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Das ungeheure geschichtliche Geschehen dieser Tage, das das Leben 
des deutschen Volkes in all seinen Bereichen erfüllt und erhebt, weist auch 
dieser Schriftenreihe neue Wege. 

Aus der Vereinigung Österreichs mit dem Reich erwachsen wirtschaftlich 
in der Hauptsache zwei bedeutsame Aufgaben. Es gilt allgemein, die in ihrem 
Aufbau wie in ihren staatlichen Grundlagen ganz verschiedenartigen Volks
wirtschaften' organisch miteinander zu verschmelzen, und es gilt gegenwärtig 
im besonderen, Österreichs Wirtschaftsnot zu überwinden: mit den gewaltigen 
und rasch wirkenden Mitteln und Methoden, die der Nationalsozialismus 
entwickelt hat, und denen die bisherige Regierung des Landes mit seltsamer 
Verständnislosigkeit gegenüberstand. 

Beide Aufgaben rufen auch die Wirtsdiaftsforschung zur Mitarbeit auf. 
Es gereicht mir zur besonderen Ehre, daß die Reichsregierung mich als den 
Präsidenten des Instituts für Konjunkturforschung in Berlin mit der Leitung 
des österreichischen Instituts für. Konjunkturforschung beauftragt hat. Das 
enge Zusammenwirken beider Forschungsstellen wird unserer Mitarbeit an 
den neuen großen Aufgaben, wie ich hoffe, in hohem Grade förderlich sein. 

Wagemann 
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Ö S T E R R E I C H S W I R T S C H A F T S N O T U N D 

W I R T S C H A F T S P O L I T I K V O R D E R E I N 

G L I E D E R U N G I N D A S R E I C H 

U n s e r e österreichischen Volksgenossen haben im 

letzten Jahrzehnt in wirtschaft l icher Hins icht einen 

L e i d e n s w e g zurückgelegt , den bis zum U m s c h w u n g 

im M ä r z dieses Jahres kein Hof fnungsstrahl er

hellte. I m Gegente i l : Noch wenige W o c h e n vor* der 

V e r e i n i g u n g Österreichs mit dem R e i c h mußten 

selbst polit ische Ste l len, und T r ä g e r des alten 

Systems zugeben, daß die österreichische W i r t 

schaft — . die sich v o n den W i r k u n g e n der 

großen K r i s e v o n 1929 bis 1932 noch nicht einmal 

so wei t erholt hatte, daß dem ständigen A b s i n k e n 

des Lebensstandards der breiten Massen hätte E i n 

häl t geboten werden können — durch den R ü c k 

schlag der internationalen K o n j u n k t u r bereits in 

Mit leidenschaft gezogen sei und v o n einem weiteren 

R ü c k g a n g bedroht würde. 

Die Friedensdiktate und die Unterwerfung von Genf 

D i e W u r z e l n al l dieser Schwier igkei ten hängen 

mit der U n b i l l , die die A u f l ö s u n g der Österreichisch

ungarischen Monarchie und das Fr iedensdiktat v o n 

St . Germain Österreich z u g e f ü g t hatten, aufs engste 

zusammen. D u r c h die wi l lkürl iche Zerschlagung der 

Wirtschaftseinheit , die einst das H a b s b u r g e r R e i c h 

gebildet hatte, in seinem wirtschaft l ichen Lebensnerv 

getroffen und durch den Machtspruch der Entente 

verhindert , sich mit dem Deutschen R e i c h z u v e r 

einen' oder auch nur mit den sogenannten Nachfolge-

*) Der Aufsatz ist den Veröffentlichungen des Instituts für Kon
junkturforschung in Berlin entnommen. 

S t a a t e n und anderen N a c h b a r n eine engere w i r t 

schaftliche V e r b i n d u n g einzugehen, bot Österreich 

bis zuletzt das B i l d einer R u m p f w i r tschaft, die auf 

sich selbst gestel l t z u m N i e d e r g a n g verurtei l t schien. 

Immer wieder haben sich daher die Mächte , die an 

dem Fortbestand des österreichischen Staates inter

essiert w a r e n , veranlaßt gesehen, Österreich mit K r e 

diten und Hi l fsakt ionen unter die A r m e z u grei fen. 

Selbst in der zweiten Häl f te der z w a n z i g e r Jahre 

w a r Österreich noch immer K o s t g ä n g e r an den aus

ländischen K a p i t a l m ä r k t e n , obwohl es s tändig klarer 

wurde, d a ß die Auslandskredi te höchstens eine w i r t 

schaftliche Scheinblüte erzeugen, aber nicht die 

W u n d e n heilen konnten, die die Fr iedensverträge der 

österreichischen W i r t s c h a f t geschlagen hatten. 

D a s Schl immste w a r jedoch, daß Österreich die 

Kreditberei tschaft des Aus landes mit einer fast vö l 

l igen P r e i s g a b e nicht n u r seiner politischen, sondern 

auch seiner wirtschaftlichen- Souveränität bezahlen 

mußte. Schon d i e ' Völkerbundsanleihe v o n 1922, die 

Österreich v o r dem W ä h r u n g s c h a o s retten sollte, 

w u r d e nur gewährt , nachdem sich Österreich im 

Genfer P r o t o k o l l v o m 4. Oktober 1922 außer zur 

W a h r u n g seiner polit ischen U n a b h ä n g i g k e i t auch zur 

Aufrechterhal tung einer strengen wirtschaft l ichen 

und finanziellen A u t o n o m i e verpflichtet hatte. W a s 

das bedeutet, w i r d klar , wenn man sich erinnert, daß 

die B e g r ü n d u n g , mit der der H a a g e r Schieds

gerichtshof i m Jahre 1 9 3 1 den P l a n einer Zol lunion 

zwischen Deutschland und Österreich z u F a l l 

brachte, sich hauptsächlich auf diese „freiwil l ige '* 

Verpf l ichtung der R e g i e r u n g Seipel stützte. A b e r 

auch i m Innern hatte sich Österreich durch das 

Genfer Protokol l seiner wirtschaftspolit ischen F r e i 

heit weitgehend entäußern_ müssen. E s w u r d e Öster

reich nicht nur ein „ N o r m a l b u d g e t " vorgeschrieben, 

man z w a n g e s nicht nur zu einem rigorosen Be

amtenabbau und anderen einschneidenden „ S a n i e 

rungsmaß nahmen", sondern setzte auch einen 

Volkerbundskommissar ein, der die F i n a n z g e b a r u n g 

bis i n al le Einzelheiten hinein kontroll ierte und vor 

allem auch über die V e r w e n d u n g der V ö l k e r b u n d s -

.anleihe entschied — mit dem E r g e b n i s , daß i m Jahre 

1926, als der K o n t r o l l e u r „nach gelungener Sanie

r u n g " seine T ä t i g k e i t einstellte, fast ein Vier te l die

ser Wiederaufbauanleihe noch nicht verausgabt war . 

12* 
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•Auf Genf folgte Lausanne 

D a s gle iche Schauspiel wiederholte sich, als die 

R e g i e r u n g Dol l fuß nach dem Zusammenbruch der 

österre ichischen Credi t -Ansta l t im Jahre 1931 (ein 

Zusammenbruch, der nicht zu U n r e c h t die A n t w o r t 

Frankre ichs auf den Zollunionsplan genannt wurde) 

keinen anderen A u s w e g sah, als das A u s l a n d erneut 

um H i l f e anzugehen. W i e d e r stellten die auswärt i 

gen K a p i t a l m ä c h t e ihren K r e d i t erst zur V e r f ü g u n g , 

nachdem sich Österreich in den L a u s a n n e r V e r e i n 

barungen von 1932 abermals auf die Beibehaltung 

seiner staatlichen und wirtschaft l ichen „ S e l b s t ä n d i g 

k e i t " festgelegt hatte, obwohl durch die Ere ignisse 

der letzten Jahre hinlänglich bewiesen w a r , daß ge

rade in dieser Autonomie die entscheidende U r s a c h e 

seiner Ohnmacht lag. U n d wieder mußte Österreich 

die schärfsten Vorschri f ten für seine innere W i r t 

schaftspolit ik hinnehmen. Die Bedingungen der L a u 

sanner Anle ihe verpflichteten es, das Gle ichgewicht 

im Bundeshaushalt und i m H a u s h a l t der Bundes

bahnen wieder herzustellen. Sie hielten die R e g i e 

rung an, die D e v i s e n z w a n g s w i r t s c h a f t nach und nach 

abzubauen. Gleichzeit ig w u r d e wieder ein F i n a n z 

kontrol leur des Völkerbundes mit weitgehenden A u f 

sichtsbefugnissen eingesetzt. N u r mit seiner Zust im

m u n g konnte die österreichische R e g i e r u n g über den 

Er lös der L a u s a n n e r Anle ihe (die übrigens obwohl 

Mit te 1932 abgeschlossen, erst im L a u f e des Jahres 

1933 in Österreich einlief) verfügen. N u r mit seiner 

B i l l i g u n g konnte die R e g i e r u n g Schatzscheine aus

geben, und nur mit seiner Genehmigung konnten die 

österreichischen Bundesländer und Gemeinden A n 

leihen aufnehmen. Doch selbst als der V ö l k e r b u n d s 

kontrol leur im Jahre 1936 abtrat, wei l er Österreichs 

F i n a n z e n und W ä h r u n g für hinreichend gefest igt 

hielt, w a r die österreichische Wirtschaftspol i t ik von 

ausländischer Bevormundung noch nicht befreit. 

Neben dem Völkerbundskontrol leur hatte Österreich 

in L a u s a n n e nämlich noch ein aus Ver tre tern der 

Anle iheg läubiger gebildetes Kontro l lkomitee hin

nehmen müssen, dessen Z u s t i m m u n g bei der E m i s 

sion einer langfr ist igen Bundesanleihe auch nach 

dem A b g a n g des Völkerbundskontrol leurs einzu

holen w a r -— g a n z abgesehen davon, daß der 

V ö l k e r b u n d berechtigt blieb, jederzeit einen neuen 

Finanzkontro l leur nach Österreich z u entsenden. 

E s bestanden also genügend Bindungen, um 

Österreichs Wirtschaftspol i t ik in erster L i n i e 

auf die E r f ü l l u n g der A n s p r ü c h e seiner aus

ländischen Gläubiger festzulegen, wie immer auch 

die A u s w i r k u n g e n dieser P o l i t i k auf den Binnen

markt und das E i n k o m m e n der breiten M a s s e n sein 

mochten, 

Der Verzicht auf Arbeitsbeschaffung 

In solche Fesseln geschlagen, w a r Österreich im 

K a m p f um die Ü b e r w i n d u n g der W e l t w i r t s c h a f t s 

krise, die Österreich mit kaum geringerer W u c h t als 

Deutschland getroffen hatte, natürlich schwer ge

hemmt. W ä h r e n d andere Staaten, um die N o t zu 

l indern und die Arbei ts los igke i t zu beheben, in er

heblichem U m f a n g den Staatskredit einsetzten, w a r 

Österreich durch seine A u s l a n d s g l ä u b i g e r ver

pflichtet, seine Staatsausgaben aufs äußerste z u be

schränken und den überwiegenden T e i l der L a u 

sanner A n l e i h e z u r R ü c k z a h l u n g der unmittelbar 

nach dem Zusammenbruch der C r e d i t - A n s t a l t voii 

der B. I. Z. und der B a n k von E n g l a n d gewährten 

K r e d i t e zu verwenden. 

A b e r das, w a s die A u s l a n d s g l ä u b i g e r forderten, 

deckte sich weitgehend mit dem, w a s ' d i e österreichi

schen Regierungen von 1932 bis 1938 ohnehin als 

die z w e c k m ä ß i g s t e Wirtschaftspol i t ik erachteten. 

D i e früheren österreichischen R e g i e r u n g e n w a r e n 

stets der M e i n u n g , daß es für ein L a n d w i e Öster

reich in erster L i n i e darauf ankomme, die A u s f u h r 

zu fördern, seinen internationalen K r e d i t zu wahren 

und durch pünktliche E r f ü l l u n g des Schuldendienstes 

und baldige Wiederherste l lung des freien auswärt i 

g e n Zahlungsverkehrs um das V e r t r a u e n des A u s 

lands zu werben. Sie betrachteten den E i n s a t z des 

Staatskredits für die Zwecke der Wirtschaf ts

belebung im Grunde genommen immer als ein ge

fährliches E x p e r i m e n t , das stets die Gefahr von 

Fehlinvest i t ionen und außenwirtschaft l ich uner

wünschten Kostenaufblähungen heraufbeschwöre. 

Ihre F u r c h t vor einer E r h ö h u n g der Staatsschuld 

w a r größer als ihr V e r t r a u e n auf die dadurch zu 

erzielende Ste igerung des Volkse inkommens, die ja 

die neue höhere Staatsschuld viel leichter t ragbar 

machen kann, als es die alte in Anbetracht des nied

rigeren Standes des Volkse inkommens w a r . 

D i e früheren Österreichischen Regierungen 

haben daher im K a m p f gegen die W e l t w i r t s c h a f t s 

krise niemals eine energische P o l i t i k der Selbsthilfe, 

wie sie e twa Deutschland und Italien betrieben, ver

sucht, sondern — g a n z im Sinne der A u s l a n d s g l ä u b i 

ger — ihr Hauptaugenmerk auf den A u s g l e i c h der 

Zahlungsbi lanz und die Wiederherste l lung einer 

freien W ä h r u n g gerichtet. H a u p t b e d i n g u u g hierfür 

w a r selbstverständlich eine relative K n a p p h a l t u n g 

des Binnenmarktes , und dies wieder bedeutete natür

l ich in erster L i n i e den V e r z i c h t auf eine g r o ß z ü g i g e 

Arbeitsbeschaffungspol i t ik , die die auf dem Brach

liegen der Produkt ionsfaktoren beruhende „ B i l l i g 

k e i t " des L a n d e s beseitigt, die K a p a z i t ä t e n mehr für 

den Binnenmarkt in A n s p r u c h genommen, den E i n -
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fuhrbedarf erhöht und damit viel leicht die Devisen-

lage verschlechtert hatte. D i e A u f w e n d u n g e n , die die 

österreichischen Regierungen v o n 1932 bis 1937 für 

Arbei tsbeschaf fung riskierten, blieben jedenfal ls im 

Verhä l tn is zum Gesamtbudget und vor al lem im V e r 

hältnis zu der großen Zahl der Arbei ts losen stets 

recht bescheiden, und das W e n i g e , was getan wurde, 

w u r d e durch die or thodoxe Methode der F i n a n 

z ierung, die sich im wesentl ichen darauf beschränkte, 

die benötigten Mitte l v o m offenen K a p i t a l m a r k t ab

zuschöpfen, um ein gut T e i l der sonst möglichen 

W i r k u n g gebracht . 

Die Außenhandelskonjunktur . . . 

U n t e r diesen Umständen hing die Be lebung der 

österreichischen W i r t s c h a f t natürlich so gut wie aus

schließlich von den Fortschrit ten ab, die im A u ß e n 

handel erzielt wurden. Österreichs Startbedingungen 

w a r e n in dieser Hins icht verhäl tn ismäßig günst ig , 

w a s freilich in der Hauptsache nur ein A u s d r u c k 

seiner sonstigen Schwäche war . D a es nahezu auf 

jede autonome F ö r d e r u n g des Binnenmarktes v e r 

zichtete, blieb sein P r e i s n i v e a u relat iv niedrig, und 

niemals hatte seine A u s f u h r unter der K o n k u r r e n z 

des Binnenmarktes z u leiden. A u c h daß es 1931 und 

in den beiden folgenden Jahren nicht imstande ge

wesen w a r , seine W ä h r u n g z u halten, k a m ihm später 

in g e w i s s e r H i n s i c h t ' z u g u t e . D i e E n t w e r t u n g des 

Schi l l ings machte nämlich wenigstens zum T e i l den 

V a l u t a v o r s p r u n g anderer L ä n d e r mit entwerteter 

W ä h r u n g wett und erleichterte es damit der öster

reichischen Industrie , international konkurrenzfähig 

zu bleiben. Schließl ich wurden Österreich tei ls aus 

politischen Gründen verschiedentlich handelspoli

tische Konzess ionen gemacht, wie etwa in den be

kannten R ö m e r Protokol len v o m 14. M ä r z 1934, die 

eine Intensiv ierung des Handelsverkehrs zwischen 

Ital ien, U n g a r n und Österreich zum Gegenstand 

hatten und damit an ähnliche V e r e i n b a r u n g e n aus 

dem Jahre 1931 anknüpften. 

Österreichs A u s f u h r ist daher von 1932 bis 

H e r b s t 1937 gewachsen. A n f ä n g l i c h w a r die Z u 

nahme, der E n t w i c k l u n g des Welthandels entspre

chend, freil ich nur ger ing . N o c h im Jahre 1935 lag 

die A u s f u h r ihrem W e r t nach erst e t w a . 15 v . H . 

über dem Stand v o n 1932, und selbst im ersten H a l b 

jahr 1936, als Österreich durch den hohen ital ieni

schen Rüstungsbedarf und die Sanktionen, die andere 

Mächte gegen Ital ien verhängten, in einem wicht igen 

A b s a t z g e b i e t eine glänzende E x p o r t c h a n c e erhielt, 

w a r die S t e i g e r u n g der Gesamtausfuhr noch m ä ß i g . 

D e r Produkt ions i n d e x des österre ichischen Instituts 

für K o n j u n k t u r f o r s c h u n g w a r 1935 al lerdings be

reits 30 v. H . höher als 1 9 3 2 ; aber hierbei ist zu 

berücksichtigen, daß dieser I n d e x fast nur die w i c h 

tigsten A u s f u h r - und Produkt ionsgüter industriell 

umfaßt , und daß die Produkt ionsgütererzeugung 

natürlich auch durch die E r s a t z Investitionen, die die 

bessere E x p o r t l a g e erheischte, begünst igt wurde. 

Immerhin lag die P r o d u k t i o n selbst in diesem be

günstigten Sektor der österreichischen Wirtschaf t 

A n f a n g 1936 noch um rund 15 v. H . unter dem 

N i v e a u von 1929, w ä h r e n d der auf einer" v ie l brei

teren B a s i s beruhende deutsche P r o d u k t i o n s i n d e x 

den Vorkr isenstand damals bereits überschritten 

hatte. 

E i n rascheres T e m p o nahm die Ausfuhrbele

b u n g erst an, als Mit te 1936 an den W e l t m ä r k t e n 

eine al lgemeine H a u s s e einsetzte und der Welthandel , 

der v o m A u f s c h w u n g der Binnenmärkte bisher nur 

w e n i g berührt worden w a r , sich auf einmal sprung

haft ausdehnte. Österreichs Wirtschaf t konnte nun-

aus ihrer an sich höchst traurigen K o n j u n k t u r l a g e 

N u t z e n ziehen, denn sie gehörte zu den wenigen 

Volkswir tschaf ten, die noch über unausgenutzte 

K a p a z i t ä t e n verfügten, namentlich auch in der 

Schwerindustr ie . H i e r fand also der W e l t m a r k t Ge

legenheit, seinen W a r e n h u n g e r zu .befriedigen, und 

Österreichs A u s f u h r st ieg beträchtlich an. H a t t e b is 

her die durch schnitt liehe Jahreszunahme nur e t w a 

4-6 v. H . betragen, so erhöhte sich der W e r t der 

Österreichischen Gesamtausfuhr von 1936 bis 1937 

um fast 30 v. H . , ja bei einzelnen Warengruppen, 

w i e z. B. Eisenerz und Eisen- und Meta l lwaren, be

t r u g die S te igerung sogar 50 und 60 v. H . A u c h der 

Fremdenverkehr aus dem A u s l a n d , der 1 9 3 4 fast 

v ö l l i g darniedergelegen und sich auch 1935 nur 

w e n i g erholt hatte, nahm 1936 und vor a l l e m ' 1 9 3 7 

erheblich zu . Österreich kam dabei zugute, daß es 

nicht nur e in bi l l iges L a n d w a r , sondern auch seine 

F r e m d e n w e r b u n g v o n den an seiner U n a b h ä n g i g 

keit interessierten L ä n d e r n weitgehend unterstützt 

wurde. F r e i l i c h w a r selbst 1937, an der Zahl der 

Übernachtungen gemessen, der Stand von 1931 und 

1932 noch nicht wieder erreicht. 

Diese Ste igerung der A u s f u h r und des Fremden

verkehrs, die fast die e inzige und jedenfalls die bei 

wei tem wicht igs te T r i e b k r a f t des österreichischen 

W i r t s c h a f t s „auf s c h w u n g s " der letzten Jahre bildete, 

ermögl ichte auch jenen „ E r f o l g " , dessen sich das alte 

System in Österreich mit besonderer V o r l i e b e 

rühmte, nämlich die Besserung der österreichischen 

Außenbilans. T a t s ä c h l i c h hat sich die österreichi

sche D e v i se nl a ge seit 1932/33 wesentl ich entspannt. 

D e r Gold- und Devisenbestand der Nat ionalbank ist 

seit 1933 ständig gewachsen. Dabei hat Österreich 

die F o r d e r u n g seiner A u s l a n d s g l ä u b i g e r nach m ö g -

13 
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l i e h s t raschem A b b a u der D e v i s e n z w a n g s w i r t s c h a f t 

erfül l t und die Beschränkungen des auswärt igen 

Zahlungsverkehrs nicht nur für kommerzie l le , son-

• d e m auch für finanzielle T r a n s a k t i o n e n nach und 

nach zumindest in der P r a x i s so g u t wie beseitigt. 

