MONATSBERICHTE DES OSTER-
REICHISCHEN INSTITUTES FUR
KONJUNKTURFORSCHUNG

6. Jahrgang, Nr. 9

Ausg'egében am 25. September 1932

OSTERREICH

Die internationale Aufwdrtsbewegung an den
Birsen, die den ganzen August hindurch bis in die
erste Septemberwoche fortgedanert hatte, erfubr um
den 8. September herum einen ziemlich heftigen
Riickschlag, der erst in den letzten Tagen iiber-
wunden wurde. Der fiir die New Yorker Birse
von der Standard Statistics Co. tdglich berechnete
Aktienindex hatte am 7. September mit 723 (gegen-
dber 352 am 25. [uni, 1926 == 100) einen Hichst-
punkt erreicht und sank bis 14. September auf 56-8.
Die Abwirtsbewegung hat weiter bis etwa zum
18. September angedauert. An den anderen grofien
Birsen, an denen aweh die Aunfwirtsbewegung
weniger heftig gewesen war, war auch der Riick-
schlag geringer und der wichentlich fiir 10 grofie
Weltbirsen berechnete Durchschniftsindex war am
17.. September nur auf 40-1 gegeniiber 417 am
10. September und 41-0 am 3. September (Ende

1927 = 100) gesunken. Dieser Riickschlag eben-
so wie die jingste FErholung war durch eine
vorangegangene - Anderung in der Warenpreis-
bewegung ausgelost worden, der sich am friihe-
sterr und stirksten am Baumwollmarkt bemerkbar
machte. So fiel der Liverpooler Preis von Mid-
ling American von 7,20 df auf 6,10 d am 10. Sep-
tember. Merkliche Riickschlige traten namentlich
auch bei Metallen, insbesondere bei Kupfer, und bei .
Getreiden ein. Gleichzeitig macht jedoch die Tendenz
zu einer Verflissigung anf den Kapitalmirkten
weitere Forischritte. Viel wird dabei von dem Erfolg
der grofien franzdsischen Konversion abhingen, die
im Auslandsteil dieses Berichtes ndher besprochen
wird. Da die Konversionsankiindigung eine lebhafte
Aujwirtsbewegung am franzdsischen Rentenmarkt
Rerbeigefiihrt haf und anch am englischen Renten-
markt eine Steigerung der zur Konversion angemel-
deten Stiicke auf pari und das Einlaufer betrdchi-

Aktienindices der Weltbérsen: Tiefpunkte und Stand vom Ende August 1932

(Janner 1929 =100)
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licher nachirdglicher Konversionsansuchen gemeldet
wird, ist mit ziemlicher Sicherheit ein Erfolg zu er-
warten. In diesem Falle ist mit einer weiteren Sen-
kung der langfristigen Zinssdtze und wahrschein-
lich mit Konversionen auch in anderen Lindern zu
rechnen. Dies diirfte der Erholung der Weltbdrsen
einen neuen Anstof geben. Ein Ubergreifen der Be-
lebung auf die Produktion und Beschdftigung ist
jedoch noch nirgends festzustellen. Fiir Osterreich
im besonderen gibt es keinerlei Anzeichen, die auf
eine baldige Umkehr der immer noch abwértsgerich-
teten Entwicklung schliefen liefen. |
Wechselkurse: Der Auslandskurs des osterrei-
chischen Schillings hat sich in der Berichtszeit nicht
wesentlich gedndert. Soweit Bewegungen eingetreten

sind, deuten sie auf eine leichte Kursbesserung, die

aber immer noch saisonmiiBigen Charakter trigt.
In Osterreich selbst auBert sich diese Entwicklung
in einer fast vélligen Konstanz der Kurse der valu-
tarischen Papiere, die im Durchschnitt ein Disagio
von 20—21% zum Ausdruck bringen. Die bei-
gegebene graphische Darstellung zeigt die Ent-
wicklung des Goldpreises seit September vorigen
Jahres, die im wesenflichen mit der Kursgestaltung
der Wahrung diibereinstimmt und namentlich die
Tendenz wahrend der letzten Monate deutlich zum
Ausdruck bringt. Auch hier ergibt sich gegen-
wirtig eine Erhéhung des Preises gegeniiber dem
vor einem Jahre gezahlten um rund 20%.

Der Goldpreis in Osterreich
.(Paritét =100}
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Birse: Wiahrend die Tatigkeit an der Wiener
Borse im Juli noch véllig stagnierte, zeigte der
August eine gewisse Belebung, die sich aber erst
im September in erhéhtem MaBe ausgestaltete und
nicht unwesentliche Steigerungen der verschiedenen
Papiere brachte.” Wie am Markt der festverzins-
lichen Werte ging hier die Kurssteigerung mit
einer Erhdhung der Umsatze einher und gréBeres
Angebot wurde von einer gréferen Nachirage auch
zu hoheren Preisen rasch {ibernommen. Gewinn-
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dann in der Schweiz und in GroBSbritannien, wo-

realisationen brachten jedoch diese Bewegung, die
unter dem Findrucke der sehr lebhaften Kurs-
besserungen in New York entstanden war, wieder
zum Stillstand. Da das Kursniveau an der Wiener
Bérse anBerordentlich gedriickt ist und wihrend
der letzten Monate, ja sogar Jahre, ein stindiger
Verfall festzustellen war, so erweckt eine an inter-
nationalen MafBistiben gemessen HuBerst gering-
fligige Belebung in Wien leicht den Eindruck, als
ob es sich um nennenswerte Vorgange handle. Es
ist jedoch nmicht zu verkennen, daB, wenn auch
kein groBer Optimismus festgestellt werden kann,
so doch eine gewisse Bereitschaft besteht, auf
Anzeichen einer Konjunkfurbelebung rasch im
positiven Sinn zu reagieren. Der Kursindex stieg
von Ende August um 16 Punkte auf 62-8 fiir
Mitte September, womit er noch nicht einmal den
Stand von Ende Juni erreichte. Man ersieht daraus
die Grenzen dieses Aufschwunges, fiir den der An-
reiz eher aus der internationalen als aus der inner-
dsterreichischen Lage gekommen ist, da die letztere
noch keine anderen Symptome einer Konjunktur-
belebung aufweist. Zwar steigen die Preise in Oster-
reich, doch hat dies, wie an anderer Stelle aus-
gefiihrt, nichts mit der Preissteigerung zu tun, die
eine Konjunkturbelebung einleitet.

Die beiden auf Seite 131 abgedruckten Schau-
bilder zeigen die Entwicklung der wichtigsten Welt-
borsen  seit dem Jahre 1920 in Bezug auf ihren
Tiefpunkt und den Stand von Ende August 1932,
beides auf den Janmer 1929 (= 100) bezogen. Zu-
nichst springt auch fiir die Weltborsen, namentlich
fiir New York, die Geringfiigigkeit der Aui-
schwungsbewegung in das Auge, obwohl anderseits
unverkennbar ist, daB eine solche eingesetzt hat.
Der New Yorker Kursindex erreichie sein Minimum
im Juni dieses Jahres mit 18:3% des Standes vom
Janner 1929, welch letzterer nicht einmal die Spitze
des Kursstandes darstellt, die bekanntlich erst Mitte
1929 erreicht wurde. Aber mit Absicht ist fiir alle
Lander nicht vom New Yorker Maximum, sondern
vom Janner 1929 ausgegangen worden. Dies hat
begreiflicherweise trotzdem zur Folge, daB das
Minimum der Wiener Borse héher liegt (565%)
als das der anderen Linder, weil eben der Stand
des Kursindex des Jahres 1929 in Wien schon
relativ niedriger war, als etwa in Amerika, wes-
wegen dann auch der Fall nicht so groB gewesen
ist. Es handelt sich aber bei dieser Darstellung
nicht um die absolute Hihe der Kurse, sondern um
die Verinderungen gegenitber dem Ausgangspunkt. :
Am starksten war die Steigerung in Amerika, so- |
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gegen sie sich in Deutschland, Italien und der
Tschechoslowakei in duBerst bescheidenen Grenzen
hielt, In Osterreich war der Tiefstand im September
vorigen Jahres zu verzeichnen und die nachfolgende
langsame, mehrfach durchbrochene Kurssteigerung
driickt das gegeniiber den Goldwihrungslindern
bestehende valutarische Verhiltnis aus.

