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Eisen und Stahl unverarbeitet
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i Die wichtigste Erscheinung der wirtschaftlichen

| i Entwicklung der Vereinigten Staater in dem letzten

“Ausfuhr in Waggons im 1. Halbjahr 1927 nach der
Statistik der st Bundesbahnen

Maschinen, Werkzeuge und andere fisenwaren
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Monat ist die auBerordentliche Erleichterung des
Geldmarktes, die groBtenteils einer planmi#Bigen
Beeinflussung durch die Federal Reserve Banken
zuzuschreiben sein diirfie. Wie schon vor ungeféhr
drei Jahren scheint es auch diesmal wieder ihr
Prinzip zu sein, bei den ersten deutlichen Zeichen
eines Nachlassens der industriellen Tétigkeit durch
Eskompteherabsetzung und Effektenk&ufe auf dem
Geldmarkt Erleichterung zu schaffen. Wenn auch
zweifellos zum Teil Riicksichten der Goldpolitik
die sukzessiven Herabsetzungen der Diskonfsitze
der einzelnen Federal Reserve Banken bestimmten,
diirfte dieses konjunkturpolitische Moment doch
ausschlaggebend gewesen sein. DaB die Ursache
des Sinkens der Geldsitze nicht in einem Nach-
lassen der Kreditnachirage liegt, zeigt die gleich-
zeitige Zunahme der von den Banken gewdhrien
Wirtschaftskredite. Infolge der Senkung der Geld-
sétze, die auch Anfang September, wenn gewthn-
lich eine Versteifung einsetzt, fortdauerte, hat auch
die Hausse auf dem Effektenmarkt - neuerlich ein-

© gesetzt und der Durchschnitt der Aktienkurse den

hochsten vorher erreichten Stand wieder bedeutend
iiberschritten. Die im Mai eingetretene Stabilisierung
der Warenpreise hat angehalten und sogar einer

. leichfen schon seit Anfang Juli anhaltenden Aui-

wirtsbewegung Platz gemacht. Obwohl die niederen

- Geldsitze und die ihnen zufolge fiir den Herbst

zu erwartende Belebung des Geschiftes fiir die
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pichste Zeit eine Fortdauer dieser Bewegung
hoffen lassen, flirchtet der Harvard Economic
Service doch immer noch ein neuerliches Ein-
setzen der Abwirtsbewegung, da die auf das
Weltpreisniveau driickenden Einfliisse (vgl. Heft 8,
S.64) weiter bestehen. Der Umfang der Fabrikations-
tatigkeit und Bergwerksproduktion ist im Juli neuer-
lich stark zurfickgegangen.

Aus Qrofbrifannien meldet der London and
Cambridge Economic Service fiir Juli ein saison-
méfiges Nachlassen der Geschiftstitigkeit, das
durch eine Erschépfung der angesammelten Auf-
trige in einigen der Hauptindustrien verschérft
wird. Die Situation der Kohlen- und Textilindustrie
ist noch wungiinstiger geworden und die Eisen-
und Stahlproduktion hat abgenommen, wihrend
die Besserung in der Maschinenindustrie andauert.
Hauptsidchlich infolge der Lage im Kohlenbergbau
hat die Zahl der Arbeitslosen zugenommen, die
saisonm#Big hitte annihernd unverdndert bleiben
sollen. Der AuBenhandel zeigt keine Erholung.
Die von dieser Seite erhoffte Erleichterung der
Situation auf dem Geldmarkt ist daher ausgeblieben.
Nur die Herabsetzung der Diskontsitze in den
Vereinigten Staaten hat es ermdglichi, eine Dis-
konterhdohung in London zu vermeiden. Die Situa-
tion auf der Effektenbdrse ist etwas gebessert
Die GroBhandelspreise erhielten sich stabil mit
einer leichten nach aufwdirts gerichteten Ten-
denz. :

Uber die Konjunkturlage in Deutschland zu
Ende August 1927 berichfet das Institut fiir Kon-
junkturforschung in Berlin: ,Ende Mai 1927 konnte
die Konjunkturlage als eine der Hochspannung
sich ndhernde Aufschwungsphase gekennzeichnet
werden. Inzwischen ist der Einfritt in die Hoch-
spannung erfolgt.”