A m I O . D e z e m b e r 1934 konnte auch auf das St i l l 

halteabkommen für Kurzkredäte , das Österreich vor 

einem plötzl ichen A b z u g der bis 1 9 3 1 gewährten 

Aus landskredi te sicherte, verzichtet werden. N a c h 

offiziellen A n g a b e n der nun l iquidierten Nat ional 

bank ist ferner die gesamte Aus landsverschuldung 

Österreichs unter A n r e c h n u n g der durch die E n t 

w e r t u n g ausländischer V a l u t e n entstandenen V e r 

minderung von E n d e 1932 bis E n d e 1936 um an

nähernd 2-2 Mi l l iarden Schi l l ing oder mehr als die 

H ä l f t e zurückgegangen, wobei frei l ich offen bleibt, 

ob es sich hier nicht nur u m eine A b n a h m e der sicht

baren Schuld ' handelt, der bis z u einem g e w i s s e n 

G r a d e eine weniger sichtbare N e u V e r s c h u l d u n g und 

eine (nicht näher erfaßbare) V e r ä u ß e r u n g oder R e 

patr i ierung Österreichischer Auslandsguthaben 

gegenübersteht. 

. . . u n d ihr P r e i s 

A b e r welcher P r e i s mußte für diese Le is tungen 

bezahlt werden! 

Bere i ts oben ist angedeutet worden, daß die 

Außenhandelskonjunktur , die Sanierung der W ä h 

rung, die Wiederherste l lung der Devisenfreiheit und 

all die anderen außenwirtschaft l ichen E r f o l g e des 

alten Systems in Österreich nur auf der Grundlage 

einer systematischen Knapphal tung des Binnenmark

tes erzielt werden konnten, die auf der einen Seite 

die A u s f u h r und den Fremdenverkehr anregte und 

auf der anderen den Einfuhrbedarf n iedr ig hielt. 

I m einzelnen bedeutete das zunächst einen fast 

dauernden Lohndruck. D i e L ö h n e der österreichi

schen A r b e i t e r sind, soweit sich feststellen läßt, zum 

Abb. 1 . 

ZUR WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG IN OSTERREICH 
Soweit nicht anders vermerkt, 1323=100 
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g r o ß e n T e i l noch bis 1934 oder 1935 gesunken. S o 

ist e twa der L o h n i n d e x für die Metal l industr ie v o n 

1932 bis 1 9 3 4 u m . 7 v . H . z u r ü c k g e g a n g e n ; die 

L ö h n e in der Bauindustr ie sind sogar 1935 im V e r 

gleich z u m V o r j a h r durchschnittl ich noch u m etwa 

10 v. H . herabgesetzt worden. Seitdem dürften die 

L o h n e w o h l n u r in Ausnahmefäl len erhöht w o r d e n 

sein, obschon die Lebenshaltungskosten v o n der Stei

g e r u n g der Nahrungsmitte lpreise wahrscheinl ich 

nicht unberührt geblieben sind. 

Österreichs Arbei terschaft ist aber für den 

L o h n d r u c k auch nur in wenigen F ä l l e n durch M e h r 

beschäft igung entschädigt worden. D i e B e l e b u n g i m 

A u s f u h r s e k t o r und den hiervon z u m T e i l beeinfluß

ten Invest i t ionsgüterindustr ien erforderte nämlich 

nur verhäl tn ismäßig w e n i g zusätzl iche A r b e i t s k r ä f t e , 

da die Betr iebe v ie l fach eine starke Rat ional i s ierung 

durchgemacht hatten und der A u s f u h r s e k t o r seiner 

Beschäft igtenzahl nach nur einen ger ingen B r u c h -

Abb. 2. 

ZUR WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG IN DEUTSCHLAND UND ÖSTERREICH SEIT 1932 
Deutschland • • • « • Österreich 

^FÜP ßet/rsttiiand: Arbeits/ose fa/des? drbefrsSmte/'n; für Österreich : Zw Vep/n/Wv/ig voM&nerft/e Äröeitsiose, eCA diso ohne cf/e fiofe 
..i/hs/diföape'Apheii-slos^Aeii' 2}F38teusscti//e0//di Ppodatf/msgdfep- md' Ausfa7iPwdi/sfrfe/> z)FdP foferretä: Mr&flwuf 

dep £/7f-ty/dfiup§/J? Ü#e/?/ 36 7S35 ßerecnrii/oge/} desefr&fsche/? institt/fs/%p M>/?/aßicfi/ribp$Gf?Mg> 

teil der Gesamtwirtschaf t ausmacht. D i e Binnen

markt industr ien aber verharrten weiter in der D e 

pression, da die R e g i e r u n g nichts Entscheidendes z u 

ihrer B e l e b u n g tat und der L o h n d r u c k ihren A u f 

tragse ingang sogar noch weiter schrumpfen l ieß. O b 

wohl also die P r o d u k t i o n des begünstigten W i r t 

schaftsteils gemessen a m I n d e x des österre ichischen 

Instituts für K o n j u n k t u r f o r s c h u n g (der w i e g e s a g t in 

der Hauptsache Ausfuhr industr ien umfaßt) 1937 den 

Stand v o n 1929 um 6 v. H . überschritt , blieb 1 die 

Arbeitslosigkeit nach w i e v o r eine 1 w e i t ' klaffende 

W u n d e des Österreichischen Wirtschaf tskörpers . Im 

Durchschnitt des Jahres 1937 — einem, w i e w i r 

sehen werden, konjunkturel l noch außerordentl ich 

günst igen Zeitpunkt — betrug selbst die Z a h l der 

z u r V e r m i t t l u n g vorgemerkten Arbei ts losen noch 

321.000, d. h. n u r e twa 85.000 weniger als. 1933 und 

129.000 mehr als 1929. Im Jänner 1938 w a r die Zahl 

der registrierten Arbei ts losen sogar auf 401.000 ge-
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stiegen. U n d dabei ist zu berücksichtigen, daß bereits 

Zehntausende aus der Arbei ts losenvers icherung „ a u s 

gesteuert" sind, daß weitere Zehntausende, denen das 

W a r t e n zu lange wurde, ins R e i c h oder ins A u s l a n d 

gingen, u m dort A r b e i t zu suchen, daß abermals 

Zehntausende aus politischen Gründen das L a n d ver

lassen mußten oder von der Arbeits losenunter

stützung ausgeschlossen blieben, und daß vie le 

Jugendliche überhaupt noch nicht in A r b e i t gekom

meil und v o n der Stat ist ik erfaßt worden waren. E s 

dürfte mithin k a u m übertrieben sein, wenn zu der 

Zi f fer der z u r V e r m i t t l u n g vorgemerkten A r b e i t s 

losen noch etwa 200.000 bis 300.000 für „unsicht

b a r e " Arbei ts lose hinzugeschlagen werden. 

In Anbetracht dieser L o h n - und Beschäft igungs-

yerhältnisse kann es nicht W u n d e r nehmen, daß die 

E n t w i c k l u n g der sozialen L a g e der breiten Massen 

Österreichs ein B i l d bietet, wie es trüber k a u m ge

dacht werden kann. W i e immer sich die A u ß e n 

handel skonjunktur der letzten Jahre auf die übrigen 

T e i l e der österreichischen W i r t s c h a f t a u s g e w i r k t 

haben m a g , fest steht, daß sie bis in die neueste Zei t • 

hinein kaum nennenswerte Ansätze einer „Ver-

brauchskonjunktyr" z u r F o l g e hatte. Im Gegente i l : 

selbst 1937 sind wicht ige V e r b r a u c h s z i f f e r n noch g e 

sunken. So ist e twa der vom österre ichischen Inst i 

tut für Konjunktur forschung berechnete I n d e x des 

Verbrauchsgüterabsatzes ( 1 9 2 9 = 100) auf 65 gegen 

66 i m Jahre 1936 und 79 im Jahre 1932 zurück

gegangen. D i e U m s ä t z e der W i e n e r D a m e n - und 

Herrenkonfekt ion betrugen 1937 nur noch 64, b z w . 

89 v. H , . ihres Standes v o n 1932, die des Schuh

warenhandels nur 71 v. H . ; alle drei Reihen sind da

bei von 1936 bis 1937 weiter gesunken, obwohl die 

Pre ise in dieser Zei t eher angezogen h a b e n ; man 

muß also annehmen, daß der U m s a t z m e n g e n m ä ß i g 

noch stärker geschrumpft ist. A u c h der N a h r u n g s 

mitte lverbrauch ist in den letzten Jahren fast 

dauernd zurückgegangen. D i e Schlachtungen in 

W i e n betrugen z. B. 1937 nur 76 v . H . ihres U m -

f a n g s von 1932 und nur 73 v . H . ihres Standes v o n 

1 9 2 9 ; auch hier ist im V e r g l e i c h z u 1936 eine 

weitere A b n a h m e zu verzeichnen. N o c h stärker ist 

die E i n s c h r ä n k u n g i m Genußmitte lverbrauch; 1932 

stellte sich e twa der Bierverbrauch je K o p f der B e 

vö lkerung auf 45-6 L i t e r , 1936 auf nur 32-6 L i t e r , 

der Z igarrenverbrauch je K o p f der B e v ö l k e r u n g ist 

in der gleichen Zei t von 21 auf 16 Stück, der Z i g a 

rettenverb rauch von S21 auf 646 Stück gesunken. 

Selbst der Besuch der städtischen B ä d e r in W i e n 

hat von 1932 bis 1937 um mehr als 20 v. H . nach

gelassen, w o b e i die Besuchszi f fern des Jahres 1937 

gleichfal ls niedriger, l iegen als die des Jahres 1936. 

Den erschütterndsten E i n d r u c k v o n der N o t 

Österreichs vermitte l t jedoch die B e v ö l k e r u n g s 

statistik. D i e Zahl der Eheschließungen ist von 1932 

bis 1936 (dem letzten Jahr, für das endgült ige A n 

gaben vorl iegen) k a u m gestiegen. D i e Zahl der 

Lebendgeburten ist in der gleichen Zeit v o n 15*0 auf 

13-0 pro M i l l e der Bevölkerung g e s u n k e n ; sie be

trägt damit 4-0 pro Mi l le weniger als 1929. V o r 

al lem aber haben Österreichs Lebendgeburten im 

Durchschnitt der letzten Jahre nicht mehr ausge

reicht, um die Sterbefäl le aufzuwiegen. Selbst 1937 . 

schloß nach vorläufigen Berechnungen mit einem Ge

burtendefizit von o*6 Promil le . Österreich hat damit 

(neben Frankreich) als einsiges europäisches Land 

in den letzten Jahren eine abnehmende Bevölkerung 

gehabt — wahr l ich ein V e r f a l l der V o l k s k r a f t , der 

den Völkerbundskontrol leur , als er 1936 bei seinem 

A b g a n g der R e g i e r u n g Schuschnigg bescheinigte, 

daß W ä h r u n g und Finanzen Österreichs wieder ge

festigt seien, besser hätte diagnostiz ieren lassen: D i e 

Operat ion ist gelungen, aber der Pat ient l iegt im 

Sterben. 

W i e v i e l günst iger w a r demgegenüber doch die 

E n t w i c k l u n g der sozialen Verhäl tn isse in Deutsch

land, das v o r dem E i n s a t z des Staatskredits nicht 

zurückgeschreckt w a r und im Interesse der F ö r d e 

rung seines Binnenmarktes auch gewisse A u ß e n 

handelsschwierigkeiten in K a u f genommen hatte! 

G e w i ß hat auch der einzelne Staatsbürger des alten 

Reiches in den letzten Jahren einen T e i l der sonst 

mögl ich gewesenen E r h ö h u n g des . individuellen 

Lebensstandards zugunsten nationaler A u f g a b e n 

opfern müssen. A b e r dieses O p f e r erhöhte die W e h r 

kraft , die nationale Sicherheit und die W e l t g e l t u n g 

Deutschlands, es versah Deutschland mit einem her

vorragenden Produkt ionsapparat und den Grund

lagen zu einem einzigart igen V e r k e h r s n e t z und 

machte das R e i c h unabhängig v o m W e l t m a r k t und 

dessen S t ö r u n g e n ; es erhöhte a lso den Nationalreich

tum und g i n g nicht als offener oder verschleierter 

Zinstr ibut ans A u s l a n d . U n d trotzdem reichte der 

Mehreinsatz an nationaler A r b e i t s k r a f t aus, um auch 

dem einzelnen nach den schweren Entbehrungen in 

der K r i s e wieder erweiterte Lebensmöglichkeiten zu 

erschließen. 

W ä h r e n d in Österreich e twa die L o h n - und Ge

haltssumme 1937 noch erheblich unter dem Stande 

v o n 1932 gelegen haben dürfte, w a r sie in Deutsch

land bereits mehr als 50 v. H . hoher als damals. 

W ä h r e n d in Österreich der Verbrauchsgüterabsatz 

dauernd schrumpfte, waren in Deutschland 'die 

Einzelhandelsumsätze 1937 bereits ein Drit te l größer 

als 1932. Ebenso steht bei fast allen V e r b r a u c h s -
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Vergleichbare Ziffern zur Entwicklung der Lebens
haltung in Deutschland und Österreich seit 1932 

Österre ich D e u t s c h l a n d 

153a 1936 1937 1932 1936 1937 

A r b e i t s l o s i g k e i t 
in 10001) 378 350 321 5576 1593 912 
1932 = IOO*) roo-0 92-6 84-9 ioo-o 28-6 16-4 
je 1000 Erwerbstätige . , 119 110 101 171 49 28 

E i n k o m m e n aus L o h n 
und G e h a l t 

nominal! f IOO-O 82-6 84-3 ioo-o 137-9 i s i '9*) 
real ] 1 5 3 2 ~ 1 0 0 • \ ioo-o 84-8 86-4 ioo*o 133-5 146-3*) 

V e r b r a u c h s g ü t e r -
a b s a t z 1932 = 100 
Gesamt'} ioo-o 83-5 82-3 IOO-O 122*2 133-5 
Hausrat ioo*o 73-3 77-3 ioo-o 151*6 178-8 
Herrenkonfektion4) . , . ioo*o 95-4 89-2 ioo-o 145-9 168-3 
Damenkonfektion*) . . . IOQ-O 66*2 63*6 ioo*o 115*2 124-4 
Strick- und Wirkwaren-1) 100-0 81-2 81-2 ioo-o 133*3 150-4 
Schuhe 4) , . 100-0 71-9 70*8 IOO-O 123*1. 143*8 

V e r b r a u c h j e K o p f * 
der B e v ö l k e r u n g 
Bier, Liter 45*6 32-6 34"o") si'4 58"? 62-9 
Zigarren, Stück . . . . 21 16 85 123 129 
Zigaretten, S t ü c k . . . . 821 646 483 572 609 

B e v ö l k e r u n g 
Eheschließungen je 

1000 Einwohner . . . 6-7 6-9 7-9 9-1 9*2*) 
Lebend geborene je 

1000 Einwohner . . . 15-0 13-0 12-7*) 15*1 19-0 I 8 - 7 " ) 
Uberschuß der Lebend

geborenen über die 
Sterbefälle je 1000 Ein
wohner 1-2 -)-o —o-6*) ,4*3 7-2 7'3*> 

i) Für Österreich: Zur Vermittlung vorgemerkte Arbeitslose. Für 
Deutschland: Arbeitslose bei den Arbeitsämtern. — s ) Für Österreich: 
Ausbezahlte Lohn- und Gehaltsumme in Wien, Berechnungen des österr. 
Instituts für Konjunkturforschung, Wien; ab 1935 Schätzungen des In
stituts für Konjunkturforschung, Berlin. — s ) Für Deutschland: Ein
zelhandelsumsätze. Für Österreich: Index des österr. Instituts für Kon
junkturforschung. — *) Für Österreich: Nur Wien. — *) Vorläufig. 

Z i f f e r n dem R ü c k g a n g in Österreich in Deutschland 

ein A n s t i e g gegenüber — g a n z z u schweigen v o n den 

mehr oder w e n i g e r unwägbaren Leis tungen, die d e m 

deutschen A r b e i t e r Organisat ionen w i e „ K r a f t 

durch F r e u d e " und das A m t „Schönheit der A r b e i t " 

vermitteln. 

G e w i ß sollen nicht die besonderen Schwierig-: 

keiten verkannt werden, unter denen Österreich b is 

her zu arbeiten hatte. A b e r bis zu einem gewissen 

Grade ist der V e r g l e i c h zwischen der E n t w i c k l u n g 

in Deutschland und Österreich doch ein P r ü f s t e i n 

dafür, welche Wirtschaftspol i t ik mehr dem S i n n und 

dem Z w e c k des Wirtschaftens entsprach: jene, die 

entschlossen z u r Selbsthilfe schritt und nichts v o m 

A u s l a n d erwartete, oder jene, die mehr v o m W e l t 

markt als v o n der eigenen K r a f t erhoffte und ihr 

Hauptz ie l im freien A n s c h l u ß Österreichs an die 

Wel twir tschaf t erblickte. D e n n die entscheidende 

U r s a c h e für den krassen Unterschied in der E n t 

w i c k l u n g des Lebensstandards in Deutschland und 

Österreich ze igen schlagend zwei Z i f f e r n : 1932 

kamen auf 100 E r w e r b s t ä t i g e in Deutschland 17*3 

Arbei ts lose , in Österreich' n-g; 1937 dagegen in 

Deutschland 2*8 v. H . , in Österreich aber selbst nach 

der viel zu niedrigen offiziellen Stat ist ik 10*1. D i e 

nationalsozial ist ische Wirtschaftspol i t ik hat es mit 

anderen W o r t e n verstanden, die A r b e i t s k r a f t der 

Nat ion bis z u m letzten verwendbaren M a n n z u mobi

lisieren, die früheren Österreichischen Regierungen 

haben es nicht. 

Und doch in neuem Niedergang 

D i e ganze T r a g i k des Le idensweges , den Öster

reichs W i r t s c h a f t in den letzten Jahren gehen mußte, 

enthüllt sich aber erst, wenn man d i e K o n j u n k t u r 

entwicklung der vergangenen Monate betrachtet. D i e 

L e n k e r der bisherigen österreichischen Wir tschaf ts 

polit ik hatten gehofft , daß die O p f e r , die sie dem 

V o l k e zumuteten, kraf t der damit verbundenen 

Außenhandels förderung und Befre iung d e r W i r t 

schaft von Rohstoff S c h w i e r i g k e i t e n und Devisennot 

den schließ liehen A u f s c h w u n g besser fundieren w ü r 

den, als g e w a g t e E x p e r i m e n t e mit Arbeitsbeschaf^ 

fung und K r e d i t a u s w e i t u n g . W i e a r g sie sich aber 

in dieser E r w a r t u n g getäuscht hatten, sollte freil ich 

noch im Jahre 1937, dessen A n f a n g mit seinem 

E x p o r t a u f s c h w u n g jener P o l i t i k so Recht zu geben 

schien, of fenkundig werden. 

D e r Rückschlag , der in führenden L ä n d e r n der 

W e l t w i r t s c h a f t um die Mit te des vergangenen Jahres 

einsetzte, hat nämlich auch die Österreichische A u s 

fuhr und damit die wicht igste bisherige T r i e b k r a f t 

der Wirtschaf tsbe lebung in Österreich bereits in M i t 

leidenschaft gezogen. W i e zu erwarten w a r , hat die 

österreichische A u s f u h r , deren vor jähr ige E r w e i t e 

rung j a in so hohem M a ß e auf der D e c k u n g eines 

Spitzenbedarfs beruhte, die Schrumpfung der inter

nationalen N a c h f r a g e sogar besonders s tark zu 

spüren bekommen. D e r saisonbereinigte I n d e x des 

" Gesamtexportes ist jedenfalls von seinem bisherigen 

Höhepunkt v o n 61 im Juli 1937 ( 1 9 2 9 = 1 0 0 ) bis 

J ä n n e r 1938 bereits wieder auf 45 v . H . , d. h. also 

bedeutend stärker als die A u s f u h r der meisten 

übrigen L ä n d e r , gesunken. E b e n s o ist der P r o d u k 

t ions index des österreichischen Instituts für K o n 

junkturforschung nach A u s s c h a l t u n g der Saison

b e w e g u n g v o n 1 1 5 im September auf 91 im Jänner 

zurückgegangen, w ä h r e n d sich die Zahl der z u r V e r 

mitt lung vorgemerkten Arbei ts losen im gleichen 

Zei traum von 263.000 auf 401.000 erhöht hat, w a s 

zweifel los wei t über die saisonübliche Zunahme hin

ausgeht. In Deutschland dagegen hat der A u f 

schwung ungeachtet der internationalen K o n j u n k t u r -

verf iauung auch in den letzten Monaten mit unver

minderter K r a f t angehalten. 

E s ze ig t sich also, daß von der Schaf fung einer 

festen A u f s c h w u n g s b a s i s durch die Wirtschaftspol i 

t ik des alten Systems in Österreich keine Rede sein 

konnte, sondern daß trotz al ler O p f e r selbst jene be

scheidene E r h o l u n g einzelner T e i l e der österreichi

schen W i r t s c h a f t v o n einem etwaigen weiteren R ü c k -

14 
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g a n g der internationalen K o n j u n k t u r ebenso wieder 

zunichte gemacht worden wäre , wie sie nur auf der 

W o g e des bisherigen weltwirtschaft l ichen A u f 

schwungs beruht hatte. A u c h vom wirtschaft l ichen 

Standpunkt aus w a r es daher höchste Zeit , daß in 

Österreich das Steuer herumgeworfen w u r d e , wenn 

v o n diesem schwergeprüften L a n d e die Gefahr eines 

neuen Niederganges , j a einer endgült igen K a t a 

strophe abgewendet werden sollte. 