Janner 1920==100

Letzter Stand Tiefststand
Deutschland . . . . . 356 (VII. 1932) 338 (IV. 1932)
Frankreich . . . . . . 357 (VI 1932) 287 (XI1. 1931)
GroBbritannien . . . . 57°7 (VIIL 1932) 490 ( VL. 1932)
Italien . . . . . ... 406-2 (VIIL. 1932) 389 ( VL 1932)
Osterreich , . . . . . 599 (VIIL. 1932) 565 ( IX. 1931)
Schweiz . . ... .. 48-6 (VIIL 1932) 391 (V. 1932)
Tschechoslowakei. . . 550 (VI 1932) 514 ( V. 1932)

Vereinigte Staaten

von Amerika . . . .288 (VIIL 1932) 183 ( VL 1032)

Geld- und Kapitalmarkt: Von Mitte August
bis Mitte September hat sich im Status der Natio-
nalbank eine nicht wunerhebliche FEntspannung
geltend gemacht, die als solche zu kennzeichnen ist,
obwoh] sie das saisonmiBig zu erwartende MaB
keineswegs erreicht hat. Das Wechselportefeuille,
das von 867-0 Millionen Schilling bis Ende August
auf 872-5 Millionen Schilling gestiegen war, sank
auf 854'7 Millionen Schilling. Der Notenumlauf er-
- reichte Mitte September mit 857 Millionen Schilling
- (er-ist nur um 2-3 Millionen Schilling héher als
. das Wechselportefeuille) seinen tiefsten Stand seit
mehreren Jahren und ist gegeniiber Mitte August
um 33 Millionen Schilling zuréickgegangen. Noten-
umlauf und Giroverbindlichkeiten weisen gegeniiber
der Mitte des Vormonates véllige Konstanz auf. Die
gesamte valutarische Deckung hat sich ganz gering-
-fiigig verdndert, aber wegen des Riickganges des
Geldumlaufes stieg das Deckungsverhilinis zum
drittenmal, und zwar auf 17-7. In dem Augenblick,
da die vorgesehene Umwandlung des anf die
Credit-Anstalt entfallenden Teiles des Wechselporte-
feuilles in eine Bundesschuld vollzogen sein wird,
wird sich die wahre Natur der Veranderungen des
Wechselportefeuilles wesentlich besser erkennen
lassen als jetzt, was sich anch in der dann erfolgen-
den Neuberechnung der saisonbereinigten Index-
ziffer, die gegenwértig nur noch geringen Er-
kenntniswert hat, geltend machen wird.

Spareinlagen: Der Riickgang -der Sparein-
lagen, der nun bereits seit Mai andauert, hat sich,
wenn auch in verringertem MaBe, im Angust fort-
gesetzt. Die Spareinlagen sanken um 4 Millionen
Schilling auf 1406 Millionen. Sie sind mit diesem
Betrag aber immer noch hoher als Ende des Vor-
jahres. Da die Griinde, die im Vorjahr bei dem

starken Riickgang der Spareinlagen vorwalteten —
Griinde, die namentlich im Bereiche des mangeln-
den Vertrauens lagen —, kaum noch in Geltung
stehen diirften, so ist der Riickgang eher als ein
Zeichen der konsumtiven Verwendung dieser Gelder
zu werten. Er ist gleichzeitig ein Beispiel fiir die
knappe Kapitaldecke Osterreichs, da normalerweise
in den Zeiten der Depression die Spareinlagen zu
wachsen pilegen und derzeit von einer Konjunktur-
belebung in Osterreich, die ganz natiirlich zu einer
Verringerung der Spareinlagen und deren direkten
Investition fithren wiirde, nichts zu bemerken ist.

Anlagemarkt: Ebenso wie die Wiener Borse
zeigte auch der Anlagemarkt in der Berichtszeit
eine lebhafte Aufwirtsbewegung. Der Kursindex
festverzinslicher Werte, der von Mitte Juli bis Mitte
August von 844 auf 84-8 gestiegen war, hob sich
im September neuerlich um 1:2 Punkte auf 86-0.
Ebenso wie auf dem Effektenmarkt ist die Beobach-
tung zu machen, daB nicht nur eine Kurssteigerung
eingetreten ist, sondern auch eine erhebliche Er-
hohung des Geschiftsumfanges. Die gebesserten
Kurse brachten neues Material auf den Markt und
zum Teil wurden Gewinnrealisationen vorgenom-
nen, jedoch wurde dieses Material von der Nach-
frage ohne weiteres aufgenommen. Die Besserung
der Kurse Osterreichischer Staatspapiere in Wien
steht in vélligem Einklang mit der Besserung, die
sie auch auf den ausléndischen Mirkten erfahren
haben. Besonders groff war die Aufwartsbewegung
in New York, was hauptsichlich auf den Widerruf
von Verkaufsorders der groBen amerikanischen
Investment-Trusts zuriickzufithren ist, die bis vor
kurzem noch bereit waren, die O&sterreichischen
Werte nahezu um jeden Preis abzustoBen. Es ist
begreiflich, daB die Entwicklungstendenz des An-
lagemarktes langsamerer Art ist, als die des
Effektenmarktes; sie ist dafiir aber stetiger, wie
iiberhaupt eine Belebung auf dem Anlagemarkt die
natiirliche Voraussetzung fiir eine langdauernde Er-
hthung der Umsatztitigkeit und des Kursniveaus
auf dem Effektenmarkt darstellt.

Giroumsditze: Die Giroumsitze zeigten im
August nur bei der Nationalbank eine groBere
Steigerung. Die saisonbereinigte Indexziffer aus der.
Summe der Giroumsétze der Nationalbank, der
Postsparkasse und des Giro- und Cassenvereines
stieg jedoch sprunghaft von 6369 Millionen Schil-
ling auf 7190 Millionen, welche Ziffer sogar héher
ist, als die Vergleichswerte des Vorjahres. Die etwas
lebhaftere Borsentitigkeit driickt sich hierin aus.

Firmenbewegang: Die Antrige beim Exeku-
tionsgericht in Wien waren im Monat August mit
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25600 schon aus saisonmiBigen Griinden geringer
als " in irgendeinem ‘der Vormonate dieses Jahres
und bewegten sich fast in der gleichen Hohe wie
im Vorjahte. Die Neueintragungen sanken mit 29
auf den tiefsten Stand dieses Jahres, wogegen 100
Léschiungen im Handelsregister vorgenommen wur-
den.” Die Zahl der Konkurse betrug im Wochen-
durchschnift 22 gegeniiber 11 im Vorjahre, die der

_g'erichtlichen Ausgleichsverfahren 68 gegeniiber 50.

*Preisbewegung: Die Eigentiimlichkeiten der
Osterreichischen Preisgestaltung beginnen sich
immer starkér auszuprigen. Der Index der reagib-
len Warenpreise, der seit Mitte August neuerlich
gestiegen ist, ‘erreichte Mitte September mit 565
gegenitber 54-8 den hdochsten Stand seit Ende
Februar und kiindigt eine Entwicklung an, die sich
auch in  den GroB8handelsindices wird geltend
machen miissen. Vorliufig ist bis Mitte September

der Gesamtindex um 2 Punkte auf 110 gesunken.
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Ebenso ist der Nahrungsmiittelindex von 107 auf
104 gesunken, dagegen stieg der Index der Indu-
stiiestoffe um' einen Punkt auf 122. Am stirksten
ist-die Steigerung fiir den Kleinhandelsindex, der
von 142 auf 147 fiir Mitte September anstieg,
womit er ‘den hochsten Stand nicht nur dieses Jahres
erreichte, sondern auf den Monatsdurchschnitt fiir
1929 hinaufsprang; hier machen sich die zahl-

réichen neuen Belastungen des Umsatzes geltend.