»Bei verhidltnismiBig hohem Beschiftigungs-
grad — die Arbeitslosigkeit ist von 18%; der
Erwerbstitigen Ende Janner 1927 auf 6%/, Ende Juli
‘zuriickgegangen — sind sehr starke Spannungen
in allen Teilen der Wirtschaft festzustellen. Dies
gilt zundchst vom Zahlungs- und Kreditverkehr.
Wihrend die Depositen zuriickgehen, steigen die
Wechselziehungen und die Wirtschaftskredite der
Notenbanken. Die Geldsitze sind stark in die
Hihe gegangen. Die Effektenkurse und noch mehr
die Effektenumsitze weichen zurlick. Die Waren-
preise erhthen sich, sehr viel schneller jedoch -
und darin liegt freilich ein entspannendes Moment
— die Warenumsitze. Gleichzeitig haben Nominal-
und Realeinkommen zugenommen; da die Preise

aber stirker steigen, kann beim Reallohn demnichst
leicht eine Senkung einireten. Die Spannung hat
sich zum groBen Teil auch anf die Giiterseite der
Wirtschaft fibertrager. Im Verhiltnis der Produktiv-
giiter~ zur Verbrauchsgiitererzengung . duBert sich
dies darin, daB die Produktivgiiterindustrien in der
Beschéftiging vorangehen, in der Liquiditit aber
zurfickbleiben. Die Vorrite wachsen; ihre Zunahme
scheint jedoch hinter der Produktionssteigerung
noch zuriickzustehen. Die Bewegung des AuBen-
handels deutet auf eine weiter zunehmende Séttigung
des Binnenmarktes hin.“

,Ein gewisser Spielraum fiir eine weitere Er-
hohung der wirtschaftlichen Aktivitat wire nach
dem Stande der Vorratsbildung sowie des Ver-
hiltnisses der Warenumsitze zu den Warenpreisen
noch gegeben. ‘Im ganzen aber ndhert sich die
Korjuriktur einem Maximum. Ubér die Dauer der
Hochspannung sowie fiber die Form, in der der
Ubergang zu einer anderen Phase sich vollziehen
wird — allméhlicher oder krisenhafter Abschwung
— laBt sich Bestimmtes nicht sagen.®, '
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Nach den ,Vierteljahrsheften zur Konjunkturforschung®, ,Wirt-
schaft und Statistik® und den Vertfentlichungen der Reichskredit-
gesellschaft A-G. .
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Uber die Bewegung der Produktion 'und der
Lagerbestinde in der letzten Zeit geben die beiden
nachfolgenden, gleichfalls den ,Vierteljahrsheften
zur Konjunkturforschung“ entnommenen Schau-

. bilder Auskunft. Wie sich aus- der Bewegung der
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Indices der Produktion ergibt, hat die Aufwiirfs-
bewegung der Produktion wichtiger Grundstoffe
(Steinkohle, Braunkohle, Roheisen, Rohbldcke, Walz-