D I E W I R T S C H A F T S L A G E I N Ö S T E R R E I C H 

I. Das nationalsozialistische Aufbauprogramm 

für Österreich 

D u r c h den A n s c h l u ß Österreichs an das Reich 

ist ein nicht nur politisch, sondern auch wirtschaft

lich untragbarer Zwischenzustand beendet worden, in 

den Österreich durch den A u s g a n g des W e l t k r i e g e s 

geraten w a r . A u s der alten Wirtschaftse inheit Öster

re ich-Ungarn w u r d e es damals jäh herausgerissen 

und damit seiner Industrie der A b s a t z in den übrigen 

Gebieten der alten Monarchie plötzl ich z u m großen 

T e i l gesperrt . D e r übrige W e l t m a r k t jedoch öffnete 

sich nicht genügend, um Österreich den großen A b 

satzver lust in den» anderen Nachfolgestaaten auch 

nur annähernd zu ersetzen'. D e r Binnenmarkt , an sich 

schon klein und dalier w e n i g ausbaufähig, bl ieb um 

so unergiebiger , als hohe Finanzverpf l ichtungen an 

das A u s l a n d und eine Wirtschaftspol i t ik , die vor 

einer g r o ß z ü g i g e n E n t w i c k l u n g der vorhandenen 

Produkt ionsmögl ichkei ten zurückschreckte, ihn an 

einer stärkeren E n t f a l t u n g hinderten. 

N u n ist diese schwere Übergangsepoche beendet. 

Österreich tr i t t wiederum als wicht iges Gl ied in 

einen großen Wirtschaftsblock e in: D a m a l s umfaßte 

das Wirtschaf tsgebiet Österre ich-Ungarn rund 

52 Mil l ionen Menschen, das heutige Großdeutschland 

zählt nahezu 75 Mil l ionen, deren Lebensstandard im 

Durchschnitt unvergleichl ich höher ist als der 

Lebensstandard der B e v ö l k e r u n g der alten • M o n 

archie. Deutschösterreich bildet damit einen w i c h 

tigen Bestandtei l des größten Binnenmarktes E u r o 

pas und eines der größten Binnenmarkte der E r d e 

überhaupt. 

E s ist k lar , daß hiermit die Behebung der struk

turellen A b s a t z n o t , unter der die W i r t s c h a f t Öster

reichs seit fast z w e i Jahrzehnten litt, wesentl ich er

leichtert wird . Schon jeher stand Deutschland unter 

den Außenhandelspartnern Österreichs an erster 

Ste l le ; es besteht kein Zwei fe l , daß der nun inner

deutsche W a r e n a u s t a u s c h zwischen Österreich und 

den übrigen L ä n d e r n Großdeutschlands sich in k u r 

zer Zei t beträchtl ich erhöhen wird . Natür l i ch w i r d 

die E ing l iederung Österreichs in den Wir tschaf ts 

körper des neuen Großdeutschland auf beiden Seiten, 

v o r allem aber in Österreich, eine gewisse A n p a s 

sung der E r z e u g u n g an die Produkt ions struktur des 

anderen T e i l e s bedingen. F ü r Österreich tr i t t an die 

Stelle der vor 20 Jahren jäh unterbrochenen, in mehr 

a ls hundert jähriger E n t w i c k l u n g entwickelten Z u 

sammenarbeit mit den anderen, überwiegend a g r a r i 

schen Gebieten der alten Monarchie nun die Gemein

schaftsarbeit m i t dem mächtigsten Industrieland 

E u r o p a s . Diese neue Wirtschaftseinheit ist für 

Österreich g a n z anderer A r t als die a l te : D a m a l s er

gänzten sich agrar ischer Osten mit dem industrial i 

sierten Westen, man wechselte Industrie waren gegen 

Nahrungsmit te l . Jetzt dagegen liegt die L i n i e , auf 

der beide L ä n d e r sich zu einer Wirtschaftse inheit 

zusammenfinden, in der gegenseit igen E r g ä n z u n g 

und S t ä r k u n g der bergbaulichen und industriel len 

Produkt ion und der gemeinsamen Ste igerung der 

A g r a r e r z e u g u n g mit dem Ziel der S t ä r k u n g der U n 

abhängigkeit in der Lebensmit te lversorgung. 

Daneben w i r d es Österreichs besondere A u f g a b e 

sein, als der vorgeschobenste Posten der deutschen 

Wirtschaf t die V e r b i n d u n g mit dem europäischen 

Südosten, mit dem es einst tei lweise eine völ l ige 

Wirtschaftseinheit bildete, .zu pflegen. A u f neuer 

Grundlage hat das Deutsche Reich bereits im L a u f 

der letzten Jahre den Warenaustausch zwischen 

Deutschland und dem Südosten zu einer noch nie ge

kannten Blüte geführt . Deutschlands L i e f e r u n g e n 

stören nicht die Industr ia l is ierung des Südostens, 

sondern fördern sie und ergänzen die E r z e u g u n g der 

Industrien dieser S t a a t e n ; der Südosten dagegen 

kann wieder die Uberschüsse seiner A g r a r p r o d u k 

tion, wenn er sie den speziellen Bedürfnissen 

Deutschlands anzupassen sucht, auf seinem natür

lichen A b s a t z m a r k t , dem großen Industriegebiet 

Mitte leuropas, absetzen. Österreich, das auf sich 

selbst gestellt , von dieser Intensivierung des Handels 

Südosteuropas in den letzten Jahren nur in ger ingem 

U m f a n g berührt worden w a r , w i r d in jenem großen 

W a r e n s t r o m nun bald den gegebenen V e r m i t t l e r 

spielen und wahrscheinl ich auch als P r o d u z e n t ge

bührenden A n t e i l nehmen. 

D i e G e w ä h r dafür, daß aus allen diesen M ö g 

lichkeiten für Österreichs W i r t s c h a f t ein g e w a l t i g e r 

A u f s c h w u n g erwächst , l iegt aber besonders darin, 

daß durch den A n s c h l u ß endgült ig mit jenen w i r t 

schaftspolitischen Methoden gebrochen worden ist, 

die Österreich jahre lang ausgezehrt und an den 

R a n d des Verderbens gebracht haben. A u die Stelle 

der Deflationspolit ik tritt nun die A u f b a u p o l i t i k des 

Nat ionalsoz ia l i smus, deren erstes Ziel es ist, die 



Produkt ionskraf t des eigenen V o l k e s .zu heben. 

Schon w e n i g e T a g e nach dem U m s c h w u n g hat 

Generalfeldmarschall Göring, der Beauftragte fin

den Vier jahresplan, die ersten Maßnahmen, die im 

R a h m e n eines großen A u f b a u p r o g r a m m s ergri f fen 

werden sollen, verkündet. 

I m einzelnen umfassen diese M a ß n a h m e n unter 

anderen die sofort ige A u s z a h l u n g der österreichi

schen Clear ingguthaben in der Höhe v o n 60 M i l 

lionen Schi l l ing, die im deutsch-österreichischen 

Außenhandel aufgelaufen sind, wodurch die B e 

tr iebsmitte l vieler österreichischer Unternehmungen 

erheblich vermehrt werden, ferner die a m T a g e der 

V e r k ü n d u n g des P r o g r a m m s , a m 26. M ä r z , in K r a f t 

getretene A u f h e b u n g der deutschen Zöl le auf Öster

reichische W a r e n , durch die den österreichischen 

P r o d u k t e n der W e g in die anderen L ä n d e r des 

Reiches bereits v o r der A u f h e b u n g der Zol lgrenze 

erleichtert w i r d . U n m i t t e l b a r in F o r m v o n zusätz

lichen A u f t r ä g e n an die österreichische W i r t s c h a f t 

und in N a c h f r a g e nach Arbei tskräf ten werden sich 

niederschlagen al le die A u s g a b e n , die nun in Z u 

sammenhang mit der A u f r ü s t u n g , vor allem dem B a u 

v o n K a s e r n e n , v o n F lugplätzen und R ü s t u n g s 

werken, sofort eirisetzen. F e r n e r w i r d der B a u 

einiger großer W a s s e r k r a f t w e r k e in den Alpentä lerh, 

darunter in erster L i n i e eines großen K r a f t w e r k e s 

in den H o h e n T a u e r n , schon in naher Z u k u n f t in 

A n g r i f f genommen, die Suche nach Bodenschätzen 

w i r d g r o ß z ü g i g organis iert und verstärkt und der 

A b b a u in den bestehenden W e r k e n g e w a l t i g erhöht 

(so v o r al lem bei E r z , B le i , K u p f e r , Magnes i t , 

M a n g a n und E r d ö l ) . E i n großes H ü t t e n w e r k der 

Reichswerke H e r m a n n G e r i n g soll bei L i n z ent

stehen, die chemische Industrie Österreichs w i r d 

ausgebaut , wobei v o r allem große W e r k e z u r Ge

w i n n u n g v o n Benzin und Leichtö l aus der hierfür 

geeigneten österreichischen K o h l e entstehen sollen, 

und eine große Zellstoff abr ik w i r d errichtet. W e i t e r 

hin w i r d die H o l z g e w i n n u n g intensiviert werden. 

Z u r V e r b e s s e r u n g des Verkehrsnetzes ferner werden 

unverzügl ich Autobahnen gebaut, v o n denen 

1100 K i l o m e t e r sofort in A n g r i f f genommen und 

neue Bahnlinien angelegt werden. V i e r neue D o n a u 

brücken (davon z w e i sofort) werden errichtet, die 

D u r c h f ü h r u n g des R h e i n - M a i n - D o n a u - K a n a l s w i r d 

beschleunigt und ein großer Donauhafen in W i e n 

angelegt . In der L a n d w i r t s c h a f t schließlich werden 

umfangreiche Wi ldbachregul ierungen und Boden

meliorationen durchgeführt, die A l m w i r t s c h a f t w i r d 

ausgestaltet werden, der K u n s t d ü n g e r b e z u g organi

siert und verbi l l igt , das landwirtschaft l iche K r e d i t 

wesen verbessert und damit die V o r a u s s e t z u n g für 

eine Ste igerung der landwirtschaft l ichen E r z e u g u n g 

geschaffen. A u ß e r d e m w i r d man in g r o ß e m Sti le un

verzügl ich an den N e u b a u v o n Siedlungswohnbauten 

für die A r b e i t e r Österreichs herangehen. 

E r g ä n z e n d zu diesem umfassenden Grund-

p r o g r a m m treten einige weitere inzwischen ver

kündete Sonderprogramme, so vor allem das auf V e r 

anlassung des Reichsministers für E r n ä h r u n g und 

L a n d w i r t s c h a f t R. Walther Darre v o n dem öster

reichischen Minister für L a n d - und Forstwir tschaf t , 

Landesbauernführer Reinthaler, verkündete . P r o 

g r a m m zürn W i e d e r a u f b a u der österreichischen 

L ä n d w i r t s c h a f t . E s sieht einmal erhebliche P r e i s -

und Frachtkostensenkungen für K u n s t d ü n g e r vor, 

weiterhin Reichskredite z u m A n k a u f von D ü n g e 

mitteln, Beihi l fen 'zum B a u von Futterei i isäuerungs-

behältern, A n b a u p r ä m i e n für F lachs- und Hanf

stroh, Mit te l zur E r r i c h t u n g v o n Stäl len und Senii-

und Hirtenhütten, z u r Besi tzbefest igung gefährdeter 

landwirtschaft l icher Betriebe, zur A u s b e s s e r u n g v o n 

Betriebs ein richtungen, z u r Landeskul tur und vor 

vor al lem g r o ß z ü g i g e Mäßnahmen z u r Entschuldung 

der österreichischen Landwir tschaf t . Z u r Durchfüh

rung dieses P r o g r a m m s sind zunächst einmal rund 

55 Mil l ionen Schi l l ing zur V e r f ü g u n g gestel l t w o r 

den. F ü r T i r o l ist ein Arbei tsbeschaf fungsprogramm 

aufgestel l t worden, das in erster L i n i e den A u s b a u 

des Straßennetzes, darunter den B a u v o n z w e i A u t o 

bahnstraßen, Bahnbauten und die E r r i c h t u n g v o n 

W a s s e r k r a f t w e r k e n umfaßt . T ä g l i c h werden weitere 

Einzelheiten über die bereits bekannten V o r h a b e n 

und neue P l ä n e bekannt. 

A l l e diese M a ß n a h m e n werden bewirken, daß in 

Österreich die Motoren der W i r t s c h a f t ba ld auf vol ler 

T o u r e n z a h l laufen werden. Denn die A u s f ü h r u n g der 

gewal t igen A u f g a b e n obl iegt in erster L i n i e der 

österreichischen W i r t s c h a f t selbst. E s ist ausdrück

lich vorgesehen, daß T r ä g e r der Arbe i ten stets Öster

reichische Behörden und Ausführende sowei t als 

mögl ich österreichische Unternehmungen sein sollen. 

M i t diesem grundsätzl ichen W a n d e l in der 

österreichischen Wirtschaf tsentwick lung w i r d aber 

auch das ernsteste soziale P r o b l e m in Österreich, die 

Arbe i ts los igke i t , a lsbald z u m V e r s c h w i n d e n gebracht 

werden. Bereits jetzt sind die ersten Anzeichen dafür 

zu erkennen, daß infolge der seit der Übernahme der 

Macht durch den Nationalsozialismus eingeleiteten 

Maßnahmen Produktion und' Beschäftigung sich 

heben. A u f t r ä g e werden erteilt, arbeitslose A r b e i t e r 

und Angeste l l te in großer Zahl wieder eingestellt. 

D e r A b b a u des hohen Bestandes an Arbei ts losen ist 

•also schon w e n i g e W o c h e n nach dem A n s c h l u ß vol l 

im Gange. Infolgedessen werden bald auch jene 

14* 
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Industrien, die noch immer unter der schwindenden 

V e r b rauch skraft der B e v ö l k e r u n g zu leiden hatten, 

an dem. al lgemeinen A u f s c h w u n g der W i r t s c h a f t 

Österreichs teilnehmen können. 

II. Die letzten Wochen des alten Wirtschafts
regimes 

Bin statistischer Überblick 

Produktion: Die nunmehr vorl iegenden P r o 

duktionszi f fern für Jänner lassen erkennen, daß sich 

der konjunkturel le Produkt ionsrückgang, der im O k 

tober 1937 begann, um die Jahreswende v e r s t ä r k t 

fortgesetzt hat. D e r saisonbereinigte P r o d u k t i o n s 

i n d e x sank v o n Dezember bis Jänner von 103 auf 9 1 

(1929 = roo) und lag damit bereits wieder unter 

dem Stand v o m Dezember 1936. D e r R ü c k g a n g be

traf hauptsächlich die T e x t i l i n d u s t r i e und die 

Papier industr ie . 

D e r saisonbereinigte I n d e x der B a u m w o l l g a r n 

e r z e u g u n g sank in der Zeit v o m Dezember 1937 bis 

Jänner 1938 von 120 auf 101 und lag damit um mehr 

als 30 v. H . unter dem Höchststand v o m Sommer 

1937. A u c h der A u f t r a g s b e s t a n d der B a u m w o l l 

spinnereien hatte in dem angegebenen Zei traum 

einen merkl ichen R ü c k g a n g (von etwa 8 v. H.) er

fahren. E b e n s o g i n g der I n d e x des Rohmater ia l 

bedarfs der Webere ien im Jänner v o n 142 auf 1 1 9 

( 1 9 2 9 = 100) z u r ü c k ; er hat damit im V e r g l e i c h z u 

den Zi f fern des vor igen Jahres den niedrigsten 

Stand erreicht und bewegt sich e twa wieder auf dem 

Stand des zweiten Halbjahres 1935. Gleichzeit ig ist 

die L a g e r h a l t u n g im Zusammenhang mit der V e r 

schlechterung des Absatzes auf dem T e x t i l m a r k t ge

stiegen. 

E i n e n bedeutenden Rückschlag hat zu B e g i n n 

des Jahres auch die P a p i e r e r z e u g u n g erfahren. Sie 

sank von 1821 W a g g o n s auf den tiefen S t a n d v o n 

1509 W a g g o n s ; die Pappe- und Holzschl i f fproduk

tion weist gleichfal ls R ü c k g ä n g e auf. D i e Zellulose

produktion dagegen ist nach ihrem ausgeprägten 

F a l l im Dezember im Jänner wieder etwas gest iegen; 

sie b e t r u g 2 3 7 7 W a g g o n s gegen 2308 W a g g o n s . D i e 

arbeitstägl iche L e i s t u n g der Zel luloseproduktion ist 

aber noch weiter etwas zurückgegangen. 

T r o t z der Produkt ionsrückschläge w a r der 

Brennstof fverbrauch der Industrie i m ganzen noch 

immer über V o r j a h r s h ö h e ; er betrug 375.000 T o n n e n 

gegen 330.000 T o n n e n im Jänner 1937. Entspre

chend lag auch die Braunkohlenförderung im Jänner 

mit 309.000 T o n n e n noch um 35.000 T o n n e n über 

dem Stand v o m Jänner 1937. 

F ü r den M o n a t Februar liegen nur die Zif fern 

für die E r z e u g u n g in der Eisenindustr ie vor . D e r 

A u f t r a g s b e s t a n d sank von 104 im Jänner auf 80 im 

Februar . D e r Bestel lungseinlauf w a r auch im Monat 

F e b r u a r enttäuschend. D i e Eisenerzproduktion, die 

auch im Jänner 193S gegenüber dem Dezember 1937 

noch einmal um 10 y. H . zurückgegangen w a r und 

somit i m Jänner 1938 bereits um 12 v. H . unter dem 

letzten konjunkturel len Höchststand vom Oktober 

1937 lag, konnte sich im F e b r u a r auf dem Stand 

vom Jänner behaupten. D e r P r o d u k t i o n s i n d e x für 

Roheisen st ieg leicht v o n 83 auf 84, bei Rohstahl 

fiel er v o n 69 auf 63 und bei W a l z w a r e n und H a l b 

z e u g von 63 auf 62. D i e Zif fern für die österreichi

sche Eisenindustr ie zeigen demnach im F e b r u a r nach 

ihrem bereits beträchtlichen R ü c k g a n g im Dezember 

und Jänner im Durchschnitt einen weiteren R ü c k 

g a n g im F e b r u a r an. V o r dem Anschluß lag damit 

die Rohstahlerzeugung bereits wieder um 45 v. H . 

und die W a l z w a r e n - und Halbzeugprodukt ion um 

43 v. H . unter dem in der vorangegangenen B e 

lebung erzielten Höchststand (vom Juli 1937) und 

die Roheisenerzeugung um 23 v. H . unter dem höch

sten im Jahre 1937 (Oktober) erreichten Stand. 

A r b e i t s l a g e : E t w a s günstiger als die E i n z e l 

angaben, über die Produkt ionsentwick lung in den 

letzten Monaten sind an sich die Zi f fern über die 

Arbei ts los igkei t . Die Zahl der unterstützten A r b e i t s 

losen, die natürlich nur einen Bruchtei l aller A r b e i t s 

losen umfaßt , ist, w i e im einzelnen weiter unten be

richtet w i r d , v o n Mit te F e b r u a r bis M i t t e M ä r z 

z w a r e twas zurückgegangen. D i e A b n a h m e dürfte 

jedoch nicht g r ö ß e r sein, als es um diese Jahreszeit 

üblich ist, obwohl die milde W i t t e r u n g die A u f 

nahme der Außenarbei ten eher gefördert hat. . ' 

I m Jänner 193S w a r die Zahl der zur Vermitt

lung vorgemerkten Arbeitslosen nur noch um 

6474 Personen ger inger gewesen als im V e r g l e i c h s 

monat des V o r j a h r e s , während sie in den Monaten 

Juni bis Oktober 1937 durchschnittl ich um 40.000 

Personen unter dem entsprechenden Monatsstand des 

Jahres 1936 gelegen w a r . D e r konjunkturel le G e w i n n 

des Jahres 1937 w a r also in den wenigen Monaten 

von N o v e m b e r 1937 bis Jänner 1938 fast vol ls tändig 

wieder ver loren gegangen. 

Im einzelnen hatte gegenüber dem Stand v o m 

Jänner 1937 im Jänner 1938 sogar noch zugenom

m e n : die Zahl der zur V e r m i t t l u n g vorgemerkten 

Arbei ts losen ohne frühere Beschäft igung um 

931 Personen (6 v. H . ) , die Zahl der in der T e x t i l 

industrie vorgemerkten sogar um 2700 Personen 

( 1 4 v . H.) und der in der chemischen Industrie vor

gemerkten um 349 Personen (7 v. H . ) . Besonders 

w i c h t i g ist die Verschlechterung der A r b e i t s l a g e in 
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der T e x t i l i n d u s t r i e ; mit 22.035 hat die Zahl der zur 

V e r m i t t l u n g vorgemerkten Arbei ts losen dieses Ge

werbezweiges seit Juli 1933 einen neuen Höchsts tand 

erreicht. D e r starke R ü c k s c h l a g in der T e x t i l i n d u 

strie datiert seit etwa N o v e m b e r 1937. D i e Mehrzahl 

der übrigen Berufsklassen zeigt dagegen gegenüber 

Jänner 1937 noch eine Besserung. Besonders stark 

ist sie im B e r g b a u und Sal inenwesen (26 v. H . ) , im 

Maschinen- und F a h r z e u g b a u ( i S v. H.) und in der 

Leder- und Häute industr ie (13 v. H . ) . 