Auch die Lebenshaltungskosten sind um einen
Punkt auf 108 gestiegen. Im folgenden gelangen
zwei ‘graphische Darstellungen zur Verdifent-

lichung, die den Vergleich zwischen der Entwicks

lung inldndischer und ausléindischer Agrar- und
Industneprelse bringen. Wihrend bisher die

relative Uberhéhung des Osterreichischen Preis-
niveaus gegeniiber den Weltmarktpreisen nur fitr
allgemeine Indices festgestellt wurde, ist hier die
Analyse in Einzelheiten weitergefiihrt, die duich-
aus die frither gemachten Beobachtungen bestatigen.
Jeder der vier Indices besteht ans den Preisen von
neun wichtigen Waren, und zwar sind jeweils fir
In- und Ausland sowohl bei Agrar- als Industrie-
stoffen genau die gleichen Waren ausgewahlt. Wie
stark die Kurven der in- und ausldndischen Preise
schon seit 1930, namentlich aber seit dem Ende des
Vorjahres auseinanderlaufen, erhellt ans der Figur
sowie aus den ahgedruckten Ziffern zur -Geniige.
Mitte Juli stand der ausléndische Index der Indu
striestoffe auf 57-4, welcher Wert gleichzeitig den
tiefsten Stand dieser Indexziffern darstellt, und der
osterreichische auf 72+2, welch letzterer bis Mitte
August auf 74-4 weiterstieg. Weisen die inléndischen
Industriepreise eine wenn auch verlangsamte und
gelegentlich unterbrochene Abwirtsrichtung auf, so
ist dies bei den inlindischen Agrarpreisen nicht der
Fall. Deren Entwicklungsrichtung tendiert seit Ende
1930, von gelegentlichen Abweichungen abgesehen,
stark nach aufwirts, wahrend die internationalen
Agrarpreise gleichzeitig ihre fast geradlinige, seit
mehreren Jahren andauernde Abwirtsbewegung
fortgesetzt haben. Auf diese Weise ist die Spanne
zwischen den beiden Preisgruppen von Monat zu
Monat groBer geworden, namentlich in der Zeit von
August 1931 angefangen. Der Index fir die aus-
lindischen Agrarstoife erreichte im Mai dieses
Jahres mit 585 sein Minimum; zur gleichen Zeit
stand der &sterreichische Index auf 96-6. Wegen
der geringfiigigen Steigerung der auslandischen

(1925-1931 =100)

GroBhandeIsprelse inlandischer und ausléndischer Industrie- und Agrarstoffe
ﬁwdﬁz . .

a = Inland, b = International

180
100/
7o} | Ms/
sof ,
O.1fK. Z/13-
1929 1930 1931 193L




Heft 9, 1932

INSTITUTES FOR KONJUNKTURFORSCHUNG

Seite 135

Preise, vor allem aber wegen der heftigen Senkung
der Kartoffelpreise im Juli und Aungust ist der
gsterreichische Index nachher stark gesunken, so
daB sich dieser Abstand verringert hat. Es handelt
sich hier um eine saisonmiBige Bewegung, die
nicht ausgeschaltet wurde; daher hat das Maximum
der dsterreichischen Preise, das in den Juni fallt
und 1126 betrug, nicht ganz die Bedeutung, die
ihm etwa beigemessen werden kdnnte. Die Indices
der Industriestoffe bestehen aus den folgenden
Preisen: Steinkohle, Stabeisen, Grobbleche, Schrott,
Blei, Haute, Leder, Baumwollgarn, Leinsl; die
Agrarindices aus: Weizen, Roggen, Gerste, Kar-
toffel, Rindfleisch, Schweinefleisch, Butter, Zucker.

Vergleich der Grofhandelspreise inlindischer und
auslindischer Industrie- und Agrarsioffe
(Durchschnitt 1925—1931 = 100)

Industriestoffe Agrarstoffe
1929 Inland Austand Inland Ausland
Jamer . . . 101165 104-14 98-37 102-73
Februar . . 10045  103:04 10332 10514
© Mirz . 100073 - 10300 107-24 10728
April 9972 102-22 10670 100-33
Mai . ... 9815 100-1G6- . 10614 95-32
Juni . . . . 0808 100-04 100-84 9359
Juli. . . .. 9899  101-32 107-11 101°76
August. . . 100008 10353 103-82 104-92
September . 10443 10540 9703  102-30
Oktober . . 10518  104°51 94-50 99-37
November . 10263 101-51 9375 97-01
Dezember . 10227  101:31 92-04 9879

1930 ) - - : : .
Janner . . . 10578  101'48 93-47 96-36
Februar . . 10378 10066 91-34 - 9366
Mirz . 101-83 97-38 8908 8917
. April . 100-18 96-01 8737 8636
Mai .. .. 10030 95-26 8688 83-56
Jumi . . .. 9982 94:81 87-42 79'53
Jui .. .. 9605 90-45 8516 96-46
August. . . 9685 8928 9356 98-39
September . 9580 87-24 87-26 80-84
Olctober . 9371 83-57 8369 7797
November . 09224 8077 8310 7359
Dezember . 8990 7918 81-62 7245

1931
Jénner . . . 8711 77-50 7934 6932
Februar . . 8611 7523 81-51 6923
Marz 86-98 73:39 8347 69-86
April . 8705 7302 87-48 7217
Mai . ... 8414 6948 86-78 7051
Juai . . .. T936 66-97 85-09 73:18
Juii-. . . . 8083 68-83 9125 81-80
August. ., . 7885 7084 90-34 66-35
September . 7656 6912 87-86 6428
Oktober . . 7645 © 6817 0020 6661
November . 8082 7217 9559 6757
Dezember . 7955 6881 9463 6579
1932

Jdmer . . . 7905 67-09 93-89 6262
Februar . . 7858 6543 93-45 6379
Marz . .. ‘7536 6313 94-85 6568
April . 7338 60-38 94-89 64-26
Mai ., . .. 7230 58:86 9661 58-45
Jund . .., TIB1 5784 11262 5910
Jui .., . 7220 57'38 101-90 59-69

August. . . 7440 —_ 81-66 -

Produktion: Der Produktionsindex, der -erst
fiir den Monat Juli vorliegt, zeigt fiir diesen Zeit-
punkt die Siagnation gegeniiber dem Mai, die sich -
aber auf einem wesentlich tieferen Niveau hilt, als
in irgend einem der Vormonate.. Fiir .den Monat
Juli liegen die Ziffern der Steinkohlen- und Braun-
kohlenférderung vor, die fiir die Steinkohie gegen-
iiber dem Juni einen leichten Riickgang zeigen, auch
gegeniiber dem Juli des Vorjahres. Fiir die Braun-
kohle ergibt sich wieder eine leichte Besserung
gegenitber dem Tiefpunkt des Mai; allerdings ist
die Férderung mit 222.700 Tonnen geringer als in
den ersten vier Monaten dieses Jahres, aber -etwas
hoher als im Juli des Vorjahres. Bei der Textil- -
industrie zeigt sich ein Fortdauern des schon frither
festgestellten Konjunkturabstieges. Die Erzeugung
von Baumwollgarn, ausgedriickt in Prozenten der
Vollbeschiftigung, betrug nur 57-9% gegeniiber
noch 68:4%, im Juni dieses Jahres und 63-6% im
Juli des Vorjahres. Die saisonmiBige Bereinigung
zeigt eine Indexziffer von 82:4 im juli gegen 987
im Juni. Dies ist der stirkste Riickgang seit. dem
Zeitpunkt, da die Bewegung, nach der voriiber-
gehenden Belebung vom Jahre 1931, iiberhaupt an-
gefangen hat umzuschlagen. Der Rohmaterialbedart
der Webereien ist mit 106-4 gegeniiber 114-Q eben-
falls anf den tiefsten Stand dieses Jahres gesunken.
Der Auitragsbestand der Spinnereien hat sich nur
wenig gebessert, wogegen die Lagerhaltung. den
héchsten Wert dieses Jahres erreicht hat (100-3).
Er ist hoher als der Monatsdurchschnitt der Jahre
1930 und 1931. Die Lage der Papierindustrie als
typischer Exportindustrie hat sich nicht unerheb-
lich verschlechtert, wie die Ziffern fiir Juni und
Juli beweisen, die gemeinsam zyr Verdifentlichung
gelangen. Die Holzschlifferzengung war im Juli um
fast 200 Waggon geringer als im Vorjahre und im
Juni sogar um 243 Waggon niedriger als im Juni
des Vorjahres. Die Zelluloseerzeugung weist eben-

falls einen Tiefstand auf. Die fiir Juli ausgewiesene '

