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ALLGEMEINE UBERSICHT

" Die konjunkturelle Loge der Weltwirt
Schaft hat auch in dieser Berichisperiode trotz
zeitweiliger Verschirfung der polifischen Spannun-
gen keine Anderung erfahren. Am bemerkenswerte-
sten bleibt weilerhin die fortschreitende Preisbefesti-
gung der wiclitigsten Rohstoffe sowohl industrieller
als auch landwirtschaftlicher Herkunft. Die Vorrite
an Rohstoffer zeigen sinkende Tendenz. Diese Ent-
wicklung beschieunigt die Preisanpassung in den
Abwertungslindern und bringt diese, wie aus den
Auflenhandelsergebnissen idber November bereits
ersichtlich Ist, um e¢inen erheblichen Teil des mit
der Abwertung verbundenen Aunsfuhrvorteiles. In
Frankreich ist der aus 45 Waren errechnete Grof-
handelspreisindex in der Berichisperiode neuerlich
um 10%' gestiegen. In der Schweiz, wo die Preis-
erhohungen erst mit der Abwertung begonnen
haben, sind die Steigerungen vielfach noch grifier.
Auf den internationalen Kapitalmdirkien bringen die
steigenden Aktienkurse eine giinstige Beurteilung
der weiteren Konjunkturentwickinng zujn Aunsdruck.
Das Welthandelsvolumen zeigt mengenmifiig eine

sehr geringe, wertmifig eine efwas stirkere Zu-
nafime.

In Osterreich hat die giinstige Entwick-
lung der Wirtschaft einige weitere Forischritte ge-
macht. Der auf der Basis 1923—1931 = 100 be-
rechnete Produktionsindex hat auch im Okiober
Seine Steigerung fortgesetzt und den dritthdchsten
Wert dieses [ahres erreicht. Der Aufienhandel ent-
wickelt sich giinstig und die fir November vor-
liegenden Ziffern sind sowohl mengern- wie wert-
mdpig hoher als im Vormonat und hdher als im
November 1935, Die Zahl der unterstiitztenn Arbeits-
losen in Osterreich ist Mifte Dezember um 11.000
Personen hoher als in der gleichen Zeit des vergan-
genen fahres, doch ist die saisonbedingte Zunahme
im Dezember geringer als im Dezember 1935, Auf

“dem Aktienmarkte hat die steigende Kursentwick-

lung angehalten. Die Indizes der Grofhandels-
preise, der Kleinhandelspreise und der Lebens-
haltungskosten sind im Berichismonat unverindert.
Im Zusammenhang mit der Entwicklung am Well-
markte zeigen jedoch besonders die reagiblen Preise
zum Teil nicht unbedeutende Erhbohungen.

| Preisentwicklung
(Logarithmischer MaSstab; 1923—1931 == 100)
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Die in den ersten 6 Monaten dieses Jahres in
einigen Bereichen der Osterreichischen Wirtschaft
eingetretene Abschwichung ist im zweiten Halbjahr
mehr als ausgeglichen worden. In allen fiir die
Konjunkturbeobachtung charakteristischen Reihen
kommt der Fortgang des Konjunkturanstieges deut-
lich zum Ausdruck. Wenn die Arbeitslosigkeit noch
nicht in einem der Steigerung der industriellen Pro-
duktfion entsprechenden Verhidltnis abgenommen
hat, so ist dies darauf zuriickzufthren, daB eine
stirkere Entlastung des Arbeitsmarktes erfahrungs-
gemdB erst in einem spéteren Stadium des Konjunk-
turanstieges einzutreten pflegt. Diese Erscheinung,
die mit der verschieden starken Kapazititsausniit-
zung der Industriebetriebe sowie mit dem wech-
. selnden AusmaB der Arbeitszeit zusammenhiingt,
kann heute sehr deutlich in allen Lindern beobach-
tet werden, die in groBerem MaBe von dem allge-
- meinen Aufschwung der Weltwirtschaft erfaBt wur-
den. Um eine Wiedereingliederung von Arbeitern
in den ProduktionsprozeB in gréBerem AusmaB zu
ermdglichen, wird es daher notwendig sein, der
dsterreichischen Wirtschaft den AnschluB an die

Weltkonjunktur in noch héherem Grade zu sichern.
' Bei der hohen Ausfubrquote der osterreichi-
schen Industrie verdient deshald die Entwicklung
des AuBenhandels besondere Beachtung. Das gilt
namentlich im gegenwartigen Zeitpunkt, da die
letzten Ziffern erkennen lassen, daB sich die Wih-
rungsabwertungen nicht in dem MaBe auf den dster-
reichischen AuBenhandel ausgewirkt haben, wie dies
vielfach erwartet wurde. Die letzten vorliegenden
Ziffern lassen erkennen, daB Fin- und Ausfuhr
mengen- und wertmiBig iiber den Vergleichswerten
des Vorjahres liegen. Bei der Raschheit, mit
welcher die Preisanpassung in den Abwertungs-
lindern vor sich geht, und mit Riicksicht auf
den EntschluB der &sterreichischen Regierung,
den fiir einzelne Industriezweige manchmal viel-
leicht mit zeitweiligem Nachteil verbundenen Uber-
gangszustand durch Auflockerung des Preisge-
fiiges zu tberbriicken, braucht eine Verschlechte-
rung des AuBenhandels nicht erwartet zu werden.
Dies um so mehr, als es bereits gelungen ist, einen
Teil der Abwertungsfolgen im Wege handelspoliti-
scher Vereinbarungen zu beseitigen. Auch die beab-
sichtigte Ausdehnung des Kompensationsverkehrs
mit dem Deutschen Reiche Dberechtigt zu diesen
Hoffnungen. Uberhaupt zeigt sich, daB bei den
heute in vielen Landern bestehenden iiberaus starken
Beschrankungen des AuBenhandels den wechsel-
seitigen Vereinbarungen fast eine gréBere Bedeu-

tung zukommt als den Verinderungen der Wech-
selkurse, die sich {ibrigens vielfach nicht ein-
wandfrei feststellen lassen. Von der Seite des
AuBenhandels ist daher keine Unterbrechung der
derzeitigen wirtschaftlichen Entwicklung in Oster-
reich zu erwarten, wenn sich auch im Laufe der Zeit
Umschichtungen in seiner Zusammensetzung er-
geben mogen.

In den Aktienkursen, in welchen die Frwartun-
gen auf lange Sicht am besten zum Ausdruck kom-
men, zeigt sich deutlich, daB die cbigen Annahmen
richtig sind. Der aus 34 charakteristischen Aktien
zusammengesetzte Aktienindex -erreichte bis Mitte
Dezember den hochsten Wert dieses Jahres und
liegt schon sehr nahe dem Durchschnittswert des
Jahres 1929. Wenn auch im Laufe der Aufwérts-
bewegung einige Aktien von den Kurssteigerungen
erfat wurden, die gar keinen Ertrag abwerfen, so
zeigt sich doch im allgemeinen, daB der Kurswert
der verschiedenen Aktiengruppen in verschiedenem
MaBe gestiegen ist, woraus hervorgeht, daB micht
nur allgemeine Erwigungen, sondern auch be-
stimmte Qualifikationen hinsichtlich der voraussicht-
lichen Entwicklung einzelner Industriezweige bei
der Kapitalveranlagung eine Rolle spielten. Aus
dén verschiedenen iiber die Umsatztdtigkeit an der
Borse vorliegenden Ziffern geht {iberdies hervor,
daB sich die Basis der Kursbildung wesentlich ver-
breitert hat. Der Kurswert der an der Borse
notierten  Osterreichischen Aktien betrdgt derzeit
113%  des Nominalkapitals.

In der Entwicklung der industriellen Produk-
tion, sowie in der Bedeutung der einzelnen In-
dustriezweige fiir den Konjunkturanstieg hat sich
im letzten halben Jahr nichts wesentliches gedndert.
Bemerkenswert ist eine deutliche Fortsetzung der
Produktionszunahme in der Textilindustrie beson-
ders bei den Baumwollspinnereien, wihrend die Ver-
hilmisse in der Eisenindustrie eher auf eine Ab-
schwiichung hindeuten. Der saisonbereinigte Index
der Baumwollgarnerzengung betragt derzeit 173 %
des durchschnittlichen Wertes in den Jahren 1923
bis 1931, der Auftragsbestand der Baumwollspinne-
reien 171% des entsprechenden Durchschnittes im
gleichen Zeitraum. In der Papierindustrie verharrt
die Produktion weiterhin auf ungefdhr der gleichen
Hohe wie im ersten Halbjahr. Inwieweit die Preis-
politik des Kartells hier eine Erleichterung bringen
soll, ist micht recht ersichilich. Die Entwicklung in
den iibrigen Industriezweigen ist uneinheitlich, doch
iiberwiegt im allgemeinen die steigende Tendenz.
Das gleiche gilt von der Umsatztitigkeit. Die Um-
sitze an Verbrauchsgiitern liegen etwas tiefer als
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Emlge typlsche Reihen zur Konjunkturentwicklung in Osterreich
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im ersten Halbjahr, die steigende Tendenz ist je-
doch besonders bei den Produktionsgiiterumsatzen
unverkennbar.

Die inldndische Preisbewegung ist in einigen
Bereichen in der letzten Zeit stark unter dem EinfluB
der steigenden Weltmarktpreise gestanden. Das war
besonders bei den freien und bei den reagiblen Prei-
sen der Fall. Die gebundenen Preise sind fast un-
verindert geblieben. Das gleiche gilt von dem Index
der Lebenshaltungskosten und von dem Index der
Kleinhandelspreise. Im Index der GroShandelspreise
kommt bereits eine kleine Steigerung zum Ausdruck.
Bemerkenswert ist, daB sich sowohl bei den Agrar-
stofipreisen als auch bei den Industriestoffpreisen
der Unterschied zwischen den Gsterreichischen Prei-
sen und dem Weltmarkt weitethin verringert hat.
Diese Entwicklung konnte durch Lockeruﬁg ge-
wisser Preisbindungen im Inland wesentlich gefor-
dert werden und dadurch zu einer namhaften Be-
lebung des dsterreichischen AuBenhandels und des
Fremdenverkehrs fiihren.

Fines der beachtenswertesten Ereignisse der
jiingsten Entwicklung ist die starke Steigerung der
Staatseinnahmen, die besonders auf die Erhéhung
des Aufkommens an konjunkturempiindlichen
Steuern, wie FEinkommensteuer der Selbstzahler,
Korperschaftssteuer und Warenumsatzsteuer zu-
riickgeht. Hier findet die langsam fortschreitende
Wirtschaftsbelebung einen sehr deutlichen Aus-
druck. Diese hat im Verein mit der Erstellung eines
einheitlichen Budgets unter anderem dazu gefiihrt,
daB im Herbst dieses Jahres auch die Finanz-
kontrolle durch den Vilkerbund beseitigt werden
konnte,

Geldmarki: Der Notenumlauf zeigt in der Be-
richtsperiode eine Steigerung um 36 Millionen
Schilling, die jedoch, wie aus der gleichbleibenden
saisonbereinigten Indexziffer hervorgeht, das sai-
sonbedingte AusmaB nicht iibersteigt. Die Giro-
verbindlichkeiten sind im gleichen Zeitraum um
42 Millionen Schilling zuriickgegangen. Das ist
ebenfalls eine saisonbedingte Erscheinung, die auf
Voreindeckungen fiir den Jahresultimobedarf zuriick-
geht. Die gesamte valutarische Deckung ist um
4 Millionen Schilling gesunken und das Deckungs-
verhélinis mit 29-7% praktisch unverindert ge-
blieben.

Keapitalmarkt und Spareinlagen: Die Kursent-
wicklung an der Wiener Birse war auch in dieser
Berichtsperiode wieder durch eine verstirkte Fort-
seizung der steigenden Tendenz gekennzeichnet.
Der aus 34 charakteristischen Industrieaktien be-
rechnete Index (1923—1032 =100} erreichte den

.notierten . o6sterreichischen Aktien

Wert von 932, der bereits sehr nahe dem Durch-
schnittswert von 1929 liegt. Die in der ersten Halite
dieses Jahres eingetretene Schwiche in der Kurs-
entwicklung scheint demnach iberwunden zu sein
und hat einer neuerlichen Aufwértseniwicklung
Platz gemacht. Der Kurswert der an der Borse
ist weiterhin
gestiegen und betrdgt nunmehr 113% des Nominal- .
kapitals. Mit Ausnahme der Aktien der Bau-, Tex-
til- und Zuckerindustrie haben fast alle anderen
Gruppen Erhéhungen des Kurswertes erfahren. Sie
betragen bei der Metall und Metallindustrie 3-2%,
bei der Papierdruck- und Verlagsindustrie 7-4%,
bei der Elektrizitits- und Gasindustrie 2-4% und
bei den Brauereien 2:0%. Der Kursindex der fest-
verzinslichen Werte ist in der Berichtsperiode fast
unverdndert geblieben, zeigt aber eher eine steigende
Tendenz.

Die Spareiniagen sind im November saison-
bedingt gestiegen und betragen nunmehr insge-
samt (unter EinschluB der Banken) 2.300 Millio-
nen Schilling, das ist um 43 Millionen Schilling
mehr als in der gleichen Zeit des Vorjahres.
Bei den Sparkassen, bei welchen eine Gliede-
rung nach Bundesldndern vorliegt, zeigen sich in
Niederdsterreich, Salzburg, Kérnten, Tirol und Vor-
arlberg unbedeutende Riickginge, wihrend ' der
Spareinlagenstand im Burgenland unverdndert ge-
blieben ist, in Steiermark und Oberdsterreich ge-
ringfiigig und in Wien stirker gestiegen ist. Mit
Ausnahme von Vorarlberg ist der Spareinlagen-
stand zum Teil erheblich hoher als in der gleichen
Zeit des Vorjahres.

Giroumsdfze: Die Giroumsitze zeigen in der-
Berichtsperiode im Vergleich zum Vormonat durch-
wegs kleine Riickgdnge. Die Werte fiir die oster-
reichische Nationalbank und fiir die Postsparkasse,
die als Ausdruck der allgemeinen Geschaftstatig-
keit am kennzeichnendsten sind, liegen jedoch beide
iiber den entsprechenden Werten des vorigen
Jahres. Bei der Nationalbank, bei welcher die
Reihie der Umsitze auch von Saisonschwankungen
befreit wurde, ergibt sich iiberdies eine Steigerung
der bereinigten Indexziffer von 70 auf 75, woraus
hervorgeht, daB der Riickgang der Giroumsétze ge-
ringer war als dem saisonbedingten Ausmaf ent-
sprochen hiétte.

Preise: Im Berichtsmonat sind die Indizes der
GroBhandelspreise, Kleinhandelspreise und der
Lebenshaltungskosten gleich geblieben, wenn auch -
in den Preisen der Waren, aus denen die Indizes
zusammengesetzt sind, geringfiigige Anderungen
verzeichnet werden konnen. Eine deutliche Steige-
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rung zeigt der Index der reagiblen Warenpreise
(1923 — 1931 == 100) von 68 auf 73. Diese Ent-
wicklung stebt im Zusammenhang mit der Preis-
bewegung am Weltmarkte, wo die Notierungen
wichtiger Industriestoffe erheblich gestiegen sind.
Daher ist es auch in Osterreich zu einer Erhéhung
solcher Preise wie zum DBeispiel fiir Blei, Wolle,
Baumwolle, Baumwollgarne, Haute und Felle, Lein-
0] und Talg gekommen, die sich auch in den Indizes
der freien Preise, (der in der Berichisperiode von
79 auf 82 gestiegen ist}, der inlindischen In-
dustriestofipreise sowie der auslandsbestimmien
Preise ausgewirkt hat. Bei dem Index der gebun-
denen Preise hat die Erhohung des Benzinpreises
eine Steigerung wm einen Punkt hervorgerufen,

Produktion: Die vorliegenden Produktions-
ziffern zeigen kein durchaus einheitliches Bild, es
haben sich jedoch in einigen Produktionszweigen
auBerordentlich bemerkenswerte Besserungen er-
geben, die in der Steigerung des Produktionsindex
um 5% zum Ausdruck kommen. Der Index hat mit
105 einen Wert erreicht, der in diesem Jahr nur von
den Hochstziffern vom Janner und Februar iiber-
troffen wurde.