D i e E n t w i c k l u n g der Zahl der gegen Krankheit 

versicherten Arbeiter, Angestellten und in der Land

wirtschaft Beschäftigten ist in der A b b i l d u n g 3 dar

gestellt . D i e Zahl der gegen K r a n k h e i t versicherten 

Angeste l l ten ze ig t keine nennenswerte Saisonbewe

g u n g , w o r a u f bereits im letzten Jahresbericht hin

gewiesen wurde. D i e S a i s o n b e w e g u n g • der in der 

L a n d w i r t s c h a f t Beschäft igten und der A r b e i t e r ist 

gegeneinander etwas verschoben, da der Höhepunkt 

der Beschäf t igung in der L a n d w i r t s c h a f t im M o n a t 

Juli l iegt und i m Oktober meist wieder eine leichte 

Besserung eintritt , w o g e g e n der Höhepunkt der B e 

schäft igung bei den A r b e i t e r n im September und 

Oktober z u finden ist, wobei manchmal im M a i eine 

V o r s p i t z e zu erkennen ist. 

D i e Zahl der in Österreich gegen K r a n k h e i t 

Vers icherten w a r im'Jänner 1938 auf 1,161.000 P e r 

sonen gegenüber ihrem Höchststand v o n 1,336.000 

Personen im A u g u s t 1937 zurückgegangen, S ie lag 

dann nur noch u m 38.043 Personen oder e twa 4 v . H . 

über der Verg le ichszahl für Jänner 1937. V o n der 

Zunahme gegenüber dem V o r j a h r entfallen auf die 

L a n d w i r t s c h a f t 4852 und auf die übrigen W i r t 

schaftszweige 33 .191 Personen. D i e Zahl der gegen 

K r a n k h e i t versicherten Angeste l l ten w a r u m e t w a 

4 v. H . höher als im V o r j a h r . 

D i e Zahl der gegen Arbeitslosigkeit Versicher

ten hatte sich in Österreich ohne W i e n , w i e in den 

Monatsberichten wiederholt ausgeführt wurde, vom 

Dezember 1936 bis Dezember 1937 stärker als in 

W i e n erhöht. D i e Zunahme in Österreich ohne W i e n 

betrug in der angegebenen Zei t 8 v. H . (30.57S P e r 

sonen), in W i e n 3 v. H . ( 11 .329 P e r s o n e n ) . V o n 

ihrem Höchststand v o n 883.000 in den Monaten 

A u g u s t und September w a r die Zahl der gegen 

Arbei ts los igke i t Vers icherten in g a n z Österreich 

wieder auf 767.000 zurückgegangen. D i e Zahl der in 

W i e n gegen K r a n k h e i t Vers icherten stand im D e 

zember 1937 nur noch um 2 v. H . über dem D e 

zember 1936. 

Im Peber 1938 lag die Zahl der Neuanmeldun

gen v o n Stellen suchenden höher als im F e b e r 1937, 

doch g i l t dies in noch stärkerem M a ß e von der Zahl 

der Neuanmeldungen offener Stellen und der Zahl 

der Ve r m i t t l u nge n, so daß die A n d r a n g s z i f f e r nied

r iger als in der gleichen Zeit des V o r j a h r e s l iegt. 

In W i e n blieb ira F e b r u a r 1938 die Zahl der im 

B e z u g der dre iß igwöchigen Arbeits losenunter

stützung Stehenden gegenüber der gleichen Zei t des 

Jahres 1937 fast unverändert , w o g e g e n die Zahl der 

im B e z u g der Notstandsaushi l fe stehenden Personen 

um 7 v. H . z u r ü c k g i n g . Dies ist nicht auf eine 

stärkere E inste l lung notstandsunterstützter A r b e i t s 

loser gegenüber den vol lunterstützten Arbei ts losen 

zurückzuführen, sondern darauf, daß infolge der ver

stärkten Beschäf t igung bis September 1937 eine 

größere Z a h l v o n Personen wieder bezugsberecht igt 

für die volle Arbei ts losenunterstützung w u r d e und 

die bei dem nach dem September 1937 eingetretenen 

R ü c k s c h l a g arbeitslos Gewordenen nur z u m T e i l in 

die Notstandsaushi l fe , z u m größeren T e i l aber in die 

normale U n t e r s t ü t z u n g fielen. 

Ü b e r die E n t w i c k l u n g der A r b e i t s l a g e im 

M o n a t Mars Hegen bisher nur die Zahlen der unter

stützten Arbeitslosen vor. D a sie sich auf die 

Monatsmit te beziehen, geben sie ein erstes B i l d über 

die L a g e in den entscheidenden T a g e n der pol i

tischen Neuordnung. D i e Zahl der unterstützten 

Arbei ts losen g i n g im Z u g e der Saisonbelebung v o n 

302.520 Mit te F e b r u a r auf 289.331 M i t t e M ä r z 

zurück, in W i e n v o n 115 .460 auf 1 1 0 . 1 0 9 . 

D a b e i ist jedoch immer wieder darauf h inzu

weisen, daß die Zahl der unterstützten Arbei ts losen 

nur einen Teil der wirk l ichen Arbei ts los igkei t , die 

das alte R e g i m e in Österreich zurückl ieß, erkennen 

läßt. In N u m m e r 2/1938 der vorl iegenden M o n a t s 

berichte w u r d e eine Schätzung der gesamten öster

reichischen Arbeitslosigkeit versucht ; auf Seite 45 

des genannten Berichtes finden sich in einer Ü b e r 

sicht folgende drei Gruppen v o n A r b e i t s l o s e n : 

Abb. 3. Krankenversicherte Arbeitnehmer in. 
Österreich 

. ( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b ; 0 1931 = 100) 
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2Ö9-000 unterstützte, i o . a o o o andere, nur z u r V e r 

mitt lung vorgemerkte , und 299.000 statistisch nicht 

erfaßte Arbei ts lose . D a s ergab Ende 1937 668.000 

Arbei ts lose . B i s Mit te M ä r z 1938 kommen noch 

20.000 Unters tütz te hinzu, z u dieser Zeit verzeich

nete a lso Österreich rund 690.000 Arbei ts lose . Sovie l 

Arbei ts lose i m Verhä l tn is zur Gesamtbevölkerung 

wie Österreich Mit te M ä r z 1938 zählt, g a b es im 

Deutschen Reich nicht einmal zur Zei t der national

sozialistischen Machtübernahme, am T i e f p u n k t der 

schweren K r i s e . D i e Mitte M ä r z 193S auf 690.000 

geschätzten österreichischen Arbei ts losen sind über 

10 v . H . der , österreichischen B e v ö l k e r u n g ; die 

reichsdeutsche Arbe i ts los igke i t E n d e 1932 betrug 

5,772.984, das w a r e n nur 8-9 v . H . der deutschen 

Bevölkerung, I m Reich wurden die Arbe i ts losen bis 

auf einige T a u s e n d prakt isch nicht e insatzfähige 

Eeute binnen v i e r Jahren wieder in V e r d i e n s t ge

bracht. D i e N o t an A r b e i t verwandel te sich in eine 

N o t an Arbei tshänden. 

D i e W i e d e r v e r e i n i g u n g mit dem Deutschen 

Reich hat nun auch in Österreich die Fesseln, die 

die W i r t s c h a f t beengten, über Nacht gesprengt . E s 

sind in den letzten W o c h e n schon deutlich R ü c k 

w i r k u n g e n auf den^ A r b e i t s m a r k t z u verspüren. Z u 

sammenfassende Zahlen liegen z w a r noch nicht vor, 

aber allenthalben werden umfangreiche NeueinsteL 

lungen und Produkt ionserwei terungen vorgenommen 

oder geplant. So wurden allein in W i e n auf Grund 

der Sonderakt ion für Arbei tsbeschaf fung in andert

halb W o c h e n bis zum 29. M ä r z schon iS-475 e r ~ 

werbslose A r b e i t e r und Angeste l l te wieder in den 

Produkt ionsprozeß eingegliedert . 

Nationalbank: E i n e weitgehende U m w a n d 

lung v o n Giroguthaben bei der Nat ionalbank in 

N o t e n hatte eine Ste igerung des Notenumlaufes v o n 

827 auf 1.062 Mil l ionen Schi l l ing in der Zei t v o n 

Mit te F e b r u a r bis Mit te M ä r z z u r F o l g e . D i e A b 

nahme der G i r o V e r b i n d l i c h k e i t e n um 223 Mil l ionen ' 

Schi l l ing k o m m t ungefähr der Zunahme des Noten

umlaufes um 235 Mil l ionen Schi l l ing gleich. D e r 

Gesamtumlauf (Notenumlauf + Giroverbindl ich

keiten) ist nur unwesentl ich verändert (er st ieg um 

12 Mil l ionen Schi l l ing) . D a s Wechselportefeui l le 

ist prakt isch gleich geblieben. D i e valutar ische 

D e c k u n g hat um 2 Mil l ionen Schi l l ing zugenom

men. D e r außerordentl ich hohe Notenumlauf ist ein 

A n z e i c h e n dafür, daß die Geldinstitute ihre B a r 

geldreserven erhöhten, um Abhebungen gewachsen 

zu sein. E i n e U m w a n d l u n g v o n Noten oder D e p o 

siten in ausländische W ä h r u n g hat nicht stattgefun

den, w a s an dem unveränderten Stand des D e v i s e n 

vorrates der Nat iona lbank ersichtlich ist. 

Kapitalmarkt: D e r A k t i e n i n d e x ist in der 

Zeit von Mit te F e b r u a r bis Mitte M ä r z von 84*0 auf 

82-9 zurückgegangen. Para l le l damit ist der K u r s w e r t 

der an der B ö r s e notierten A k t i e n um 19 Mil l ionen 

Schi l l ing auf 768- Mil l ionen Schil l ing gesunken. D e r 

K u r s w e r t der Gruppe der Metal l industrieaktien g i n g 

um 16 Mil l ionen Schi l l ing auf 228 Mil l ionen Schi l

l ing zurück, R ü c k g ä n g e ergaben sich auch in der 

T e x t i l g r u p p e sowie in der Gruppe der Brauereien. 

D a g e g e n ergaben sich in der Gruppe der B a u i n d u 

strie, ferner bei den Elektr i z i tä ts - und Gasakt ien und 

bei den K o h l e - und B e r g w e r k s a k t i e n Zunahmen des 

K u r s w e r t e s . D e r K u r s i n d e x der österreichischen 

Staatspapiere ist v o n Mit te F e b r u a r bis Mit te M ä r z 

um nahezu 5 % gefa l len; die durchschnittliche R e n 

dite st ieg v o n 5-4% auf 5*6%. 

D i e Spareinlagen zeigen E n d e F e b r u a r eine 

A b n a h m e um n Mil l ionen Schi l l ing gegenüber dem 

vorangegangenen Monat . D i e Abhebungen von Spar

einlagen sind z u m größten T e i l bei den Banken v o r 

sich g e g a n g e n ; bei den Sparkassen ist nur in W i e n 

eine A b n a h m e der Spareinlagen um 5 Mil l ionen 

Schi l l ing zu verzeichnen, während in den Bundes-
1 ländern Zunahmen erfolgt sind, die die A b n a h m e in 

W i e n mehr als wettmachen. So betrug die Zunahme 

in Niederösterreich 3 Mil l ionen, in Oberösterreich 

und Ste iermark je 1 Mi l l ion Schil l ing, in T i r o l über 

eine Mi l l ion Schi l l ing und in S a l z b u r g fast 2 M i l 

lionen Schi l l ing . 

Preise: I n der Berichtsperiode hat sich nach 

den A n g a b e n des Bundesamtes für Stat is t ik der 

I n d e x der Großhandelspreise nicht verändert . A u c h 

der I n d e x der Lebenskosten blieb im M ä r z 1938 

unverändert , der I n d e x der Kleinhandelspreise 

g i n g um einen P u n k t zurück. 

V o n den in dem vom Österreichischen Institut 

für K o n j u n k t u r f o r s c h u n g berechneten N a h r u n g s 

mitte lpreis index für W i e n enthaltenen Kle inhandels

preisen veränderte sich im F e b r u a r der Pre is für 

Fr ischeier v o n 13 auf I i Groschen pro Stück, für 

frisches Schweinefleisch von 2*50 auf 2-60 Schi l l ing 

pro K i l o g r a m m , für Rindfleisch v o n 2-50 auf 2-60 

Schi l l ing pro K i l o g r a m m , für geselchtes Schweine

fleisch von 3-30 auf 3*40 Schi l l ing pro K i l o g r a m m , 

für rohen Schweinespeck von 2-15 auf 2-20 Schi l

l ing pro K i l o g r a m m , für paketiertes Pflanzenfett von 

1-48 auf 1*40 Schi l l ing pro Kilogramm., für M a r g a 

rine v o n 1-40 auf 1-36 Schi l l ing pro K i l o g r a m m , für 

T a f e l ö l von 1-50 auf 1-40 Schi l l ing pro K i l o g r a m m ; 

der Zwiebelpreis erhöhte sich von 44 auf 48 G r o 

schen pro K i l o g r a m m . Infolge der verschiedenarti

gen P r e i s b e w e g u n g e n bl ieb auch der I n d e x der 

Nahrungsmitte lpreise selbst unverändert . 
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Die B e w e g u n g der reagiblen Warenpre ise w a r 

in der Berichtsperiode nicht einheitlich. E i n e E r 

höhung erfuhr der P r e i s für Z i n k ( 5 % ) , Schleif

holz ( 6 % ) und B a u m w o l l g a r n ( 3 % ) , w o g e g e n der 

Pre is für W o l l e ( 4 % ) , K a l b f e l l e ( 1 % ) , Rindshäute 

( 3 % ) , L e i n ö l ( 1 % ) , K a u t s c h u k ( 1 % ) u n d . Z e l l u 

lose ( 6 % ) einen mehr oder weniger starken R ü c k 

g a n g erkennen läßt. D e r I n d e x der reagiblen W a r e n 

preise bl ieb dadurch unverändert . Be i den gebun

denen P r e i s e n zeigte nur M a r g a r i n e (5 % ) und 

Zement ( 6 % ) einen leichten R ü c k g a n g . D e r M a r 

garinepreis , der schon seit längerer Z e i t keiner B i n 

dung mehr unterl iegt , ist g e g e n w ä r t i g zu den 

freien P r e i s e n z u rechnen. D e r Zementpreis w u r d e 

v o m K a r t e l l v o n 7-80 auf 7-30 Schi l l ing pro 

100 K i l o g r a m m herabgesetzt . D i e inländischen 

A g r a r s t o f f p r e i s e stiegen i m M ä r z um einen P u n k t . 

D e r I n d e x der ausländischen A g r a r s t o f f p r e i s e st ieg 

im Jänner um einen P u n k t parallel mit der B e w e 

g u n g der inländischen Agrarstof fpre ise . D e r I n d e x 

der inländischen Industriestoffpreise erhöhte sich 

im Berichtsmonat um einen P u n k t auf 82 ( 1 9 2 9 = 

100) und l iegt damit um 7 P u n k t e niedriger als in 

der gleichen Zei t des Jahres 1937. 

In der Berichtsperiode blieben die inland

bestimmten P r e i s e unverändert , während die aus

landbestimmten P r e i s e ihre rückläufige B e w e g u n g 

weiterhin um einen P u n k t fortsetzten. D i e Inlands

preise der Brennstoffe änderten sich in der Ber ichts

zeit nicht, obwohl sich in den Einfuhrpreisen der 

Brennstoffe i m Jänner ein betrachtl icher R ü c k 

g a n g ergeben hat. D o c h hatte sich auch die E r 

höhung der Einfuhrpreise der Brennstoffe in der 

zweiten H ä l f t e des Jahres 1937 in den Inlands

preisen der Brennstoffe nicht ausgewirkt . In den 

letzten z w e i Monaten g ingen die Inländspreise der 

Spinnstoffe u m je einen P u n k t zurück. D i e Inlands

preise der Nichteisenmetal le blieben in den letzten 

z w e i Monaten fast unverändert . 

Umsätze: In den K o l o n n e n der U m s ä t z e im 

T a b e l l e n a n h a n g wurden einige wicht ige U m ä n d e 

rungen vorgenommen. D i e Zahlen des V i e h a u f t r i e 

bes in W i e n , die für die letzten zwei Jahre nur 

als Wochenangaben vor lagen, wurden durch die 

endgült igen Zahlen ersetzt. A l l e A n g a b e n , der Z u 

fuhren auf die W i e n e r Märkte , des Viehauftr iebes 

und der Schlachtungen in W i e n leiden an dem 

großen M a n g e l , daß die A n g a b e n der einzelnen 

Monate untereinander nicht vergle ichbar sind. E s 

handelt sich hiebei stets um Wochenzi f fern, wobei : 

die Zahl der in einem Monat enthaltenen W o c h e n 

sich nach der Zahl best immter Wochenst ichtage 

richtet, die in einen M o n a t fallen. E s k o m m t daher 

vor, daß beispielsweise in einem Monat v ier Wochen 

enthalten sind, im nächsten M o n a t oder im gleichen 

M o n a t des nächsten Jahres jedoch fünf Wochen. D i e 

so erhaltenen Monatsz i f fern weisen daher U n t e r 

schiede bis zu 25 % auf. D a h e r ist es zu erklären, 

daß die früher veröffentl ichten saisonbereinigten 

Reihen einzelner Zufuhren auf die W i e n e r M ä r k t e 

(Butter, E i e r ) so starke U n r e g e l m ä ß i g k e i t e n auf

wiesen. U m eine Verg le ichbarke i t der einzelnen 

Monate zu erreichen, müßten daher diese U n g l e i c h 

heiten der W ö c h e n z a h l ausgeschaltet werden. D i e 

so berechneten Reihen wurden an Stelle der b is 

herigen A n g a b e n über die Zufuhren von Kartof fe ln , 

Gemüse, O b s t , Butter , E i e r und Südfrüchten nach 

W i e n und die I n d e x z i f f e r des Viehauftr iebes in 

W i e n eingesetzt. 

W i e stark die Fehler durch die bisherige A r t 

der Berechnung w a r e n geht aus der A b b i l d u n g 4 

hervor. M a n erkennt deutlich den unregelmäßigen 

V e r l a u f der bisherigen Reihen infolge des W e c h 

sels der W o c h e n z a h l und den im V e r g l e i c h dazu 

regelmäßigen V e r l a u f der neu berechneten Reihert. 

E s ze ig t sich an diesem Beispiel wieder, daß auch 

die feinsten Methoden der Saisonbereinigung v e r 

sagen müssen, wenn das dazu verwendete Mater ia l 

Abb. 4. Viehauftrieb und Butterzufuhren in Wien 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b ; 1 9 2 9 = 1 0 0 ) 
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Viehauftrieb in Wien 

(1929 = 100) 

I. II . III. IV. V. VI. VII. VIII . IX. X. XI. XII. 0 
1933 • . 81 84 88 87 8S 86 85 87 95 92 87 85 87 

1934. . 85 82 84 93 87 88 86 82 86 86 86 86 86 

1 9 3 5 . . 86 85 84 83 87 84 79 84 86 92 83 80 84 

7 ß 1936. . 80 79 82 76 So 75 74 77 79 83 77 75 

84 

7 ß 
1 9 3 7 . . 77 73 73 73 77 74 75 77 8 T 83 77 73 76 
1938. . 75 73 

Kartoffelzufuhren nach Wien 

(1929 = 100) 

I. II. III . IV. V. VI. VII. VIII . IX. X. XI. XII. 0 
1933 • . 61 64 72 76 98 102 323 135 116 110 94 52 92 

1934. . 56 5o 53 50 9 ' 92 JZZ 108 75 8: 81 59 77 

193s . 47 57 53 6t 72 76 72 So 89 79 64 47 66 

1936. . 51 44 .50 54 93 64 100 96 99 u 8 ÖS 55 76 

1937 - . 46 41 55 79 122 148 149 105 83 75 78 55 86 

1938. . 43 64 

Gemüse zufuhren nach Wien 

(1929 = 100) 

I. II . III . IV. V. VI. VII. VIII. IX. X. XI. XII. 0 
1933 - • 54 53 58 7° i°6 139 140 118 130 129 86 46 94 
1934. - 45 40 55 70 103 166 153 152 165 135 93 71 .104 
1935 - - 57 52 48 7i 92 " 9 Ji5 124 117 93 85 64 87 
1936 . . 72 69 74 94 124 116 I36 162 140 125 JIO 89 .110 
1937 - . 64 71

 8S 99 127 164 164 156 103 98 79 65 106 

1938 - . 52 5° 
Obstzufuhren nach Wien 

(1929 = 100) 
I. II. III. IV. V. VI. VII. VIII . IX. X. xr. XII. 0 

*933 . - 31 43 39 30 21 88 134 190 251 187 86 35 94 
1934 - . 35 29 28 25 39 105 •32 200 177 144 73 41 87 
1935 • . 20 25 22 12 11 45 87 146 131 89 S7 45 58 

1936 • . 36 40 41 25 24 62 102 127 177 197 112 65 SJ 
1937 • - 14 15 . 36 26 38 109 233 207 126 98 91 63 88 

1938 . . 27 25 

-Butterzufuhren nach Wien 

(1929 = = IOO) 
I. II. III. IV.' V. VI. VII. VIII. IX. X. x i . x ir . 0 

1933 • . 78 87 94 97 104 120 122 129 108 107 90 77 101 

1934 - . 84 97 119 112 112 113 105 100 116 112 109 103 106 

1935 • - 107 102 113 110 109 107 97 99 110 113 148 116 H O 
1936 . . 101 98 110 98 94 101 87 70 82 86 84 70 90 

1937 - . 73 74 80 84 82 96 85 82 83 88 86 77 83 
I93B • . 69 78 

Eierzufuhren nach Wien 
(1929 = =100) • 

I. II. III . IV. V. VI. VII. VIII . IX. X. XI. XII . 0 
1933 • . 56 75 125 157 154 151 HS 89 74 73 66 51 100 

1934 • . 48 77 118 117 110 g3 94 73 67 56 50 50 79 
1935 - . 54 57 90 124 I I I 101 77 73 70 66 57 52 77 
1936 . . 57 64 88 110 101 82 70 58 59 50 49 44 69 

1937 - - 47 54 '101 107 98 go 77 63 57 54 54 55 72 
1938 . . 40 67 

Südfrüchtenzufuhren nach Wien 

(1929 = = 100) 

I. 11. III . IV. V. VI. VII . VIII . IX. X. XI. XII. 0 
1933 - . 138 r 58 194 197 15S 52 70 25 15 10 42 105 96 

1934 - . 138 156 189 173 75 18 10 9 25 37 50 144 84 
05 1935 - . 151 215 14a 102 52 12 8 4 12 17. 19 62 
84 
05 

1936 . . 68 52 55 46 37 13 4 3 4 13 42 236 50 
1937 . . 168 226 173 228 64 33 12 8 6 7 16 197 95 
1938 . . 111 144 

fehlerhaft ist, und daß eine überaus wicht ige A u f 

g a b e der Stat is t ik die A u s s c h a l t u n g der Fehler

quellen aus dem zu verarbeitenden Mater ia l ist. 