Ziffer von 1707 Waggon enthilt 102 Waggon, die

jetzt erst zur Kenntnis der Angabestelle gelangt .
sind, aber einer fritheren Produktion angehéren. Die

reine Julierzeugung belief sich wie im Juni auf
1605 Waggon, welche Ziifer sich mit 1923 Waggon
im Juli des Vorjahres vergleicht. Die Papierproduk- -
tion ist mit 1661 Waggon im Juli um 270 Waggon
niedriger als im gleichen Monat des Vorjahres. Die
Pappeerzeugung erreichte ihiren diesjihrigen Hohe- -
punkt im Juni und wurde nachher neuerlich stark
eingeschrankt. Die Ziffern aus dieser Industrie sind
deshalb so bedeutsam, da es sich um wichtige dster-
reichische Ausfuhlrgiiter handelt und mai an ihnen
25
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im einzelnen den Riickschlag erkennen kann, den die
osterreichische Industrie dadurch erleidet, daB, ab-
gesehen von der ungiinstigen Lage der Weltmarkte,
die MaBnahmen zur Behinderung des internatio-
nalen Tauschhandels eine Ausdehnung erfahren

- haben. Es liegt nahe, die Verringerung der Austuhr

erfahrungsgemal auf die erzwungene Vernngerung
der Einfuhr zuriickzufiibren.

Ziffern fiir den Monat August liegen nur fiir
die Eisen- und Stahlindustrie vor und erlauben
daher keinen RiickschluB auf die Entwicklung der
gesamten Industrie in diesem Monat, da die Eisen-
industrie schon durch bioBle Wiedereréffnung von
Betrieben giinstigere Ziffern aufweist als im Juli
Die Eisenerziérderung stieg auf 22.200 Tonnen
gegeniiber nur 1200 im Vormonat. Die Roheisen-
produktion betrug 15-6% der Normalbeschiftigung
gegeniiber 23:6% im August des Vorjahres. Die
Rohstahlerzeugung machte weniger als die Hilfte
der Produktion im Aungust 1931 aus. Auch die
Walzwarenerzeugung sank fast genau auf die
Halfte der Erzeugung des gleichen Monates des
Vorjahres und weist ebenfalls eine starke Ver-
schlechterung gegeniiber dem Monat Juli auf. Die
offenen Bestellungen sind mit 9-8% auf den tiefsten
Stand dieses Jahres gesunken. Dieser Riickgang hat

seit April ohne Unterbrechung angedauert.

Arbeitsmarkt: Die Arbeitslosigkeit hat  in
Osterreich insgesamt bis Ende August weiterhin
geringfiigig zigenommen; in Wien nahm sie saison-
miBig ab, und zwar von 107.994 auf 107.167 und
106.417 bis Mitte September. Allerdings ist die

saisonbereinigte Indexziffer von 167-8 fiir Mitte
August bis Mitte September auf 177-0 gestiegen,
was anzeigt, daB dieser Riickgang doch picht das
volle saisonmiBig zu erwartende AusmaB erreicht
hat. Die Verschlechterung der Arbeitslage auf dem
Lande hat sowohl absolut wie relativ zugenommen.
Die Indexziffer fitr Fnde August betragt 292-3
gegeniiber 289+1 fiir Mitte August, was einen neuer-
lichen Hachststand darstellt. »
Umsitze: Die riicklivfige Bewegung der

Umsatztatigkeit kommt immer stirker zum Aus-
druck. Der Index der Verbrauchsgiiterumsitze
stand im Juli nur noch aui 956 gegeniiber 98-0
im Juni und erreichte damit seinen bisher tiefsten
Stand. Im August stiegen lediglich die Lebens-
mittelumsitze von 111+7 im Juli apf 121-1, welche
Ziffer einen besseren Wert darstellt als die vom
August 1931 (114-8). In der Konfektion gab es
einent sehr starken Riickiall, die Umsatze sind nied-
riger als jemals in den letzten 5 Jahren. Auch fiir
Schuhe wurde der niedrigste Wert der letzten
6 Monate verzeichnet. Fiir Hausrat und Mdébel ist
eine geringfiigige Besserung festzustellen. Die Um-
sitze in den Kaffeehiusern waren noch geringer als
in dem ohnedies sehr schlechten Monat Juli, woran
zum Teil das auBergewohnlich schine Wetter mit
schuld sein diirfte. Die Inserate wurden sehr er-
heblich eingeschrankt, in einem AusmaB, das weit
iiber die saisonmiBige Erwartung hinausging. In
diesem Zusammenhang ist anzufiihren, daB die in
Wien ausgezahlte Lohn- und Gehaltssumme im Juli
auf 112-4 Millionen Schilling sank, wihrend sie im

Zollbelastung und Verbrauch
(1926 1931 = 100)
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Juh des Vorjahres noch 140-9 Mllhonen Sch1111ng
betrug.

Wichtig ist vor allem ein Vergleich der Zoll-
belastung mit den Verbrauchsgiiterumsétzen, die in
der beigegebenen Figur einander gegeniibergestellt
sind; die Zollbelastung wird in Prozenten des
Wertes der Einfuhr ausgedriickt (vergl Heit 5,
Seite 82). Es zeigt sich ganz deutlich, daB, solange
sich die Zolle niedrig hielten, der Konsum stieg,
daB er konstant blieb, als die Z&lle sich leicht hoben
und daB er im selben Augenblick abnahm, als die
Zollbelastung in erheblicher Weise stieg. Die Er-
fahrung des Jahres 1931 und 1932 macht es aber-
mals méglich, den ursédchlichen Zusammenhang
zwischen Zollerhhung und Verbrauchsriickgang
festzustellen.

Ernte: Das Jahr 1932 weist, soweit sich bisher
erkennen 138t, gegeniiber dem Vorjahre wesentlich
bessere Ernteertrige der Landwirtschaft auf als
1931. Die folgende Zusammenstellung gibt Auf-
schluB iiber die sehr namhafte Verbesserung des
Ergebnisses. Die Entwicklung ist um so beacht-
licher, wenn man den Ernteertrag mit dem gegen-
wiartigen Preisstand fiir landwirtschaftliche Pro-
dukte vergleicht.

Ertragsschitzung gegen Vorjahr
in Prozenten

Winterweizen . . . . . . .. .. 116-2
Sommerweizen . . . . . . ... 1019
Winterroggen . . . . . . .. .. 1230
Sommerroggen . . . . .. . . . 1150
Wintergerste . . . . . . . . .. 1107
Sommergerste . . . . . .. ... 1303
Hafer. .. .. ... .. .. .. 1326
Lein (Flachs), Rohfaser . . . . . 1188
Lein (Flachs), Samen . . . . . . 1190
Hanf, Rohfaser . . . . . .. .. 1256
Hanf, Samen . . . . .. .. .. 121-4

Bundesbahnen: Die Einnahmen der Bundes-
bahnen halten sich einigermaBen auf dem allerdings
sehr miedrigen Niveau der ersten Monate dieses
Jahres. Im Juli wurden aus dem Giiterverkehr
21'5 Millionen Schilling eingenommen gegeniiber
noch 267 Millionen Schilling im Vorjahre. Die
Wagengestellung hat im August gegeniiber Juli
geringfiigig abgenommen, so daB die saisenberei-
nigte Indexziffer eine leichte Besserung anzeigen
kann. Am stirksten rickgingig ist die Zahl der
ausgefithrten Wagen, die nur noch 365 bettug
gegen noch 557 im gleichen Meonat des Vorjahres.
Etwas gebessert ist die Zahl der durchgefiihrten
Wagen, die mit 479 den hochsten Wert dieses
Jahres erreichte. Die im allgemeinen sehr kon-
Junkturempfindlichen Ziffern der Wagengestellung

und Verladungen zeigen also fur Osterreich noch
keineswegs eine Konjunkturbelebung an, was um so
begreiflicher ist, wenn man die Ziffern iiber den
AuBenhandel berucksmhhg’c, die hler in erster Linie
in Frage kommen.