. Die Eisenindustrie weist seit -einigen Monaien
einen im Vergleich zum Vorjahr verminderten Pro-
duktionsstand auf. Im November ist die Erzeugung
von -Roheisen, Rohstahl und Walzware (einschlief3-

~lich des Absatzes von Halbzeug) zuriickgegangen.
Der Index der Roheisenerzengung sank von 82 auf
77, er liegt um 61 %, tiefer als im November des
Vorjahres. Bei Rohsfahl liegt der Index mit 63
gegenitber 77 im Oktober um 13-7%. unter Vor-
jahrshéhe. Die Erzeugung von Walzware und Halb-
zeug hat ebenfalls abgenommen, sie ist aber im Ver-
haltnis zum Vorjahr nicht viel geringer {(um 1-5%).
Der Auftragsbestand der Fisenindustrie betrug im
November in Prozenten des Normalbestandes 24,
das ist um 20% weniger als im November 1935.
Der Auftragsbestand ist damit zum erstenmal in
diesem Jahr um einen erheblicheren Prozenisaiz
unter Vorjahrshéhe geblieben.

Im Gegensatz zur Eisenindustrie zeigt die Tex-
tilindustrie eine sehr ghnstige Entwicklung. Das
trifft vor allem fitr die Baumwollspinnerei zu. Der
saisonbereinigte Index der Baumwollgarnproduktion
hat bis zum Juli einen fortdauernden Riickgang er-
fahren und ist von seinem Hohepunkt von 181 im
Februar des Jahres (Exportkonjunktur infolge des
abessinischen Krieges) bis auf 136 im Juli des
Jahres gesunken. Seither stieg der Index wieder;
von September auf Oktober betrug die Erhéhung

des Index mehr als 10%;, im Vergleich zum Oktober
des Vorjalires betrdgt die Steigerung sogar 12-3%.
Die Entwicklung des Auftragsbestandes der Baumi-
wollspinnerefen ist der der Produktion sehr dhnlich,
nur liegt der Auftragsbestand noch unter Vorjahrs-
héhe. Im Juli war er mit 122 (1923—1931 = 100)
auf einem Tiefpunkt angelangt und stieg dann bis
auf 171 im Oktober. Die Lagerhaltung ist aller-
dings noch immer ziemlich groB, obwohl sie seit
August etwas abnimmt. Mit 117 (1923—1031 =
100) sind die Lager im Oktober um 44:4% hoher

als im Oktober 1935. In Perzenten der Vollbeschif-

tigung betrug die Garnproduktion im Oktober 97
im Vergleich zu 96 im Oktober des Vorjahres. Fiir
den giinstigen Geschiftsgang der Spinnereien ist
die Eniwicklung der ruménischen Exportaufirige
ausschlaggebend. Fin Unsicherheitsmoment fiir die
weitere Entwicklung bildet allerdings der Abbruch
der Handelsvertragsverhandlungen mit Ruménien.

Auch in der Baumwollweberei deuten die vor-
handenen Ziffern auf eine giinstige Entwicklung
hin. Der Rohmaterialbedarf der Webereien ist im
Oktober mit 177 (1923—1931 = 100) um 14-2%
héher als im Oktober 1935. Auch in den vorher-
gehenden Monaten ist der Rohmaterialbedarf der
Webereien héher gewesen als im Vorjahr. Der Index
liegt um etwa 686 % hoher als im Durchschnitt des
Jahres 1920,

Die Papiererzeugung hat im Okiober eine ver-
hiltnismiBig giinstige Entwicklung genommen.
Sie ist von 1480 auf 1675 Waggons gestiegen
und liegt damit etwas {iber Vorjahrshohe. Die
Pappeerzeugung verzeichnete eine Steigerung von
336 Waggons im September auf 433 Waggoens im
Oktober. Sie liegt damit im Oktober um fast 12%
héher als zur gleichen Zeit des Vorjahres. Auch
Holzschliff- und Zelluloseerzengung waren in dem
genannten Monat héher als im Vorjahr, und zwar
die Holzschlifferzeugung um 26-3% und die Zellu-

‘loseerzeugung um 13-1%.

Bei den Angaben itber die Stromerzeugung in
Osterreich ist insofern eine Anderung in der Be-
richterstattung eingetreten, als es sich vorteilhafter
erwies, statt der bis jetzt verdffentlichten absoluten
Ziffern einen saisonbereinigten Index (1929 == 100)
zu errechnen, aus welchem die Veranderungen in
der Stromerzeugung besser ersichtlich sind. In der
Berichtsperiode ist dieser Index, der den durch-
schmittlichen Wert des Jahres 1920 bereits iiber-
schritten hat, mit 102 unverindert geblieben.
Gegenitber der gleichen Zeit des Vorjahres ergibt
sich eine Steigerung um 2 %.

Die Forderung von Kohle war im Oktober
‘ 40%
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hoher als im Vormonat. Verglichen mit dem Vor-
jahre ist die Steinkohlenférderung geringer, eine
Entwicklung, die sich schon seit einigen Monaten
bemerkbar macht. Auch in der Braunkohlenforde-
rung ergibt sich ein Minus gegeniiber dem Vor-
jahre. In Ubereinstimmung mit der ritcklaufigen Be-
wegung in der Eisenindustrie zeigt auch die For-
derung von Fisenerz im Vergleich zum Vorjahr eine
kleine Abnahme.

Umsitze: Der von Saisonschwankungen be-
reinigte Index der Umsitze von Produktionsgiitern
stieg im Oktober 1936 um 4 Punkte auf 91, den
hichsten Stand seit 1930. Der saisonbereinigte In-
dex der Verbrauchsgiiterumsitze stieg im Oktober
1936 um 3 Punkte, wahrend die Steigerung in der
gleichen Vorjahrsperiode 7 Punkte betrug. Da die
Verbrauchsgiiterumsatze weitgehend von den Witte-
rungsverhilinissen abhdngig sind, diese aber in den
einzelnen Jahren verschiedenartig verlaufen, kann
eine Ausschaltung der Saisonschwarnkungen nur be-

schrinkt erfolgen. AuBerdem scheint in den letzten
-Jahren auch eine zeitliche Verschiebung der Nach-

frage in der Richtung eingetreten zu sein, daf3
die Winterkdufe erst in- der lefzen Zeit vor

‘Weihnachten vorgenommen werden. Ein ab-

schlieBendes Urteil kann erst bei Vorliegen der

Zitfern fiir -das Jahresende abgegeben werden.

Im November sank der Index der Schuhumséitze
nach der starken Steigerung im Oktober wieder

auf 72 und auch der Index der Konfektions-

umsiize fiel um 5 Punkte auf 74. Die Schlach-
tungen von Rindern wudd Fleischschweinen in
Wien stiegen etwas an, dafiir zeigten die Ziffern
der Kilber- und Fettschweineschlachtungen eine
leichte Abnahme, so dafl die gesamten Schlachtun-
gen im Oktober beinahe unveridndert blieben. Der
Zuckerverbrauch in Osterreich, der in den lefzten

‘Monaten itber dem Stand der gleichen Monate des

Vorjahres lag, fiel saisonmiBig im November ven
18.800 Tonnen auf 13.100 Tonnen, ebenso ging
‘der Milchverbrauch in Wien saisonméBig von
223.000 Hektoliter auf 214.000 Hektoliter im No-
vember 1936 zuriick. Der Frtrag der. Warenumsatz-
steuer und die Roheinnahmen aus dem Tabak-
verschleifl zeigen das gleiche Bild wie im Vorjahre.
Der Warenumsatzsteuerertrag stieg im Oktober
d. J. von 12 Millionen auf 14 Millionen Schilling.
Der Stromverbrauch und der Gasverbrauch nahmen
im - November in Wien zu, und zwar sowohl der

‘Gesamtverbrauch, als auch der Verbrauch durch

Private. Der Gesamtstromverbrauch in Wien stieg
in der Berichtszeit um 2%, der Gésamtverbrauch
von Gas um 12%, Die Zahl der von den Stadti-

schen Strafienbahnen in Wien beforderten Personen
nahm im Oktober 1936 stirker zu als im Oktober
1935, namlich tm 43 Millionen Personen gegen-
iiber 3-2 Millionen. Dafiir stieg die Personenbefdr-
derung der Wiener Stidtischen Autobusse
schwicher als im- Vorjahre auf 1-58 Millionen Per-
sonen im Oktober 1936 gegeniiber 1'6 Millionen
Personen im Oktober 1935. Der Fremdenverkehr
ging entsprechend der Jahreszeit zuriick, liegt aber
mit 27.000 Fremdenmeldungen in Wien im No-
vemmber 1036 hoher als im November 1935 mit
26.000. Auch die Zahl der Meldungen von Aus-
landern war in der Berichtsperiode in Wien um
1.000 hoher als in der gleichen Zeit des Vorjahres.

Arbeitsmarki: Die Zunahme der Zahl der
unterstiitzten Arbeitslosen ist in den vergangenen
Monaten eine ausgesprochen iibersaisonméiBige ge-
wesen. Im Monat Dezember hat diese Entwicklung
einer entgegengesetzten Bewegung Platz gemacht.
Die saisonbereinigten Ziffern der Arbeifslosigkeit
sind fir Wien sowie fiir die Provinz merklich ge-
fallen. Fiir Wien sank der bereinigte Index von
130 auf 127, fiir das {ibrige Osterreich von 140
anf 137.

In den absoluten Zahlen #HuBert sich diese
Umkehr der Entwicklung dadurch, daf sich der

“Vorsprung ~ der diesjdhrigen Unterstiitztenziffern

gegeniiber den entsprechenden Vorjahrsziffern
wieder verringert. Die absolute Zahl der unter-
stiitzten Arbeitslosen betrug Mitte Dezember
273.000, also um 11.000 mehr als im entsprechen-
den Vorjahrsmonat. Im November und auch im
Oktober war die Ziffer um 16.000 héher als im
Vorjahr. In Wien betrug die Unterstiitztenzahl im
Dezember 107.000 (Vorjahr 106.000). Im ibrigen
Osterreich wurden 166.000 unterstiitzte Arbeits-
lose gegenilber 156.000 im Dezember vorigen
Jahres gezahlt. In der Entwicklung der unfer-
stiitzten Arbeitslosen hat sich also im Dezember
eine relative Besserung ergeben, da die Steigerung
gegenilber November geringer war als saisonmaBig
zu erwarten stand.

" Verkehr: Die saisonmifBige Belebung des
Giiterverkehrs der Bundesbahnen hat auch in der
Berichtszeit angehalten. Die Nutzlasttonnenkilo-
meter im Personen- und im Giiterverkehr stiegen im
Oktober von 206 Millionen auf 320 Millionen.
Fbenso stieg die Finnahme aus dem Giiterverkehr
von 24'6 Millionen Schilling auf 27-6 Millionen
Schifling. Diese Einnahmesteigerung wurde aber
durch den Einnahmeriickgang aus dem Personen-
verkelir, der 3-8 Millionen Schilling betrug, aus-

il
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geglichen. Doch handelt es sich hiebei um eine
saisonméBige  Bewegung. ‘

~ Im November fiel die Wagengestellung saison-
miBig um 10.000 Wagen, wahrend der saison-
bereinigte Index der Wagengestellung auf 98 stieg
und damit den Durchschnittsstand von 1931 er-
reichte. Rechnet man die Wagengestellung pro
Arbeitstag, so ergibt sich auch im November gegen-
iiber Okfober eine Steigerung von 5.768 auf 5.851.
An dieser Steigerung sind Binnenverkehr und Aus-
fuhr beteiligt. Eine besonders starke Steigerung in
der Wagengestellung um 15% zeigt der Auslands-
verkehr. : _
Die Zahl der Anmeldungen von Personenkraft-
wagen nahm im Oktober im Vergleich zum Vor-
monat nur um 17 Wagen ab, gegeniiber einer
Abnahme von 124 Wagen in der gleichen Pe-
riode des = Vorjahres. Die Abmeldungen sind
saisonmaBig gestiegen. Von den Anmeldungen
entfiel ein gréBerer Teil als im Vorjahre auf
neue Wagen. Von den 320 neu angemeldeten Wagen
stammen 80 %, aus Osterreich und von diesen 99 %
von den Steyrwerken. Die Neuanmeldungen sind
doppelt so hoch als in der gleichen Vorjahrsperiode.
Die Anmeldungen von Lastkraftwagen blieben ge-
genitber September unveréndert, die Zahl der Neu-
anmeldungen nahm von 66 auf 83 zu. Die Abmel-
dungen nahmen stirker als in der gleichen Vor-
jabrsperiode zu (um 552 gegeniiber 390).

Auflenhandel: Die Entwicklung des AuBen-
handels im Monat November ist giinstig und zeigt
vorldufig keine nachteilige Auswirkung der Ab-
wertungen. Die gesamte Ausfuhr betrug 85 Millio-
nen Schilling und war ebenso hoch wie im Vor-
monat und um eine Million Schilling hdher als im
Vorjahr. Der saisonbereinigte Index der Gesami-
ausfuhr ist um einen Punkt gestiegen. Innerhalb
der gesamten Ausfuhr hat sich die Fertigwaren-
ausfuhr allerdings weniger giinstig entwickelt als
die Rohstoffausfuhr. Zwar ist der saisonbereinigte
Index der Fertigwarenausfuhr von Oktober auf
November um einen Punkt gestiegen, der absolute
Wert liegt jedoch mit 57 Millionen Schilling unter
dem Wert von 59 Millionen Schilling vom Novem-
ber des Vorjahres.

Die Gesamieiniuhr ist von 117 auf 119 Mil-
lionen Schilling gestiegen und liegt um eine Million
Schilling iiber Vorjahrshéhe, Die bemerkenswerteste
Verianderung stellt die Zunahme der Rohstoffeinfubr
dar, die sich seit einigen Monaten ganz &hnlich
entwickelt wie im Vorjahre um ungefihr dieselbe
Zeit. Nach einer starken Steigerung im Oktober ist
sie im November neuerlich bedeutend gestiegen.

Der saisonbereinigte Index der Robhstoffeinfuhr hat
den Wert von 62 erreicht (gegeniiber 61 im Ok-
tober und 51 im September). Die absoluten Werte
der Rohstoffeinfuhr betrugen im September 37 Mil-
lionen Schilling, im Oktober 46 Millionen Schilling
und im November 51 Millionen Schilling. Die Ur-
sache dafiir,scheint, ebenso wie im vorigen Herbst,
in einem Bestreben zur Eindeckung mit Rohsiofien
zu liegen, das durch die steigende Preisentwicklung
auf den Weltméarkten seit einiger Zeit hervorgerufen
wurde.

DIE HANDELSPOLITIK UND DER AUSSEN-
HANDEL OSTERREICHS IN DEN JAHREN
1918 BIS 1936

Der AuBenhandel?)

A. Die natiirlichen Grundlagen der dsterreichischen
Wirtschajt

Die dsterreichische Wirtschaft ist sehr stark
zwischenstaatlich verflochten. Das erklart sich a)
aus der geographischen Lage des Landes, b) aus
seiner geschichtlichen Entwicklung als Teil einer
ehemaligen grofien Wirtschaftseinheit, ¢) aus seiner
verhilinismédBigen Armut an Naturschitzen. Die
Intensitit der Verflechtung mit dem Auslande ver-
deutlichen ein Vergleich der Kopiquote mit jener
anderer Linder?) und der Anteil der Ausfuhr an
der inldndischen Produktion. Diesen Anteil schitzte
die Wirtschaftskommission im Jahre 1931 auf 25%,
fiir die industrielle Erzeugung allein auf rund

1) Vgl. den ersfen Tell dieser Unfersuchung, ,Die
Handelspolitik®, im Heft 11, Jahrgang 1936, S. 246 if.

