
und zeigt z. B. bei der Schweiz und bei Polen An-
sdtze einer leichten Besserung. Die Arbeitslosigkeit,
die im Jahre 1934 noch keine nennenswerte Ab-
nahme zeigte, ist im vergangenen Jahre in den
meisten Lindern stark zurickgegangen. Wahrend
also im Jahre 1934 die Mehrproduktion infolge der
geringen Kapazititsausniitzung der einzeinen Be-
triecbe durch eine verhidlinismiBig geringe Neuein-
stellung von Arbeitern bewditigt werden konnte, hat
die Fortsetzung des Konjunkturanstieges im Jahre
1935 zu einer ziemlich starken Entlastung des Ar-
beitsmarktes gefithrt. Fin Unsicherheitsfakfor, der
jedoch im vergangenen Jahre ebenso bestehen blieb
wie im Jahre vorher, war die Ungeklartheit der
internatiopalen Wahrungslage. Neu sind Belgien

MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN

und Danzig in die Reihe der Abwertungslander ge-
treten. Andere abgewertete Wiahrungen, wie z. B.
das Piundsterling und die auf ihm ruhenden Wih-
rungen, der Dollar, der Yen und die tschechische
Krone sind wihrend des ganzen Jahres nahezu .
stabil geblieben. Dagegen machen andere Wahrun-

Wiakrungskurse
{1933 = 100)
Oster- Grof- Schwe~
C.S.R. raich Ungamn opoes US.A0 ST Japan

1933 100 100 100 100 100 100 100
1934 a5 99 93 9l 75 9 a8g
1035 83 100 B4 88 4 87 85 .
1935 1, B4 100 86 &8 i) 88 as

XIil. 83 99 82 25 ) ki 83 8

gen, die einer mehr oder minder ausgedehnten Kon-
trolle unterworfen sind und bei welchen gewdhn-
liche mehrere Kurse fiir die Wihrungseinheit
gleichzeitig bestehen (Mark, Pengé u. a.) und ferner
die noch immer nicht ganzlich dberwundenen An-
passungsschwierigkeiten in den Goldblocklindern
die Lage etwas undurchsichtig. Allerdings mufl
festgestellt werden, daB die steigenden Weltmarkt-
preise den Deflationsdruck abgeschwacht haben und
daher die Lage der Goldblocklinder wieder giinsti-
ger beurteilt werden kann als vor cinem Jahre.
Trotzdem hat sich die UngewiBheit {iber die Zu-
kunit der einzelnen Wahrungen wéhrend des gan-

Auflenhandel einzeiner Lénder mit Italien
(in Millionen der Landeswihrung)

U. S. A, . Einfuhr Ausfuhr
1934% 365 65
T—XI. 1934 33 60
L—XI. 1936 34 65
# 0/ Anteil am italienischen AuSenhandel 12'5 74
Rumiinien
1934* 969 1057
1835 810 2672
4. Quartal 1934 203 260
. " 1935 252 755
# 0/; Anteil am italienischen AuBenhandel 16 1-4
Deutsches Reich
1934* 185 246
1035 188 278
4. Quartal 1934 50 67
" 1935 52 86
* 0fy Antfeil am italienischen AuBenhandel 158 159
Schweiz
1934* 116 76
1935 a1 73
4, Quartal 1934 2 26
» 1935 22 17
® &y Anteil am italienischen Aufenhandel 38 &4
Frankreich
1934* 483 553
1935 404 583
4, Quartal 1934 I3 150
4, 1935 105 119
% 0/, Antefl am italienischen AuBenhandel 57 6T
Jugoslawien
1934% 555 798
1935 37 672
4. Quartal 1934 139 206
4. » 1935 B4 21

* 0/ Anteil am italienischen AuBenhandel 27 27

Einfubr
{in 1000 engl. Piund)