Aupenhandel: Der seit Anfang dieses Jahres
unvermindert andauernde Riickgang des AuBen-
handels hat sich im August nicht nur fortgesetzt,
sondern eine bemerkenswerte Verstirkung erfahren.
Die Gesamteinfuhr sank auf 104-3 Millionen Schil-
ling; von Saisonschwankungen bereinigt ergibt dies
eine Indexziifer von 420 gegeniiber 46-6 im Juli.
Damit ist die niedrigste Ziffer erreicht, die bisher
zu verzeichnen war. Gestiegen ist die Einfuhr leben-
der Tiere, und zwar auf den hochsten Wert dieses
Jahres, von 95 anf 13 Millionen Schilling. Jeden-
falls liegt diese Ziffer durchschnittlich 50% iiber
denjenigen der ersten vier Monate dieses Jahres,

da keine Einfuhrverbote bestanden. Die Nahrungs-

mittel- und Getrdnkeeinfuhr erreichte den gering-
sten Wert dieses Jahres. Die Rohstoffeinfuhr mit
300 Millionen Schilling sank ebenfalls auf einen
neuen Tiefstand, der um so beachtlicher ist, als er
konjunktursymptomatische Bedeutung hat, da einer
Belebung der dsterreichischen Wirtschaftstatigkeit,
wie in anderen Landern, in aller Regel eine Steige-
rung der Rohstoifeinfuhr vorauszugehen pilegt. Die
saisonbereinigte Indexziffer sank von 43-5 auf 40-6.
Im Vorjahre betrug sie noch 58-4. Die Fertigwaren-
einfuhr dagegen stieg geringfiigig awf 353 Mil-
liomen Schilling.

Ganz besonders ungiinstig ist die Entwicklung
der Ausfuhr, die in diesem Monat den starksten
Riickschlag des ganzen Jahres erfuhr. Sie sank von .
58'5 Millionen Schilling auf 56-4 Millionen, was
eine Senkung der Indexziffer von 39-8 auf 355 be-
deutet. Die Fertigwarepausfuhr ist fast genau auf
die Halfte des Standes vom August des Vorjahres
zuriickgegangen. Die Indexziffer betrug damals
70°4, heute 35'6. Die Ubereinstimmung zwischen -
der, wie man weiB, in erster Linie durch die Politik
der Einfuhrsbeschriankung hervorgeruiene Einfuhr-
verringerung und der gleichzeitig erfolgenden
auBerordentlich heftigen und nicht nur durch die
Ungunst der Wirtschaftslage in den anderen Staa-
ten sowie durch die relative Uberhdhung des gster-
reichischen Preisniveaus erklarbare Schrumpiung
der Ausfuhr beweist — wie schon erwahnt — neuer-
lich die alte Erfahrungstatsache, daB MaBnahmen
gegen die Finfuhr sofort in voller Schirfe gegen
die Ausfuhr aus dem eigenen Lande wirksam
werden. Es besteht kein AnlaB, nicht zu vermuten,

daB diese Schrumpfung des &sterreichischen Ex-
25#
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portes bei der Andauer des gegenwirtigen handels-
politischen Systems in Osterreichk fortdauern
muB. Der Ausfuhriiberschuffi von Fertigwaren ist
von 115 Millionen Schilling im Juni auf 7°3 Mil-
lionen Schilling im Juli und im Angust auf 4-4
Millionen Schilling zuriickgegangen. Dafl der Fin-
Tuhriiberschuf im Gesamtverkehr im vergangenen
Monat auf 47-9 Millionen Schilling sank, stellt
wie aus den Ziffern hervorgeht, in keiner Weise,
wie vielfach angenommen, ein giinstiges Symptom
dar.

Die unten abgebildete ' graphische Darstellung
zeigt- die Entwicklung des AuBenhandelsvolumens
und des Einfuhriiberschusses fiir die Jahre
19231931, bzw. 1932, Die linke Hilfte der
Zeichnung enthilt Jahresziffern und 14Bt bereits
den im Jahre 1930 gegeniiber dem Vorjahre ein-

getretenen Riickschlag des Gesamtverkehres er-
kennen. Er kommt aber am deutlichsten in der Zu-
sammenstellung {iber die Monate Jinner bis ein-
schlieBlich August fiir die Jahre 1929 bis 1932 zum
Ausdruck. Dieses Schaubild ist deshalb so lehrreich,
da es zeigt, daB die ganz geringfiigige Senkung
des Einfuhriiberschusses, die man namentlich in
jingster Zeit durch Eingriffe und Regulierungen
aller Art getrachtet hat herbeizufiihren, begleitet
war von einer auBerordentlich heftigen Schrump-
fung des GesamtauBenhandelsvolumens. Dabei ist
zu beriicksichtigen, daB die angebliche Gefahr eines
Einfuhriiberschusses zwar die Triebkraft aller
dieser MaBnahmen gewesen ist, das Passivum
jedoch aus anderen Griinden, die nicht im Bereiche
der osterreichischen Handelspolitik liegen, ge-
sunken ist.

AuBenhandelsvolumen und EinfuhriiberschuB

Jahresziffern

Jinner-August
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1| 2 E] 4 5 6 7 © 8 9 0 i1 12 13 14 15 16 17 |18 19

1830 | o * B N 4 ) o i s | d *
15, Febr. | 600 | 663 OG-8 - |100°00 {11994 1} 197 | B74d | 946 991 |1046°9] G797 | 68'6 09-7 2822 100-0 [ 1829 | 1171|1040 | 127°3
- 625 | 638 995 100°00 § 2342 I97 | 975 | 946 | 1033 |7057-3] BBT'6 | 665 08'5 | 284'5] 004 | 1851 | 727°7|I04°5 | 1280
15, Mirz | 588 | 625 o058 100:07 | 17240 180 |- 884-| 54| 915 |7035-4| GBI'B | 70°8 97-7 |269°7| 0933|1764 115'6|102:3 | 1250
3. ., 563 76'!3 a7 100-21 § 1657 113 | 980 03 | 1006 |704X-9] 7261 | 72°2 950 239'1( 8711520 |772°2|102'8 | 1799
15. April | 513 | 600 083 1ljﬁ‘21 1328 106 | 886 @54 | Q70 |1028-9| 72144 | T4 943 |211'2| 834 | 1278 | 1111|104 4| 1168
30, . 525 | 6'00 970 100-21 § 1460 9r | 982 | 968 | 1010 |1043-6| 764"6 | 751 931 | 192°5) BL6G | 1109 | 7152|1070 | 121-8
15. Mai 500 | 563 95-0 100-25 § 1026 84 | 874 | 933 9716 |1027-7| 7646 | 184 010 [ 1753) Tr9| 974 | 1176|1082 | J25-2
31, , 4-63 | 550 94+7 10025 | 132°7 or (1022 998 | 106¢ |7073-9| 82070 | TT'3 91-6 | 1627, 53| 874 | 11o-I|109-4 | 12679
15. Juni 450 | 550 936 100-25 | 89-3 74 | 923 | 977 | 1014 |r056-9| 8163 | 805 91-3 | 15581 T4:0| 828 | r22'9|r12-r| 1318
30. , 468 | 563 92-1 100-32 | 1248 77 | 1028 | 987 | 1089 |IFos54-9| 855°8 | 786 99-2 |150°0) 728 TIT ) r23olrrz8| 13249
15. Juli 463 | 550 91-3 100-32 | 91-2 6F | 928 | 945 1069 |7056°3| 8698 | 8i4 86:5 | 1523 27 707 |I27-6|112°B | 140°8
3. . 419 | 575 809 100-50 § 1154 72 11021 960 | 1136 |7085-8| 9120 | 80'3 86-1 | 1532 732 B0D | 1207|1132 | 1449
15. Aug, | 406 | 576 B8O"7 100-50 | 869 69 | 831 049 | 1104 |1082-2]) 9105 | 825 86-5 | 15641 732 B32|132'6\7r3'8| 1504
3. 413 | 563 873 10045 | 1095 85 1018 | 967 | 1135 |1089-11 9204 | BI'1 858 | 156-1| T4 B&T | 1343|1145 | 152-9
15, Sept, | 4-06 | 5-38 88-9 10042 | 80-2 20 | 919 956 | 1088 |1089-1; 0124 | 83-1 847 | 158-2| 698 885 |136°5|116°0 | 155-3
30. » 400 | 531 878 10024 § 955 76 | 1008 960 | 1111 |1076-0| 910-8 | 82*0 830 | 1630 02 937 |139:4\119T | I57-6
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30, 438 | 563 827 100-12 | 130°0 100 | 1043 | 995 1139 |17710°6] 904-6 | 794 31 12377 8844|1493 | I4L'0\724'6 | 1504
15. Dez. | 4'50 | 5'50 823 100°08 | i42°7 107 [ 1017 { 998 | 1160 |X218°8| 9130 | 788 | .-71I'5 | 2630 | 954 | 1676 | 741'D|124°4 | 1555
3. , 450 | 550 82'5 100-33 | 1480 82 (1080 987 | 1183 |1004-4| 9298 | 186 69°5 | 204-8 | 106°0 | 188-9 | X4I19{125°T | 1550