D e r U m s a t z von K o l o n i a l w a r e n in Österreich 

g i n g im Jänner stark zurück und w a r um 1 4 % ge

ringer als im Jänner 1937. D e r U m s a t z v o n a lko

holischen Getränken zeigte im N o v e m b e r 1937 den 

gewöhnlichen R ü c k s c h l a g und dann im D e z e m b e r 

wieder die saisonmäßige Besserung. I n beiden 

Monaten w a r der U m s a t z höher als in den ent

sprechenden Monaten des Jahres 1936. D i e E i n 

fuhr v o n Südfrüchten g i n g im Jänner 1938 nach 

der starken Ste igerung im Dezember 1937 wiederum 

beträchtlich zurück. D e r Zuckerabsatz hielt sich im 

F e b r u a r e t w a auf der Höhe des gleichen Monates 

des Vprjahres . E ine saisonmäßige V e r l a g e r u n g hat 

insofern stattgefunden, als im Jänner 1937 der U m 

satz bedeutend größer als im Dezember 1936 w a r 

(zusammen 153 W a g g o n s ) , während der U m s a t z 

im D e z e m b e r 1937 den U m s a t z von Jänner 1938 

stark übertraf (zusammen 1 5 6 W a g g o n s ) . 

D i e Einnahmen aus dem T a b a k v e r s c h l e i ß blie

ben im Jänner 1938, wie überhaupt in den letzten 

Monaten, hinter den Einnahmen der gleichen Zei t 

des V o r j a h r e s zurück. D e r Bierabsatz w a r in den 

letzten zwei Monaten des Jahres 1937 in g a n z 

Österreich ebensohoch w i e in der gleichen Zei t des 

Jahres 1936, in W i e n jedoch um 7 % niedriger. D e r 

Bierverbrauch in Österreich ohne W i e n ist daher 

gegenüber der gleichen Zei t des V o r j a h r e s gestiegen. 

D e r A b s a t z v o n T r a u b e n w e i n übertraf im D e z e m 

ber 1937 den A b s a t z v o m Dezember 1936 um 1 2 % . 

E i n e D a r s t e l l u n g der E n t w i c k l u n g der Genuß

mitte lumsätze seit dem Jahre 1929 gibt die A b b . 5. 

D i e Einnahmen aus dem Tabakverschle iß in 

g a n z Österreich sind seit dem Jahre 1929 

v i e l stärker zurückgegangen als in W i e n . Dies 

s t immt mit der E n t w i c k l u n g der W i r t s c h a f t s 

lage W i e n s und des übrigen Österreich bis zum 

Jahre 1936, die sich e t w a aus der Zi f fer der unter

stützten Arbei ts losen ergibt , überein. Im Jahre 1937 

ist jedoch der E i n n a h m e n r ü c k g a n g in W i e n stärker 

als in g a n z Österreich, w a s ebenfalls durch die 

stärkere Besserung der W i r t sc h a f t s l a ge in den 

Bundesländern im V e r g l e i c h zu W i e n zu erklären 

sein dürfte. D e r A b s a t z der K o l o n i a l w a r e n und der 

Getränke g i n g seit dem Jahre 1929 in g a n z Öster

reich e twa u m den gleichen Prozentsatz zurück. D i e 

E r h ö h u n g des Kolonia lwarenabsatzes im Jahre 1931 

ist auf die V o r e i n d e c k u n g des H a n d e l s mit K a f f e e 

infolge der erwarteten Zollerhöhungen zurückzu

führen. 

D e r saisonbereinigte U m s a t z der Herrenkon

fektion nahm i m F e b r u a r um 5 P u n k t e zu. D i e s 

hängt z u m T e i l mit der günst igen W e t t e r l a g e zu

sammen. 

D e r Fle ischverbrauch w a r im Jänner 1938 

etwas niedriger als im Jänner 1937. D i e V e r 

schiedenheit der Spitzen (Dezember 1937, N o v e m 

ber 1936) ist hier auf die noch nicht beseit igte v e r 

schiedene Wochenzahl der einzelnen M o n a t e zurück

zuführen. D i e Zahl der Schlachtungen w a r im 

Jänner etwas niedriger als im gleichen M o n a t des 
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V o r j a h r e s . D i e Zahl, der K ä l b e r - und Fle isch

schweinschlachtungen lag über dem Stand der 

gleichen Zeit des V o r j a h r e s ; während die Zahl der 

Rinderschlachtungen und Fettschweinschlachtungen 

niedriger w a r . 

D i e Zufuhren von Gemüse und O b s t g ingen im 

F e b r u a r leicht zurück, die Zufuhren von Kartof fe ln , 

Butter , E i e r n und Südfrüchten nahmen, z u m T e i l 

sa isonmäßig bedingt , zu. D i e Zahl der Besucher der 

städtischen W a r m b ä d e r w a r im Jänner und F e b r u a r 

höher als in der gleichen Zei t des V o r j a h r e s . A u c h 

die S t r o m a b g a b e an P r i v a t e lag in diesen beiden 

Monaten über dem N i v e a u v o m Jänner und F e b r u a r 

1937. D i e Gasabgabe w a r im Jänner 1938 gegenüber 

Jänner 1937 unverändert geblieben. D i e Zahl der 

von städtischen Straßenbahnen beförderten P e r 

sonen zeigte i m Jänner gegenüber der gleichen Zeit 

des V o r j a h r e s eine Besserung. 

Verkehr: D e r im Jänner festzustellende R ü c k 

g a n g in der Verkehrs le i s tung und in den Einnahmen 

der österreichischen Eisenbahnen ist in der Regel 

jahreszeit l ich b e d i n g t ; der Güterverkehr hat im 

Jänner 1938 gegen Dezember 1937 um 73 Mil l ionen 

Tonnenki lometer (20 v. H . ) , b z w . 5-1 Mil l ionen 

Schi l l ing (18 v . H.) # abgenommen, der Personenver

kehr sank von 34*3 auf 31-5 Mil l ionen Tonnenki lo

meter (8 v. EL) , b z w . v o n 10-7 auf 9*0 Mi l l ionen 

Schi l l ing (16 v . H . ) . D i e unverhäl tnismäßig starke 

E i n b u ß e des Güterverkehrs geht über das jahreszeit

lich bedingte A u s m a ß weit h i n a u s ; in ihr spiegeln 

sich die heft igen Rückschläge im Jänner-Außen

handel. 

F ü r F e b r u a r liegen bereits Zahlen über die 

W a g e n g e s t e l l u n g v o r ; für den Gesamtverkehr ist sie 

v o n 6862 auf 6803 W a g e n gefal len. D e r A u s l a n d 

verkehr ist sowohl in der E i n - als auch in der A u s 

fuhr weiterhin zurückgegangen, die D u r c h f u h r ist 

gestiegen. F ü r den Binnenverkehr sind 59 W a g e n 

mehr a ls im Jänner gestellt worden. 

D e r S t a n d der K r a f t f a h r z e u g e betrug im Jänner 

1 1 2 . 6 1 0 , d a v o n w a r e n 31 .994 Personenkraf twagen, 
l7-3&3 L a s t k r a f t w a g e n und 63.233 K r a f t r ä d e r . 

Gegenüber dem Stand vom Jänner 1937 bedeuten 

diese Zahlen eine Zunahme der K r a f t f a h r z e u g e ins

gesamt um 10 v. H. , der Personenkraf twagen um 

1 4 v. H . , der . L a s t k r a f t w a g e n um 4 v. H . und der 

K r a f t r ä d e r um 12 v. H . 

D I E L A G E D E R W E L T W I R T S C H A F T 

W ä h r e n d in einigen L ä n d e r n die K o n j u n k t u r 

entwicklung von der des Aus landes in weitem A u s 

maße unabhängig geworden ist,- sind die wir tschaf t 

lichen Zusammenhänge zwischen den übr igen L ä n 

dern der W e l t noch immer sehr eng,, wenn auch nicht 

so eng wie vor der Weltkr ise . Der zwischenstaatl iche 

K a p i t a l v e r k e h r , der eine starke K o n j u n k t u r a b h ä n 

g igke i t der L ä n d e r herstellt, spielt heute eine 

wei t ger ingere R o l l e als damals, dagegen ist durch 

den Außenhandel weiterhin ein Zusammenhang 

zwischen der K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g in verschie

denen L ä n d e r n gegeben. D a s L a n d , dessen W i r t 

schaftslage heute den stärksten Einfluß auf die übr i 

gen L ä n d e r auszuüben imstande ist, sind die V e r 

einigten Staaten. D i e K o n j u n k t u r l a g e in diesem 

L a n d e w i r k t stark auf den Stand der Rohstoffpreise 

auf den W e l t m ä r k t e n und davon sind wieder eine 

Reihe v o n A g r a r s t a a t e n unmittelbar abhängig . A u c h 

die E n t w i c k l u n g in den anderen Industriestaaten ist 

mittelbar oder unmittelbar durch die Wirtschaftslage, 

der V e r e i n i g t e n Staaten beeinflußt. Besonders enge 

Konjunkturzusammehhänge zeigen sich bei Län> 

dern, die in ihrer W ä h r u n g s p o l i t i k parallel gehen, 

wie die L a n d e r des Pfundblocks . D a s führende 

L a n d dieses Blocks , England, soll hier neben den 

V e r e i n i g t e n Staaten gesondert besprochen werden, 

wei l die K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g in diesen L ä n d e r n 

für einen gr oß e n T e i l der übrigen W e l t bedeutend 

Abb. 5. Genußmittelumsätze in Österreich bzw. 
Wien 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b ; 1929 = 100). 
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is.t. A n s c h l i e ß e n d soll dann die L a g e einiger anderer 

L ä n d e r ' k u r z behandelt werden. 

S o w o h l in den Vere inigten Staaten wie in E n g 

land zeigt sich seit e iniger Zei t eine Unterbrechung 

des Konjunkturaufs t ieges . F ü r die Beurte i lung dieser 

Erscheinung sind die Unterschiede im V e r l a u f e des 

A u f s t i e g e s und in der augenblicklichen Wir tschaf ts 

lage der beiden L ä n d e r wicht ig . D a s gemeinsame 

Kennzeichen des A u f s t i e g e s in beiden Fäl len sind 

niedrige Zinssätze , ganz besonders auf den M ä r k t e n 

für kurz fr i s t igen K r e d i t , eine starke Zunahme' der 

v o n den Banken gehaltenen Portefeui l les an festver

zinslichen Papieren und gle ichzeit ig ein niedriger 

Stand, j a bis 1936 b z w . 1937 sogar eine 

A b n a h m e der v o n den Banken gegebenen K r e d i t e . 

D e r Hauptunterschied l iegt in der A r t der Inve

st it ionstätigkeit , die sich in E n g l a n d auf schwere 

Investit ionen erstreckte, w ä h r e n d in den V e r e i n i g 

ten Staaten die Herste l lung von sehr dauerhaften 

Gütern viel weniger wei t gegangen ist. F ü r 

diesen Unterschied ist die E n t w i c k l u n g der W o h n 

bautät igkei t typisch. Sie spielte in E n g l a n d im A u f 

st ieg eine hervorragende R o l l e ; der W e r t der be

wi l l igten Baupläne betrug im Jahre 1936 1 1 7 M i l 

lionen P f u n d Ster l ing , vergl ichen mit 73 Mil l ionen 

P f u n d Ster l ing im Jahre 1929. In den V e r e i n i g t e n 

Staaten ist die W o h n b a u t ä t i g k e i t trotz e i n e r ' g e 

wissen Belebung noch auf einem sehr tiefen Stand 

und der W e r t der Baukontrakte w a r im Jahre 1936 

weniger als halb so groß wie im Jahre 1929. D e r 

Ersatzbedar f der Eisenbahnen, E lektr i z i tä ts - und 

G a s w e r k e hat sich bis jetzt nur zum geringen T e i l 

geltend gemacht. D i e E r g ä n z u n g zu dieser Erschei

n u n g ' b i l d e t die verschiedene E n t w i c k l u n g der E m i s 

sionstätigkeit in den-beiden Staaten. W ä h r e n d die 

Emiss ionstät igkei t in E n g l a n d in den letzten Jahren 

über das A u s m a ß von 1929 hinausgegangen ist, 

haben die Emiss ionen in den Vere in igten Staaten 

nicht einmal die H ä l f t e ihres hohen Standes in der 

Zeit v o r der K r i s e erreicht. D i e Hauptrol le hat in 

den V e r e i n i g t e n Staaten die Ausgabenpol i t ik des 

Staates gespielt (während in E n g l a n d Öffentliche 

Arbei tsbeschaf fung und staatliche A u s g a b e n für den 

K o n j u n k t u r a u f s c h w u n g eine untergeordnete Bedeu

tung hatten, abgesehen von den erst in einem vor

geschritteneren Stadium des K o n j u n k t u r auf stieges 

einsetzenden R ü s t u n g s a u s g a b e n ) . D i e stark steigen

den öffentlichen A u s g a b e n A m e r i k a s erfolgten teil-

Abb. 6. Kapitalmarkt in U. S. A . und Großbritannien 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b 1929 = 100) 
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weise unter steigender Verschuldung des Staates , teil

weise freilich auch unter E r h ö h u n g der Besteuerung, 

hauptsächlich der des K a p i t a l - und Unternehmerein-

kommens. Diese Budgetpol i t ik g a b dem K o n s u m 

eine starke A n r e g u n g . D i e Belebung der V e r b r a u c h s 

güterindustr ie n immt im Konjunkturaufs t ieg der 

Vere inigten Staaten einen ganz besonders wicht igen 

P l a t z ein. V o n entscheidender Bedeutung für die 

verschiedene E n t w i c k l u n g der beiden L ä n d e r aber 

ist, daß die Arbe i ts los igke i t in England, v o n den 

Notstandsgebieten abgesehen, stark zurückgegangen 

ist. D i e Arbe i ts los igke i t in Prozenten der Zahl der 

versicherten A r b e i t e r entspricht im abgelaufenen 

Jahre ungefähr den Zi f fern v o n 1929. Sie w a r im 

Durchschnit t des Jahres 1937 io-8 v. H . gegen 

10-3 v. H . im Durchschnit t des Jahres 1929. D i e B e 

schäft igung ist im V e r g l e i c h zu dem Stand v o r der 

W e l t k r i s e , entsprechend der E n t w i c k l u n g der W i r t 

schaft, gest iegen. D i e W i r t s c h a f t befindet sich nahe 

dem Zustand der „ V o l l b e s c h ä f t i g u n g " , in dem bei 

freier W i r t s c h a f t weitere Produktionsausdehnungen 

gewöhnl ich mit immer stärkeren al lgemeinen 

L o h n b e w e g u n g e n verbunden sind. In den V e r e i n i g 

ten Staaten dagegen ist die E n t w i c k l u n g v o n diesem 

Z u s t a n d noch z iemlich weit entfernt. D i e Schätzun

g e n der Zahl der Arbei ts losen bewegen sich z w i 

schen 7^2 und über 12 Mil l ionen Personen, wobei 

freil ich meist die i m Arbei tsdienst ( C . C, C.) und 

bei öffentlichen A r b e i t e n Beschäftigten mitgerechnet 

werden. D e r Beschäft igtenstand der Industrieunter

nehmungen nach den Zi f fern des Federa l R e s e r v e 

B o a r d lag im Durchschnit t des Jahres 1937 al ler

dings nicht sehr v ie l unter dem Stand v o n 1929. 

D e r V e r g l e i c h der Arbei ts los igkei t in den beiden 

Zeitpunkten g ibt deshalb ein wesentl ich ungünst i 

geres Bi ld , wei l das A n g e b o t auf dem A r b e i t s 

m a r k t im V e r l a u f e v o n sieben Jahren durch Z u 

nahme der arbeitsfähigen B e v ö l k e r u n g , insbesondere 

der in der Industr ie tät igen Bevölkerung, stark ge

wachsen ist. 

E i n weiterer Unterschied im Konjunkturauf

stieg der beiden L ä n d e r besteht darin, daß die v e r 

gangenen Jahre in den Vere in igten Staaten durch 

soziale und wirtschaftspolit ische U m w ä l z u n g e n ge

kennzeichnet w a r e n , während sich die E n t w i c k l u n g 

in E n g l a n d im R a h m e n ziemlich ruhiger wir tschafts

polit ischer und sozialer Verhäl tnisse vo l l zog . D a s 

Hauptkennzeichen der wirtschaftspolit ischen U m 

w ä l z u n g e n in den Vere in igten Staaten sind die 

L o h n b e w e g u n g e n . 

D i e Unterbrechung des Aufschwunges ist in den 

beiden L ä n d e r n unter verschiedenen Begle i tumstän

den vor sich gegangen. In den Vereinigten Staaten 

begann die S t ö r u n g der A u f w ä r t s b e w e g u n g mit dem 

Pre iszusammenbruch auf den Rohstoff markten im 

M ä r z und A p r i l . 1937 und den unmittelbar darauf

folgenden K u r s s t ü r z e n auf dem A k t i e n m a r k t . E i n 

wicht iger Bestandtei l des W e r t g e f ü g e s , nämlich die 

L o h n e , w u r d e jedoch auch in der Fo lgeze i t noch 

weiter aufgebläht. D e r I n d e x der Stundenverdienste 

der gelernten und ungelernten A r b e i t e r in 25 Indu

str iezweigen st ieg von M a r z auf M a i 1937 von 

121*8 auf 129. D i e L o h n b e w e g u n g in den V e r 

einigten Staaten unterscheidet sich von der in E n g 

land dadurch, daß es sich in E n g l a n d um eine lang

same, stetige A u f w ä r t s b e w e g u n g der L ö h n e handelt', 

während in den Vere inigten Staaten eine ruckweise 

Lohnerhöhung v o n ziemlich erheblichem A u s m a ß e 

festzustellen w a r ; D a s ist aus folgendem zu erk lären: 

In E n g l a n d ist die L o h n b e w e g u n g eine F o l g e der 

K n a p p h e i t des Arbei tsangebotes , in den V e r e i n i g t e n 

Staaten ist sie v o r w i e g e n d eine Ä u ß e r u n g des 

Machtkampfes der betreffenden sozialen Gruppen. 

Gegen Mit te des Jahres fanden in den V e r e i n i g 

ten Staaten Stre iks statt (unter anderem in der 

Stahl industr ie) , die das Bi ld der Produktionsent-

w i c k l u n g kompliz ieren. D e r saisonbereinigte I n d e x 

der Gesamtproduktion ze ig t im Juni einen R ü c k 

g a n g , dem im A u g u s t wieder eine Besserung folgt. 

Abb. 7. Bauwesen in U. S. A. und Großbritannien 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b ; 1929 = 100) 
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D e r eigentliche Rückschlag der Produkt ionsentwick-

lung begann im Septernber und setzte sich von da 

ab mit zunehmender Geschwindigkei t fort . D i e 

Zi f fern des Produkt ions index (1923 bis 1925 = 100) 

w a r e n : A u g u s t 1 1 7 , September I i i , Oktober 102, 

N o v e m b e r 89, Dezember 84, Jänner (vorläufig) 81 . 

D i e Zinssätze auf den K a p i t a l m ä r k t e n begannen 

schon vor der Börsenkrise zu steigen. D i e Z u 

nahme datiert e twa seit B e g i n n des Jahres 1937» 

sowohl bei der Rendite der T r e a s u r y Bonds 

als auch bei der Rendite der industriellen Bonds . 