. . dnner Viertes
GroBbritannien bis Dogomber  Cnarial Tunner
1934% 1935 1834 1935 1935 1935
Frilchte und Gemilse . . . . . 14255 15300 4610 4614 839 D2
Andere Nahrupgsmittel . . . 817 101007 2431 450-3 B> 04
Material fur Textillen . . . . 4202 205 1563 171 848 ~—
Nichtmetallische Stoffe . . . 2872 3837 86 1257 148 '3
Unbearbeitete Hiute u, Fellie . 3184 2639 822 407 304 —
Verschiedenes Material . . . 2063 1461 390 300 197 02
Topferware, Glas u. Steine . 4707 42002 1193 1038 370 1249
Woaligarne und Erzeugnisse . 105'1 1189 469 193 158 —
Seidengarne u. Erzeugnisse . 2389 199-2 574 M6 184 —
Erzeugnisse and. Textilstofie 567§ 4447 MI4 729 430 03
Kleidungsstilcke aus verschie-
denem Material . . . . . ., 989§ Ti2'3 2062 1389 581 (3
Verschiedene Artikel . . 470°B 4876 1140 130'4‘ 360 14
Ausfuhr
(in 1000 engl. Pfund)
Jinner Viertes
bis Dezember  Quartal Janner
1934* 1835 1934 1935 1935 1936
Nahrungsmittel . .. ... . 2803 1704 1822 990G 200 17
ohle . . « v v v v e ., 37837 26402 10316 1330 3443 64
Wolle .+ . ... v L0 7946 4653 150°5 216 743 02
Koks. ... ... ... 2281 937 #3'5 36 167 —
Eisen, Stahl u. Brzengnisse ., 2166 2086 © 469 1207 230 00
Maschinen . . . . . .. .. 7127 T8 1851 1576 673 111
Wollgarne und Erzeugnisse . 5578 4113 950 255 M0 02
Kleidungsstlicke aus verschie-
denem Materfal , ..., .. 82 427 373 47 43 00
Chemikalien . . . . .. .+ . 2192 1677 2003 128 151 01
Fahrzeuge .. ... - .. . 3009 240-3 638 352 218 09
Verschiedene Artikel . . . . 2441 1790 716 229 258 06
* 0, Antell am italienischen AnBenhandel: Einfuhr 02, Aus-

fuhr 10-2.
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zen Jahres stoérend bemerkbar gemacht. Dafiir boten
die Angriffe auf die Goldwihrungen, denen durch
Erhdhung der Bankrate wirksam begegnet werden
konnte, den sichtbarsten Ausdruck.

Teilweise aus diesen Griinden, teilweise weégen
der erhdhten politischen Spannung zwischen einigen
europdischen GroBmachten und schleBlich auch in-
folge der andauernden Konjunkturbesserung in den
Vereinigten Staaten hat eine gewaltige Verlagerung
der Goldbestinde von Europa nach Amerika staft-
gefunden, was aus nachstehender Tabelle ersichtlich
ist. Neben dem Tluchtkapital aus den Goldblock-

Goldbesténde einiger Notenbanken
in Millionen 8. Schilling (Gold)

Verfindsrungen gegenliber 1934
Ende 1935 (ﬁ.lma!hrneg — %unahme. +)
U S . A. . s e v v 453 + 7.815
Frankrelch . ... .. 18.460 — 4,407
Tallen (3. X3 . . .. 1473 —
Niederlande . . . . . . 1.838 — 56T
. 8.5.R. (1. X)) 3.524 4 518
Schw iz . .L. L. 1.904 — T3

landern hat hier zweifellos auch die Repatriierung
amerikanischen Kapitals eine Rolle gespielf, fiir
welches die aufwiarts gerichtete Entwicklungs-
tendenz der Kurse an der New Yorker Borse gute
Anlagemdbglichkeiten bietet. Am meisten Gold ist
aus Frankreich abgeflossen, wo der Anpassungs-
prozel besenders groBe politische Schwierigkeiten
zu iiberwinden hat und die Moglichkeit einer Ab-
wertung des franzosischen Franken immer wieder
erdrtert wurde. Die Griinde fiir die fast 50%ige
Verminderung des Goldbestandes der italienischen
Nationalbank sind naheliegend. In Holland ist der
Anpassungsproze am wenigsten fortgeschritten
und wird auch durch die Subventionspolitik der Re-
gierung stark gehemmt, so daB die Abwertungs-
befiirchtungen zu starken Goldabfliissen AnlaB ge-
geben haben.