?) Im Jahre 1929 (vgl. ,Statistisches Jahrbuch fiir
das Deutsche Reich®) betrug die Eirfuizr je Kopf der Be-
vélkerung in der Schweiz 534, in Osterreich 288, in Frank-
reich 233, im Deutschen Reich 210, in der Tschechaslo-
wakei 168, in Italien 118, in Ungarn 90, in Jugoslawien
46, in Bulgarien 44, in Ruminien 41. Im Jahre 1935 stand
Osterreichs Kopiquote in der Reihe der anfgeziihlten
Staaten noch immer an zweiter Stelle nach der Schweiz.
Die Abnahme gegeniiber dem Stand von 1929 war aber
in den genannten Staaten verschieden stark: Schweiz 549,
Osterreich  71%, Fraokreich 64%, Deutschland 704,
Tschechoslowakei 729, Italien 77%, Ungarn T7%, Jugo-
slawien 099, Bulgarien 66%, Ruminien 68%.

Auf der Ausfuhrseite betrugen die Kopiquoten in
obiger Reihenfolge: Reichsmark 414, 193, 201, 211, 172,
81, 83, 44, 34, 40. Im Jahre 1935 waren diese Ziffern um
folgende Prozentsiitze niedriger: Schweiz 63%, Osterreich
T0%, Frankreich 70%, Deutschland 70%, Tschechoslo-
wakei 70%, Italien 77%, Ungarn 73%, Jugoslawien 60%,
Bulgarien 53%, Ruminien 48%. In der Einfuhrdrosselung
wird Osterreich von den angefiihrten Staaten noch von der
Tschechoslowakei, Italien und Ungarn iibertroffen, in der

Ausfubrschrumpfung nur von Ungarn und Ialien.
41
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45%' Es besteht kein Grund fiir die Annahme, daB
sich diese Anteilsitze im Durchschnitt bis heute
wesentlich verandert - haben.

JEin kurzér Uberblick tiber die natiiflichen Prodick-
tiohsgrundlagen hilft die grofie Bedeutung des Aulen-
handels fiir die 8sterreichische Wirtschaft erkliren. Die
Wirtschaft - der 8sterreichisch-ungarischen Monarchie war
arbeitsteilig ausgezeichnet organisiert. In den Sudetei- und
Alpenlindern war die industrielle Erzengung konzentriert,

in Ungarn die Landwirtschait. Die natiirlichen Stiitzen der.

dsterreichischen Wirtschalt sind 1. das Holz, das das Roh-
material fiir die Mabel- und Papierindustrie liefert, 2. der
Wasserreichtim des Alpengebietes, auf dem sich die Erzeu-
gung elekfrischer Kraft und im Anschlufl daran die Elektro-
industrie aufbaut, 3. das Eisemerz und die dadurch ermdg-
lichte Eisen- und Stahlerzeugung. Die Fertigwarenindustrie
Osterreichs konzentrierte sich frither in der Lokomotiv-,
Automobil-, Klavier-, Papier., Maschinstickerei- und Ge-
schmacksindustrie. In Anpassung an die im Jahre 1918 neu-
geschaffene Lage und die Handelspolitik der Nachbar-
staaten vermehrte sich die Zahl gewerblicher Betriehe in
der Zeit von 1919 bis 1923 um rund 7.000. Sie entfielen in
erster Linie anf die Textil, Nahrungsmittel, Holz- und
Elektrizititserzeugung. Die vierte natiirliche Stiltze der
osterréichischen Wirtschait ist die alieingebiirgerte Ge-
schmacksindustrie, bedingt durch die Bediirinisse der GroB-
stadt Wien, In Zusammenfassung kann die Strukiur der
tsterreichischen Wirtschaft — auch heute noch mitbestimmt
durch die Ereignisse im Jahre 19018 — im wesentlichen
durch iolgénde Tatsachen gekennzeichnet werden:

Weil die Kapazitit des osterreichischen Industrie-
apparates griiBer ist als die Aufnahmefihigkeit des auf ein
Achtel des friiheren Umfanges verkleinérten Marktes,
wurde Osterreich abhidngig von der auf Aufarkie bedach-
ten Wirtschaftspolitik der Nachbarstaaten, mit denen es
frither eine arbeitsteilige Einheit bildete,

Der Charakter eines Teiles der @sterreichischen In-
dustrie als Veredelungswirtschaft macht das Land von
der Einfohr ausiindischer Rohstoffe (Baumwolle, Wolle
usw.) und Hilissfolfe (Kohle) abhingig.

- Als Industrieland wurde Osterreich durch Abspal-'

tung von den landwirischaftlichen Provinzen auf die Zu-
fubr auslindischer Nahrungsmittel angewiesen.

Die unfer allen Donaustaaten hochsten sozialen Lej-
stungen (Arbeitslosenunterstiitzung, Notstandsaushilfe, Al
tersrenten, Invaliditdisrenten, Krankenkassen wusw.) . be-
lasten die &sterreichische Produktion auch mit den héchsten
Erzengungskosten und groBem Einfuhrbedari, der natur-

emiB nur durch hochwertige Erzeugnisse Gsterreichischer
talitdtsarbeit teilweise bezahlt werden kann.

Im Laufe der Zeit entwickelte sich eine Fremden-
industrie, die in wachsendem Ausmalle hali, die dster-
teichische Zahlungsbilanz auszugleichen.

Die Zerstorung der alten Wirischaftseinheit
hat fiir die osterreichische Produktion eine vollkom-

 men neu€. Basis geschaffen. Thre Entwicklung
. wihrend der folgenden nahezu zwei Jahrzehnte war
"~ daher gekennzeichnet -durch ein stetes Umstellen
- und Appassen an die neue Lage, das heiBt durch
- strukturellen Umbau, der bis heute noch nicht be-

endet ist. Die Ziffern der Handelsstatistik geben

. &n Mittel an die Hand, diese Strukturinderungen
der &sterreichischen Wirtschaft zu erkennen, da sie

sich in der warenmiBigen Zusammensetzung der
Ein- und Ausfuhr und in der linderweisén Ver-
flechtung - mit . der {ibrigen Welt. widerspiegeln
miissen, zumal Osterreich nicht aufgehdrt hat, in
einem hohen Grade von einem intensiven AuBen-
handel abhiingig- zu sein.

B. Die Entwicklung des Gesamtanfenhandels

In der Geschichte des dsterreichischen AuBen-
handels nach dem Kriege sind vier Perioden unter-
scheidbar: -

Die Inflationiszeit, die Zeit von der Stabilisie-
rung bis zur Krise 1929, die vier Krisenjahre 1930
bis 1933, die' Zeit des Beginnes einer Erholung seit
1933.

Das grofte Verhingnis fiir Osterreich in den
ersten Nachkriegsjahren war die Awntarkie- und
Hochschutzpolitik der Nachfolgestaaten. GegenmaB-
nahmen waren — schon auf Grund der im
Friedensvertrag enthaltenen und gegen eine frei-
ziigige Handelspolitik gerichteten Bestimmungen®)
— unmbglich wegen des dringenden Bedarfes
groBer Lebensmittelzufuhren, die auf keinen Fall
mit Zllen belastet werden durften.

Die erste Statistik, die nur Angaben in Goldkronen
enthdlt, stammt aus der zweiten Hailite des Jahres 1919.
Aus ihr wird ersichtlich, daf sich der &sterreichische
AuBenhandel zum weitaus tiberwiegenden Teil auf den Ver-
kehr mit den anderen Nachfolgestaaten der ehemaligen
Monarchie beschrinkte, von einem Kontakt mit dem Welt-
verkehr also moch gar keine Rede war. Die Ausfuhr be-
trug ein Viertel der Einfuhr, in der Brennstoffe, Getreide,
Obst, Gemiise und andere Nahrungsmittel die gréBte Rolle
spielten. Bezahlt wurden diese Bezlige vor allem mit Mine-
ralien;, FEisen- und Eisenwaren, Papier- und Papierwaren,
Maschinen und Textilien. Die Kohlen- und Getreideliefe-
ranten hatten sich fiir ihre Kontingente von Osterreich
Vorzugslieferungen an Papier und Fisen sowie den Er-
zeugnissen daraus gesichert. Die Not in der Ernghrungs-
lage zwang so die Osterreichische Industrie, sich mit ge-
ringem Gewinne zu begnfigen; je mehr die Wahrung ver-
fiel, desto mehr kennzeichnete sich die Yage der Indusirie
als eine Scheinkonjunktur, da dort, wo es ihr gelang zu
exportieren, dies anf Kosten der Substanz geschah. Den
groBten Umfang nahin dieser Ausverkauf im Jahre 1020
und im Herbst 1922 an, als das Tempo der Inflation so
groB wurde, daB die Lohnerhdhungen mit dem Fortschrei-
ten der Inflation nicht mehr Schritt hielten.

Die Stabilisierung des AuBlenwertes setzte mit dem
1. September 1922 ein und machte der Scheinkonjunktur ein
Ende. In den Jahren 1923 und 1024 steigen aber die Ein-
fuhren weiterhin, da eine Erhshung der Zolle drohte, die
ab 1. Jinner.1025 tatsichlich in Kraft trat. Die Ausfuhr stieB
aui griéBte Schwierigkeiten, Die auBerordentlich sirenge
Handhabung des Verbotsystems und die hohen Zlle der
Tschechoslowakei, die ungarischen Zollerhthungen im Jahre
1024 und das Aufrechierhalten des Verboisystems seitens
anderer Staaten unter dem Titel von AntidumpingmaB-
re%eln legten den Export vieler Waren vollig lahm. In das
Jahr 1924 fillt demnach auch der gréfte EinfuhriiberschuB,
mitverursacht zum GroBteil durch die steigenden Welt-
marktpreise fiir Lebensmittel. Eine scharfe Industriekrise,
die im Jahre 1924 einsetzte und zahlreiche Bankkrache und
andere Insolvenzen nach sich zog, dauerte bis Ende 1026.
Erst mit dem Beginz des Jahres 1927 traf eine Besserung
in den Wirtschaitsverhiltmissen Osterreichs ein. (Von die-
sem Jahre an bewegen sich Einfuhr und Ausfuhr bis Ende
1032 nahezu gleichftrmig, mit einer schwachen Tendenz
sinkenden Einfuhriiberschusses.) Diese Konjunktur dauerte
bis Ende 1928. Wghrend des Jahrés 1929 zeigten sich
bereits - Anzeichen eimer Umkehr, die zur Krise ausariete,
als Ende 1929 auch der Welthandel steil abzusinken be-

gann. Es zeigt sich itberhaupt eine ganz bemerkenswerte

%) Vgl. Richard Schiiller: ,,Wirtschafiliche Bestimmun-
gen des Friedensvertrages von St. Germain® in ,,Zeitschrift
fiir Volkswirtschaft und Sozialpolitik®, 1. Band, Wien, 1921.
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Parallelitdt zwischen der Kurve des Osterreichischen AuBen-
handelsumsatzes (Einfuhr plus Ausfuhr) und jener des
Welthandets. Vom Be%iim des Jahres 1922 au steigen beide
parallel bis Ende 1924, wonach die sterreichische Krise
ginsetzt und Dbis 1926 dauert, wiahrend der Anstieg des
Welthandels noch bis 1925 anhilt und erst 1926 absinkt.
Von 1027 an steigen beide Reihen wieder gleichfﬁrmig bis
1029, nur mit dem Unterschiede, daB in Osterreich schon
im Verlaufe 1020 ein schwacher Riickgang beobachtet
wurde, Bis 1932 erfolgt ein steiler Sturz sowohl des &ster-
reichischen als auch des Welthandelsumsatzes, der aller-
di:;fs in erster Linjie auf die gewaltigen Riickginge der
Welthandelspreise zuriickzufithren ist. Im Jahre 1033 {rat
dann der Umschwung ein, und zwar machte er sich bei
vorderhand noch fallendem Werte des AuBeuhandels da-
durch bemerkbar, daB in Osterreich sowohl die mengen.
als auch wertmiBige Ausfuhr parallel mit dem Welthan-
delsvolumen stiegen, wihrend Osterreichs Einfuhr und der

. wertméiiBige Welthandel noch weiter bis 1934 fielen. In

Osterreich verursachte diese Beweguny ein verstirktes Ab-
sinken des Einfuhriiberschusses, anf dem Waeltmarkte eine
ausgesprochene Mengenkonjunktur, die erst 1935 jhren
Charakter #nderte, als auch die Preise allgemein wieder zu
steigen begannen. ‘ '

Diese aufiallende Parallelitit zwischen dem &sterrei-
chischen AuBenhandel und dem Welthandel ist ein weiterer
Beweis fiir die intensive Verflechtung der dsterreichischen
Wirtschaft mit dem Auslande,

X Die Frage, ob und welche Strukiurverinderungen sich
In den letzten 18 Jahren im AuBephandel Osterreichs voll-
zogen haben, ist insofern schwer zu beantworten, als sich
nicht so ohneweiters feststellen LiBt, ob eine Anderung
zyklischer ader dauernder Natur vorliegt. Es ist allgemein
bekannt, daB wiiltrend der letzten Krise iu stirkerem MaBe
als friiher Strukturinderungen am Werke waren, deren Aus-
mal heute, da vorliufigz nur von einem Begimn der Erho-
lung gesprochen werden kann, noch nicht absehbar ist.
Zu dem kommt, daB Siruktur- und Konkjunkturverinde-
ruitgen voneinander stark abhingen. Hieher gehSren zum
Beispiel alle jene krisenpolitischen MaBnahmen, die bis heute
noch micht aufgehoben sind und so zu strukturellen Umstel-
lungen gefiihrt haben. Trotz aller dieser fiir den Theoretiker
gegebenen Schwierigheiten wird er im allgemeinen drei
Arten von Anderungen feststellen kdnnen:

1. ausliesprochene Krisenfolgen zyklischen Charakfers,

2. strukturelle Verschiebungen, wie sie zum Beispiel
durch die Reagrarisierung Osterreichs und der Tschechoslo-
wakei und die Industrialisierung der unteren Donaustaaten
verursacht wurden. Hieher gehdren Anderungen der Nach-
frage und der Kostengestalhing in den einzelnen lLindern,
so daB eine Anderung der intermationalen Arbeitsteilung
stattfinden muf und es moglich erscheint, daB eine Eni-
wicklung in der Richitung einer Verminderung der zwischen-
staatlichen Austauschintensitit vor sich geht. Von diesen
Ursachen, die infolge ihrer Tiefgriindigkert die natiirlichen
Produktionsgrundlagen der Volkswirtschaft viéllig neu ge-
staltet und daher ausgesprochene Dauerwirkung haben,
unterscheiden sich die

3. ebenfalls strukturellen Anderungen, die m&glicher-
weise durch eine Umorientierung der Handelspolitik leicht
wieder riickgingig gemacht werden konnen. Es sei mur an
die Politik der Einfuhrverbote, Konlingentierungen und
Clearings erinnert, die als ausgesprochene KrisenmaBnah-
men dereinst in Wegfall kommen und dann die unter ihrem
Regime erzwungenen Verschiebungen durch Wiederanpas.
sung an die normalen Verhilinisse kompensieren werden.:
Diese Unierscheidung zwischen den beiden Arten struktu-
reller Verinderungen, niimlich dauernder Natur einerseifs
und vorlibergehender Art anderseits, auf den konkreten
Fall anwenden zu wollen, erscheint #uBerst schwierig, wenn
nicht hoffnungslos, da nicht vorausgesehen werden kann,
ob vorderhand eingefretene Strukturverinderungen eimmal
wettgemacht werden kbnnen.

C. Die warenmifige Zusammenseizung des Oster-
- reichischen Aunfenhandels

Eine zun#chst grobe Skizzierung des dsterrei-
chischen AuBenhandels nach den Giiterklassen zeigt
auf der Einfuhrseite die verhiltnismiBig groBe Be-
deutung von Lebensmitteln (besonders Vieh, Ge-
treide, Fett) und den hohen Anteil der fertigen
Waren {(Eisen- und Metallwaren, Textilien, Ma-
schinen, Apparate, Chemikalien). In der verhilinis-
méiBigen Bedeutung jeder der drei Warengruppen

Perzentanteil wichtiger Lénder und Léndergruppen am Gsterreichischen
AuBenhandel im Jahre 1935.

Einfuhr

i Donauraum

Andere lénder

Z/91

(Insgesamt jeweils 100)

Ausfuhe

Andere ldnder

Donauraum

Deutsches Reich

—

OifK.
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~ Einfuhr WIchtlger Waren und Warengruppen
= Menge in q; W = Wert in 1000 S .
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Lebensmittel, Rohstoffe, Fertigwaren fiir die Ein-
fuhr gibt es nur kleine Unterschiede.