D i e Rendite v o n 15 Iudustriebonds (Standard 

Statist ics) b e t r u g im Dezember 1937 5 - 1 3 % gegen 

4-29%; im Jänner 1937. E i n e n starken Einfluß auf 

die Z insentwick lung dürften die A b g a b e n v o n fest

verzinsl ichen Papieren seitens der Mitg l iedsbanken 

des Federa l R e s e r v e Systems gehabt haben, die seit 

B e g i n n 1935 zu beobachten waren. D e r A n l a ß für 

diese A b g a b e n w a r die E r h ö h u n g der R e s e r v e 

proportionen der Mitgl iedsbanken, durch die ein 

T e i l der Banken zu einer V e r r i n g e r u n g des 

Portefeui l les veranlaßt wurde. D i e V e r k ä u f e der 

Banken w a r e n per Saldo z w a r g e r i n g , sie genügten 

jedoch infolge der Empfindlichkeit des M a r k t e s , 

eine A b w ä r t s b e w e g u n g der K u r s e einzuleiten, die 

Darlehen und Kapitalanlagen der Mitgliedsbanken 
in U.S.A. in 101 Städten 

S.02S n.963 
8.450 13-587 
9.540 12.662 

Millionen Dollar 
Darlehen Kapitalanlagen 

1. . . 8.08a 12.848 

11. . . 7.981 13-072 

i n . . . 8.223 13.222 
IV. . . 8.361 13-384 

v . . . 8.355 13-477 
VI. . . 8.S35 13-838 

VII . . . 8-374 14 .no 
VIII . . . 8.365 13-932 

IX. . . 8.62S 13.892 
X. . . 8.718 13.848 

XI. . . 8.755 13-689 

XII . . . 9.030 13-730 

I. . . 8.998 13-736 
II. . . 8.982 13.618 

III. . . 9.286 13.324 
IV. . . 9-399 12.881 

V . . . . 9-523 12.678 

VI.' . . 9.697 12.633 

VII. . . 9-743 12.476 

VIII . . . 9.929 12.403 
IX. . . 10.026 [2.l6l 

X. . . 9.890 11-999 
XI. . . 9-559. 11.997 

XII. . . 9-451 12.033 

durch die Börsenkrise verstärkt wurde. D a s V o l u m e n 

der Bankkredi te ist seit dem Jahre 1936 wieder 

merkl ich gest iegen, im abgelaufenen Jahre hat sich 

diese Ste igerung bis September fortgesetzt . V o n da 

ab s ind die Bankkredi te im Zusammenhang mit der 

Wirtschaf tskr ise wieder gesunken. D i e pr ivaten 

Emiss ionen zeigten in der zweiten Häl f te des Jahres 

eine merkliche A b n a h m e im V e r g l e i c h z u m V o r 

jahre. 

In England w a r der Konjunkturrückschlag bis

her wesentl ich milder als in den Vereinigten 

Staaten, wenn er auch seit dem Herbst v o n M o n a t 

zu M o n a t deutlicher geworden ist. Im einzelnen ist 

namentlich die ' W o h n b a u t ä t i g k e i t im abgelaufenen 

Jahre stark eingeschränkt worden. D e r W e r t der 

bewi l l igten Baupläne blieb von M a i angefangen 

unter der H ö h e des Vor jahres . D e r T e i l der 

Bautät igkei t , der ohne H i l f e des Staates pr iv at 

finanziert w u r d e , zeigte schon im Jahre 1936 einen 

deutlichen R ü c k g a n g , der nur durch die Zunahme 

der mit öffentlicher H i l f e finanzierten Bautät igkei t 

kompensiert w u r d e . D e r T ie fpunkt der A r b e i t s l o s i g 

keit w u r d e im September des abgelaufenen Jahres 

erreicht. V o n Dezember angefangen ist die A r b e i t s 

losigkeit höher als im Vor jahre . D i e Zunahme der 

Arbei ts los igke i t w a r am stärksten in der Bauindu

strie, sehr stark auch in der T e x t i l i n d u s t r i e . W i c h 

t ige Kennzeichen der E n t w i c k l u n g des vergangenen 

Jahres w a r e n : steigende langfr ist ige Zinssätze ( A n 

zeichen dafür zeigten sich schon 1 9 3 6 ) ; die Rendite 

der 2 * 4 % i g e n Consols betrug im Oktober 3-4% 

gegen 3 % im Jänner 1937 und sinkende Wertpapier

portefeuilles der Banken (der Höhepunkt der W e r t -

papierportefeuil les der Clear ingbanken w a r im 

F e b r u a r , also schon vor dem Börsenkrach, erreicht, 

v o n da ab verminderten sich die Wertpapierbestände 

leicht). So wie in den Vere in igten Staaten zeigt 

sich auch hier neben der V e r m i n d e r u n g der 

Wertpapierportefeui l les eine Zunahme der B a n k 

kredite, die aber schon seit 1935 andauert und sich 

im vergangenen Jahre in verstärktem A u s m a ß e fort

gesetzt hat. D i e Emiss ionen haben einen starken 

R ü c k g a n g erfahren (vgl . A b b . 6 ) ; im Jahre 1937 

wurden, abgesehen von staatlichen Emissionen, 

147*1 Mi l l ionen P f u n d an inländischen Emiss ionen 

ausgegeben, davon 114*0 Mil l ionen P f u n d von der 

Industr ie ; im J a h r e . 1936 wurden 207*0 Mil l ionen 

P f u n d , davon 165-6 Mil l ionen P f u n d von der 

Industrie ausgegeben. Die Lebenskosten und 

Löhne zeigen ziemlich stark steigende Tendenzen. 

D i e Lebenskosten sind im V e r l a u f e des letzten 

Jahres stärker gest iegen als die Löhne. Diese E n t 

w i c k l u n g ist in Anbetracht des Sti l lstandes der 

weiteren Beschäft igungszunähme von großer B e 

deutung für den K o n s u m ; sie kann zu einem 

mengenmäßigen K o n s u m r ü c k g a n g A n l a ß geben. 

Die Gewinne der Aktiengesel lschaften entwickeln 

sich bis in die letzte Zeit weiter g ü n s t i g ; die Ge

winnabschlüsse des vierten Quarta ls 1937 zeigen 

einen V o r s p r u n g gegenüber den Abschlüssen der 

gleichen 'Zeit des vorangegangenen Jahres. 
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gine Beurteilung der Konjunkturlage in den 

b e i d e n Ländern ist kaum so weit möglich, daß man 

d e n weiteren Ver lauf eindeutig vorhersagen k a n n ; 

es lassen sich jedoch bestimmte Entwick lungen als 

möglich, andere als unmöglich oder zumindest sehr 

unwahrscheinlich bezeichnen. 

In den Vereinigten Staaten sind die sogenann

ten psychologischen Momente, die E r w a r t u n g e n der 

Unternehmer und ihre Einschätzung der Größe des 

Risikos von ausschlaggebender Bedeutung. Im 

Hintergrund der zyklischen K o n j u n k t u r b e w e g u n g 

vollziehen sich dort weitreichende Änderungen in 

den institutionellen und sozialen Grundlagen der 

Wirtschaft, die nicht ohne Einfluß auf den K o n 

junkturverlauf bleiben. Eine wicht ige R o l l e spielen 

dabei die Lohnbewegungen. D i e W i r k u n g einer 

-plötzlichen starken Lohnste igerung, die durch A n 

wendung von gewerkschaftl ichen Machtmitteln er

reicht wurde, hängt wesentlich davon ab, welche E r 

wartungen die Unternehmer in b e z u g auf die weitere 

Konjunkturentwicklung hegen: erwarten sie eine 

Fortdauer der Zunahme des K o n s u m s und der U m 

sätze, die für sie eine Herabsetzung der Stück

kosten bedeutet, dann werden sie trotz der L o h n 

steigerung keine Einschränkung der P r o d u k t i o n 

vornehmen, sie werden sich, wenn die K o n j u n k t u r 

lage in der jüngsten Vergangenhei t gut w a r und 

. ihre Stimmung sehr optimistisch ist, sogar an einer 

Erweiterung der E r z e u g u n g nicht hindern lassen. 

Durch dieses Verhalten werden die E r w a r t u n g e n 

selbst gerechtfertigt werden, da die K o n s u m n a c h 

frage dadurch aufrechterhalten wird . Bei pessimi

stischer Einstel lung der Unternehmer kann die 

Lohnsteigerung dagegen zu Produkt ionseinschrän

kungen und Konjunkturrückschlägen führen. 

V o n besonderer Bedeutung ist in diesem Zu

sammenhang das Ris ikomoment. P lötz l i che L o h n 

steigerungen führen zu einem vermehrten K a p i t a l 

bedarf, sie nötigen also, wenn die eigenen Mitte l 

nicht ausreichen, zur Kredi taufnahme. D i e Bereit

schaft zur Kredi taufnahme hängt nicht nur v o n den 

Gewinnerwartungen ab, sondern auch von dem Grade 

der Unsicherheit, die mit diesen E r w a r t u n g e n ver

knüpft wird. Bei starker Unsicherheit w i r d die 

Aufnahme von K r e d i t soviel als mögl ich gemieden, 

da sie eine V e r s t ä r k u n g des Ris ikos bedeutet. D e r 

ganze amerikanische Konjunkturaufst ieg ist dadurch 

besonders gekennzeichnet, daß eine starke Zurück

haltung von der Kredi taufnahme besteht (niedrige 

private Emissionszi f fern, ger inge Inanspruchnahme 

des Bankkredites) , und die F i n a n z i e r u n g des Auf-

• f * 1 ^ « zu einem besonders großen T e i l mit eigenen 

Mitteln durchgeführt wurde. Diese E r s c h e i n u n g ist 

das Anzeichen der großen Unsicherheit , unter der 

sieh die K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g vol lzog. Die M ö g 

lichkeiten der F i n a n z i e r u n g aus eigenen Mit te ln 

dürften sich im V e r l a u f e des A u f s t i e g e s erschöpft 

haben, w o f ü r man die Zunahme der Inanspruchnahme 

der Bankkredite seit 1936 als symptomatisch an

sehen kann. E i n wicht iger Grund für den K o n 

junkturrückschlag dürfte darin gelegen sein, daß 

die Zunahme der L ö h n e in wichtigen Bereichen 

der Industrie zusammen mit einer E r h ö h u n g der 

Unsicherheit infolge des Börsenkrachs vom A p r i l 

Bauwesen in U. S. A. und Großbritannien 
Bauverträge Bewilligte Bau 

für Wohn bauten plane in GrojJ 
in U. S. A. britaniiien 

in Mill. Schätzung in 
Dollar • Mill. Pfd. St. 

1929 . . . . ' ' - 9 I 5 7 73-i 
1930 . . . . i.ioj-3 74-6 

1931 . . . . 811-4 6 3-o 
1932 - . . • 280-1 66-3 

1933 . . . . 249'3 83-7 
1934 . . . . 248-8 95-6 
1935 . . . . 478-8 114-3 
I93ö - - - . 801-6 117-0 

1937 905'3 110*9 

1936 I. . . 37'4 9'3 
II. . . 31-2 IO-I 

III. . . 55'2 . 9'4 
IV. . . 67-2 g-6 . 
V. . . 70-3 S2-8 

VI. . . 73'6 10-5 

VII. . . 72-0 io-8 
VIII. . . 100-5 7-6 

IX. . . 80-7 9'4 
X. . . 79'7 9-0 

XI. . . 68-4 9'7 
XII. . . 65-5 9-0 

1937 I. . . 78-4 8-s 
II. . . 63-0 I0'7 

III. . . 90-2 9-9 

IV. . . J07-8 " I I ' O 
V. . . S3'9 9-2 

VI. . . 93'- 9'5 
VII. . . 8i-o 9.9 

VIII. . . 73-4 5-9 
IX. . . 65-6 9 - 3 
X. . . «5*5 8-7 

XI. . , 59'9 8-3 
XII. . . 43-5 10-1 

die Unternehmer z u einer E i n s c h r ä n k u n g der P r o 

duktionstät igkeit veranlaßt hat. Bemerkenswert ist, 

daß der erste R ü c k s c h l a g im W e r t der Baukontrakte 

Abb. 8. Löhne und Lebenskosten in U. S. A. und 
Großbritannien 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b ; 1 9 2 9 = 1 0 0 ) 

1935 
Ö.IJ.K.-H/I/8 

1937 



94 

I n t e r n a t i o n a l e W i r t s c h a f t s z a h l e n : 

N o t e n u m l a u f und G i r o v e r b i n d l i c h k e i t e n , D e p o s i t e n der K o m m e r z b a n k e n , E m i s s i o n e n , 
R e n d i t e n f e s t v e r z i n s l i c h e r P a p i e r e , P r i v a t d i s k o n t . 

H e f t 3 

1 9 3 S 

Z e i t 

0 1 9 2 » 
0 1 9 3 0 
0 1 9 3 1 
0 1932 
0 1 9 3 3 
0 1934 
0 1 9 3 5 
0 1 9 3 6 
0 1 9 3 7 

1937 I. 
II. 

III. 
IV. 
V. 

VI. 
VII. 

VIII . 
IX. 

X. 
XI. 

XII. 

1938 I. 
II. 

III. 

N o t e n u m l a u f u n d G i r o v e r b i n d l i c h k e i t e n 
in Mi l l ionen der L a n d e s w ä h r u n g ' ) 

'3 
(0 

'C 
ie

n '3 
(0 

'C an
d 

isl
aw

. 

G
ro

l 

H
ol

l 1̂  
W 

a 

5.30t 
5.-58 
4.969 

4-377 
3-950 
4.416 
4-757 
5-245 
5.888 

5-5o6 
5.601 
5.908 
5-773 
5.706 
5,872 
5-f . 
5.852 
6.094 
5-! 
5.962 
6.552 

6.050 
6.169 

84-554 
91-065 

105.681 
109.021 

103.377 
100.107 

97-824 
95-440 

107.161 

104.923 
104.763 
104.127 
104.832 
103.665 
103.904 
107.682 
106.434 
109.607 
108.662 
110.710 
116.624 

118.664 
115.117 

476 
475 
47a 
493 
529 
532 
543 
586 
638 

601 
606 
627 
622 
629 
68o 
650 
643 
643 
640 
636 
674 

6"37 
632 

835 
847 

1.033 
1.23 1 

1.12z 

1.064 5-327 
9°ö 5-85I 
898 6.574 

1.398 7.788 

.069 

.112 
•157 
.222 
•373 
.485 
•49Z 
.503 
.501 

6.382 
6.7g6 
5-776 
5-493 
5.369 

7-187 
7.256 
7-3°2 
7-454 
7.609 
7*690 
7.864 
7.987 

8.200 
1.592 8.280 
1.642 8.268 
1.624 8.293 

1.680 8.335 

1.755 

1.087 
1,091 
i,i94 
1.115 
1.065 
1.126 
1.211 
1.172 
1.163 

1.140 
1.134 
I.I33 
I-I33 
1.141 
1.141 
1.166 
1.183 
1.1B6 
1.201 
i.zoß 
1.196 

1.207 
1.220 

1.78« 
1.609 
1-453 
1.258 
1.186 
1.178 
1.165 
1.204 
1.283 

1.233 
1.254 
1-354 
1.241 
1-243 
1.245 
1.249 
1.270 
1.325 
1.309 
1.358 
1.419 

I-34I 
1.323 

E m i s s i o n e n 
in M i l l . der L a n d e s w ä h r u n g 

_u e 
'S V 

Z e i t Pi "5 
V 0 n 

J3 u "2 'u 
J3 < 

4> 
c tu 

0 
R & Ü ti 

24 25 2 0 27 23 

0 1 9 2 9 222 I.224 n-4 I T 2 667 

0 1 9 3 0 2g 0 I.823 I0 '2 7'7 374 
0 1 9 3 1 164 1.370 3'3 2-7 12g 

0 1 9 3 2 81 535 7'3 6-5 27 

0 1 9 3 3 129 300 7'9 . 5*9 13 
0 1 9 3 4 85 34i g-g 7-6 15 
0 1 9 3 5 234 231 I3-Q n-8 34 
0 1936 333 94 17*3 13-8 99 
0 1937 386 296 12-3 9-5 99 

1937 I. 354 ZOO 25-6 25-6 95 
II. 313 212 ii"9 ii-g 130 

III . 926 190 12'ü. 12-9 138 
IV. 147 28 7 - 6 7-6 85 
V. 820 327 9'0 5'0 78 

VI . 115 100 24-6 14-8 26p 

VII . 156 ID8 14-2 9 2 82 
VIII. 176 122 5'5 3'2 49 

IX. 1.024 19 4"0 4 -o 112 
.X. 238 1.57a 10-6 5'5 59 
XI. 206 646 13-0 9'5 26 

XII . 155 22 8-2 4-8 43 

193S I. 114 4'4 4-2 
II. I.O56 

4'4 4-2 

III . 
I.O56 

11 

72s 
730 
742 

775 
935 

1.096 
1.163 
1.266 
1.711 

1-493 
I.136 
1.648 
1.644 

2.803 

1-750 

999 7.91g 
t.113 

I-7I3 
2.703 
2.239 
1-935 
I.697 6-251 
I.966 
2.882 6.493 

2.815 6.417 
6.202 

2.729 
2.711 
2.769 6.378 
2.965 

.733 

.683 

.715 

.782 

.856 

.869 3 

.793 

1.784 3-398 

7-569 
7.456 
6.854 
6.695 
6.190 

6.181 

6.413 
2.684 6.307 
2.675 " 6.191 

6.369 
6-333 

6.639 
3.187 6.820 
3.210 6.658 
3.247 7.194 

6.728 

3-439 6.425 

624 
500 
485 
461 
431 
43Ö 
478 

543 
636 

612 
620 
617 
609 
608 
617 
616 
644 
654 
659 
667 
712 

65Ö 
681 

4-153 
3.878 
4.187 
4-837 
5-500 
6.811 

8.389 
9.988 

11.005 

10.020 
10.885 
IO.813 
II.086 
Ii.138 
I I . I D S 
10.974 
11.003 
11.277 
11.207 
11.24z 
11.31a 

D e p o s i t e n der K o m m e r z b a n k e n 
in M i l l i o n e n der L a n d e s w ä h r u n g 2 ) 

13 

12.113 
n.207 

8.057 
7.770 
7.147 

7-353 
6.897 
7-
8.120 

7.831 
7.893 
7.942 
7-985 
8.021 
7.985 
7 _ 
8.011 
7-997 
7.981 
8 .IZO 

14 

34-OÖ5 
36.681 
38.Z45 
37-759 
32.635 
30.043 

. 27.553 
466 28.484 

30-348 

29.305 
29.644 
31.008 
27.702 
28.242 
28.128 

970 29.069 
28.987 
29.838 
31.277 
30.14z 
30-348 

r-773 
1.838 
1.711 

31.119 
30.428 
25-750 

1.954 24.312 
1.916 

1-954 23.503 
2.064 

16 

24-353 

22.264 
2.300 23.727 
2.310 

Z . Z 5 9 
z.zi4 23.529 

23.718 

24.039 

Z.Z03 
2.202 
2.209 
2.275 
2.249 
2.236 27.299 
2.251 
2.262 
2.263 
2.310 

2.329 
2.280 

17 

7.423 
7.902 

5.891 
5-5o6 
5.076 
4-695 
4.582 
4.791 

4-566 
4-577 
4.638 

4-675 
4.660 

4.724 
4.703 
4.678 
4.654 
4.644 
4.618 
4.791 

1.384 
I-4I5 

986 
910 
850 
953 
922 

1.048 
1-349 

1.074 
1.160 
I.174 
I.245 
I.236 
1.Z87 
1.31z 
1.Z71 
1.310 
"-338 
1-349 

19 

3.481 
3-631 
3-554 
3-556 
3.629 
3-553 
3-632 
3.833 
3-999 

3-935 
3-988 
4.064 
4.046 
4-057 
4-058 
4.119 
4.146 
4.184 
4.213 
4.067 
3-999 

4-038 

29.486 
30.407 

4.916 26.584 

4-520 
3.860 
3.358 24.867 
2.693 

3-351 

3-33Ö 

3-277 

25.781 
24.698 

16.115 
3.150 26.214 

3-277 

3.156 26.899 

27.050 

27.396 

23 

gi2 32 

.917 3 
!.l82 

'M1/ j - - 3 ' 4 
.609 27.438 

- D - 15.492 
:6.i73 
16.200 
:8.79g 

jo.638 
19.636 

I-5I9 
1-534 
1-537 
1.540 
1.542 
1.560 
1.561 
1.566 
1.581 
I-S9S 
1.604 

20.570 
20.668 
20.270 
zo.546 
20.750 
20.42 j 
20.301 
20.192 
20.157 
19.88S 
19.846 
19.636 

19.689 
19.641 

R e n d i t e f e s t v e r z i n s l . P a p i e r e 
in o/0 

P r i v a t d i s k o n t 
in o/0 

D
eu

ts
ch

es
 R

ei
ch

 

Fr
an

kr
ei

ch
 

G
ro

ßb
ri

ta
nn

ie
n 

JS 
0 

u 

P
ol

en
 

Sc
hw

ei
z 

T
sc

he
ch

os
lo

w
ak

ei
 

U
. 

S.
 

A
. 

D
eu

ts
ch

es
 R

ei
ch

 

Fr
an

kr
ei

ch
 

G
ro

ßb
ri

ta
nn

ie
n 

H
ol

la
nd

 

It
al

ie
n 

P
ol

en
 

Sc
hw

ei
z 

T
sc

he
ch

os
lo

w
ak

ei
 

j 
U

. 
S.

 
A

. 