Diese Verhiltnisse spiegeln sich auch auf den
internationalen Geld- und Kapitalmarkien wieder. In
GroBbritannien und den Vereinigten Staaten sind in

Geldsdtze in 9,

e o w
= D @
o o N b= - b
= = ]
£ & 2 2 58 5 g &%
1933 94 1-8 10 15 07 06 37 38
Pri_vat- { 1934 90 20 08 1-5 48 3 31 38
diskout i 1935 88 32 21 22 0-6 01 391 1
231933 ~ 14 08 10 07 12 - 50
tigl. {@ 1934 ~ 1"7 05 1'0 0’8 140 — 6
Geld 5 1938 — 26 2:6 2 07 D6 — 34
Rendite (710331439 573 439 380 376 337 548 7T9)
festver, 1934 11-4 56 40 41 35 31 43 68
Werte 1935 107 B 42 4G 34 27 44819 690
Y} J aus ® Monaten. — %) Erstklassige Pfandbriefe. — 3) 3—4 Y Uy

versthiedene Werte, — 4) erstklassige Wertpapiere. — 5 3129/, 5. B. B
— 9) 3—49, yerschiedens Werte, ~ 7) Staatsanleinen, — ¢) Staats-
anlejhen. — ) 6%/, Industrieobligationen. '

Auswirkung der dort verfolgten Politik moglichst
uneingeschrinkter Kreditversorgung der Wirtschaft
die Zinssitze fiir kurzfristiges Kapital nicht iiber
1% gestiegen. In den Goldblocklandern ist hingegen
der Privatdiskont im vergangenen Jahre niemals
unter 2% gesunken. Auch die Rendite der festver-
zinslichen Papiere zeigt in diesen Lindern wieder
steigende Tendenz, was fiir die zur Entlastung des
Staatshaushaltes winschenswerten Konversionen
keineswegs giinstig ist. Von besonderem Interesse
ist eine Beobachtung des Akfienmarktes in den ein-
zelnen Lindern. Als fir diesen Zweck geeignet
ist auf Abbildung S. 74/75 die Entwicklung der
Aktienindizes dargestellt. Diese geben im Zu-
sammenhang mit den anderen Reihen ein besseres
Bild der Wirtschaftslage als etwa der Index der
festverzinslichen Papiere, deren Kurs den verschie-
densten Finfliissen unterworfen ist, worauf in diesen
Berichten bereits des ¢fteren hingewiesen wurde,

Der Aktienindex hat, wie aus den Abbildungen
ersichtlich ist, in Frankreich seinen Rickgang im
vergangenen Jahre fortgesetzt.. Diese Entwicklung
stimmt mit den Gbrigen Reihen vollkommen iiberein.
Der Produktionsindex hat einen neuen Tiefstand er-
reicht und die Zahl der unferstiitzten Arbeitslosen
ist nicht unwesentlich gestiegen. Andererseits zeigen
jedoch die fibrigen Ziffern fiir das Jahr 1935 be-
reits giinstige Auswirkungen der Deflationspolitik,
woraus geschlossen werden kann, daB der Kosten-
anpassungsproze in Frankreich groSe Fort-
schritte macht. Es wurde iibrigens schon wiederholt
darauf hingewiesen, daB auch die steigenden Welt-
marktpreise die Wiederherstellung der durch die
Krise gestorten Produktionsrentabilitit ganz beacht-
lich férdern, so daB der Tiefpunkt wohl schon iiber-
schritten sein diirfte. In einigen Bereichen der fran-
zbsischen Wirtschaft sind auch die Besserungs-
erscheinungen unverkennbar und das mengen-
maBige AuBenhandelsvelumen zeigt steigende Ten-
denz. Die GroBhandelspreise sind im vergangenen
Jahre bei vieliach steigenden Weltmarktpreisen
stark gesunken. Ebenso hat der Index der Lebens-
haltungskosten einen Rickgang aufzuweisen, der
jenen des Jahres 1934 Dbei weitem ibertrifft. Was
dabei besonders hervorgehoben zu werden verdient,
ist die starke Senkung in der Gruppe ,,Erndhrung*,
da sonst in vielen Lindern die Zunahme der
Ernahrungskosten zu einer Steigerung des Lebens-
haltungskostenindex gefithrt hat.