Den gréBten Anteil an der Gesamteinfuhr haben die
Rohstoffe samt den Brennmaterialien. Thre Einfuhr zeigt in
der Zeit von 1923 bis 1035 im ganzen eine fallende Ten-
denz, sowohl wert- als anch mengenmifiig; anteilmiBig

- jedoch steigt sie sehr stark seit 1932, Der perzentueile An-

teil der Rohstoffe und Brennmaterialien beirug bis 1031 im

" Durchschnitt 20% (Brennstoffe allein 7-7%), seit 1932 je-
doch stieg er stindig bis auf 39% im Jahre 1035 (der -

Anteil der Bremnustoffe allein schwankt seit 1932 um einen
ebenfalls héheren Durchschnitt von 9-4%). Eine ganz andere

‘Entwicklung nahm die Einfuhr fertiger Waren; ihr Anteil

an der gesamten Einfuhr stieg bis 1930 und bewegt sich seit-
dem in gleichem Tempo genau entgegengesetzt zur Kutve

- des Rohstoffanteils, mit dem Schnittpunkt im Friihjahr 1933,

zu welcher Zeit also die Umschichtung so weit gediehen
war, daB in der Ssterreichischen Einfuhr die fertigen Waren

‘hinter den Rohstoifen zuriicktraten. Thr Anteil von 1923 bis

1930 betrug durchschnitilich 369, seitdem sank er stindig

* bis auf 31-56% im Jahre 1035. Die Kurve des Anfeiles der
. Nahrungsmittel und Getrfinke an der Gesamteinfuhr ist

ausgesprochen konjunkturbedingt; sie fillt bis 1929, steigt
in der Krise bis 1032 und fillf seitdem wieder. Zusammen
mit den.lebenden Tieren hatten sie vor 1927 auch rund
ein Drittel der Gesamteinfuhr umfaBt, im Jahre 1926 sogar
37%.; seitdem schwankt jedoch fhr Anteii um den bedeu-
tend niedrigeren Satz von rund 30%, der nur im Jahre
1932, als er 33% ¢, befrug, rein krisenbedingt stirker

_ dariiber stand.

Charakteristisch fiir die Zusammensetzuig der Uster-
reichischen Einfuhr ist also, daff von ihr ungefihr je ein

- Drittel auf die Fertigwaren, Rohstoffe und Lebensmitiel

entfillt, Anders in der Ausfuhr; hier iiberwiegen die indu-

‘striellen Fertigwaren die Rohsfoffe nm mehr als das Zwei-

einhalbfache, die Lebensmittel spielen nur eine ganz be-
scheidene Rolle.,

Im Verhiltnis der Rohstofi- zur Fertigwarenausfuhr
Zeigt sich seit 1932 eine Parallele zur Entwicklung in den
Nachkriegsjahren bis 1927. Auch damals nahm der Anteil
der Rohstoffe und Halbfabrikate auf Kosten der Fertig-
warenausfulr zu. Als dgeordnete Verhiltnisse eintraten und
vor allem die neue industrielle Schutzzollpolitik zu wirken
begann, konnte die §sterreichische Industrie an Boden ge-
winnen und wachsende Mengen inlindischer Rohsfotie selbst
weiterverarbeiten. In den letzten Jahren muB sich die Bster-
teichische Wirtschaft wieder dareinfinden, den Amnteil der

- Rohstoffe zu Ungunsten der Fertigwaren wachsen zu

sehen. Im Jahre 1923 zum Beispiel betrng der Anteil der
Ferfigwaren 8172, jener der Rohstoffe 15%. Der erstere

- Perzentsatz fiel bei nur ganz geringen Schwankungen bis

1935 um 13% auf 689%, letzterer stieg dagegen in dem

" gleichen Zeitraum (um rund 13%) auf 27%. In dieser Ent-

wicklung muB eine Gefahr fiir die &sterreichische Wirt-
schaft erblicki werden; das wird am lklarsten_ aus emnem
Vergleich der Exporipreise fiir Rohstoffe und Fertigwaren.
Diese sind die Produkte hohen @sterreichischen arbeitstech-
nischen Konnens und miissen mit ihren hohen Preisen, die
im Durchschnitt der letzten 13 Jahre rund das 18fache der

Preise der exporfierten Rohstoffe betragen, die fiir Oster. |

reich so notwendige Lebensmittel- und Rohstoffzufuhr be-

zahlen. Unter diesem Gesichtspunkte gewinnt die Fertig- -
© warenausfubr eine fiir das Osterreichische Volk Iebens-
- wichtige Bedeutung: sie wird zum reprisentativen Triger
der gesamien Osterreichischen Wirtschait.

" Der AuBenhandel Osterreichs betont also mehr
den Industriestaat, wenn er auch nicht so eindeu-
tig ausgeprigt ist wie etwa im Deutschen Reich,

50 daB der zum Beispiel in der Handels- und son-
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Durchschnitispreis in S je g

1923 1924 1525 1926 1927 - 1528 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935

Einfnhr von Rohstofien. . . . . ... 60 61 56 48 55 49 - 45 39 a3 . 28 28 - 31 - 31

Ausfuhr von Rohstoffen . ... ... 17 18 15 14 15 13 14 14 13 11 11 11 11

Aunsfuhr von Fertigwaren. . .. ... 208 310 261 251 . 260 275 206 204 265 202 184 183 178

stigen oOsterreichischen Wirtschaftspolitik zutage
tretende auffallende agrarisch-industrielle Misch-
charakter' in den Beziehungen zum Auslande zu-

riicktritt. Da aber die Spannungen zwischen den
- agrarischen und industriellen Interessen innerhalb

der oOsterreichischen Produzentenkreise und daher
der vom gesamtwirtschaftlichen Standpunkt Oster-
reichs aus bestehende - Mischcharakter fiir die
weitere strukturelle Entwicklung von grofiter Be- -
deutung sein werden, soll die tiefere Analyse der
dsterreichischen AuBenhandelsentwicklung an Hand
einer Gliederung des Stoffes nach landwirtschaft-
lichen und industriellen Erzeugnissen vor sich
gehen.

1. Der Aufientandel mit land- und forstwirtschaft-
lichen Erzeugnissen '

Unter diesem Begriffe sind im folgenden ver-
standen: die Einfuhr von Lebensmitteln und Roh-
stoffen sowohl fiir landwirtschaftliche als auch indu-
strielle Weiterverarbeitung und die Ausfuhr von Le-
bensmitteln (wie Molkereiprodukte und Obst) und
Holz. Der allgemeine Giitermangel in den ersten
Nachkriegsjahren machte Osterreich zu einem aus-
gesprochenen Einfuhrland, Die einzige land(forst)-
wirtschaftliche Ausfuhrmdglichkeit bildete das Holz.
Die Einfuhr war praktisch véllig frei, da nur ganz
wenige landwirtschaftliche Produkte von niedrigen
autonomen Zollsdtzen belastet waren. Die Sachlage

~war daher die, daB die landwirtschaftliche Einfuhr

mit dsterreichischer industrieller Ausfuhr beglichen
werden muBte. Dieser Ausgleich muBte gestort
werden, sobald die sterreichische Industrieausfuhr
gréBere Hindernisse zu iiberwinden: hatte. Tatséch-
lich fiel es der &sterreichischen Industrie infolge
des wachsenden Industrieprotektionismus und des
durch ihn ermdglichten Industrialisierungsprozesses
in erster Linie der unteren Donaustaaten immer
schwerer, die genannte innerwirtschaftliche Funktion
auszuiiben.

In diesem autarkistischen Verhalten der Nach-
barn sah die osterreichische Wirtschaftspolitik das
triftigste Argument fiir die Errichtung eines Oster-
reichischen Agrarprotektionismus. Seine Ziele waren
Erhéhung der Produktion, Schutz vor der Aus-
landskonkurrenz und dadurch Sicherung des inldn-
dischen Absatzes. Die Mittel zur Erreichung dieser
Ziele waren Zollerhthung, Revision der Handels-
vertriige und Einfuhrsperre; die Produktion konnte
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Industriegerste, Molkereiprodukten, Zuckerriiben,
Kartoffeln und Spiritus ist die Selbstversorgung
gesichert, der inlandische Bedarf teilweise sogar
schon iiberschritten. Diese Entwicklung ging so
weit, daB sogar bereits eine produktionseinschrin-
kende Politlk (Milch, Zucker, Spiritus) betricben
werden muBte. Gegenwirtig ist die Sachlage die,
daB sich der Zusammenhang zwischen Agrar- und
Industriewirtschaft, wie er in den Nachkriegsjahren
bestand, umgekehrt hat; denn damals wurde ein
lebensnotwendiger starker Agrarimport durch einen
Industrieexport ermdglicht, heute muB die Agrar-
produktion eingeschrinkt und damit der Tendenz
zum Agrarexport entgegengearbeitet werden, weil
aus handelspolitischen Riicksichten gewisse Agrar-
importe (Schweine) gesichert bleiben miissen, damit
der Industrieexport nicht gefihrdet wird. Der die
moderne P{andelspolitik beherrschende Kompensa-
tionsgedanke verhindert auf diese Weise die kon-
sequente Fortfiihrung einer Politik, die, wie im
Falle der osterreichischen Agrarwirtschaft, bereits
zn Strukturdnderungen in den natiirlichen Grund-
lagen der osterreichischen Produktion und damit
der gesamten Wirtschaft gefithrt hat; wenn das
Kompensationsprinzip weniger beriicksichtigt und
dadurch die dsterreichische Wirtschaftspolitik nicht
behindert worden wére, ihr Ziel groBtmoglicher
agrarischer Autarkie weiter zu verfolgen, wére es
zweifellos zu einer noch stirkeren Umschichtung
in der dsterreichischen Wirtschaft gekommen, etwa
dazu, dafl die Bedeutung der Industrie, soweit sie
nicht durch natiirliche Standortsbedingungen be-
glinstigt ist, noch weiter zuriickgetreten wire. Die
méchtige Férderung der agrarischen Produktion

1muB zwei Folgen nach sich gezogen haben: sie

muB die Agrareinfuhr und dementsprechend die
Industrieausfuhr vermindert, das gesamte Aufen-
handelsvolumen im ganzen also gesenkt haben. Aus
den Tabellen (S. 272—273) wird leicht die Entwick-
Iung des AuBenhandels mit land- und forstwirt-
schaftlichen Erzeugnissen ersichtlich. Die Ausfuhr
spielt nur eine geringe Rolle. Die wichtigsten hiefiir
in Betracht kommenden Artikel sind Holz, Molkerei-
produkte und Obst. Der Export von Molkereipro-
dukten ist besonders in den letzten zwei Jahren
— von 9 auf 11 Millionen Schilling — gestiegen.
Bei Beurteilung dieser Entwicklung muB8 beachtet
werden, daB diese Ausfubhr nur zu duBerst ge-
driickten Preisen erfolgt und erst durch beson-
dere Unterstittzungseinrichtungen (Milchausgleichs-
fonds) moglich wurde. (Vgl. Jahrgang 1936,
Heft 2, Seite 37 1.) ' -

INSTITUTES FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

betrichtlich gesteigert werden; in Hafer, Roggen, -

Von den strukturellen Verinderungen in der
Osterreichischen Agrarwirtschaft sind folgende
hervorzuheben: Die starke Forderung der eigenen
Produktion zeigt sich im Riickgang der Einfuhr
von Roggen, Hafer, Zucker, Rindern. Der Schutz
der inlandischen Miihlenindustrie brachte es mit
sich, daB der Mehlimport ganz gewaltig zuriick-
gegangen ist. An Weizen wurden nur bis 1931
wachsende Mengen eingefiihrt; der Einbruch der
Krise lieB die mengenméBige Einfuhr auch dieses
Produktes bis” 1935 auf rund 62%' des Standes
vom. Jahre - 1931 absinken. “Allerdings bedeutet
dies fiir die drei Jahre 1933 bis 1935 nur eine
Verschiebung zum Weizenmehl, dessen Import-
menge in diesem Zeitraum um rund 48% zu-
genommen hat. Die natiirlichen Grundlagen der
dsterreichischen Agrarwirtschaft sind der Vieh-
zucht viel forderlicher als dem Getreidebau, der
zum {iberwiegenden Teil bauerlicher Selbstversor-
gung dient, wihrend die nichtlandwirtschaftliche
Bevélkerung auf dén Import ausldndischen Ge-
treides angewiesen bleibt. Dem Charakter Oster-
reichs als einem Lande der Viehproduktion wurde
spater die Wirtschaftspolitik auch gerecht; die
dsterreichische Agrarwirtschaft entwickelt sich seit
etwa 1929/1930 zu einer landwirtschaftlichen Ver-
edelungsproduktion, indem mit Hilfe eingefithrter
Futtermittel Mastzucht und Milchwirtschaft ge-
férdert werden. Die Folgen waren die schon er-
wihnte michtige Steigerung des Molkereiprodukte-
exportes und das Sinken der Rindereinfuhr (zum

Beispiel gegeniiber 1928) um 82%', wertmaBig gar

um 90%.

2. Der Auflenhandel mit indusiriellen Erzengnissen
- Die- dsterreichische Industriewirtschaft ist weit

itber das in anderen Staaten {ibliche MaB auslands-

abhingig, der gréBere Teil von der Absatzseite her,

der iibrige Teil infolge der Rohstoffabhiangigkeit

vom Auslande. Diese zwel Faktoren und dazu das

notwendig gewesene Streben, die Produktion an die

im Jahre 1918 neu geschaffenen Verhiltnisse an-
zupasserl, formten das Bild der dsterreichischen
Industrieentwicklung wihrend der Zeit nach dem
Kriege. '

Die dsterreichische Fisenindustrie ist eine ausgepriigte
Exportindustrie. Die Rohstoffe, die zur modernen Roheisen-
produktion erforderlich sind, werden im Inlande gewonnen.
Grofle Mengen Magnesiterze werden sogar ausgefiihrt. In
erster Linie aus Qualititsgriinden werden auch gewisse
auslindische Erze eingefiihrt, die wegen ihrer gerin%fﬁgi-
gen Mengen (im Jahre 1935 78.000 Tonnen =5 Millionen
Schilling) ohne Bedeutung sind. Von groBier wertmiBiger
Bedeutung (40 Millionen Schilling) ist die Einfuhr von
Roheisen und anderen schwerindusiriellen Rohstofien, Seit
1932 ist sie zwar bereits wieder um iiber 100% gestiegen, doch
hat sie noch nicht einmal die Hidlfte des Hichststandes vom
Jahre 1920 erreicht (106 Millionen Schilling). Viel gerin-

2%
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FEinfuhr wichtiger Waren und Warengruppen .
M = Menge in ¢; W = Weri in 1000 8

) Wafengruppc 1924 1925 1926 1927 To28 1929 1930 1931 1932 1933 1934 1935
Erdile . . M 1,128577 1,285.053 1,367.519 1,601.703 2,063.441 2,331.177 2,824.601 2,827,152 2,319,109 2,822.037 2,588.543 2,843.505
PROlE » e e v e W 84614 36415 30717 41,108  48.698 57120 G181 35742 24455 25970 20671  24.642
Mineral. Brennstofie { M 57,742,326 52,756,903 51,250,819 56,038.323 57,141.168 66,608,151 48,247.878 46,268,997 35,008.362 31,182,126 30,833.409 30,191.797
und Torf. « . ... S \W. '285330 2000155  205.028 224750 226119 264730 100.283 176,500 140.073 119.986 105.180  101.408
Rolitzbak M 138528 120318  130.155 179400 150997 130721  100.008 132332  108.851 111,139 94137 08745
: T {w 105680  48.881 42600 86.054  50.695  63.668  40.646 78435 46000 27230  25.084  25.413
Baumwolle . M 283514 380455 321.882 363,682 371.03¢ 308,508 257.349 253160 232.087 275.048 322.603  333.038
“““ ’ {w 122.679 ~138.268  8B.030 110454 115660  83.043 T 60.650 40459 30.25)  42.147 53088 60549
wall . M 91023 §3.3%  80.040 107828 102518 117330 104202 94566 105065 123.523 105625 132184
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%er ist die Ausfuhr dieser Rohstoffe und Halbfabrikate.
er Roheisenexport stieg in den ersten Nachkriegsjahren
sehr stark bis 1927 (25 Millionen Schilling); damit war
der Hohepunkt erreicht. Im Tiefpunkt der Krise betrug
dieser Export nur noch 3-3 Millionen Schilling, also kaum