werkerzeugnisse, Kali und Zement) sich schon seit

Ende des letzten Jahres kaum mehr gehoben,
‘wihrend die Produktion der verarbeitenden Indu-
strien (Baumwollgarn, Leinengarn, Hanfgarn, Papier-
halbstoffe, Pappe ‘und Papier) erst im Mai ijhren
Hghepunkt erreichte und im Juni stark zuriick-
ging. Wie sich zeigt, ist jedoch der Stand
immer tioch wesentlich fiber dem zu Anfang 1925
erreichten Hohepunkt der letzten Konjunkturwelle,
was insoferne von Bedeutung ist, als gleichzeitig
der Beschiftigungsstand nur ungefdhr gleich hoch
ist wie damals. Das Berliner Institut fitr Konjunktur-
forschung glaubt dies als einen gewissen MaBstab
fiir die gesteigerte Produktionsergiebigkeit ansehen
zu konnen — die mit Riicksicht auf erhbhte
Kapitalinvestition freilich noch nicht entsprechend
hbheren Betriebserfolg bedeutet —, da die Zahl
der Erwerbstiiigen sich nur um ein weniges ver-
mehrt haben kdnne. Besonderes Interesse verdient
der vom Berliner Institut als erstem gemachte
Versuch eines Barometers der lLagerbewegung, in
dem unter Berificksichtigung einer Anzahl der volks-
wirtschaftlichen Zugangsfaktoren (die Indexziifer
der Produktion, die Einfuhr von Rohstoffen, Halb-
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und Fertigwaren, die Vollbeschiftigten 'der Arbeiter-
Fachverbinde und die Debitoren in laufender
Rechnung von zehn GroBbanken) und Abgangs-
faktoren (die Umsitze im Einzelhandel, die Ausfuhr
von Rohstoffen, Halb- und Fertigwaren, der Geld-
umlauf) ein- ungefihres Bild der Bewegung der
volkswirtschaftlichen Lagerhaltung berechnet wird,
Wie sich zeigt, befindet sich die deutsche Wirt-
schaft danach zu Ende des letzten Kalenderhalbjahres
etwa auf dem Stand von Anfang 1925, so daf die
Warenvorrdte im ganzen betrachiet im Verhélinis
zu dem inzwischen betrdchtlich gestiegenen Umsatz-
volumen noch keine {ibertriebene Ausdehnung ange-
nommen zu haben scheinen.

In Frankreich hat sich nach den im Frithjahr
bemerkbar gewordenen Anzeichen einer Erholung
von der Inflationskrise die Depression im Sommer
neuerlich verschirft. Dies HuBert sich. namentlich
in dem auBerordentlichen Sinken der Geldsétze
(der Privatdiskontsatz sank bis auf 29, gegen-
iiber 579, vor einem Jahr), Nach einer voriiber-
gehenden Kurssteigerung im Juli hat aber auch

diese Geldilitssigkeit keine Belebung der Borse
hervorzurufen vermocht. Die Produktionsziffern
namentlich von Kohle, Eisen und Stahl sind weiter -
gesunken, ebenso die Zahl der monatlich beladenen
Giiterwagen. Dagegen hat sich im AuBenhandel
die Krise nicht so schwer ausgewirkt als man
fiirchtete und namentlich im Juli sich ein aufer-
ordentlich groBer ExportiiberschuB ergeben. Das
weitere Fallen des Gesamtpreisindex ist aus-
schlieBlich der Abwirtsbewegung der ‘Nahrungs-
mittelpreise zuzuschreiben, wihrend die Preise der
Industriestoffe seit Mai steigen. Eine Erschwerung
flir eine Erholung bedeutet die noch immer fort-
bestehende Unsicherheit itber die wihrungs-+
politischen Pline der Regierung. Sollte diese
jedoch sich zu einer endgiiltigen Stabilisierung auf
dem derzeit erreichten Niveau entschlieBen und
dies deutlich zu erkennen geben, isi fiir den Herbst
eine Erholung der Wirtschaft vorauszusehen.