Von den Goldblocklindern ist die Wirtschafts-
lage in Poler am giinstigsten. Die mit Folgerichtig-
keit durchgefithrte Deflationspolitik hat im vergan-
genen Jahre zu einer neuwerlichen Senkung der
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GroBhandelspreise und Lebenskosten gefiihrt, wobei  hat weiter zugenommen und am Aktienmarkte setzte
auch hier in der Gruppe ,Frnahrung” die groBte nach einem Riickschlag im Jahre 1934 eine kriftige
Verbilligung cingetreten ist. Der Produktionsindex Erholung ein, wie aus der Steigerung des Altien-

Konjunkturentwicklung wichtiger Lénder
{AuBenhandel: logarithmischer MaBstab; Sulendarsteliung: natiirlicher MaBstab;
© 1933 = 100; M = Meuge, W = Wert)
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index ersichtlich ist. Beim AuBenhandel zeigt die einen leichten Riickgang erkennen 14Bt. Insgesamt
Einfuhr mengen- und. wertmidBig eine Zunahme, ist die Ausfuhr wertmiBig mehr zuriickgegangen
withrend die Ausfubr im Vergleich zum Jahre 1934 als mengenmiBig. :

Konjunkturentwicklung wichtiger Lénder
(AuBenhandel: logarithmischer MaBstab; S#ulendarstellung: natiirlicher MaBstah;
1933 = 100; M = Menge, W = Wert)
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Holland und die Schweiz zeigen nur eine ge-
ringe Senkung der GroBhandelspreise und der
Lebenskosten, einen weiteren Riickgang des Aktien-
index und stelgende Arbeitslosenziffern. In beiden
Lindern verhindert eine iibergroBe Stiitzung un-
rentabler Wirtschaftszweige die notwendige Anpas-
sung an die geiinderten Verhiltnisse. Der Aufien-
handel zeigt, wenn man von eimer geringen wert-
méiBigen Besserung in der Schweiz absieht, im ver-
gangenen Jahre keine wesentlichen Verdnderungen
gegeniiber 1934.

In Grofbritannien uwnd in den Vereinigten
Staaten dauert der Konjunkturanstieg, wie aus den
zur Darstellung gebrachten charakteristischen Zif-
fern ersichtlich ist, weiterhin an. In beiden Lindern,
besonders aber in Amerika zeigen die GroBhandels-
preise eine stetige Anpassung an die durch die Ab-
wertung gefinderten Verhiltnisse. Dabei ist bemer-
kenswert, daB auch die Lebenshaitungskosten diesen
AnpassungsprozeB verhalinismiBig rasch mit-
machen. Unter diesen ist es wieder die Gruppe Er-
nidhrung, welche die stirkste Zunahme aufweist.
Wenn man nun bericksichtigt, daB diese Gruppe
ungefahr 50% der gesamten Lebenshaltungskosten
‘ausmacht und ihr fiir die Frage der Lohnanpassung
die groBte Bedeutung zukomunt, dann wird ver-
stindlich, daB die Nominaliéhne in diesen beiden
Lindern wieder steigende Tendenz zeigen (Heit 1,
Seite 13 1.). Die Abwertung schafft also nur eine
voriibergehende Anderung der Preisstruktur im
Sinne einer Senkung der gebundenen Preise, was
bei der Beurteilung der dadurch hervorgerufenen
Wirtschaftsbelebung stets beriicksichtigi werden
muB. Sowohl in GroBbritannien als auch in den Ver-
einigten Staaten haben die starke Produktionsent-
wicklung und die damit gestiegenen Gewinnaussich-
ten und Erwartungen héherer Dividenden zu einer
bedeutenden Steigerung der Aktienkurse gefiihrt, an
welcher in den Vereinigten Staaten die Aktien der
Automobilindustrie und in England die Aktien der
Eisen-, Kohle- und Textilindustrie hervorragenden
Anteil haben.

Im Dieutschenr Reich, in Ungarn und soweit Zif-
fern vorliegen auch in ffaliern lassen die charakteri-
stischen Wirischaftsreihen fiir das Jahr 1935 eben-
falls einen weiteren Fortschritt des Konjunktur-
anstieges erkennen. Besonders beachtenswert ist der
starke Rickgang der Arbeitslosigkeit in diesen drei
Liandern, was mit der giinstigen Produktionsent-
wicklung zusammenhingt. Ungeklart ist jedoch die
Wihrungslage. Der Umstand, daf} fiir die Reichs-
mark und den Pengé zu gleicher Zeit mehrere
Kurse nebeneinander bestehen, bestitigt aufs neue,

daB der offizielle Kurs den tatsichlichen Verhilt-
nissen nicht mehr entspricht. Bei der Lira kann nur
durch strenge Devisenvorschriften der alte Kurs
vorgetiuscht werden.