.ein Achtel des Standes von 1927. Im Jahre 1935 hatte er

sich schon wieder verdoppelt, eine Tendenz, die auch im
Laufe-des Jahres 1936 in verstdrkiem MaBe anhijelt. Eine
andere Entwicklung nahm die Ausfuhr der anderen Roh- und
Altmetalle. Seit 1024 bewegt sie sich in stAndig absinkender
Linie; wenn sie auch seit 1932 wieder stark zunimmt (im
Jahre 1935 gegeniiber 1932 um fast das Doppelte), weil die
Abnehmerstaaten eigene Fertigproduktionen einrichteten, ist
der. Stand vem Jahre 1035 (10 Millionen Schilling} noch
weit unter dem der friltheren Jahre, der zweifellos aus schon

‘erwihnten Griinden kaum mehr erreichi werden wird. Am

auffdlligsten ist der von 1928 {also auch wihrend der Kon-
junkturperiode) bis 1032 mengenmiBig auf weniger als ein
Drittel, wertm#Big auf fast ein Drittel fallende Eisen-
warenexport. . Die gleiche Bewegung, nur ein Jahr
spiter einsetzend, ist bei den Metallwaren festzustellen.
Hier handelte es sich teilweise um eine rein struk-
turelle Verinderung, der um so grifiere Bedeutung zu-
kommt, als diese beidem Positionen den relativ hochsten
Anteil am 8sterreichischen Gesamtexport (1928: 13%,
1935: 14%) und naturgem#B einen noch héheren Anteil am
Fertigwarenexport haben, welch letzterer im Jahre 1028
16%, im Jahre 1935 219 betrug. Die Abnehmer der grif-
ten Mengen Eisenwaren sind nach Deutschland und Ifalien,
auf die 1935 wertmiflig je ein Sechstel entfillt (mengen-
miBig bezieht Italien dreimal mehr als Deutschland, also
liberwiegend Halbfabrikate), zu ziemlich gleichen Teilen
Polen, Jugoslawien, Tschechoslowakei, Ruminien, Ungarn
und die Schweiz. Im Jahre 1926 war Jugoslawien der beste
Kunde fiir &sterreichische Eisenwaren. Ungefhr gleich
liegen die Absatzverhilinisse beim Metallwarenexport,

- In der Maschinenindusirie herrscht ein lebhaffer
Handel iiber die Grenzen, und zwar ist seit je die Ausfuhr
nur ‘wenig griéfer als die Einfuhr. Am Fertigwarenexport

hatte die Maschinenausfuhr im Jahre 1935 einen Anteil
von 9%. Die Entwicklung Huft parallel mit jener der allge-
meinen Konjunkiur: Anstieg von 1023 (64 Millionen) bis
1020 (155 Millionen) um 140%, Riickgang von 1920 bis
1933 (47 Millionen) um 70% und Wiederanstieg bis 1935

. (57 Millionen) um 21%. Der Hauptlieferant ist Deutsch-

land mit rund 70% des &sterreichischen Maschinenimportes.
In weitem Abstand folgen die Schweiz, Tschechoslowakei,
GroBbritannien und die Vereinigten Staaten von Amerika.
Von der Ausiuhr Osterreichischer Maschinen und Appa-
rate gehen nur rund 209% nach Dentschland. Die iibrigen
80% verteilen sich nahezu auf die ganze Welt. Die nach
Deutschland stirksten Kiufer sind die Schweiz, Polen und
Ttalien mit zusammen rund 47%.

. In der Textiwirtschaft (Wolle, Baumwolle, Seide)
ergibt sich ein sehr infensiver AuBenhandel. (Vgl. Jahr-
gang 1935, Heit 1, Seite 5f) Die Ein- und Ausfuhr von
Robstoffen, Halbiabrikaten und Fertigwaren zusammen
schrumpfte immer mehr ein.

. Die untenstehende Tabelle zeigt, abgesehen von den kon-
junkturellen Bewegungen, im sinkenden EinfuhriiberschuB die
wachsende Verselbstindigung der Ssterreichischen Textilwirt-
schaft. Von rund 61 Miilionen Schilling Garneinfuhr im Jahre
1925 verblieben fiir 1935 31 Millionen Schilling. In den
Gruppen der Fertigwaren ist diese Entwicklung noch aus-
geprigier. .Die gesamfe Einfuhr von Textilwaren (ein-
schlieBlich Leinen wsw.) sank im gleichen Zeitraum (1924
betrug sie gar 623 Millionen Schilling) von 433 auf
93 Millionen Schilling (um rund 80%). In dem ganzen
Auflenhandel mit Textilien ist ein ZuBerst starker trend-
miBiger Riickgang zu verzeichnen. Die Einfuhr sank von
1924 bis 1935 um 74%, die Ausfuhr um 70%. Inner-
halb der Textiliengruppe fillt am meisten die Verdringung
des @sterreichischen Fertigwarenexportes zugunsien der
Garnausfuhr auf, Noch im Jahre 1930 wurden um iiber
100%, mehr Baumwollwaren als -garne exportiert, 1035 war
die Verschiebung so weit fortgeschritten, da der Fxport
von Bawnwollgarnen jenen von Baumwollwaren bereits um
beinahe ein Drittel iiberragte. Bel den wollenen Textilien

Textilaufenhandel

(Wolle 'und_ Baumwolle, Woll- und  Baumwoellgarne, Woll- und Baumwollwaren, Seidengespinste, Seidenwaren)
‘ o in Millicnen Schilling

924 1925 1925 1027 1928

1929 1630 1931 1832 1933 193¢ 1935 [-X.35 1.-—X.36

Eir;fuﬁr ............ 2937 6977 6281 7398 7730 68808 5631 4467 2589 2150 2302 2340 184-3 20501
Ausfubr ... ..., . .. . D02E 4505 4086 4751 4896 4587 3622 2555 1475 1370 1380 1459 1167 1285

Einfubritberschu . . .. . . . 390-2 2412 2195 2647 283-4 2221 2009 1912 1114 780 1012 8% 616 766
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hat die gleiche Tendenz geherrschi; der Garmexport iiber-
fliigelie die Fertigwarenansfuhr schon 1933. {1934 bildele
eine Unilerbrechung dieser Tendenz; bei Seide hat -eine
solche Verlagerung nicht stattgefunden.) Der hohe Anteil
des Textilexpories an der Fertigwarenausfuhr kehrt die
Bedeutung dieser Eniwicklung noch mehr hervor; er be-
trug zum Beispiel 1926 32%, 1935 24%.

© . Der bsierreichische TextilauBenhandel hat sich auch
in den Absatzwegen umorientiert.- Ehemals (1926) waren
die besten Kunden, der Grdfe ihrer Beziige nach geordnet:
die Tschechoslowakei mit rund 76 (iiberwiegend Seiden-
handel), Schweiz mit rund 64, Ungarn mit 58, Rumdinien
mit 46, Jugoslawien mit 42, Deutschland mit 32, GroB-
britandien mit 19, Polen mit 11 und Italien mit 4 Millio-
nen Schilling. Im Jahre 1935 laufete die Reihenfolge:
Ruminien 32, Deuischland 16, Tschechoslowakei und Un-
garn je 15, Schweiz 10, GroBbritannien 6, IMalien 5 und
Polen 4 Millionen Schilling.

Die h‘olzaus{uhr hat sich deutlich im engsten An-
schluB an die allgemeine konjunkturelle Entfwickluna Dbe-
wegt: Anstieg bis 1928 (um ein Jahr vorgelagerfer Hohe-
punkt gegeniiber der allgemeinen Konjunktur), Abstieg bis
1932 und seitdem Erholung, 1935 zeigt die gleiche Aus-
fuhrmenge wie 1023/24, Der Exportwert dagegen hat sich
von 143 auf 90 Millionen Schilling, also wm 37% gesenkt.
1024 hatte die Holzausfuhr am gesamten Rohstoffexport
einen Anteil von 40%, im Jahre 1935 von 37%. Die grifiten
Abnehmer waren 1926 Ttalien 50%, Frankreich 15%,
Deutschland 12%, Schweiz 7%, Ungarn 6%, Tschechoslo-
wakei 4%; im Jahre 1936: Italien 44%, Deutschland 20%,
Ungarn 20%, Schweiz 10%, Frankreich 2-5%. Die Holz
verarbeitende Indusirie hat verhiltnismiBig die groften
EinbuBen im Export erlitten. Die Mébelindusirie hat ihren
Auslandsabsaiz praktisch iiberhaupt verloren. Von rund
14 Millionen Schilling im Jahre 1924 sind ihr 1935 nur
noch 444.000 Schilling verblieben. In der Position ,andere
Holzwaren” (Drechsler-, Schnitz- und andere Waren) zeigt
sich der Ritckgang in #hnlichem Verhilinis: der Export
betrug 1924 55 Millionen Schilling, 1935 rund 10 Mil-
lionen Schilling, nicht einmal ein Fiinftel.

. In dem Papierauflenhandel (vgl. auch diese Berichte
Jahrgang 1934, Heft 9 und 12, 1936, Heft 5} ist die fiir
Osterreich charalteristische Verschiebung von der Fertig-
ware zum Rohstoff (Schleifholz) und Halbzeug (Papier-
zeug) am besten zu beobachien. Der Export von Papier-
zeug hat mit nur geringen Schwankungen eine stindige
Steigerung erfahren. 1024 betrug er 938.000 Meterzentner,
1935 1-5 Millionen Meterzentuer. Der Exportwert ist ent-
sprechend dem gewaltigen Preissturz aui dem Weltmarkte
nicht gestiegen; er erreicht 1935 (34 Millionen Schilling)
— bei 60%iger Steigerung der Exportmenge — kaum
jenen vom Jahre 1024 (35 Millionen Schilling). Bemer-
kenswert ist, daB der mengenmiBige Papierzeugexport von
der Krise nicht erfaBt wurde, sondern seine Steigerung im
groBen und ganzen forisetzte; nur in den Jahren 1932 und
1933 gab es geringiiigige Riickschlige, Ganz anders ver-
hielt sich die Ausfuhr fertigen Papieres (Pappen, Papier,
Papierwaren). Sie betrigt 10935 mengenmiBig 94%.
wertmidBig nur noch 61% wvon der im - Jahre 1024
und 45% vom Hochststand im Jahre 1928. Der Ab-
stieg scheint unaufhaltsam, seit es der dsterreichischen
Papierindustrie immer schwerer Tfillt, den Auslands-
kopkurrenten im Preise standznhalten. Die internatio-
nalen Standortsbedingungen haben sich zweifellos zu Un-
gunsten der Gsierreichischen Papiererzeugung - verschoben:
Skandinavien und Canada sind unitberwindbare Konkurren-
ten und die Verselbstindigung friiherer groBer auslindi-
scher Kunden in dieser Branche, wie zum Beispiel Ungarns
und anderer Donaustaaten, frigt dazu bei, die Tendenz
des ritckgidngigen Exportes zu beschleunigen.

Die fiir die Osferreichische Wirtschait allgemein als
charakteristisch angesehene Konfektionsindustirie (Hiite,
Hutstumpen, Herren- und Damenkleider, Lederwaren,
Wische) hat auf den internatiomalen Mirkten ebenfalls
einen Grofteil ihres Absatzes verloren, Vom Héchstabsaiz
ven 199 Millionen Schilling im Jahre 1924 (einschliefilich
Lederwaren) verblieben im Jahre 1935 nur 56 Millianen
Schilling, aiso 28%.

INSTITUTES FUR- KON JUNKTURFORSCHUNG

Die kurzen Ubersichten iiber die Entwicklung
des AuBenhandels in den als reprasentativ ange-
sehenen Wirtschaftszweigen vermifteln ein an-
nihernd klares Bild iiber die Wandlungen, die die
Zusammensetzung des dsterreichischen AuBenhan-
dels im besagten Zeitraume erfahren hat. Es wurden
zwei Beobachtungen gemacht: a) die wert- und
mengenmiBigen Verdnderungen verliefen im groBen
und ganzen, wie es bei dem hohen Grad der Ver-
flechtung mit dem Auslande nicht anders erwartet
werden konnte, parallel zur konjunkturellen Ent-
wicklung des Welthandels, die seit 1930 an sich
schon Strukturverinderungen in sich birgt. Diese
strukturellen Anderungen liefen in der Richtung
von Anderungen der internationalen Nachirage und
Kostengestaltung, mit der Wirkung, daB die Inten-
sitat des zwischenstaatlichen Austausches sich iiber-

haupt zu vermindern tendiert; b) Osterreich wurde

infolge seiner starken Verbundenheit mit dem Weli-
handel von diesen internationalen Strukturverinde-
rungen um so mehr mit erfaBt, als es, durch die
Kriegsfolgen und den Protektionismus der Nach-
barstaaten gezwungen, sich neue Absatzméirkte er-
schlieBen muBte. Die Umstellungs- und Anpas-
sungsschwierigkeiten innerhalb der eigenen Wirt-
schaft und die durch verschiedene Ursachen be-
dingte Starrheit verschiedener Kostenelemente be-
wirkten eine Schrumpfung des AuBenhandels, die
teilweise gréfler war als in anderen Lindern und
die nur durch die rasche Beseitigung der Devisen-
bewirtschaftung zum Stillstand gebracht werden
konnte. ’

D. Die Entwicklung des Osterreichischen Aufien-
" handels nach Lindern

Die Untersuchung der warenméiBigen Zusam-
mensetzung des AuBenhandels hat die Verilech-
tung mit dem Auslande in groben Ziigen bereits
erkennen lassen. Um einen tieferen Einblick zu
gewinnen, sollen im folgenden die Zahlen des
osterreichischen AuBenhandels mit den wichtigsten
Staaten ndher untersucht werden, um zu zeigen,
welche Verdnderungen der Handelsverkehr mit den
verschiedenen Bezugs- und Absatzmarkten er-
fahren hat.’ _

Im Jahre 1936 (Janner bis Oktober) lag der Schwer-
punkt im Verkehr mit dem iibrigen Europa, dessen Anteil
an der osterreichischen Einfubr 81%, an der Ausfubr
88% betrug, Von den anderen Erdteilen mimmi nur Ame-
rika eine wichtige Sielle ein, und zwar mehr als Bezugs-
markt (9% der Osterreichischen Einfuhr) denn als Absatz-
markt (3% der sterreichischen Ausfubr). Fiir die meisten
kleineren Staaten ist die iiberragende Bedeutung einer oder
mehrerer GroBstaaten ausschlaggebend. Fiir Osterreich als
Kleinstaat gilt dies nur in sehr eingeschrinktem Sinne;
Deutschland und Italien spielen hier zwar cine solche Rolle,
ohne aber jemen Grad ven Wichtigkeit fiir Osterreich zu

erreichel}, wie ihn eiwa GroBbritannien fir Dinemarks
Export innehat. (ysterreich erfreut sich einer bedeutenden
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Ausgeglichenheit und Abgewogenheit in der grifienmiBigen
Ordnung innerhalb seiner “Auslandsbeziehungen, wie sie
sonst nur gréBeren Lindern eigen ist. :

Im Jahre 1935 bezog Osterreich 16:7% seiner Ein-
fuhr aus dem Deutschen Reich, 47% aus Italien, 9:4%
aus Ungarn, 12:8% aus der Tschechoslowakei. Der Anteil
der unmittelbaren Nachbarn betrug 537%, jener der ande-
ren Finf Donaustaaten (Tschechoslowakei, Ungarn, Ru-
minien, Bulgarien, Jugoslawien) 36-7%; es folgten die
zwei anderen Partner der r&mischen Pakte (Italien,
Ungarn) mit zusammen 14-1% und die Gruppe der weite-
-Ten Nachbarn (Polen, Rumiinien, Bulgarien) mit 147%.
Dije ausgesprochen ,mitteleuropiische” Orientierung des
Osterreichischen AuBenhandels zeigt sich im Perzentsatz
von 67-7%; soviel betrug nimlich der Anteil aller genann-
ten mitteleuropiischen Staaten an der gsterreichischen Ein-
fuhr. Kein wesentlich anderes Bild zeigt der Export. 16:0%
entfielen im gleichen Jahre auf das Deutsche Reich, 7-3%
auf die Tschechoslowakei, 59'5% auf die unmittelbaren
Nachbarn, 31-4% auf den Donauraum, 246% auf die
Rompaktstaaten, 11°7% auf die weiteren Nachbarn, 71-2%
auf Mitteleuropa.