1931 ‘ |
15, J4nn. ] 413 ] 519 813 100-¢0 | 1181 88 | 004 | o4o| 1092 |r092-6| 8682 | T9'5 674 |3170 1123 | 204'T | 140-0|723°1 | 153-7
) 400 | 5-19 827 0999 | 1359 |* g8 | 979 | 968 | 1081 |7I01-7| 8501 { 78'Q 652 |331'2| 1169|2143 | 139-7|r230 | 1527
15, Febr. | 3-88 | 500 854 99-90 | 92'5 gr | 873 6845 | 1027 |7084-5] 5205 | 805 643 | 3370|1184 | 2186 | 7139°5|r23-2 | 152'1
28, 4-19 | 510 854 99-92 | 1130 g2 | 916 667 | 1059 |7083-5| 8420 | 79°5 638 | 334011522189 | r38r|127-0 | 1573
15, Midrz -] 384 § 510 854 90-83 | 714 75 | 819 | 044 | 1009 (J071'8| 8331 | 82'6 64'8 | 326811120 | 214'8 | 740°0|122-8 | 1538
3. 400 ; 5'19 BLG 0992 | 9241 63 | 978 | 94r| 1044 |Fp8r-2| 85271 | 818 645 | 304°1 ; 103'5 | 2005 | 7426|1222 | 1582
15, April | 400 § 519 832 08-96 | 651 52| 86T 933 | 1006 {70676 B41:0.| 836 64'8 12777 | 10002 | 1T7°5 | 744-2 125-5 162-2
. » 400 | 5-19 819 100-00 | §9-2 55 | 984 | 970/ 1049 |1074-3| 860°0 | 82°0 620 |246-8 | 058 | 1510 | 747°6|r25-6 | 165-9
15, Mai 4+00 | 538 788 0995 | 2076 | 244 | 1038 | 7708 | 1224 {7288-2| 8264 | BT'5 610 §2234| 91-0| 132'3 | 7149°8|r26-¢ | 1700
3. 4-0p | 5-38 703 0096 | 451°3 | 321r | 1141 | rri4| 1283 {1208-5| 71322 | 57’1 596 (2089 | 8791200 | 152:0|r27°7 | 1756
15, Juni 6-007| 750 663 09°06 | 4882 | <07 | 1060 | 7772 | 1286 |7340-8| 698'7 | 54'3 577 . 11965 | 84'7Tt 1198 I5£:1|128'5 | 1770
30. 6:60T| 775 680 99'89 | 528'7 | 325 | 1111 | 1066 | 1291 |1262-7| 6586 | 51'0 580 1911 | 8521050 1579|7327 | 182°3
15, Juli 6-50T)10°88 64'8 09-89 | 5339 | 359 | 1060 | 7089 | 1260 |1244-5| 622°4 | 494 590 | 191°0! 86'5 | 1054 | 760°8(r34-2 | 186°3
. » — |10°88 61'3 09-80 | 632°1 392 | 1205 | 7734 | 1300 [7243-1| 5667 | 436 59°3 [104-4! 886G | 105'8 | 164°6|137-1 | 1916
15. Aug. — |10'88 604 09-89 | 591'8 472 | 1064 | 7085 | 1217 [7702-6| 524°3 | 481" 579 960 | 2886|1075 |1662|r37-6 | 104°3
A — |1088 596 09-96 | 624'3 | <85 | 1095 | 1040 | 1216 |1166-0| 490°3 | 40'3 564 [ 196'3| 86°2|110°1 | 768'8(r38-5 | 1086
15. Sept. | ~ (1200 517 0996 | 604°9 682 | 990 | 7037 | 1163 (771535 4564 | 30'3 551 (1968 824 |1144| J760'7(137°1 | 200-8
0. w [12°00 — — 688'5 5¢7 | 1111 | 7058 | 1186 (1748-1{ 391°7 | 33-0 552 f202°1| 8p'0| 1213 | y71'0(137:2 | 204°0
15, Qkt. — 1200 —_ - T44'3 665 | 1057 | 1679 | 1203 |7204-5) 351"1 | 20°1 562 f212°6| 81°7|130'7 | 173°3|738:5 | 203°9
. » _ — 606 — 7671 | 541 | 1134 | 1070} 1225 |11684-7| 344'3 | 28°1 60°T f228°1 | B854 | 1427 ( I7I4(138-1 | 1094
15, Nov. - -— 619 - —- 7598 | g52 | 1046 | 7041 | 121§ |r210-2| 3453 | 28'5 G1'3 | 251°0, 90-6| 1604 | ro0-5|187 0| 1060
. n —_ —_ 600 — 8197 628 | 1130 | 7079} 1270 |1238+5| 3464 | 273 629 §273*7! 96°9 | 176'8 | 165-7|36-5 | 1887
15, Dez. — —_ 63'5 —_ 8353 589 | 1001 | 707F ! 1271 |7226-5] 3374 | 26'6 599 §303°4) 1064 | 1970 | 163-6|r38-7 | 1827
3., — — 68-6 — 9078 | 504 | 1183 ) 1072} 1311 |7213-¢| 317°6 | 242 505 [320°6) 114'8 | 214°8 | 158'6|r35-6 | 1762

1932 | : : : _ s ‘
15 Jam, | — | — 689 — {533 | 628 | 1034 | rosy | 1222 |r2e-2| 2054 | 242 | 570 (3497 12107 | 2280 | 1545|1935 | 1707
L, | = | — 698 < |ss¢2 | 639 | 1093 | 7080 | 1206 |7218-3| 278°7 | 231 | 578 |8581| 1255 | 2326 | 151-1|132+0 | 1657
15, Febr.| — | - 703 — |8s3'6 | 824 | 992 | 7074 1161 |r226-2| 2677 | 231 | 573 {361-2 1272 | 234°0 | 740-5|732:3 | 1629
2, , | -]~ 710 — " |&Tra | 716 | 1044 | 2034 1172 |7700-7|258°5 | 221 | 659 |3610{ 1274|2345 | 7407|1259 | 1622
15 Mitz | ~ | — 604 — &3 | 32 } 049 | 7020} 1123 |r7o2-0| 2401 | 222 | B5Q |360°D [ 126°T [ 2334 | 1542|1380 | 1666
31, , —_ —_ 679 -~ 8672 | 597 | 1009 |\ 905 1137 |7777-5|230°7T | 21'1 | 555 352°4 | 124°0 | 228°5 | 165°3 (1464 | 180-2
15, April — - 665 — B45T | 678 022 { 093, 1102 |7169-2| 2276 | 20°7  54+8 | 3243 | 11673 | 2079 | J70°7|145°7 | 1500
30, ., — — 654 — 8631 536 | 999 6841 1112 |17139-7{ 2148 | 193 54°5 13039 1136 | 190-3 | 7o7-8|129-0 | 200-1
15, Mai —_ —_ 636 - 9751 77 95% | 7015 | 1118 |7176-9; 2102 | 188 54°1 | 2844 | 1085 | 176°8 1 700°7|150°7 | 2260
31 —_ —_ 63:1 - 8739 601 895 972 | 1106 (7120-0) 198-0 | IT-D 53-7 | 271°5 | 1060 | 1654 | 798+8|154-0 | 240-1
15, Juni — — 629 — 849-8 | 708 | 912 966 1075 |7720:01 1933 | 180 53-2 | 266°4 | 105-0 | 1605 | 208°9160'7 | 255'¢
0,7, — _ 63'¢ — 8800 | 542 96?. 0923 1111 1055-7 1922 ] 173 53°5 265'0 1070 | 1581 | 2r9°0/165°8 72rr
15, Juli — - 6I'5 - 4660 | 582 | 208 | 925! 1087 70787} 1906 | 175 53-0 | 2654|1084 | 157-1 | 222°4|168°% [ 2775
3., - - 61'6 — 882'7 | 548 | 949 8093 1, 1007 |10493| 190°1 ) 17-3 53-0 | 266'1 | 1086 | 1576 j 2254|1687 | 285°3
15, Aug, — — 613 - 8670 | 692 | 890 (. 907 1 1070 |7048-8| 1808 | 174 548 | 2679 | 108°0 { 1599 | 227-1(157°8 | 2801
31, - — 612 — 8725 | 678 | 915 69 | 1080 |70355) 1855 1 176 563 | 2692|1072 162'0 | 231'5\171'9 | 292 3
15, Sept.| — —_ @28 — 854"7 | 943 | 857 892 1069 |7060°7 1854 | IT7 565 | 270°7 | 106+4 | 164-3 | 233°5|177°0 | 2883