Osterreich, dessen Wihrungseinheit seit 1931
stabil erhalten wurde, hat ohne stdndige Wéhrungs-
verschlechterung eine erhebliche Besserung seiner
Wirtschaitslage zu verzeichnen, die besonders am
Aktienmarkte deutlich zum Awusdruck kommt. Dies
ist nur zu Vergleichszwecken und der Volistdndig-
keit halber hier erwahnt worden, da die genaneren
Untersuchungen daritber an anderen Stellen dieser -
Berichte zu finden sind. Es zeigt jedoch gerade ein
Vergleich dieser Verhiiltnisse mit den iibrigen Lin-
dern die verhaltnismaBig giinstige Lage der &ster-
reichischen Wirtschait. Die Grof8handelspreise
steigen nur sehr langsam (der Index ist im vergan-
genen Jahre unverdndert geblieben) und die Lebens-
haltungskosten bleiben fast konstani. Dabei ist be-
sonders bedeutsam, daB die Gruppe ,,Erndhrung®
eher sinkende Tendenz zeigt. Die Inlandspreise der
landwirtschaftlichen Produkte haben also die Steige-
rung am Weltmarkt nicht mitgemacht, was eine
weseptliche Besserung der inlindischen Preislage -
im Verhilinis zum Ausland zur Folge hatte. Die
Beibehaltung dieser Politik wiirde iiberdies die Sen-
kung gewisser iiberhéhter Kostenelemente sehr er-
leichtern und damit die fiir eine VergréBerung der
Ausfuhr notwendigen Voraussetzungen schaffen.

Die eben erwahnte Steigerung der Weltmarkt-
preise wichtiger Waren bezieht sich nicht nur auf
landwirtschaitliche Erzengnisse und Rohstoife, son-
dern auch auf halbfertige Waren, wie z. B. Stab-

Weltmarktpreise in J. Schi[l:ﬁg

Weizen, Weizen, Mais, Reis,

N. Man, II Hardw. 11 mixed Il Burma I1
. Winnipeg, New-York, New York, London,
fir 1004z filr 100kg fir 1004 filr 1007
1933 155 224 139 194
1934 143 212 15'5 182
{7 1935 16+1 23'3 203 202
Rinder, Schweine, Butter, Katiee,
_Kiihe #lt. T leichte Molkerei-~ Rio VII
Kopenhagen, Chicago, Kopenhagen, New-York,
fiir 10042 flir 1004z fiir 10042 fiir 1 kg
£ 1933 229 656 230 13
7 1934 563 196 117
& 1935 34 'J' 1128 226 085
Stahexsen, Bleclie, Grob-, Kupfer,
S M. 5p— 1;‘4” Ausf. standard,
Inl. Grofbrit. f lUOIzg Antwerpent, 106g Londonf. 100 kg
) 1933 198 16-2 95-6
1934 210 175 817
1935 21-3 173 826

eisen, Bleche usw. Allerdings zeigen die landwirt-
schaftlichen Erzeugnisse die gréBten Preiserhdhun-
gen. Hier fraf der gesteigerte Verbrauch, der be-
sonders von den Vereinigien Staaten, von GroB-
britannien und von Italien seinen Ausgang nahm,
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nicht nur auf ein kiinstlich beschranktes Angebot,
sondern auch auf schlechte Ernteergebnisse. Wenn
daher die Lebenshaltungskosten und hier wieder
besonders die Erndhrungskosten in den Ver-
einiglen Staaten sehr stark gestiegen sind, und

auch in GroBbritannien und im Deutschen
Reiche Erhéhungen erfahren haben, so sind
dabei die steigenden Weltmarktpreise zum

_groBen  Teil mitbestimmend gewesen, so daB die
dort festgestellte Preisanpassung nicht zur Géanze
der Wihrungsverschlechterung zugeschrieben wer-
den kann. Die Tatsache, daB trotz steigender Welt-
markipreise die Erndhrungskosten in Frankreich,
Polen, Osterreich und in der Schweiz sinken konn-
ten, zeigt die weitgehende Unabhingigkeit der
europdischen Landwirtschaft vom  Weltmarkt.
Gleichzeitig ergibt sich jedoch jetzt fiir diese Linder
die Moglichkeit, thre Preisstruktur den Verhilt-
nissen am Weltmarkt anzunihern, worauf im Falle
Osterreichs schon hingewiesen wurde.