29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 4i 42 43 44 45 

7*4 4-9 4-6 6-8 10-9 4'7 5-8 5'i 6-9 3 - 4 5'3 4-8 6-7 13*0 3'3 5'o 5*1 
7'2 3'8 4 - 5 6-6 ii-g 4-i 5-7 5-o 4*4 2--3 z-6 2 -I 5*9 I I -5 2-0 4*5 2'5 
7-0 3-7 4 - 4 7-0 14-3 3 - 9 5'7 5-5 6-8 1-6 3'6 1-4 5-9 10'g i-4 4*9 1*7 
8-4 4-7 3-8 8-4 17-0 3-8 6-5 7-5 5'o i-3 1-9 0-9 5-8 i0'7 1-5 5*i 1*3 
7-2 5 7 3*4 7-8 14-8 4-0 6-0 6-g 3*9 i-8 0-7 I-I 3*6 9*4 1*5 4*o 0-7 
6-6 5'6 3-i 7-3 10-9 4-2 5-8 5-3 3'8 2"I 0-8 0-9 3*^ 9-0 1-5 4-0 0-3 

5 - i 5-3 2-9 6-4 10-7 4-6 5*2 4'6 3-1 3-2 o-d 3*2 4*2 8-8 2-2 4-0 O'I 
4 - 7 5"9 3-o 5-9 IO-O 4*4 4'5 4*4 3-o 3-7 o-6 1-7 4*7 8-6 2'r 3'5 0-2 

4-5 6-1 3'3 5 - 3 g-o 3"4 4-5 4-6 2-9 3-9 0-6 0-3 4-8 I - I 3-5 0-4 

4-5 g-8 3-0 5'2 9-8 3-6 4*5 4-3 3*0 2*0 0-6 o-6 4*5 8-7 1-3 3*5 O'Z 
4-5 6-i 3-3 5'3 9'9 3-6 4 - 5 4'4 3-0 3*6 o-fi 0-4 4*5 8-7 1-3 3'5 0-3 
4-6 6-z 3*3 5'3 9-8 3*5 4-5 4-5 3-o 4-1 0-6 0-3 4-5 8 7 1-2 3*5 0-4 
4-6 6-4 3*3 5-3 9-0 3'5 4-5 4-6 2-g 4-2 0-6 0-3 4-5 8 7 1*0 3-5 0-6 

4-5 6-4 3 3 5 - 3 P'3 3-5 4-5 4-5 3'9 4*0 0-6 0-3 4-5 8-7 I'O 3-5 o-5 
4-5 6-1 3'4 5'4 9-0 3-4 4'5 4*5 2-9 5*o 0-7 0-3 5-o 8-7 i-o 3*5 o*5 
4"5 6'2 3'4 5"3 8-7 3'4 4-5 4'5 2-9 5*2 o-6 O'Z 5-0 8-7 i-o 3*5 0-4 

4"5 5*9 3"4 5'3 8-7 3'4 4"5 4*4 2-9 4*2 0-6 O'Z 5-o 8-7 I'O 3"5 0-4 
4*5 6-2 3*4 5-4 8-9 3'3 4-5 4-6 2-9 4-1 0-6 0-2 5*o 8-7 I'O 3*5 0-4 

4'5 6-o 3'4 5 "4 8-7 3'4 4*5 4-8 2-g 4-0 o-6 O'Z 5*o 8*7 1*0 3*5 o-4 
4-5 5'9 3'3 S-4 8-5 3-3 4-5 5-o 2-g 3*5 o-6 0'2 5'0 8-7 I'O 3*5 0*4 
4-5 6-2 3'4 5'+ 8-o 3-2 4-5 5*1 2-9 3*2 0-8 0-2 5-o I'O 3 - 5 0-4 

4*5 6-2 3-3 5'4 3-2 4-5 4-9 2-9 3 - 3 o-6 0"I 5*o I'O 3 - 5 0-4 

4 - 5 6-4 5'4 
5-6 

3-1 4'5 5-i 2-9 O'I 5*0 I'O 3*5 

*) Stand Ende des Monates, bzw. Jahresdurchschnitte aas Monatsendständen. — 3) Jahres- und Monatsendstand. — a ) Inlandsemissionen 
von Aktien (Kurswert*! und festverzinslichen Wertpapieren (Nominalbetrag). — *) Aktien und festverzinsliche Wertpapiere (Nominalbetrag) 
ohne Emissionen der öffentlichen Körperschaften und der Eisenbahnen. — Q) Quelle: Bank von England. Kol. 26: Emissionen Großbritanniens 
ohne Staatsemissionen; Kol. 27 : davon Emissionen der Industrie. — Quelle: Commerclal and Financial Chronicle, Inländische Emissionen 
der Körperschaften. 

(Wohnbau) schon i m M a i stattfand (vgl . T a b e l l e 

S. 9 3 ) . Hin z w e i t e r wicht iger F a k t o r w a r die W e n 

dung in der Budgetpol i t ik , die nach den V o r a n 

schlägen des im Juli 1937 beginnenden Finanzjahres 

als deflationistisch bezeichnet werden m u ß . D i e ersten 

Rückschläge in der Beschäft igung, der P r o d u k t i o n 



H e f t 3 
1 9 3 8 

Internationale Wirtschaftszahlen: 
A k t i e n i n d i z e s , G r o ß h a n d e l s p r e i s e , R e a g i b l e W a r e n p r e i s e , L e b e n s k o s t e n , A r b e i t s l o s e 

95 

Z e i t 

A k t i e n i n d i z e s in G o l d 
(1929 = 100) 

5 1 6 

G r o ß h a n d e l s p r e i s e in Gold 
. (1929 = 100) 

14 16 | 17 18 19 23 

0 1020 
0 1 9 3 0 
0 1 9 3 1 
0 1 9 3 2 
0 1 9 3 3 
0 1 9 3 4 
0 1 9 3 5 
0 1 9 3 8 
0 1 9 3 7 

1937 I. 
II . 

I I I . 
IV. 
V. 

VI. 
VII . 

VIII . 
IX. 

X. 
XI. 

XII. 

1938 I. 
. II. 
III . 

100 

85 
58 
47 
45 
35 
36 
31 
27 

3« 
Sä 
3ä 
29 
29 
20 
23 
23 

100 
70 
53 

35 
38 
40 
39 
43 
54 

52 
56 
57 
55 
54 
52 
SS 
59 
55 
54 
49 
50 

52 
53 

100 
82 
58 
42 
34 
38 
50 
64 
74 

75 
80 
80 
75 
73 
71 
74 
76 
75 
70 
70 
66 

66 
66 
65 

100 
71 
40 
28 
30 
29 
33 
38 
45 

39 
43 
45 
45 
41 
40 
43 
46 
48 
4S 

4 ä 
54 

100 
91 
70 
53 
64 
66 
70 
75 
74 

75 
75 
74 
74 
7z 
74 
J6 
76 
75 
7i 
70 
7ä 

81 

10a 
82 
65 
52 
57 
51 
55 
70 
79 

79 
81 
88 
87 
78 

73 
80 
81 
76 
Sg 
66 
07 

66 

63 

100 
77 
53 
43 
39 
33 
41 
53 
62 

69 
73 
74 
65 
64 
70 
74 
70 
64 
66 
61 
59 

100 

74 
46 
24 
28 
26 
28 
40 
41 

46 
47 
48 
45 
43 
42 
44 
45 
39 
33 
30 
29 

30 

29 

100 

91 
81 
70 
68 
72 
74 
7ö 
77 

77 
77 
77 
77 
77 
77 
78 
78 
77 
77 
77 
77 

77 

100 
90 
77 
05 
ä3 
ä3 
62 
61 
62 

59 
60 
61 
62 
62 
62 
63 
63 
62 

63 
61 
61 

61 
60 

100 
90 
78 
73 
66 
63 
66 
65 
55 

50 
52 
53 
53 
54 
55 
56 
56 
56 
57 
58 
59 

100 

9i 
76 

53 
48 
47 
47 
50 
57 

53 
54 
55 
56 
57 
57 
58 
58 
59 
58 
58 
5S 

57 

loo 

79 
69 

57 
47 
45 
46 
46 
49 

49 
47 
48 
49 
52 
S = 
50 
49 
49 
49 
49 
49 

lao 
91 
77 
08 
5ä 
47 
49 
50 
53 

53 
54 
55 
55 
54 
54 
54 
54 
54 
53 
51 
5° 

Reagible 
Großhandels
preise in Gold 

(1929 = 100) 

L e b e n s k o s t e n in G o l d 
(1929 = 100) 

A r b e i t s l o s e in 1000 P e r s o n e n 

Z e i t 

0 1 9 2 9 
0 1 9 3 0 0 1031 
0 1 9 3 2 
0 1 9 3 3 
0 1 9 3 4 0 1935 0 1936 0 1937 

1937 I. 
II. 

III. 
IV. 
V. 

VI. 
VII . 

VIII . 
IX. 

X. 
XI. 

XII . 

1938 I. 
II. 

III. 

V 

'a s 
C D • Ä 

'C 
- Q 
T A 

m R 
C D 

-3 
1_J 
U 
V 

d 
V 

G
n 

H
o 

n z> Po
l 

"3 
. Ü 

C O 

j£ 
O 

Sc
hw

ei
z'

) 

T
sc

he
ch

os
l 

25 2Ö 27 28 29 30 31 32 33 34 35 3Ö 37' 38 39 40 41 42 43 44 .45 46 47 48 

100 100 100 100 100 100 100 100 toa 100 100 100 100 100 100 1892 10 1263 192 129 33 3 43 15 
79 83 79 96 105 96 96 97 lao 93 97 98 98 9i 96 3076 14 1991 243 227 42 13 los '44 
53 55 55 88 102 83 90 87 9i 85 88 93 93 75 87 4520 75 2717 301 300 65 24 291 52 
40 40 42 78 95 62 84 

83 
83 79 77 63 86 92 62 79 5575 308 2829 378 256 9i 54 554 66 

46 43 42 77 94 58 
84 

83 80 74 70 58 81 91 58 62 4804 308 2567 406 250 97 68 738. 61 
51 45 42 79 93 53 83 73 74 66 53 80 77 52 48 2718 276 2171 370 342 85 65 677 52 
56 45 43 80 

81 
87 52 81 71 74 63 52 80 77 49 48 2151 466 2027 349 382 81 82 .686 52 

60 49 47 

80 
81 84 

68 
54 75 68 74 60 52 75 74 51 48 "593 475 1749 350 367 72 93 623 52 

64 61 57 81 
84 
68 57 66 53 74 64 54 59 65 55 So 912 379 1482 321 375 57 71 408 48 

64 59 52 81 54 64 50 74 63 58 65 53 •853 465 1677 407 536 92 i n C67 54 
'65 62 Sä 81 73 54 64 51 74 64 59 66 53 1611 441 1625 398 548 86 106 678 515 
67 66 61 81 54 65 51 73 64 53 59 66 53 SO 1245 415 1576 368 522 86 89 627 57 
65 66 62 81 56 66 52 73 63 59 66 55 961 396 1436 330 415 70 71 504 54 
64 66 61 81 73 50 66 53 74 H 59 66 57 776 374 1456 3"4 331 54 58 385 50 
64 6j 61 81 57 67 53 75 64 63 60 66 58 50 648 343 '370 281 293 51 51 304 46 
64 62 60 82 57 67 54 74 64 60 65 sä 563 337 138a 373 277 43 49 2,48 44 
64 64 59 82 60 57 67 54 73 63 60 65 55 509 335 1357 262 359 42 52 233 46 

«a 62 58 8t 58 67 55 74 65 54 60 65 55 50 469 334 1334 263 251 45 52 =31 45 
62 59 53 81 

60 
58 67 56 74 64 60 65 57 502 348 1395 278 263 55 57 238 45 

60 55 52 81 60 58 67 56 74 64 60 65 55 573 363 1507 319 336 70 71 333 37 
60 52 5i 81 58 67 57 74 64 54 60 66 56 50 995 394 1665 3Ö9 470 11a* 87 459 46 

6o 53 52 81 57 67 57 74 63 60 67 56 1052 438 401 96 5 ig 
60 51 51 81 73 63 60 444 5 1 1 * 

5i 73 

') Zahl der Arbeitslosen bei den Arbeitsämtern. — 2 ) Versicherte Arbeitslose. — s ) Arbeitslose nach der Gewerkschaftsstatistik. 

und der L o h n s u m m e sind im Juni zu verzeichnen, in den folgenden Monaten kumulat iv fortsetzte. D i e 

Im Juli ' b z w . A u g u s t traten wieder Besserungen in Roheisenerzeugung ze ig t einen merkbaren F a l l erst 

den genannten Reihen in Erscheinung und im Sep- im September, später dann außerordentl ich starke 

tember begann der eigentliche Rückschlag , der sich Rückschläge . D i e ersten Monate des laufenden Jahres 
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0 1 9 3 2 
0 1 9 3 3 
0 1 9 3 4 
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1937 I. 
II. 

I II . 
IV. 
V. 

VI . 
V I I . 

VIII . 
• IX. 

X. 
XI . 

XII . 

1936 I. 
II. 

III. 

IOCO 
88-8 
S r i 
6g'1 
72-2 

73 -o 
83-0 
87-1 
87-2* 

87-2 
8 7 8 
90-4 
90-9 
87'5 
go'i 
87-3 
83-0 
88-3 
88-4 
84-8 
81-3-

ioo-o 
8s-9 
67-6 

53 -3 
6 0 7 
79-8 
94*o 

106-3 
117-2 

105*5 
106-6 
i i r g 
irö-g 
117*9 
117*5 
H7*3 
I I9'4 
123-2 
123-9 
125*4 

120-0 

IOO'O 
100-4 
88'9 
68-8 
7 6 7 
71-0 
67-4 
79'3 
82-8 

84-7 
86-4 
87-2 
85*7 
83*8 
82-2 
79'7 
7I - I 
78-8 
82-5 
85-3 
85*3 

Si-5 

ioo-o 
92-3 
83-8 

8 3 -5 
88-2 
98-8 

105-8 
IIÖ'I 
124-0 

322-3 

I24'Ü 

I 2 1 ' 5 

127-4 

IDO-0 IOO'O ioo-o 100 

91-4 gi'9 82-0 100 
77-6 69-5 95 

62-3 66-g 53*9 88 
69-1 73-7 55*6 93 
69-8 8o-o 63-0 112 
66-3 93-8 66-4 125 

7i-9 87-5 72'2 135 

go-g 85-3 149 

92*0 91-1 80-3 143 
93-8 98-1 83*9 144 
93-8 99-3 83*4 145 
96-9 104-3 84-9 14g 

97*5 io6'g 85*7 148 

97*5 9i'5 84-6 150 
102-5 85-9 86-7 •150 

93'2 93-3 87-6 153 
83-3 108-0 85-5 154 
75'9 io7'4 85-5 155 
79-0 105*5 87-1 154 
85-8 88-5 153 

8g-6 149 

80-7 
63-5 
Ö0'2 
66-5 
69-9 
80-2 

gfi'3 

92-6 
gz'i 
93*5 
96-7 
99-8 
98-7 
97-1 
98-2 
97-8 
97-6 
96-9 
94-8 

ioo'o 
93-8 
87-4 
76-9 
83-9 
97*5 

l i e g 
128-5 

'35-9 

I38-3 

80-7 
68-1 
53*8 
63-9 
66-4 

75*6 
88-1 
92-2 

99*2 

98-3 
93-3 

68-i 

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 

ioo-o 100-0 IOO'O ioo-o ioo-o ioo-o 100 100-0 100-0 IOO'O IOO'O IOO'O IOO'O IOO'O IOO'O 
82-2 97*4 92-4 80-7 89-8 77*3 106 go-8 99*5 79'1 72-4 97*4 99-9 8i-8 63-0 
75'5 94 '9 77-2 78-2 8o- S 73*1 9« 82-5 85-1 8 1 7 5i 3 83-0 93-9 64-5 44'4 
64-3 86-6 6 4 7 86-4 66-3 63-0 109 67*9 93-6 72'2 3»*4 65-1 103-0 69-9 25'9 
64-8 g8'i 80-4 91-2 75'0 65-7 112 63-3 115*6 84-3 65-5 7 I - I 1227 7Ö'0 35-6 
48-8 106-8 68-5 93*4 72-4 73-8 135 75-9 129-4 73*9 104-9 69; 0 147-2 78-0 5i - i 
73*5 98*5 70'7 98-2 75-5 77"9 139 73-9 123-1 90-4 I49-4 61-3 173-0 n i ' i 71-1 
8l '2 106-5 86-4 104*2 68-9 8o-o 150 9i-3 I4i*9 97'4 177-6 79'1 199-8 142*3 83-0 
88'5" 108-1 8?'2 107-0 87-6 156 102-3 9ö'5 zi4*4 So'i gi'9 

93*4 99-9 90-5 77-5 86-6 150 103*8 
128-5 

107-8 170-0 94*2 226-5 1607 88-g 
92'4 IIO'O 92-0 107-3 8 7 7 90-3 150 108-2 128-5 109'6 194-8 go'i 183-8 i66'i 88-g 
96-9 1097 92-6 89-1 95-8 156 II2'0 II2-2 204'9 84-4 277-0 i69-4 89-6 

94*2 113*5 91-9 94-2 86-2 157 irs'6 107-8 222'9 77*9 229'6 173*4 96-3 
83 9 I01'2 86-8 m - 4 75-6 80-3 157 ri4'6 131*8 107-0 230-4 72-2 216-6 I76'8 1O0-0 
88-6 I03'5 88-6 59*2 87'4 158 110-7 iog'6 234-0 73'9 2 3 2 7 178-8 96-3 
92-8 IOO'O 83-8 48-1 91-9 158 gS-7 96'5 2287 76-1 220'I I79-9 95-6 

79-o 105 -I 60'7 105-1 64-7 9i-3 160 98-7 100-8 ioo-o zog'6 76*5 I4I-4 171-8 116-3 
88-8 II2'9 83-1 97*2 81-4 l6o 98-8 93*9 242-0 74*8 175*0 IÖ7'9 ioo-o 
88-1 112-4 90-7 100-5 81-2 158 93-6 79-1 229-9 78-6 r82-3 löo'S 105-2 
79.9 II2'5 91-8 104-1 89*0 156 88-3 69-6 212-3 80-5 173*3 68-1 
83-7* 115-6 93-4 89-9 153 84-4 67-0 192-5 82-4 57*8 

84'5 90'5 149 »4-3 

*) Saisonbereinigt. — * Provisorische Ziffer. 

R o h e i s e n 
in 1000 t 

R o h s t a h l 
in 1000 t 

S t e i n k o h l e in 1000 t 
P e t r o l e u m 
in 1000 t 

Weltpro duktion 
in Millionen t 

Sichtbare Welt
vorräte in 1000 t 

Z e i t 
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358o 
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4S1 
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1654 
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1520 
1582 
1645 
1608 
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1654 
1663 
1690 
1711 
1791 
1765 

1812 

787 
652 
470 
544 
514 
523 
559 
655 

608 
624 

679 
684 

651 
687 
685 
559 
672 
705 
673 
676 

623 

816 
620 
438 
445 
595 
750 
835 
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1098 

IOIS 
1012 
1127 
iogS 
1064 
1124 
1076 
1004 
3182 
1152 
1197 
1122 

1099 
1075 

4S99 
3326 

2133 
1128 
1913 
2139 
2830 
3963 
4192 

4801 
4485 
5300 
5153 
5336 
4251 
4630 
4940 
4371 
3447 
.2188 
1496 

1760 

1731 

2245 
2285 
2254 
1785 
2108 
2199 
2207 
2323 
3473 

2467 
2365 
2611 
2623 
22gS 
2512 
2274 
2345 
2533 
Z5g3 
24S1 
2582 

13-620 
11.892 

9.887 
8.728 
9.141 

10.405 
11.918 

13-190 
15-376 

14.869 
14.298 
15.086 
15-720 
I3-904 
iS-403 
I5-9I5 
15-354 
15.634 
16.113 
15.98B 
18.242 

15-939 

4482 
4490 
4167 
3856 
3907 
3969 
3851 
3769 
3693 

3623 
3710 
4087 
3910 
3414 
3509 
3530 
2587 
3673 
4044 
4073 
4160 

3ÖI3 at.166 

3853 
3126 
3189 
2403 
2283 
243 6 
2395 
2479 
3018 

2981 
2861 
2747 
2740 
2494 
2946 
3219 
3109 
3197 
3354 
3232 
3338 

3379 34-963 
7.692 

1206 
1552 
1912 
1791 
1786 
2013 
1989 
2193 
2318 

2123 
1817 
2167 
2181 
2194 
222 g 
2085 
2085 
2285 
2414 
2321 
2410 

11.509 
10.260 

9.714 
8.970 

io.347 
10.375 
11.386 
12.550 
14-597 

I3-5I3 
12-774 
14.632 
J4-393 
15.206 
14-507 
15.180 
15-779 
15-078 
15.206 
34.287 
14.612 

14.533 

983) 
103* 

105 
104 
118 

97 
93 
99 
97 
96 

106* 
n o T 

105* 
107* 

9 ' 

13.127 
13-572 
14.616 
15.018 
»5.417 
15-542 
13-330 
10.090 
8.364 

ro.137 
9.608 
8-739 
7.220 
5-875 
5.008 
6.860 
8-313 
g.621 
9.132 
9.38S 

10.464 

10.303 

604a 
7041 
S644 
8828 
8474 
8074 
7124 

5815 
548] 

5717 
6639 
6900 
6243 
5702 

5053 
4446 
3660 
3453 
4595 
6618 
6746 

3-919 
13-765 
19-39° 
20.654 
20.410 
18.408 
16.257 
11.765 

6.156 

7.02g 
6.619 
6.423 
6.813 
6.346 
6.315 
6-531 
6.Z38 
5.938 
5-509 
5.208 
4.905 

1344 
1646 
1966 
2087 
2070 
1322 
1411 
1505 
1508 

1772 
1691 
1539 
1427 
1269 
1112 

989 
992 

1456 
1821 
1969 
2056 

2089 

]) Ab Juli 1936 exklusive Spanien. — * Provisorische Ziffer. 

zeigen das B i l d einer Depression auf einem sehr 

tiefen S t a n d des Produkt ionsvolumens. 