Dje Untersuchung wird sich hauptsichlich auf diese

wichtigsten Linder und Lindergruppen beschriinken, schon
deshalb, weil dadurch gleichzeitig ein Urteil iiher gewisse,
fiir mittelenropiiische Verhilinisse héchst bedeutsame raum-
wirtschaftliche Ideen midglich wird.
. Die verhdltnismiliige Bedeutung dieser Linder fiir
Osterreichs AuBenhandel hat sich im Laufe der Zeit stark
geiindert. Die Zeichnungen 2Z/89 und Z/90 (vgl. auch
Abb. Z/91 und Z/92, Seite 271} zeigen die relative
Bewegung des &sterreichischen AuBenhandels nach den
wichtigsten Lindern. Am intensivsten sind die AuBenhan-
delsbezichungen Osterreichs mit dem Deutschen Reich, Es
mimmt (in der Ausfuhr seit je, in der Einfuhr seit 1028)
die erste Stelle unter den Einfuhr- wie unter denm Aus-
fuhrlindern ein. Die einzelnen Waren und Warengruppen
der Ein- und Ausfuhr sind sehr gleichartig. Beide Linder
sind Industriestaaten, die landwirischaftliche Produkte ein-
fithren. Ihre Industrien stehen auf einer hohen Stufe der
Entwicklung und Differenziertheit und erginzen sich daher
in hohem Ausmafe. Rund 75% von den Beziigen aus dem
Deutschen Reiche entfielen 1936 auf Fertigwaren, 209 auf
Rohstoffe und Halbfabrikate. Nicht ganz so liegen die Ver-
hiltnisse auf der Ausfuhrseite; hier entfallen nur 51% des
Osterreichischen Exportes nach Deutschland apf Fertig-
waren, dagegen 349% auf Rohstolfe und halbfertige Waren
und rund 8% aunf Nabrungsmittel und Geirinke (haupt-
sdachlichst Molkereiprodukie). Wihrend des Zeitraumes von
1932 bis 1935 hat der Umiang der &sterreichisch-deutschen
AuBenhandelsbeziehungen nur ganz geringe Schwankungen
erfahren. Von den Ausnahmesitzen im IIal‘.tre 1022 abge-
sehen, bewegt sich der deutsche Anteil um die Durch-
schnitte von 18% (Einfuhr), bzw. 16% (Ausfuhr), die nur
in den Xonjunkturjahren 1927 bis 1930 um weitere 3%
gestiegen waren.

Nur in der Einfubr, und nur bis 1927, hatte das
Deutsche Reich seine fiihrende Stellung im sterreichischen
AuBenhandel einem anderen Staate iiberlassen; die Tsche-
choslowakei hatte an Osterreichs Einfuhr in den genannten
frilheren Jahren einen um durchschnittlich 3% héheren
Anteil als das Deutsche Reich. Sehr auffillig ist der stark
sinkende Trend im relativen Anteil der Tschechoslowakei
am Osterreichischen AuBenhandel. Er sank ohne Unter-
brechupg von 23-69% im Jahre 1022 auf 12-8% in der Ein-
fuhr, bzw. von 103% aui 73% in der Ausfubr Oster-
reichs. Die Tschechoslowakei verlor in Osterreich in erster
Linie ihren Absatz an Qetreide, Brennstoffen, Textilien,
Zucker; im Jahre 1026 importierte Osterreich aus der
Tschechoslowakei noch um 100 Millionen Schilling Nah-
rungsmittel, 126 Millionen Schilling Rohstoffe, 315 Millio-
nen Schilling Fertigwaren. Im Jahre 1035 waren diese
Ziffern auf 4, 67 und 83 Millionen Schilling gesunken.
Auf der Ausfuhrseite liegen die Verhilinisse dhnlich. Oster-
reich exportierte nach der Tschechoslowakei im Jahre 1026
um 44 Millionen Schilling Rohstoffe und um 154 Millionen
Schilling Fertigwaren, im Jahre 1935 nur noch um 18 Mil-
lionen Schilling, respeldive 44 Millionen Schilling. Diese
Entwicklung ist das Ergebnis jener Bestrebungen, die innere
Abrundung und Ausgleichung der beiden Volkswirtschaften
durchznsetzen. :

Bei Jugoslawien verhalten sich Ein- und Ausfuhr
gegensitzlich. Der Perzentanteil Jugoslawiens an der oster-
reichischen Ausfubr halbjerte sich (1922: 12:5%, 1934:
G-8%), der Anteil an der dsterreichischen Einfuhr dagegen
stieg um mehr als das Doppelte, von 4-1% auf 8:3%. Diese
Entwicklungstendenz hat jedoch in der nachfolgenden Zeit
eine Abschwichung erfahren, denn im Jahre 1035 betrug
der jugoslawische Importanteil nur mehr 6:8%, der Ex-
portanteil 6%.

In der Stellung Ungarns im Verkehr mit Osterreich
hat sich praktisch nicht viel gelindert. Der bis 1030 stindi
zuriickgegangene Anteil an Osterreichs Export von 12:0%
(1922} bis auf 6:5% (1930) hat sich seitdem wieder auf
114% (1934), bzw. 10-6% (1935) erhdht. Die Bedeutung
Ungarns als dsterreichisches Bezugsland ist seit 1033 im
Riickgang begriffen (vgl. Jahrg. 1036, Heft 6, S. 1301L).

Italien hat fiir Osterreich als Abnehmer wachsender
Rohstofimengen an Bedeutung gewonnen, und zwar erst seit
1031, dem Beginn des Wirkens der neuen Vereinbarungen
mit Italien (Zusatzprotokoll vom 21. August 1931). Bis
dahin war der italienische Anteil an der sterreichischen
Ausfuhr im Sinken begriffen gewesen. Die @sterreichischen
Importe aus Italien zeigen seit 1028 fast gar keine Flasti-
zifdt und halten sich mit nur geringfiigigen Schwankun-
gen auf einem Anteilsatz von rund 4%.

Zweifellos ist eine Entflechiung im Verkehy mit Mittel-
eurgpa eingetreten, und zwar noch stirker in der Ausfubr
als iz der Einfuhr. Der mitteleuropdische Anteil an der
gsterreichischen Einfuhr sank stindig von rund 799% (1922)
auf 68 (1935), an der Ausfubr gar von 83% auf 71%.
Die gleiche Tendenz Bt sich im Verkehr mit den anderen
Donaustaaten, also in der Bedeutung des sogenannten Donau-
raumes fiir den Osterreichischen AuBenhandel feststellen.
Sein Anteil sank von. 42% auf 37% in der Einfuhr und
von 43% auf 31% in der Ausfuhr.

Osterreich hat sich iiber den Donauraum hinaus
entwickelt. Dies ist nur die natiirliche Entwicklung,
wie sie von der [Handelspolitik der Donaustaaten
nach dem Kriege verursacht wurde, die die Ein-
heit des Donauraumes lingst zerstort hat. Die alte
Arbeitsteilung in eine &stliche Agrar- und westlich-

nordliche Industriewirtschaft ist zum GroBteil

iiberholt. Ungarn hat sich industrialisiert, die
Tschechoslowakei und Osterreich haben sich re-
agrarisiert und der IndustrialisierungsprozeB in den
unteren Donaustaaten ist noch nicht in jenes Sta-
dium der hohen Differenziertheit der Produkte ge-
treten, das den Austausch zwischen Industriestaaten
viel hoher entwickeln 148t als den zwischen einem
Agrar- und einem Industriestaat. Zudem darf
nicht vergessen werden, daf die Indusirialisierungs-
tendenzen in den unteren Donaustaaten fiir Oster-
reich bis dahin insofern keine unmittelbare Bele-
bung des Austauschverkehres verursachen kénnen,
als der GroBteil der osterreichischen Awusfuhr in
diese Lander Konsumgiter (Textilien) Dbetrifit,
deren Absatz von jenem Industrialisierungsproze8
am meisten gefdhrdet ist. Gegeniiber dem einfachen
Industrieaufbau der alten Agrargebiete weist Oster-
reich eine sich standig hoher entwickelnde Vielge-
staltigkeit in seiner industriellen Produktion auf.
Industriell aufstrebende Agrarlinder sind gute Ab-
nehmer von Massenkonsumgiitern. Osterreichs
Starke ist hochstehende Qualititsarbeit, deren Er-
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zeugnisse nur in hoher entwickelten Wirtschafts-
gebieten ‘Absatz finden. Die Tendenz der Entwick-
lung des ésterreichischen AuBlenhandels 14uft auch
in dieser Richtung, wenn sie auch durch das ge-
genwirtige System der Kontingente, Kompensatio-
nen und Clearings stark gehemmt wird. Der
schwindende Anteil der 6stlich von Osterreich ge-
legenen Staaten am &sterreichischen AuBenhandel
zugunsten Italiens, der Weststaaten und des Deut-
schen Reiches ist eine Bestatigung hiefiir.

VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA

Der Ausgang der Prisidentschaftswahl war
eine Entscheidung des amerikanischen Volkes fiir
die New Deal-Politik Roosevelts. Der Président
wird damit die Mdglichkeit haben, seine als un-
gesetzlich erkldrten MaBnahmen in mehr oder
weniger abgednderter Form wieder einzufithren und
seine Wirtschaftspolitik fortzusetzen, deren bis-
herige FErgebnisse hier betrachtet werden sollen.

Die Produktion zeigt gegeniiber dem Vorjahre
einen deutlichen Aufschwung. Der saisonbereinigte
Gesamtproduktionsindex des Federal Reserve Board
(Abb. H/A/6) stieg im September 1936 auf 109
(1923—1925 == 100} gegeniiber 91 zur gleichen
Zeit des Vorjahres. Der Index der Fabrikation mit
Ausnahme des Bergbaues stieg in der gleichen
Zeit von 92 auf 110 und der Produktionsindex des
Bergbaues von 87 auf 101. Der Stand vor der

Krise war bei der Gesamtindustrie 119 und beim-

Bergbau 115,
Eine der Schlisselindustrien der amerikani-

INSTITUTES FUR * KONJUNKTURFORSCHUNG

schen Wirtschaft ist die Awtomobilindustrie. Vom
Gesamtverbrauch an Stahl entfallen 25%, vom Ver-
brauch an Schmiedeeisen 54%, an Leder 31%, an
Schmierdl 60%, an Tafelglas 76 %, an Kautschuk
80%' und an Benzin 89% auf die Automobil-
industrie. Die Automobilerzeugung (in Abb. H/A/6
irrtiimlich 'mit ,,Stahl® bezeichnet) erreichte im
Jahre 1929 (1923—1925=100) ihren Hdohe-
punkt mit 135, fiel dann besonders stark auf 35
im Jahre 1932 und stieg bis zum Jahre 1935
auf 99. Die Produktionszunahme hielt auch im
Jahre 1936 an, und die Erzeugung erreichte
mit 124 im Juli 1936 einen neuen Hochst-
stand. Der saisonbereinigte Index nimmt zwar bis
September 1035 auf 107 ab, doch diirfte dies auf
eine Verlegung der Saisonschwankungen zuriickzu-
fiihren sein. Die Umstellung auf die Erzeugung
der neuen Modelle wird seit 1935 im September
statt, wie friiher, im November vorgenommen. Die
Ziffern fiir Oktober zeigen auch wieder mit dem
Einsetzen der Erzeugung der neuen Modelle 1037
eine starke Steigerung der Produktion, die sich
auch im November fortsetzte.

Eine fast parallele Bewegung zeigt die Stahi-
industrie (Abb. H/A[6). Die Stahlerzeugung, die
von 131 im Jahre 1629 auf 32 im Jahre 1932 ge-
fallen ist, hat im September 1936 wieder 121 gegen-
iiber 86 im September 1935 erreicht. Doch verteilt
sich die Steigerung der Stahlerzeugung nicht
gleichmiBig auf alle Zweige. Die Erzeugung
von Stahl, der fiir die Herstellung von dauer-
haften Konsumgiitern (vor allem Automobile)

Entwicklung des Anteils wichtiger L&nder am ésterreichischen AuBenhandel
(natirlicher MaBstab; insgesamt jeweils 100} '
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verwendet - wird, fiel von 1929 bis 1932 auf
34%, stieg dann aber stark an und erreichte
in den ersten Monaten 1936 die Vorkrisenhéhe und
iiberschritt sie im Laufe des Jahres. Die Her-
stellung- von. Stahl, der fiir Kapitalgiiter, Bauten
und Eisenbahnen verwendet wird, sank von 1929
bis 1932 auf 19%, stieg dann viel langsamer als
die Erzeugung von Stahl fiir Verbrauchsgiiter und
erreichte 1936 erst etwa zwei Drittel des Standes
von 1929. Diese Entwicklung zeigt, daB die Kon-
junkturbewegung in den Vereinigten Staaten bis in
die letzte Zeit auf die starke Zunahme des Ver-
brauches dauerhafter Konsumgiiter zuriickzufithren
ist: Die Verbrauchssteigerung der nicht dauerhai-
ten Konsumgiiter ist verhiltnismiBig gering. So
stieg die Erzeugung dauerhafter Giiter, in denen
sowoh! die dauerhaften Konsumgiter als auch die
Kapitalgiiter enthalten sind, von 1932 bis Mirz
1936 um 143%, wihrend die Erzeugung nicht
daperhafter Giiter in der gleichen Zeit nur um
18% stieg. Die Beschiffigtenzahlen zeigen aller-
dings einen weit geringeren Unterschied zwischen
beiden Industriegruppen. Die Beschaftigung stieg in
der Industrie dauerhaiter Giiter in der angegebenen
Zeit um 47%, in der Industrie nicht dauerhafter
Giiter um 21%. Die Erzeugung pro Arbeiter ist
daher im ersten Falle um 653%, gestiegen, im
anderen Falle um 2'5%' gesunken (siehe auch Abb.
HjA/9). Der Lohn pro Arbeiter ist in der Erzeu-
gung dauerhafter Giiter um 35 %' und die Gesamt-
Johnsumme int der angegebenen Zeit um 98% gestie-
gen. Die entsprechenden Zahlen fiir die Erzeugung
nicht dauerhafter Giiter sind 13 %, bzw. 37%. Aui-
fallend ist die Diskrepanz zwischen der Produk-
tlopsstmgerung und der Beschiftigtenzunahme bei
der Herstellung dauerhafter Giiter. Dies ist eine
der Ursachen der geringen Arbeitslosenabnahme
im - Vergleich zur starken Produktionssteigerung.

° Vom starken Aufschwung des Verbrauches
zeugt auch der Baumwollverbrauch. Der saison-
bereinigte Index fiel von 115 im Jahre 1929 auf
81 im Jahre 1932 und stieg dann auf 91 im Jahre
1935 und auf 127 im September 1936. Er iiberiraf
daher im September den Vorkrisenstand um 10%.
Die meisten Firmen sind bis in die ersten Monate
1937 schon ausverkauft.