Aus alledem geht hervor, daB auch die natiir-
lichen Auftriebstendenzen im vergangenen Jahre in
wichtigen Bereichen der Weltwirtschait wieder ge-
wachsen sind. Um so bedauerlicher muB es daher
erscheinen, daB die Bewegung des AuBenhandels,
der einen Gradmesser der Intensitit der zwischen-
staatlichen Wirtschaftsbeziehungen darstellt, mit der
sonst zu beobachtenden Besserung keinen Schritt
halt. Das wertmiBige Volumen des Welthandels hat
auch im vergangenen Jahre seinen Tiefstand (ein
Drittel des Wertes vom Jahre 1929) nur unwesent-
lich iiberschritten. Die immer noch wachsenden Ab-
sperrungstendenzen, die in ihrer weiteren Folge
eine stindige Subventionierung unrentabler Wirt-
schaftszweige bedeuten und immer neue Stiitzungs-
mafBnahmen erforderlich machen, verhindern trotz
ihrer voriibergehenden Erfolge die fiir einen nach-
haltigen Konjunkturanstieg notwendige Erfassung
simtlicher Wirtschaftsbereiche. Neuerdings wurde

die sonst von den einzelnen Staaten verfolgte Ab-
sperrungspolitik in der Form ven Sanktionen gegen
Italien gewissermaflen organisiert. Die Folgen da-
von (siehe Tabelle S. 72) haben sich in einer weit-
gehenden Umschichtung der AuBenhandelsbeziehun-
gen geltend gemacht, die bei konsequenter Durch-
filhrung eine Verringerung des Welthandels-
volumens bedeuten. Wenn auch der Anteil Italiens
am gesamien Welthandel nicht sehr bedeutend ist
(nur ungefihr 3%), so ist-an diesem Beispiel er-
sichtlich, welche Auswirkungen eine Fortfithrung
der heute in den meisten Staaten verfolgten Politik
der Verselbstdndigung der einzelnen Volkswirt-
schaften mit sich bringen witrde. In den Vereinigten
Staaten scheint die Einsicht in diese Zusammen-
hange schon sehr weit vorgeschritten zu sein, wie
aus den letzten, von ihnen auf Grundlage der
Meistbegiinstigung abgeschlossenen Handelsver-
trigen und dem Verlassen der durch die N. R. A.
eingeleiteten Wirtschaftspolitik geschlossen - werden
kann. Ein dhnliches Vorgehen in den iibrigen Lin-
dern, besonders aber in Europa wiirde eine unmittel-
bare und bedentende Besserung der Wirtschaftslage
zur Folge haben. Der Rahmen, in welchem sich die -
jetzige Wirtschaftsbelebung vollzieht, ist aus den
angefithrten Griinden viel zu eng. Es ist richtig,
daf} sich die Lage in den meisten Landern gegen-
itber 1934 oder gar im Vergleich zu 1933 erheblich
gebessert hat. In vielen Fallen ist dieser Fortschritt
jedoch durch eine bemerkenswerte Belastung der
Zukunit erkauft worden, wodurch die Ausgangs-
basis des Konjunkturanstieges zu schmal und eine
gleichmaBige Ausdehnung des Aufschwunges auf
alle Linder verhindert wurde. Ohne grundlegende
Anderung der bisher in fast allen Lindern herr-
schenden Wirtschaitspolitik, die auf den verschie-
densten Wegen Sonderkonjunkturen anstrebt, wird
eine machhaltige Besserung nicht erwartet werden
diirfen.
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VIL14 394/2615/ 316)205814°17} BB 36)4°1 1 8:3)13-71062| 35 | 48|3-36 7-7)2:300 31 122 73| £6[2-50/20-8/2"18| Bu| 45|304| 15(14-1f 19
1X.]537, 50|527|2184| 249\235614°20] 101| 30;5°3| 88 19°6l075) 37 | 42 4-36(10-8(3°26( 35| 120 78| 44167 17°T(1'53| 57| 47,311 23190 22
X. 116271785 191/325114-14) 122} 46] 6-1.)11°9/23-3/0-83) 49 | 63]50513'7|3-88) 37| 124} 84| 47|2-06|18*1/1'67| 62| 52|337) 391305 25
X1.]366) 51(696[1189| 1201294813721 118( 44| 53| 8'0)22'8{0-83| 49 | 60|422(10°6(3"10 1281 841 S0\ 228211190 BS( 52(318 35277 20
X11.)270) 22|748! 635) 52;1682{3'22) 125 ¢2| 5-3 | 9°5/25'6|0-04 53 | 56|4°15[10°6]302| 37; 125 Ol| 50|2'55260|2:13) 60| £7|339) 35|26+7| 23
1836  1.]300| 46|446(1014| 80:{1208|2°041 102| 43| 45| 8°1]18-7|0-Bl| 44 | 57|348 &4,2°44 301 117{ 69 &I{1-T7(19°8B[1-45) 44| <8248 34/24-4 14
'IH. 97| «47)3'8| 83|14-5{0'56| 41 | 5¢|2'98| 66 Z'O‘UJ 2|11 71 48]1‘85 20°5|1-54) 47| 47252| 26:20°8| 16