1} Die Indexziffer der reagiblen Warenpreise ist ein ungeWo_gqnes a'ritpmetisches Mittel der Wiener Preise von Kernschrot, Blei,

Wolle, Baumwollgarn, Hanfgarn, Kalbfelle, Langholz, Schleifliolz, Leintl und Rindstalg. . . .

" ’% Be:ﬂgten _von Salsonschwanknngen bereinigten Indexziffern der Arbeitslosigheit Ist der Einfluf des Ausscheidens der Alters-

reniner beseitigt. -
*} Vorliufige Ziffern. — § Revidierie Zifprn. ~~ ¥ Saisgnbereinigt, — T == Taxation.
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! 1 2 3 4 5 6 | 7| 8 [0 (10112 (13] 14 |157160 17 | 18119 |20 (2022 (23| 24 | 25
3 * *
1p27] 7°24 [100-D (1304 B4*3 744 { 281 [13-09| 105 [1002(3616/160112767| 261 — |51 (12| — 871126 — | — | — | 138) 106 ]7o57
1928] 721 1005 754 322 [ %26°3 (9)165 [13°04f 12:0 (127B]3747(1861(2622| 2953 — (40 | il [ 19:Q{ 75 109( 130) 122! 146 143) MG 1147
1920] 830 9931 566 184 92 551362 8§ [1564[4149|2060(2793( 342) — |38 | 11 [ 233} 59| 100 130| 122) 146 147/ 1281187
1980 648| 9971, 428 183 56 30 (1232 4-4 (1506)4093|2173(2636( 343, — | 52 | 13 | 273 | 62| 302 117| 107) 138 145| 111 [106'7
m 1981 &64| 9711 410 16'6 42 33 [12°54] 28| — [4140|2080|1060( 257 — |67 |15 p286| 55| 111 109, 101| 125 138 106 92-9
: 1681
Juni 750 /1002 11024 | 390 a7 42 | 524| 05| — |4516/2085(2201( 232 8753} 67 | 14 | 2765) 51| 76§ I10( 103] 124 137) [0G| o¢7
Juti 1100} 850 78-0 167 4-2 64 (3558 4§ — [4004(2214(16351 230 74758 56 [ 10 | 272 5ol 691 114] 100) 1241 139) 1071 934
Aug. |12°00| 919 298 112 28 28 | 1-18] 0°2 [1592(3590|2064|1277) 200] 7.028] 50 | 11 | 254} 36| 40| 110[ 103[ 124 138| 107| §7-8
Sept, [12-00| 909 mm.ﬂ. T5 18 17| 2:44] 15 {1453(4284/|1957|1508( 235| 7,754] 59 | 19 | 269} 47| 68| 108| 10| 122) 137] 107 | 90-2
Okt. 12°00| 909 | 7-O44| 467T U4 2] (22:450 545 |1407(4474{2164|1574| 235] 6,057] 68 | 14 | 33-5| 69| 83| 109 103| 123) 137| 108 | 91-5
Nov." | 1075 | 91'5{ 272 1113 38 20 | 887 0-8(13994114(2132|1488| 171{70.043] 90 | 19 | 30-5| 47| 92| 112] 106| 135 139| 108] 213
Dez, 1025|934 | 348 135 5§ 20 [ 827 13 |1384]3508(2252|1567| 247| 6.887] 01 { 20 | 26-3| 41| 178| 112 106[ 125| 141| 108 | 875
1033
Hnner | 10725 | 90°1 | 21°5 70 25 26 | 257 1-8 |1414|3528(19861442] 238 6,985 117 19| 3002| 56| 175] 114/ 109[ 126] 142 109 | 82-9
ebr, | 10725 | 90'5 | 240 145 32 16| 11 G [1427(3803(1838]1286| 180 7.854] 107 | 22 | 279 36| 140 | 112( 107| 124| 143| 108 | 832
Mirz 975 | 901 | 159 60 23 21| 15 0-1(1440(3345[1852{1289) 259| 6,478} 106 19 | 30°9| 50| 119| 113] 109| 123| 143| 108| 768
April 925 880 | 19-2 71 30 19| 3160 57 (1441(3439(1847;1370| 198| 6.730] 95| 24 | 33-2] 57| 139] 112] 108| 122| 143| 107} 755
Maj 925t 8721 140 58 1-8 17| 08 1'B|1423|3853(182311218| 150; 6.652| 91| 19| 30-9| 54| 83| 116 112, 121] 143 107% 7o-2
Juni 925 | 84'9 | 158 51 20 15| 24 23 |1425|3133|1784|1348| 221 6.750| 87| 20 | 20-4| 46| 79| 115 113] 120| 144( 109 | 744
: Juli 025 844 125 7 12 19 3520 D4 )1410(34501196201412] 198; 5.369] 85) 27 1273} 51 80} 112] 108; 120, 143 108} 727
. Aug, 8'75| 84'8( 86 19 13 1406]3852{1900|1324] 187 7.794] 63( 22 | 25'6] 20| 100] 112 107| 121| 142 107
Sept. 860 110| 104| 122 147] 108
+ Nur bis 15, 1X. — 4% Nor ab 27. X. — * Vorliufige Zifier. — § Revidierie Ziffer. — > Saisonbereinigt. — (& Durchschnitt, —
1) Die angegebenen Durchschnittssitze gelten von Mai bis Dezember 1928 fiir Wochengeld, sonst Monatsgeld. — ) Erweiterung durch Ein-
beziehung weiterer Institute ab November 1925, — %) Im Durchschnitt pro Woche, Nach dem ,Kreditorenverein von 1870°. — 4) Dije an-
gegebenen Preisindexziffern griinden sich auf die jeweils in der Mitte des Monats bestehenden Preise in Schilling. — &) ab August 1928
Verminderung des Stenersatzes, — 8) ab September 1928 Verminderung des Steuersatzes.
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: 102%| 105-6|2030\ 106°0| 103-5(103-3} 117\105°5| — |150-1] 256 | 210 | 95'2 |208'7| 798| 14°6 |255-3 [132°1 | 66-3 | 732 777 | 83'4 |177'6| 108G
o 1028| 215 21104°1| 722°4| 106°8|1X8-9) 124 (166-X |107'7| 1564 29'6 | 22'2 {104°3 {1789 910 | 16°0 |271°9 [159°4 1 T0°5| 804 | 939 | T7'3 |110°8| 99-2
| 1929] 179-3|110°3 122:5) 1140|118 4| 1221015 {102°4| 202°0| 30°0 { 223 |108°6 [r27'Q| 96°1 | 17-3 (2937 (156°5 | 70-7 | 895 895Q( 78°2 (109-7( 1001
! 1930] 127-2|7152| 115°3| 7156/1123°5| 115| 909 | 97-3| 130°5( 29:6 ] 20:9 | 91947035 97°2 | 18-0 |255°3 | 970 | 43-9 | 64'5 | 703 | 76-8 |702°2| 104-2
| 1988] JI2°2(117-2, 106°1| 120-1|1x7-0| 107 | 88°2 | 88'2| 161°0 204 | 199 | 744} 906 031 | 19°0 |248-5 | 42'6 | 225 | 42'3 | 46:¢ | T1'6 | 96°2| 1154
1831
1