. Der Grund der starken Steigerung des Ver-
brauches dauerhafter Giiter liegt darin, daB die in
der Krisenzeit stark zuriickgestellten Anschaffun-
gen nun nachgeholt werden. Diese Bewegung wird
noch verstdrkt durch die Bonuseinldsung, die ver-
stirkte Dividendenvergiitung und die zunehmende
Konsumfinanzierung. Die Bonusablfsung ab 15. Juni

1936 “fiir 1-76 Milliarden Dollar, von denen bis
Mitte September etwa 125 Milliarden Dollar ein-
geldést worden waren, bedeutet eine starke Ver-
gréBerung der Kaufkraft fiir Konsumgiiter. Durch
die Kdrperschaftsstener fiir unverteilte Gewinne
gibt es fiir die Gesellschaften nur zwei Maoglich-
keiten, siclr der Steuerzahlung zu entziehen: sie
kénnen die Einnahmeniiberschiisse ganzlich fir
Versuche und Reklamezwecke ausgeben, also fiir
die Zukunft investieren und dadurch jeder Rein-
gewinnsteuer entgehen, oder sie kénnen den Gewinn
verteilen. Dann ist nur die niedrigere Einkommen-
steuer zu bezahlen. Sie betrigt bei einem Gesell-
schaftsgewinn von 100.000 Dollar etwa 14.%, die
Steuer auf einen nicht verteilten Gewinn veon der
gleichen Héhe aber 32%. Dadurch wurde die
Dividendenausschiittung im zweiten Quartal 1936
gegeniiber der gleichen Vorjahrszeit nach Angaben
der New York Times um 29% gesteigert. Da der
Kreis der Aktienbesitzer in den Vereinigten Staaten
ziemlich groB ist, bedeutet die Starkung ihrer Kauf-
kraft zum Teile eine Steigerung der Nachfrage
nach Konsumgiitern.

Die Konsumfinanzierung bedeutet die Vorweg-
nahme kiinftiger Einkommen und ihre Verwendung
fiir den gegenwirtigen Verbrauch. Sie ist in der
Form des Ratengeschiiftes in den Vereinigten
Staaten stark verbreitet. In der Krise ist der An-
teil der Ratenkdufe zugunsten der Barkiufe stark -
zuriickgegangen, seit dem Tiefstand der Krise aber
wieder stark gestiegen. Ein deutliches Bild geben
die Zahlen der Automobilliufe. Der Anteil der
Ratenkdufe an den Gesamtkiufen neuer Auto-
mobile sank ven 61% im Jahre 1020 auf 55% im
Jahre 1932 und stieg in der ersten Halite 1936
auf 69 gegeniiber 56 im ersten Halbjahr 1935. Die
entsprechenden Zahlen fitr gebrauchte Wagen fielen
von 65% im Jahre 1920 auf 47% im Jahre 1032
und stiegen auf 63% im Jahre 1935, Die Grund-
lage der Konsumfinanzierung bleibt aber doch das
Finkommen der Verbraucher, vor allem dessen
wichtigster Teil, das Arbeitseinkommen. Die Ge-
samilohnsumme (Abb. H/A/9) ist im Jahre 10932
auf 42% des Standes von 1920 gefallen und stieg
dann auf 74%' im September 1936. Die Ursache
der Steigerung der Lohnsumme liegt weniger im
gestiegenen Lohn (Abb. H/A[7), als ver allem in
einer stirkeren Beschiftigungszunahme. Doch ist
aus der Abb. H/A/9 zu ersehen, daB die Beschif-
tigtenzahl im Jahre 1934 stérker als die Produktion
wichst, dann aber bis September 1936 nur um 13%
zunimmt, wihrend die Produktion wmn 38% stieg.
Die vergroBerte Beschafhﬂrung findet ihren Aus-
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druck in einer Verlingerung der Arbeifszeif. Die
durchschnittliche Arbeitszeit pro Woche sank von
48-5 Stunden im Jahre 1929 aui 34-6 Stunden im
Jahre 1934 und stieg dann auf 403 Stunden im
August 1936.

Alle diese Faktoren bewirkten daher, zum Teil
sich gegenseitig ubersteigernd, eine vergroBerte
Nachirage nach Konsumgiitern.

Wie aus der Gliederung der Stahlerzeugung
hervorgeht, war bis auf die letzte Zeit die Steige-
rung der Erzeugung. dauerhafter Gilter in erster
Linie einer Steigerung der Erzeugung dauerhafter
Konsumgiiter und nur in geringerem MaBe der
Steigerung der Kapitalgiitererzeugung zuzuschrei-
ben. Im Laufe des heurigen Jahres ist aber ein be-
merkenswerter Umschwung eingetreten. Die In-
vestitionstatigkeit hat im Jahre 1936 -stark zu-
genommen und wird voraussichtlich auch in der
nichsten Zeit der Wirtschaft einen verstirkten Auf-
trieb geben. Dafitr spricht vor allem die zu-
nehmende Tatigkeit der Bauindustrie.

Der Anteil der privaten Bautitigkeit steigt
dabei fortgesetzt auf Kosten der éffentlichen Bau-
auftrdge. Auch die private Wohnbautatigkeit nimmt
stark zu. Nach Berechnungen wird bis 1945 der
Neubau von 6% Millionen Wohnungen nétig sein
um den Wohnungsbedarf des Bevélkerungszuwach-
ses zu decken und den laufenden und in der Krisen-
zeit versdumten Ersatz durchzufiihren. Da im Jahre
1928, dem Héhepunkt des Wohnungsbaues, 840.000
Wohnungen und im Jahre 1935 300.000 Wohnun-
gen gebaut wurden, ist damit fir den Wohnungs-
bau ein ausreichender Bedarf vorhanden.

Die starke Produktionsausdehnung in U.S. A.

Industirielle Produktion in den Vereinigten Staate'n
von Amerika und Weltproduktion
(Logarithmischer MaBstab; @ 1929 = 100}
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ist fast {iberhaupt nicht durch Preissteigerungen
verursacht. Der GroBhandelspreisindex der In-
dustriestofie stieg (1926 =100, 1929 =92) von
70 auf 78 im Jahre 1934 und blieb seither etwa
auf dieser Hohe (September 1936 =80) (Abb.
H/A/8). Die Industriekonjunktur ist daher eine aus-
gesprochent Mengenkonjunktur. Anders verhielten
sich die Agrarstofipreise. Ihr Index (1926 == 100}
fiel von 105 im Jahre 1929 unter die Hilfte (48)
im Jahre 1932 und stieg dann bis in die letzte
Zeit auf 84 im September 1936. Gegeniiber Sep-
fember 1935 bedeutet dies eine Steigerung um 6%.
Die Kaufkraft landwirtschaftlicher - Erzeugnisse
stieg nach dem Fall auf 61 (August 1909 bis Juli
1914 == 100) im Jahre 1932 wieder fast auf die
Hohe der Vorkriegszeit. Der GroBhandelspreig-
index aller Waren (1926 =100} stieg von 65 im
Jahre 1932 auf 80 im Jahre 1935 und 82 im Sep-
tember 1936. Die Lebenshaltungskosten sind in der
Krise auf 75% des Standes von 1920 gefallen und
dann bis Oktober 1936 um 15% auf 86 % gestiegen
(Abb. H/A/7). Die Handelsspanne hat sich selt
der Krise wesentlich verringert.

Die Preissteigerung der Iandw:rtschafthchen
Produkte wurde hauptsichlich durch die MaB-
nahmen zur Einschrinkung der landwirtschaftlichen
Produktion und die MiBernten und zum geringeren
Teil durch die gesteigerte Nachfrage hervor-
gerufen. Die Anbauflichen und die Produktion
der wichtigsten landwirtschaftlichen Produkte sind
gegeniiber dem Jahre 1929 zuriickgegangen. Die
Steigerungen durch die Preiserhdhungen seit dem
Jahre 1934 haben den Ausfall gegeniiber 1929
nicht wettmachen kénnen, -

Produktion und Beschiftigung in den Veremlgten
' Staaten von Amerika .
(Logarithmischer MaBstab; !Zi 1929 = 100)
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Das Bareinkb:ﬂmen der Landwirtschaft wird
nach Schitzungen im Jahre 1936 um etwa 760
Millionen Dollar héher sein als im Jahre 1935,

Einkommen und Lohne

Lolnsumme  Bargin- Durch- Durch- Durch-
_in der kommen der schinittl. schnitl, sehnittl, -
“Industrie  Landwirt- Stunden-  Arbeitszelt ‘Wochen-
. schaft verdienst  je Woehe  verdienst

1929 = 100 4 Stunden §

71 1920 100 100 059 485 285 -
1930 82 8l 0-59 440 259
1931 62 56 056 40-1 22°6

21932 a2 41 050 340 174

711933 45 49 049 3644 179

7 1934 58 Gl 058 346 2071

&) 1935 64 @6 060 223

1X.1035 66 74 V111935 (60 374 224
X, 1936 74 86* VIII1, 1936 0-62 403 24'8

- ® provisorische Ziffer
wo es etwa 7100 Millionen Dollar betrug. Der
Index des landwirtschaitlichen Einkommens (1924
bis 1920 = 100) stand im Juli 1936 auf 91, der
Index des nichtlandwirtschaftlichen Einkommens
aber nur auf 82. Die Entwicklung des landwirt-
schaftlichen Einkommens sowie des Lohneinkom-
mens ist aus der Tabelle ersichtlich. _
Die durch die Preisentwicklung verursachte

MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN

Kaufkraftverschiebung zugunsten der Landwirt-
schaft wirkte sich bis jetzt auf die Konjunkturent-
wicklung giinstig aus, da die Vorteilé der Steige-
rung der landwirtschaftlichen Kaufkraft die Nach-
teile der gleichzeitigen Schwiichung der Industrie-
kaufkraft iiberwogen. Ob dies aber auch fiir die Zu-
kunft gilt, ist fraglich. '

Der Geld- und Kapitalmarkt zeigt ein eigen-
artiges Bild. Am auffallendsten sind die starken
Goldzufliisse, die trotz verschiedener Schwankun-
gen angehalten haben. Der Einfuhriiberschufl an
Gold betrug vom 1. Jinmer 1934 bis 30. Septem-
ber 1936 3636 Miilionen Dellar, der FEinfuhr-
itberschul in den ersten neun Monpaten 1936
765 Millionen Dollar gegeniiber 1023 Millionen
Dollar in der gleichen Zeit des Vorjahres. Der
Riickgang ist hauptsiachlich durch den Riickgang
der Goldzuiliisse anfangs des Jahres, der sogar im
Februar zu Goldabziigen gefithrt hat, entstanden.
Der Hauptteil der Goldzuflisse im Jahre 1036
stammt aus Frankreich (531 Millionen Dellar),

Wirtschaftszahlen fiir die Vereinigten Staaten 1929—1936
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der Rest aus England (83 Millionen Dollar),
Holland (52 Millionen Dollar), Mexiko, Belgien
und der Schweiz. Allerdings kann nicht der gesamte
EinfuhriiberschuB als Goldzunahme der U.S. A.
angesehen werden, da die U. S. A. einen Teil ihrer
Goldzahlungen ins Ausland nicht duich Verschif-
fung, sondern durch Anlegen auf auslindisches
Konto in der U.S. A. begleichen. Die auslindi-
schen Golddepots sind vom Jénner bis Oktober
1936 von 11 Millionen Dollar auf 88 Millionen
Dollar gestiegen. So wurden in der letzten Zeit
in New York 10 Millicnen Dollar Gold auf aus-
landisches Konto (China) angelegt als Aquivalent
fiir Silberkdufe der U.S. A. in China zur Auffil-
lung des Goldbestandes des chinesischen Stabilisie-
rungsfonds. Die Silberkiufe der Regierung am
Inlandsmarkt zu einem erhéhten Preis fithrten zu
einer starken’ Ausdehnung der Silbererzeugung in
den U.§. A. von 13 Milionen Unzen in den ersten
7 Monaten 1933 auf 34 Millionen Unzen im
gleichen Zejtraum 1936. Vom erhohten Silberpreis
profitiert auch die Buntmetallindustrie, bei der
Silber als Nebenprodukt erzeugt wird.

Durch die Goldzufliisse und die Eigenproduk-
tion an Gold, die in den ersten zehn Monaten 1936
105 Millionen Dollar betrug, stiegen die amerikani-
schen Goldbestédnde von Ende 1935 bis 1. Oktober
1936 von 10'1 Milliarden Dollar auf 11-1 Mil-
liarden Deollar.

Parallel mit der Goldbewegung stiegen die
Gesamireserven der Mitgliedsbanken von 2 Mil-
liarden Dollar im Februar 1933 auf iiber 6 Mil-
liarden Dollar in der zweiten Hilite 1936. Durch
die Zunahme der Depositen stiegen die Pilichi-
reserven ebenfalls an, aber schwacher als die Ge-
samtreserven, so daB die Uberschufireserven ge-

L&hne und Lebenskosten
in den Vereinigten Staaten von Amerika
_ {Logarithmischer MaBstab; & 1926 = 100)
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stiegen sind. Die hohen UberschuBreserven er-
schwerten eine Kontrolle der Mitgliedsbanken durch
das Federal Reserve Board, die eine etwaige zu-
kiinftige inflatorische Kreditexpansion verhindern
soll, Wie aus der Abb. H/A/10 zu ersehen ist,
stiegen die UberschuBreserven der Mitgliedsbanken
infolge des stark abnehmenden Depositenstandes
von 43 Millionen Dollar im Jahre 1929 auf
528 Millionen Dollar im Jahre 1933 und dann,
besonders wegen der Goldzufliisse, auf 2385 Mil-
lionen Dollar im Juli 1935 und 2907 Millionen
Dollar im Juli 1936. Der FEifektenstand der
Reservebanken stieg von 208 Millionen Dollar
im Jahre 1920 auf 2.431 Millionen Dollar im
Jahre 1935 und blieb seither konstant. Die Uber-
schuBreserven der Mitgliedsbanken haben den
Effektenbestand der Reservebanken im Jfuli 1936
um 477 Millionen Dollar iiberstiegen. Um die
Uberschufireserven zu verringern, wurden die
Pilichtreserven am 15. August 1936 um 50% er-
hoht, und zwar bei befristeten Depositen von 3%
auf 4% % und bei unbefristeten Depositen von
7 bis 13% (je nach den Stidten) auf 1014 bis
19%%. Dadurch sanken die UberschuBreserven
von 2907 Millionen Dollar im Juli 1936 auf 1852
Millionen Dollar im September 1936, liegen also
im September 1936 wieder um 578 Millionen Dol-
lar unter dem Effektenbestand der Reservebanken.
Unmittelbare Wirkungen fir den Kreditmarkt er-
geben sich gegenwirtig aus der Erhohung der
Pilichtreserven nicht, sondern damit ist nur das
Funktionieren des Kontrollsystems fiir den Bedarfs
fall sichergestellt. '

Die Kredite der Mitgliedsbanken stiegen in der
letzten Zeit. Die Maklerkredite in New York nahmen -
von 300 Millionen Dollar im Jahre 1932 auf

Preise
in den Vereinigten Staaten von Amerika
(Logarithmischer Mafistab; @ 1929 = 100)
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1 Milliarde Dollar im Sepiember 1936 zu, haben
aber den Stand von 1-5 Milliarden Dollar des
Jahres 1029 nicht erreicht. Die Maklerdarlehen,
die zur Finanzierung privater Kaufe verwendet
werden, und zwar weniger fiir Anlagekaufe als fiir
Spekulationskiufe, stellen starke Gefahren fiir eine
gleichmiBige Kursentwicklung dar. Die Lombard-
kredite sind seit dem Jahre 1929 stindig zuriick-
gegangen von 6-3 Milliarden Deollar auf 2-3 Mil-
liarden Dollar im Jahre 1935 und haben auch
im Jahre 1936 nicht zugenommen. Die all other
loans, die auch die Wirtschaftskredite umfassen,
fielen von 92 Milliarden Dollar im Jahre 1029
auf 4-0 Milliarden Dollar im Jahre 1935 und
stiegen auf 54 Milliarden Dollar im September
1036 gegeniiber 4-86 Milliarden Dollar im Sep-
tember 1935. Diese starke Zunahme der Kredite
um fiber 400 Millionen Dollar im lefzten Jahre
wire noch stirker ausgefallen, wenn nicht ein Teil
der filligen Bankkredite durch Anleihen oder aus
eigenen Mitfeln zuriickgezahlt worden wire. Der
indirekte Zwang zur Ausschiittung der Gewinne
durch die Kérperschaftssteuer wird .die Geselischaf-
ten veranlassen, Investitionen nicht aus eigenen
Mitteln sondern mit fremden Kapital durch-
zufithren und dies diirfte sich in zunehmenden
Emissionen und auch auf dem Kreditmarkte aus-
wirken. Die Zinssdtze haben auf die Zunahme der
Kredite nicht reagiert und beharren auf ihrem

" Tiefstand.