Anmerkungen zu den vorstehenden Tabellen:

¥* Saisonbereinigt, — @& Durchschnitt. — *) Provisorische Ziffer. — 1) Monatsmitte. — 2) Monatssummen, —~
3) Monatsende. — 4) Monatsdurchschnitt. — 5) 1923-—1926 und Mai—Dezember 1928 Sitze fir Wochengeld, ~
6} Ab Mai 1934 peue Paritit: 100 S = 570726 Schw. Fr., vorher 100 8 = 72026 Schw. Fr. — 7) Ab Mai 1934 Auf-
wertung des Goldbestandes und der Devisen. — 8) Ohne Bankaktien. — #) Kol. 27: Dividendensumme ausgedritckt in
%y des Gesamtkurswertes; Kol, 28: Dividendensumme aunsgedr. in ¢, des Kurswertes der A. G., die Dividende zahlen. —
10) Ab August 1928 Vermindernng des Steuersatzes. — 11}.Ab September 1928 Verminderung des Stenersatzes. — 12) Ab
April 1934 Umrechnung zum Privatclearingkurs, bew, fiir 100 5 Gold = 125 S. — 18) 1928 nur Pfandbriefe der Hypo-
thekenanstalt, sonst inkl. Aktienbanken. — 14) Fiir Juni und Juli 1931 nur Sparkassen allein, da Angaben der anderen
Geldinstitute fehlen; ab November 1933 inkl. der auf Schillingbetrige umgerechneten Fremdenwihrungseinlagen und
Kassenscheine in fremder Wihrung; Dezemberwerte ohne kapitalisierte Zinsen. -~ 15 Angaben des Reichsverbandes
deutscher Sparkassen in Osterreich. — Fiir die Jahre 19281931 Jahresdurchschnitte aus den Vierteljahrsziffern, — 16) Ab
Juni 1935 wurde an Stelle der 79 Vdlkerbundanleihe die 5%, Konversionsanleihe, ab Juli 1935 wurde statt der 79
Anleihe der Stadt Baden vom Jahre 1926 die konvertierte 69, Anleihe in die Berechnung einbezogen. — !7) GroBhandels-
preis von Schweinefleisch als Vielfaches des Fuftermaispreises. — 28) Inlindische Agrarstoffe in Perzenten der in-
lindischen Industriestoffe. — 19} Nur Neuauftrieb auf dem Zentralviehmarkt in St. Marx, ansschlieBlich der Kontumaz-
anlage und Aufenmarkibeziige. — 20) Sireik. — 21) Auf 100 unmittelbar neu angemeldete offene Stellen enifalien
unmittelbar neu angemeldete Stellengesuche. — 22) Ohne Vorzeichen Ausfuhriiberschu, — = EinfuhritberachuB. —
28) [nklusive eines Teilbetrages der kapital. Zinsen,
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