V o n ' S e i t e n der K a p i t a l v e r s o r g u n g der W i r t 

schaft dürfte ein maßgebender Einfluß nicht aus

gegangen sein. D a s Kredi tsystem ist elastisch genug 

und die Z insste igerung ist nicht so stark, daß sie 
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l 6 3 181 + 18 143 135 - 8 1121 105S - 66 4852 4178 — 674 93 61 — 3 2 1806 1270 - 5 3 6 633 660 + 27 272 182 - 9 0 259 234 -25 
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130 193 + 63 136 128 - 8 45ä 493 + 3 7 3520 1995 - I 5 3 I 79 43 - 3 6 " 5 3 S69 - 2 8 4 436 523 - 87 121 101 — 2 0 105 100 - 5 

106 282 + 176 135 112 - 2 3 337 416 - 79 3 3 3 3 1769 - 1 5 6 4 71 39 - 3 2 903 662 - 2 4 1 321 402 (-81 105 72 — 3 3 91 98 4 ? 

89 274 + 1 8 5 114 114 0 347 407 - 60 3681 1695 — 1986 65 39 - 2 6 922 774 —148 3 3 4 419 -- 8 5 I l 6 90 —26 8 2 92 4-io 
112 281 4-169 141 118 - 2 3 409 463 - 54 3227 1837 - 1 3 9 0 76 43 - 3 3 1082 828 — 2 5 4 451 512 - - 61 127 105 — 2 2 107 108 + 1 

131 238 4-107 138 137 — 1 481 493 - 12 3297 1973 —1324 76 4 3 — 3 3 1243 977 - 2 6 6 463 570 4-107 122 103 — 19 112 102 - 1 0 

108 180 4 - 7 3 147 122 --25 448 457 - 9 3051 1759 —1292 76 4 3 — 3 3 1354 S48 — 506 4 1 9 501 4 - 82 121 98 - 2 3 9 4 9i - 3 
122 154 4- 32 141 120 — 21 505 4 8 1 - 2 4 3707 1997 —1710 81 4 4 - 3 7 1567 II 63 —405 4 3 3 416 - 17 125 104 —21 109 91 - 1 8 

150 156 + 6 122 130 4 - 8 500 530 - 30 3200 1872 — 1328 79 4 8 - 3 1 1112 722 — 3 9 ° 427 533 -106 I l 8 108 —10 " 5 98 - 1 7 
14a 148 + 8 130 126 - 4 482 541 - 59 3158 1S61 - 1 2 9 7 80 43 - 3 7 1125 914 — 2 1 1 4 4 6 607 -161 112 101 — II 107 97 - 1 0 

157 158 4 - 1 164 142 — 2 2 462 494 - 32 3486 2074 — 1 4 1 2 83 4 4 — 3 9 1059 812 —247 4 8 8 592 -104 I l 6 107 9 113 9i - 2 2 

150 161 + 11 140 144 + 4 485 543 - 58 3720 2365 — 1355 9 0 4 7 — 4 3 1 1 4 2 851 —291 483 559 4 - 76 128 110 - 1 8 106 108 - - 2 

144 133 — 11 132 138 4 - 6 483 533 - 50 3931 2382 — 1549 92 45 - 4 7 1 1 4 6 847 — 2 9 9 492 546 + 54 124 106 - 1 8 108 i n + 3 
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0 1 9 2 9 149 151 + 2 228 175 —53 1664 1708 - 44 89 87 — 2 362 430 - 68 3 0 0 - 0 
0 1 9 3 0 139 129 — 1 0 214 147 - 6 7 1309 1456 -147 69 76 + 7 260 ' 3i5 - 55 So-8 
0 1 9 3 1 119 94 — 2 5 188 '112 - 7 6 980 1093 - " 3 45 48 + 3 174 198 - 24 57'7 

0 1 9 3 2 96 79 — 1 7 147 67 - 8 0 624 612 - 12 27 28 + 1 no 131 - 21 39*i 
0 1 9 3 3 91 90 — 1 133 71 - 6 2 486 488 + 2 26 33 + 7 119 137 + 18 35*3 
0 1 9 3 4 109 109 0 120 • 70 —50 532 607 + 75 29 34 + 5 136 175 - - 39 34*o 
0 1 9 3 5 123 108 - 1 5 107 69 - 3 8 562 618 - - 56 34 38 + 4 170 187 + 17 34*7 
0 1 9 3 6 136 126 — 1 0 106 73 - 3 3 659 667 - - 8 36 42 + 6 202 202 0 37-4 
0 1937 176 166 — 1 0 151 107 — 4 4 914 996 + 82 40 49 + 9 251 275 h 24 

46*2 

1937 I. 143 123 — 1 9 133 77 - 5 6 700 650 - 50 28 46 + 1 8 229 219 - 10 40-8 

II . 133 115 — 1 8 158 86 — 7 2 782 877 + 95 33 51 + 19 260 230 - 3o 40-7 

III . 160 114 - 4 6 164 101 - 6 3 851 981 + 1 3 0 38 54 + 1 6 296 252 - 44 46-7 

IV. 199 149 - 5 0 .173 105 —68 1021 952 - 69 41 50 4- 9 281 265 - 16 47*7 

V. 1S4 171 — 1 3 147 102 —45 977 3041 - 64 39 48 + 9 279 285 + 6 46-8 

V I . 179 169 —10 155 107 - 4 8 976 980 - 4 40 45 + 5 279 257 - 22 48-2 

VII . 185 189 + 4 142 111 - 3 1 832 873 - 41 42 40 — 1 263 265 + 3 47'4 

VIII . 171 185 + 1 4 134 104 —30 931 1144 -213 41 49 + 8 249 275 -L- 26 46-0 

IX. 187 195 4 - 8 144 123 —21 879 1095 -216 43 47 + 4 234 293 - - 59 46*5 

X. 192 193 + 1 151 120 — 3 1 959 1120 -161 43 49 + 6 227 330 -103 48*4 

XI. 193 18s - 8 144 126 - 1 8 985 1042 - 57 42 51 + 9 212 311 - 99 47*7 

XII . 184 198 + 1 4 164 123 —41 1072 1200 -128 47 60 + 1 3 204 3i5 - i n 48-1 

1938 I. >59 145 — 1 4 127 94 — 3 3 667 939 + 2 7 2 28 43 4 1 5 171 2S9 + I l 8 43-7 

II . 131 101 —30 
III . 

131 —30 

0 = Durchschnitt, * Provis. Ziffer. 
E = Einfuhr, A = Ausfuhr, B s= Bilanz. 
Einfuhrüberschuß —, Ausfuhrüberschuß+. 
Quellen: Notenbank berichte; Schriften 

des Institutes für Konjunkturforschung, 
Berlin; Wirtschaft und Statistik, Berlin; 
Statistique Generale de la France, Paris; 
"üondon and Cambridge Economic Service; 
Monatsberichte des österreichischen Insti
tutes für K.onjunkturforschung; Bulletin 
Mensuel de Statistique, Societe des Nations, 
Genf. 

ins Gewicht fal len würde. D a s Entscheidende ist nur 

die Unsicherhei t der Unternehmer, die sie trotz 

höher Spannen v o n Gewinn- und L e i h z i n s v o n der 

K r e d i t a u f n a h m e abhält . D a r a u s ergibt sich auch, daß 

eine Besserung allein durch kreditäre Mit te l schwer 

zu erzielen sein dürfte. D i e R e g i e r u n g könnte einen 

entscheidenden Einfluß auf den K o n j u n k t u r v e r l a u f 

v ie lmehr nur dadurch ausüben, daß sie rechtzeit ig 

mit vermehrten öffentlichen Investit ionen das weitere 

Fal len der Beschäft igung aufhält. D i e Maßnahmen, 

die derzeit z u r Belebung der Bautät igke i t in A n g r i f f 

genommen werden, könnten sich unter U m s t ä n d e n als 

z u schwach erweisen, da sie in der Hauptsache nur 

eine Er le ichterung der Kredi tbedingungen bedeuten; 

einen sicheren E r f o l g gewährleisten in der gegen

w ä r t i g e n L a g e nur öffentliche Investit ionen. W e n n 

der in G a n g befindliche P r o z e ß der Schrumpfung 

der N a c h f r a g e rechtzeit ig zum Sti l lstand gebracht 

wird , ist eine Ä n d e r u n g in der Mental i tät der 

Unternehmer und eine Fortse tzung des A u f s c h w u n 

ges sehr wahrscheinl ich. 

In E n g l a n d ist der Rückschlag bisher wesentl ich 

leichter gewesen als in den Vere in igten Staaten. E s 

besteht aber nicht die Wahrscheinl ichkeit , daß er hi 

den nächsten Monaten einem neuerlichen A u f 

schwung P l a t z macht. E i n weiterer R ü c k g a n g in der 

Bauindustr ie w i r d k a u m z u verhindern sein, um so 

weniger als die Bautät igke i t z u m überwiegenden T e i l 

auf pr ivater Ini t iat ive beruht. E i n e Kompensat ion 

des R ü c k g a n g e s in diesem Sektor der W i r t s c h a f t 



durch die verstärkte T ä t i g k e i t der Rüstungsindustr ie 

ist vorläufig k a u m zu erwarten. D a zudem die A u s 

s i c h t e n für den E x p o r t , der seit Monaten schon an

haltend niedergeht, nicht g ü n s t i g sind, und die A u f 

trage an die Industrie wei ter abnehmen, ist zu

mindest sogar mit einer weiteren A b s c h w ä c h u n g zu 

rechnen. 

D i e L a g e in einer Reihe weiterer wicht iger 

Industrieländer ist aus den Tabel len auf S. 94/97 zu 

ersehen. D e r V e r g l e i c h der Produkt ions indizes läßt 

die starken Unterschiede, die vor allem durch die 

Verschiedenheit der Wirtschaftspol i t ik der einzelnen 

L ä n d e r geschaffen wurde, erkennen. Großbri tannien 

und Schweden, die wicht igsten L ä n d e r des P f u n d 

blocks, 'haben einen langdauernden A u f s t i e g erlebt, 

die Produkt ionsindizes sind weit über dem Hochstand 

des Jahres 1929. E i n e n ungefähr ebensoweit fortge

schrittenen K o n j u n k t u r a u f stieg haben Deutschland 

und U n g a r n aufzuweisen. D e r A u f s t i e g in diesen L ä n 

dern ist jedoch anders geartet als der in den P f u n d 

blockländern. E r vol lz ieht sich in weitestgehender 

U n a b h ä n g i g k e i t von der K o n j u n k t u r läge anderer 

L ä n d e r im R a h m e n einer strengen D e v i s e n b e w i r t 

schaftung. Ital ien bildet mit Deutschland und 

U n g a r n eine gleiehartige Gruppe, insofern auch hier 

der K o n j u n k t u r a u f s t i e g v o n der W e l t w i r t s c h a f t 

s tark unabhängig ist. Einflüsse der- ungünst igen 

weltwirtschaft l ichen E n t w i c k l u n g des letzten halben 

Jahres sind in diesen L a n d e r n nicht z u beobachten. 

In den Pfundblockländern, die durch die L a g e 

E n g l a n d s beeinflußt sind (auf dem W e g e über den 

E x p o r t ) , macht sich tei lweise eine ähnliche A b -

scl iwächung wie in E n g l a n d bemerkbar. Der P r o d u k -

Abb. 9. Roheisenproduktion einiger Länder 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b ; 1 9 2 9 = 1 0 0 ) 

t ionsindex in Schweden sank im Dezember seit län

gerer Zeit z u m erstenmal um einen P u n k t . 

Z u m Unterschied v o n . den vorher genannten 

L a n d e r n sind die L ä n d e r , die längere Zei t an der 

G o l d w ä h r u n g festgehalten und auf eine expansioni

stische Binnenmarktpol i t ik verzichtet haben, in ihrem 

A u f s t i e g viel w e n i g e r w e i t fortgeschritten. F r a n k -

reich,' Hol land, Polen, aber auch Belgien und die 

Tschechos lowakei zeigen im V e r g l e i c h zu 1929 einen 

merkl ich niedrigeren Stand der Produkt ionsindizes . 

D i e E n t w i c k l u n g in Frankre ich w e i s t insofern ge

wisse Ähnl ichkeiten mit der in den Vere in igten Staa

ten auf, als dort die wirtschaftspolit ische Unsicher

heit die L a g e entscheidend beeinflußt. I n allen den 

letztgenannten L ä n d e r n , in denen das P r o d u k t i o n s 

volumen noch stark unter dem Stand v o n 1929 

liegt, sind die Mögl ichkei ten für einen weiteren A u f 

s c h w u n g g e g e b e n ; die Real is ierung dieser M ö g l i c h 

keit hängt nur von den psychologischen Momenten. 

(Unsicherheit der Unternehmer und Sparer , K a p i t a l 

flucht) und v o n den Einflüssen ab, die v o n den 

übrigen L ä n d e r n ausgehen. 

D i e R o l l e dieser psychologischen Momente läßt 

s i c h an einem V e r g l e i c h der Renditen und der 

Emiss ionsz i f fern zeigen. E i n e außergewöhnl ich 

g r o ß e R o l l e spielt die Unsicherhei t für die K o n 

junktur lage in F r a n k r e i c h ; die Rendite der festver

zinslichen P a p i e r e ist dort w e i t über dem S t a n d von 

1929 (6*2% i m Jänner 1938 gegen 4 - 9 % i m D u r c h T 

schnitt 1 9 2 9 ) . I n der Schweiz haben die Renditen 

nach der A b w e r t u n g einen R ü c k g a n g er fahren; im 

Gegensatz zu E n g l a n d nehmen die Renditen hier bis 

in die letzte Zei t ab. Bezeichnend für die hemmende 

R o l l e d e r Unsicherhei t im F a l l e Frankreichs ist auch 

d e r ungewöhnl ich niedrige Stand d e r pr ivaten 

E m i s s i o n e n ; s i e betrugen im Monatsdurchschnitt 

1937 296 Mi l l ionen franz. F r a n c s g e g e n 1224 M i l 

lionen franz. F r a n c s i m Monatsdurchschnitt 1929 

Abb. 10. Depositen der Kommerzbanken einiger 
Länder 

( L o g a r i t h m i s c h e r Maßstab ' ; 1929 = 100) 
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(die Emiss ionen öffentlicher Körperschaften und der 

Eisenbahnen sind in diesen Zi f fern nicht enthalten). 

E i n e günst ige E n t w i c k l u n g der Emiss ionen ze ig t das 

Deutsche Reich, w o der Stand von 1929 schon im 

Jahre 1935 überschritten wurde. 

D i e Gruppierung der L ä n d e r in solche mit 

straffer Devisenbewir tschaf tung und unabhängiger 

K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g , solche, die dem P f u n d b l o c k 

angehören, und solche, die später als der Pfundblock 

abgewertet haben, verwischt natürlich eine g r o ß e 

A n z a h l von Unterschieden, die sich besonders in der 

E n t w i c k l u n g der letzten Vergangenhei t bemerkbar ge

macht haben. Besonders innerhalb der letzten Gruppe 

zeigen sich Verschiedenheiten, die z. B. an H a n d 

einer Betrachtung des V e r l a u f e s der Akt ienindizes 

( S . 95) beleuchtet werden können. D i e A k t i e n k u r s e 

spiegeln in der R e g e l die E r w a r t u n g e n über die 

Gewinnaussichten w i d e r und bi lden daher einen be

deutenden A n z e i g e r für die K o n j u n k t u r l ä g e . D e r F a l l 

der A k t i e n k u r s e i m vergangenen Jahre hat in den 

Vere in igten Staaten und in Frankre ich größere A u s 

m a ß e angenommen, während Hol land, die Schweiz , 

P o l e n und die Tschechos lowakei im V e r l a u f des ver

gangenen Jahres keine starken Einbußen i m Stand 

ihrer A k t i e n k u r s i n d i z e s erlitten haben. D a r i n äußert 

sich die Sonderstel lung Frankreichs , das ebenso w i e 

die anderen L ä n d e r der „dr i t ten G r u p p e " (Gold-

blockländer) genug unausgenützte Produkt ions

reserven besitzt , durch Kapitalf lucht und 'man

gelnde Zuvers icht der Sparer und Unternehmer in 

seinem A u f s t i e g jedoch schwer gehemmt ist. D i e 

übrigen L ä n d e r der dritten Gruppe haben durch- den 

weltwirtschaft l ichen . R ü c k s c h l a g .in der zweiten 

H ä l f t e des vor igen Jahres eine gewisse Beeinträchti

g u n g ihres A u f s t i e g e s erfahren, aber, i m D u r c h 

schnitt des Jahres weisen, sie noch eine merkliche 

Zunahme des Produkt ionsvolumens auf, während das 

bei Frankre ich nicht der F a l l ist..' 

Zusammenfassend läßt sich sagen, .daß die L ä n 

der der ersten Gruppe auf einem Hochstand der Be

schäft igung halten und in ihrer W i r t sc h a f t s l a ge weit-, 

gehend unberührt von den weltwirtschaft l ichen V e r 

änderungen ble iben; die L ä n d e r des Pfundblocks 

sind ebenfalls an der Grenze der vollen Beschäfti

g u n g , es ze igt sich jedoch in E n g l a n d . e i n langsamer 

K o n j u n k t u r r ü c k g a n g , der sich z u m T e i l auch bei den 

anderen L ä n d e r n dieser Gruppe bemerkbar m a c h t ; 

die dritte Gruppe hat in der noch .verbliebenen 

Arbei ts los igke i t einen größeren oder ger ingeren 

Spie lraum für einen weiteren Konjunkturauf

s c h w u n g ; die wicht igsten L ä n d e r dieser Gruppe, 

U . S. A . und Frankre ich , sind jedoch durch psycho

logische Momente daran gehindert, ihre. Reserven an 

unverwendeten Produktionsmitte ln auszunützen. 

Anmerkungen zu den nachstehenden Tabellen: 

* Saisonbereinigt . — 0 Durchschnitt . — *) Prov isor ische Zahlen. -—• *) Monatsmitte. — s ) Monatssummen. — 
3 ) Monatsende. — *) Monatsdurchschnitt . — G ) D e r R ü c k g a n g von A u g u s t auf September 1936 erklärt sich v o r 

wiegend aus der N e u b e w e r t u n g der auf Schweizer F r a n k e n lautenden Ef fekten. — °) P a r i t ä t ab Mai 1934: 100 S 

= 57-0726 S c h w . Fr . , vorher 100 S = 72*926 Schw. Fr. , ab September 1936 100 8 = 8 2 - 5 0 9 Schw. Fr. , ab Jänner 1937 

100 S = 82-336 S c h w . F r . — 7 ) A b M a i 1934 A u f w e r t u n g des Goldbestandes, und der Devisen. — 8 ) . O h n e B a n k 

aktien. — fi) K o l . 27: Div idendensumme ausgedrückt in % des G e s a m t k u r s w e r t e s ; K o l . 28: Diy idendensumme aus

gedrückt in % des K u r s w e r t e s der A . G., die D i v i d e n d e zahlen. — 1 0 ) Bei einer L a u f z e i t v o n 2 W o c h e n bis 3 Monate 

gegen I 5 0 % i g e D e c k u n g in E f f e k t e n (mit Nachschußpflicht) für erste F i r m e n . — ^ A b A p r i l 1934 Umrechnung 

z u m Private]earängkurs, b z w . für 100 S Gold = 125 S. — 1 S ) 1928 nur P f a n d b r i e f e der Hypothekenanstalten, sonst 

inkl. Akt ienbanken. — 1 3 ) F ü r Juni und Juli 1931 nur Sparkassen allein, da A n g a b e n der anderen Geldinstitute fehlen; 

ab N o v e m b e r 1933 inkl. der auf Schi l l ingbeträge umgerechneten Fremdwährungse in lagen und Kassenscheine in fremder 

W ä h r u n g . — " ) A n g a b e n des Reicl isverbandes deutscher Sparkassen in Österreich. — F ü r die Jahre 1929—1931 Jahres

durchschnitte aus den Vierte l jahrsz i f fern. — 1 5 ) D e r R ü c k g a n g im F e b r u a r 1937 gegenüber dem V o r m o n a t erklärt 

sich aus der U m w a n d l u n g der auf Goldschi l l ing lautenden P f a n d b r i e f e in Schil l ingpfandbriefe. — 1 0 ) Großhandels

preis von Schweinefleisch als Vie l faches des Großhandelspreises v o n Futtermais . — 1 7 ) Inländische Agrarstof fpre ise 

in Perzenten der inländischen Industriestoff preise. — 1 S ) N u r Neuauftr ieb auf dem Zentra lv iehmarkt in St. M a r x , aus

schließlich der K o n t u m a z a n l a g e und der A u ß e r m a r k t b e z ü g e . — 1 B ) A n Stelle der Jahresdurchschnitte Stand am Jahres

ende. — 2 0 ) auf 100 unmittelbar neu angemeldete offene Stellen entfallen unmittelbar neu angemeldete Stellengesuche. 

K o m m i s s a r i s c h e r L e i t e r : Prof . D r . E r n s t W a g e m a n n , Ber l in . — F ü r d e n Inhal t verantworte ich in V e r t r e t u n g : 

D r . R e i n h a r d K a r n i t z . — D r u c k : C a r l U e b e r r e u t e r s c h e B u c h d r u c k e r e i und S c h r i f t g i e ß e r e i M. S a l z e r , W i e n , IX. , 

). . P e l i k a n g a s s e 1. -
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