Der Aufschwung in der polnischen Wirt-
schaft hat, wie die Berichte iiber die lebhafte
Tatigkeit in den meisten Industriezweigen beweisen,
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Nach dem ,London and Cambridge Economic Service® und den Nach den ,Vierteljahrsheften zur Konjunkturforschunge.
»Vierteliahrshefien zur Konjunkturforschung®. : :
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in_1 gmﬁe“, und ganzen aflgehalt.e n, wenn sich au?h Ergénzungen zu 'den. i.n Heft 7 uﬁdB gegebenen
die Lage in der Kohlenindustrie, von wo aus die Wirtschaftszahlen iber das Ausland.
allgemeine Belebung ausgegangen war, infolge er- : :
schwerten Auslandsabsatzes, trotz des vergrdBerien Kotome | 1] 2 |3]a]s5|6][7]s]9]mw
Inlandsverbrauches wieder etwas verschlechtert hat. Eﬁ?ﬁniem : |-
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anderscits gewisse Gefahrenmomente foir die | Novuso' o} = 1062 o | = [iea sait |2 T 128 2
Weiterentwicklung nicht zu verkennen. Insbesondere S '
ist es bisher nicht gelungen, den Auslandsabsatz |slowakei:
zu erweitern, so daB die erhdhte Produktion fast | Joy : :: 1100 15ea 1o = | oq 130 31,5 |25 —
ausschlieBlich auf den Binnenmarkt angewiesen [ Aweest -|1078182 108 — 1%, — 1 5 43 o6l —
war. Der Kapitalmarkt hat sich versteiff, obwohl |ungarn:
eine Anleihe von 15 Millionen Dollar in Amerika | Jaff - > 2| %al = | = |om |1 | 125} 13 | i2s] = | =
zum AbschluB gekommen ist. Die Spareinlagen sind | Ut -1 — Ll R Hel Ehtl Sl Bt
leicht zuriickgegangen, der Geldmarkt hat sich oty der, Doerschritt der Kolonne 5 fur Grofbeitanafen hat
verengt, die Umsitze an der Bbrse sind seit Ende . Die Uberschrist der Kolonne 8 flir GroSbritannien lautet

. . richtip: Roheisenproduktion.
Mai zuriickgegangen. *) Vorljufige Ziffern,

KURSANKUNDIGUNG.

Das Osterreichische Institut fiir Konjunkturforschung veranstaltet in diesem Herbst gemeinsam mit
der Kammer fiir Handel, Gewerbe und Indusfrie in Wien im Rahmen der von dieser veranstalteten
Kammerkurse fiir wirtschaftliche Weiterbildung einen Kurs fGber die Methoden der Wirt-

‘schaftsstatistik und ihre Anwendung in Betrieben und Wirtschaftsverbinden, der

von dem Leiter des Institutes Dr. Friedrich A. Hayek abgehalten werden wird. Der Kurs soll nament-
lich den mit statistischen Arbeiten betrauten Beamten der groferen Betriebe und Wirtschaftsverbinde
Gelegenheit geben, sich mit den modernen Methoden der Bearbeitung und Darstellung statistischen
Materials vertraut zn machen. Da es fiir eine erfolgreiche Ausniitzung der Ergebnisse der Konjunktur-
forschung im Geschiftsleben unerléBlicht ist, dab die grdBeren Betriebe sie ihren besonderen Interessen
jhrer Branche entsprechend ergdnzen und bearbeiten, umgekehrt aber- auch die fiir eine Entwicklung
der Konjunkturforschung in Osterreich unerlBliche Verbesserung der Wirtschaftsstatistik nur unter
lebhafter Mitarbeit der Wirtschaft selbst mﬁghch ist, hofft das Institut auf eine zahireiche Betetllgung
aus dem Kreis seiner Mitglieder.

In dem Kurs sollen unter anderem zur Behandlung gelangen Sammlung und Bearbeitung des
statistischen Rohmateriales; Methoden der graphischen Darstellung; Berechnung der Ausschaitung von
Saisonschwankungen; Konjunkturstatistik und Konjunkturprognose; Die Bedeutung der wichtigsten
wirtschaftsstatistischen Reihen; Betriebsstatistik, Verkaufs- und Reklamestatistik; Statistik und Buchhaltung.

Der 10stiindige Kurs beginnt am Freitag, den 14, Oktober und findet an diesem und jedem
folgenden Freitag bis Ende Dezember von 7—1/,9 Ulr abends im Gebdude der Wiener Handelsakademie
Wien, I, AkademiestraBe 12, statt. Mitglieder haben gegen Vorweisung der Mitgliedskarte freien Eintrift.
Eintrittskarten flir weitere Personen sind in der Abtejlung fiir Bildungshilfe der Kammer fiir Handel,
Gewerbe und Industrie, Wien, I, Stubenring 8—10, 2. Stock, gegen Entrichtung eines Regiebeitrages
von 30 g flir die Kursstunde erhéltlich. Da eine Abhaltung des Kurses nur bei entsprechender Be-
teiligung moglich ist, wird um schriftliche Anmeldung der Teilnehmer bis 10. Oktober gebeten.
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