Sehr stark stiegen die Regierungsanleifen. Sie
betrugen im Jahre 1920 2-0 Milliarden Dollar,

Reserven und Effektenbesténde
(Natiirlicher MaBstab; in 1000 Millionen Dollar)

201303113253 134 1035 1036
6T ’\//
5 -

: Gesamireserven
4 =
; {berschuireserven
sk .

N~ NS Effektende- \
2K stand
4 //

/-"

1 ey LK. Har0

0 L—A‘..—:"" L

im Jahre 1932 4+4 Milliarden Dollar, im Jahre
1935 & Milliarden Dollar und im September
1936 9-3 Milliarden Dollar. Unter Hinzurech-
nung der Anlethen mit voller Garantie erhsht sich
der Stand auf 106 Milliarden Dollar im Sep-
tember 1936.

Ebenfalls sehr stark gestxegen smd die tag-
lich falligen Gelder von 13-3 Milliarden Dollar
im September 1935 aui 15 Milliarden Dollar im
September 1936. Weniger stark war die Zunahme
der Termingelder von 4-8 Milliarden Dollar auf
5 Milliarden Dollar in der gleichen Zeit.

Aunsweis der Mitgliedsbanken
in Millionen Dollar

1920 1932 1933 1834 1935
Maklerdarlehen in New
Yorka. .o w oo 0y v e 1,405 337 591 8I5 820 844 o83

Andere Lombardkredite 6.251 4,508 3,343 2,711 2301 2.228 247
Andere Darlehen (dar-

uynter Wirtschafts-

kredite. . . .. .., %231 6578 5222 4965 49007 4857 5.308
Abrufgelder . .., . .. 12,720 13.283 14.962
Termingelder. . . . . . 6.788 5,666 4.946 4.937 4.883 4.853 5.036

Die ‘Emissionstitigkeif hat stark zugenom-
men, doch handelt es sich bei den Amnleihen zum
iiberwiegenden Teil um Refundierungen (Konver-
sionen) und nur zum geringeren Teil um Beschaf-
fung von neuem Kapital. (82% bzw. 18% bei den
Privatgesellschaften in der ersten Hélite 1936.)
Die Gesamtemission privater Gesellschaften stieg
von 560 Millionen Dollar in den ersten sechs
Monaten 1935 auf 2.584 Millicnen Dollar im
gleichen Zeitraum 1936. Doch betrug die gesamite
Aktienemission in der ersten Hélfte 1936 nur etwa
ein Zehntel des Betrages der gleichen Zeit von
1929. Der Geldumlauf weist im Zusammenhang
mit der Bonuseinldsung eine starke Steigerung ge-
genitber dem Vorjahre von 5.651 Millionen - Dol-
lar im September 1935 auf 6.258 Millionen Dollar
im September 1936 auf. Doch kann infolge des
groBen Umifanges des Giralgeldes in den U.S. A.
daraus allein kein Schluf {iber Inflationstendenzen
gezogen werden.

Der Zustrom langfristigen Kapltals der im
Jahre 1931 zum erstenmal an Stelle des Ausiuhr-
iiberschusses von langfristigem Kapital {rat, ging
von 234 Millionen Gold $ im Jahre 1931 auf 39
Millionen Gold $ im Jahre 1933 zuriick und
stieg dann auf 331 Millionen Gold $ im Jahre
1935. In der kurzfristigen Kapitalbewegung iiber-
wog bis zum Jahre 1933 die Ausfubr um 383 Mil-
lionen Gold §, dann stieg aber der Einfuhriiber-
schuB bis auf 594 Millionen Gold $ im Jahre 1935,
Die gesamte Kapitalbewegung, die im Jahre 1933
noch mit einem AwnsfuhriiberschuB von 344 Mil-
lionen Golddollar abschloB, stieg anuf 925 Millionen
Golddollar Einfuhriiberschuff im Jahre 1935.
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Kapitalbewegung

in Millionen Golddollar

langfristly kurzirislig gesamt
1028 — 671 — 28 — 809
1929 — 90 - 85 — 185
1930 — 213 — 465 '~ 678
1931 o234 - 719 ~—~ 485
1932 4 247 - 489 — 242
1033 + 39 — 383 — 344
193¢ 120 4+ 81 201
1935 % 331 + 594 925

+ provisorische Ziffern

Die starke auslidndische Kapifaleinfuhr hatte
verschiedene Folgen, die sich zwar jetzt noch fir
die amerikanische Volkswirtschaft vorteilhaft aus-
wirken, aber bei einer Abberufung der Kapitalien
schwere Schadigungen mit sich bringen kénnen.
Ein Teil des auslidndischen Kapitals ist Flucht-
kapital, das entweder als taglich félliges Geld in
die Banken stromt (Steigerung der Abrufgelder um
17 Milliarden Dollar von September 1935 bis
September 1936) oder kurzfristig angelegt wird
oder auf dem Aktienmarkt als Kaufer auftritt. Die
starke Steigerung der Aktienkurse in der letzien
Zeit steht sicher mit auslindischen Kiufen ameri-
kanischer Wertpapiere in Zusammenhang. Nach
Berechnung des amerikanischen Handelsamtes be-
fanden sich Ende 1935 amerikanische Wertpapiere
im Betrage von 3 Milliarden Dollar in ausléndi-
schem Besitz, davon fir 2 Milliarden Dollar
Stammaktien. Eine Repatriferung dieser Gelder
kann bei starken Wertpapierverkiufen zu einem
Kurssturz mit schweren Stérungen der amerikani-
schen Wirtschaft fithren. Die Frage des aus-
landischen Abrufkapitals, ,hot money” genannt,
bildet daher ein wichtiges Problem fiir die Finanz-
politik. Es wurden auch bereits MaBnahmen zu
dessen Konirolle angekiindigt, wobei gleichzeitig
eine Finschrinkung der Borsenspekulationsge-
schifte erwogen wird. Ein weiterer Grund fir die
Abneigung gegen den KapitalzufluB nach den
U.S. A. liegt im langsamen Abgleiten des Pfund-
kurses, das damit in Verbindung gebracht wird.

Die Aktienkurse sind seit dem Vorjahre beson-
ders stark gestiegen (Abb. H/A/5). Sie fielen von
154 im Jahre 1929 auf 35 im Jahre 1932 und
stiegen dann verhidltnisméBig langsam auf 56 im
Jahre 1935, Im November 1036 standen sie aber
auf 865 gegeniiber 656 zur gleichen Zeit des Vor-
jahres. Das Steigen der Aktienkurse ist, wie schon
erwahnt, durch auslandische Kiufe und durch die
gesteigerten Gewinne und die Hoffnung weiterer
Gewinnsteigerungen verursacht, So stiegen nach
einer Berechnung die Gesellschaftsdividenden von
22 Milliarden Dollar im Jahre 1033 auf 2-7 Mil-
Harden Dollar im Jahre 1935. Von September
1035 .bis. September 1936 stiegen die Dividenden

von 185 Millionen Dollar - auf 232 Millionen
Dollar. : _

Ein groBer Teil der Aufschwungbewegung
wurde besonders im Anfang mit staatlichen Mit-
teln finanziert. Die Staatsschulden stiegen dadurch
sehr stark an. Die Krisenausgaben der Regierung
sanken gegeniiber 1933/34 nur wenig, von 4-4 Mil-
liarden Dollar auf 4 Milliarden Dollar im
Jahre 1935/36. Die Ankurbelungskredite sind zwar
zuriickgegangen, aber die unmittelbaren Krisen-
ausgaben (Arbeitslosenfiirsorge, offentliche Bau-
programme . dgl) sind gegeniiber dem Vorjahre
nur unwesentlich zurfickgegangen, gegeniiber dem
Jahre 1933/34 aber betriichtlich gestiegen. Das
Defizit im Staatshaushalt betrug im Rechnungsjahre
1035/36 4-4 Milliarden Dollar, wodurch die Bun-
desschuld von 28-7 Milliarden Dollar auf 338
Milliarden Deollar gestiegen ist. Die ordentlichen
Ausgaben sind dabei von 2-7 Milliarden Dollar im
Jahre 193334 auf 4-9 Milliarden Dollar im Jahre
1935/36 gestiegen, woran die Bonuseinlésung mit
1-8 Milliarden Dollar stark beteiligt ist. Aber auch
andere Ausgaben stiegen stark; so zum Beispiel die
Ausgaben fiir Heer und Flotte im letzten Jahre
um 43%, , S :

Diese Entwicklung zeigt, daB der amerikani-
sche Wirtschaitsaufschwung zu einem bedeutenden
Teil auf Kosten der erhofften zukiinftigen Wirt-
schaftsbelebung durchgefithrt wird. Es ist bei einem
Fortschreiten des Wirtschaftsaufschwunges - im
Tempo des letzten Jahres init einer verstarkten Be-
schaftigung zu rechnen, da vor allem die arbeits-
intensiven Industrien (Bauindustrie) jetzt in den
Aufschwung einbezogen werden diirften, und da-
durch mit einer Verringerung der Staatsausgaben
und VergréBerung der Staatseinnahmen. -Die da-
durch erméglichte Abtragung der in der Krise ani-
genommenen Staatsschulden wiirde dann den jetzi-
gen Vorgang rechtfertigen.

Kapitalmarkt der Vereinigten Staaten von Amerika
(Logarithmischer Mafstab)
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VIL.|559) 60|401(3000| 423(20653°64| 99 4| 4-3| B-2/21-0/0-97| 38 | 52|3-10 6-8|2'08 30| 115| A9 <5|244/20-1|213] 46| 45[281 30175 15
VIIL|462| 66|394|2615| 316(2058/417] 88| 36| 4'1| 83|13-7/0'52| 35 | <8336 7-7\230] 31]122| 73| 46]2:50|208|2-18| 50| ¢5{304| 15[14-1 10
IX.|537| 59|527(2184| 240|2356/4-201 101| 39! 53 | 88|10°6|0-75| 37 | 50|4-35| 10-8|326 120| 78| 44|187/17°7|1'53| 57| 46/311( 23 190| 22
X.|533| 61|6271785| 191/3251(4'14| 122| <6| 61 |11-0/23-3|083| 49 | 64|5-05) 127|388 237|124| 84 <8|206/181|1°67| 62| 57]337| 30 (305 25
X1.|366) 51/606(1189| 120(2048(3-72| 118| <353 | 8:0|22'8|0°83| 40 | 59|4-22(10-6!3-10] 38| 128| 84| 50/2-28(21-1|1-00| 59| 57|318 35 (277 20
XIL|279) 32|748| 636| 52(1682(3'22] 125| 40| 53| $'5/25'6) 094 52|4'15| 10-5[3-02| 37| 125| 91| 57|2:55/26°0|2'13| 60 456|330 35 267 23
1036 1.|300; 46 446(1015| 20|1208/2:04] 102 <4j 45| B:1|187081| 44 | 56348 84i244] 30| 117| 68] 50(177(196(145| 44] 50|249] 34|24-4) 14
T.1308 34|403(1329| 14001117(2-73] 97| <1/ 3-8| £:3|14'51056 41 | 5¢|2-00| 66200 32] 111| 71, +8|1-85(20'5|1-54| 47| 47|252; 26 |20'8 16
1IL}615| 59|381(3784| 634|1946(2-82] 113| 46)3-0| 87/18:4014| 47 | 59 2-97) 6-0|181| 365|124 00| 55|2:2024-4(1-8¢| 58| 52|207] 23|22-5f 23
1V.[682( 67|341|5263(1010{2030(3-401 104| 42|36 | 6'6(17-2{0°73| 42 | 55 267 5+4|168 35| 147' 83| 57(2-25|231|1-02| 56| 29|200 20|18°9 21
V.1507| 40|487(3087| B12(2540(343] 07| 40|3-0| 71|19-0(0-70| 38 | 53(201| 6-1|1-05| 32|130) 70| 51|2:30|22:6|1'07| 51| 48|297; 18 |15+4 20
VI.|426| 47|284(2877| 576(1017|4-22] 20| 36]4°D| 85)18:3{062( 32 | 44(2:85| 6-4(2-03) 30| 116 76| 47|240|23-4|314] 50| 45|306; 13| 54| 19
VII.|442] 71 353[3152| 780, 2000 4-52| 94| 39]4-4 | 7-6]18-5/0-82| 37 | 517|340 7-3|2:300 30|114| 71| 47)2:46|22-4[2-17| 46| ¢5|250 22 |14°5 16
VIIL|367| 81!364(2523| 4842008 5-24) 101 | 47| 4'7 | §0{20-310-96| 35 | 40,353 7-6|230| 31|105| 76| 48 2:58\22:5|2-28| &p| 45|257| 25128 19
1X.|428) 66(300(2123 334:2064'4-89] 105 41| 51 |10°7|21-2(093( 37 | 57|3-08 ©-3(2-89; 35| 113| 85| <8|2:57|22-7|2:23 59| 47|289) 20 |14'6 24
X.1438| 83|552[1566] 213'2804!5:00] 117| 44| 56| 9-0!24'6,0°86| 46 | 67|4-50|10°5|3-26| 36| 119| &5| 49|224/21-7|1D1| 59| 49|27 32 |24'5| 22
;ﬁ{ 19| #¢ 57 8'9122'9{0'76 51 6214'76 10'8|3'43) 36| 110] 85| 50|2-41|22°4|2:05| 57 50 313| 34283 21
Anmerkungen zu den vorstehenden Tabellen:
% Saisonbereinigt. — @ Durchschnitt. — *) Provisorische Ziffer. -~ 1) Monatsmitte. — 2) Monatssummen. —
%) Monatsende. — 4} Monatsdurchschnitt. — 8 1023—1926 und Mai—Dezember 1928 Sitfze fiir Wochengeld, —
§) Ab Mai 1934 neue Paritdt: 100 S = 570726 Schw. Fr, vorher 100 5 = 72'926 Schw, Fr, — 7) Ab Mai 1934 Anf-
wertung des Goldbestandes und der Devisen, — &) Ohne Bankaktier. — 9) Kol. 27: Dividendensumme ausgedriickt in

%/ des Gesamtlurswertes; Kol. 28: Dividendensumme ausgedr. in 9/ des Kurswertes der A. G., die Dividende zahlen. —
1) Ab Aygust 1928 Verminderung des Steuersatzes. — !) Ab Sepiember 1928 Verminderung des Steuersatzes. — 12) Ab
April 1934 Umrechnung zum Privatclearingkurs, bzw. fiir 100 S Gold = 125 S§. — 18) 1928 nur Pfandbriefe der Hypo-
thekenanstalt, sonst inkl. Aktienbanken. — 34) Fiir Juni und Juli 1931 nur Sparkassen allein, da Angaben der anderen
Geldinstitute fehlen; ab November 1933 inkl. der auf Schillingbetriige umgerechneten Fremdenwihrungseinlagen und
Kassenscheine in fremder Wihrung; Dezemberwerte oline kapitalisierte Zinsen. — 15) Angaben des Reichsverbandes
deutscher Sparkassen in Osterreich, — Fiir die Jahre 1928—1931 Jahresdurchschnitte aus den Vierteljahrsziffern, — 16) Ab
Juni 1935 wurde an Stelle der 70/ Volkerbundanleihe die 5%, Konversionsanleihe, ab Juli 1935 wurde statt der 79/ .
Anleihe der Stadt Baden vom Jahre 1926 die konvertierte 6%, Anleihe in die Berechnung einbezogen. — 17} GroBhandels-
preis von Schweinefleisch als Vielfaches des Fuitermaispreises. — 18) Inlindische Agrarstoffe in Perzenten der in-
lindischen Industriestoffe. — 19) Nur Neuwaufirieb auf dem Zentralviehmarkt in St. Marx, ausschlieBlich der Kontumaz~
anlage und AuBenmarktbeziige. — 20) Streik. — 21} Aof 100 unmittelbar neu angemeldete offene Stellen entfallen
unmittelbar neu angemeldete Stellengesuche. — 22) Ohne Vorzeichen AusfuhriiberschuB, — == EinfuhriiberschuB, —
22) Der Riickgang von August auf September 1036 erkldrt sich vorwiegend aus der Neubewertung der auf Schweizer
Franken lautenden Effekten,
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