| Juni 125°0\131°2| 97'7| 120°0\119-4| 100 788 87°5 10002} 416 | 188} 670 838 760 | 171 |216'1 | 464 | 235 | 47-6 | 485 | 51'8 | 847 989
Juli 116°2|119°9| 97-0| 1255|7227 100 | 819 91-51130-7 29°0| 21'5{ 74'1| 910 91-8 | 198 (2199 | 420 23-1 | 366 | 38'0 | 636 | 917| 1213
Aug. | 708202748 92:0( 108 1[102°4] 113| 831 40°8( 162°6) 203 { 244 [ 730 86'7| Q"2 | 187 (2232 | 38| 236 380 4004 | 699 (70201 111'T
Sept, | 710°8(7125°2) 1065\ 137-4|125°3| 121| 989 | 82-3| 2138 309 | 200 | 748 | 90°6| 96-3| 20°1 |231'9 | B38| 21-1 ) 382 | 414 | 713°0 |102- 1] 115'G)
Okt. 114:3|1124°9| 106°0| 738°2|F22°9) 117| 92°7 | 83°9(238-4| 311 226 | 784| 97| 07'5| 200 [279'5 | 358 | 23-0 | 410 | 457 | 786 | 7060 128'8
Nov., | 108'6|119-6) 95-8| 145'0|I76°0| 123 885 | 797| 250:0) 26°0 | 180 769 92°8 094 | 20-2 |288'5 | 336 | 21'7 | 382 384 | T8 |770°3( 1334
Dez. [1082(110°7| 109°4) 1254|1144 81| 84'5 | 72°4| 180-4] 335 2005 787 | 92°2]105°8 | 20°1 (2749 | 313 | 200 | 301 | 314 | 832 {710'7( 121'7
1982
Huner | 9861022 J00°t 968 995 03] 8%°8) 858! 1533 247) 172/ 74°0] 85°5) 990 | 19-7 [201-7 | 311 | 218} 350 ) 36'5 | B4"L |7038] 168°7]
ebr, | 104'2|108°4| 11677 78°3\1r9-4] 90| 843 804/ 141°3| 24:1 | 162 | 71-3| a¢-5| 91'5 | 19+6 {2685 | 316 | 217 | 362 | 381 | 85D |121-3 127°Th
Murz | 702-11706°4| 94°3| 1075|1021} 68 790 | 793 1471} 285 1671 85:2| 85| 2003 (2723 | 406 | 225 | 33-3 | 326 | 73-Q 1724 13T'§
%\uﬂa_ 97-0702:0| 244 994 D0-6| 84| 804 | 77X 107-4| 2640 154 85-6) 8551 19-8 |237-6 | 42'0( 200 | 32'5 | 314 | 80-2 [109-2} 1384
! al 160-3107-9| 847 106-9|102-9| 70| 777 823 02:0| 28-0| 165 7541 88-41 1831|2010 | 320 8-0| 1149 | 158 728 | 99-7| 1134
K Juni 980 1132 769 Br-r| 983 51| 713 760 156:0| 204 | 180 75'2| 86°T | 206 [214'4 | 60| o0-0( 23-2| 281 | 684 | 98'7( 1140
, Juli 95°6\1111'T| 745 988 787 48| 6I'T| 858| 16076 28T | 245 695 857 | 192 12227 12| (0| 282|310 | 579 82°4| 106'4
! anmm 2201 602 868 794 &0 670 194 BG4 2221 156) 180 | 203
ept.
* Vorliufige Ziffer. — § Revidierte Ziffer. ~ ¢ Saisonbereinigt. — ¢ Durchschniit.
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Zi1827| 787 (15093 205 30411 17T | 30 |15 | GI-1f 1076 5 | 9644 ]5483 8| 202+6] 951 — 349-9 30°6 | 1496
1028] 868 | 1725 212 3255 91 | 30 |16:2 | 80| 1040 8 | 9938 |616°0f 150°4| 1824 3§1-5! 28 355°1) 31°2 | 165"
192p] 868 1870 223 350°01 10°7 | 3*4 | 197 | 1018 1042 ‘3| 8818 | 635°5| 157°8| 192°1| 819 39 360'4| 34'4 | 16974
j1880] 862 (1770 228 27950 o7 | 3'2 | 146 | 660( 988 2 | 7347 | 605-6| 152-0( 242-G( 102'4| 50 313-3| 31'0 | 15674
7i1e31] 801, 1796 227 245°8] 80 | 311|151 | 21-3| B34 5 | 7952 | 585°5( 133'9| 300°6{ 125-2] 61 270°53( 269 | 1419
19231
Juni 924 | 1765 28 2471 80| 19 | 1009 | 178 B1'D| 75-2| 8459 |571°8| 148-4| 231-2( 1113] §1-3 268'7| 28-3 | 14575
Juli 815 | 1923 08 2288 84 | 22 (122 | 159 729 673 | 09835 | 555-3| 140°9( 236-0) 115°1| 622 260°8| 26°7 | 1496
Ang. 77§ Y167 55 2402 &5 | 29 1152 [ 146 750 755| BG08 | 5554 128+6| 238-3| 112°8( 63-2 259+6| 260 | 138°7
Sept. B74 | 1764 148 244-2| 84| 30 [14'8 | 16:3f 759 TI1'1| 6307 |564-9] 131'5( 250-5| 110°0| 64 2650 26°6 | 1422
Okt. 451 | 1820 266 283°1( 1000 | 36 ) 224 | 11'6 93'6| 722 10148 | 563-0! 137-7| 282'1| 116-5| 64'8 3082 298| 1761
Nov. 536 [ 1712 41-1 301°4| 94| 43 |234| 160 97T6| 66°0 10256 | 5474 122:0| 337-6( 134*1| 656 20250 28'6 | 1495
Dez, 575 | 1901 36°4 2667 T1 | 42 | 184 | 15D 8T8 61°4] 13348 | 512°0| 161'4| 3065 155:2| BG2 2375 25'8 | 129°0
1932
dnner| 563 | 1789 28'G 2287 42| 411162 ( 143 957 70°0 | 13408 | 4951 1129 4232 167-7| 66'9] 22'T 1 201-2| 214 | 1060
ebr. 487 | 1665 28'8 217°5( 49 | 32 | 49{ 170 890| 68'9| 12629 | 4926 108:3| 4272 171-4| 676 229} 180’5 21'8 | 1039
Miirz 490 [ 1672 181 2372 70| 32 (127 | 18| 808 770 10265 | 402:0| 1138 417-7| 168-4| 683| 23-2] 2058 23°1 | 1124
April 836 1714 150 2192 60 ( 26 [12:0 | 152 727 844 7729 | 502-4) 116-0| 367-7| 158'5] 69-1| 23:4 ] 1996 21-1 | 122-1
al 591 | 1618 o8 1868| 83 | 1'6 | 12:0 | 14'0| B44| 94-Q| 7409 | 506-4 1090 334-0) 150-0| ‘10-4| 23§ ] 192-1| 20-9 | 1146
Juni 631 | 1605 53 188:8| 68| 1'5 128 | 12+4| 577 933 | 6233 122'9| 327-5| 151-0| T1-3} 242} 206'7| 22-1 | 122-0
Juli 617 [ 1707 35 196°3) &8 | 26 [11-7 | 107| 582 1003 | 5600 1124 153-3| 72-2 246 | 2043 215 | 1211
Aug, 22 98 73'4) 251 119'8
Sept.’
* Varliufige Ziffer, — § Revidierte Zifler, — 3% Saisonbereinigt, — & Durclischnitt.
) Ab Junt 1928 einschlieBlich ungefihr 70,000 nicht arbeitslosenversicherungspfifchtiger Hausgehilfinnen und Lehrlinge.
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x , X*x & *
1927|7059 {2813 1861 835[261°7( 703-3( 22+4| 65°6( 73"1| 9¢-3| 188| 93 T)171°0| 706-8| 371-0/122'4| 11070 35'2( 30'4| 19'8] 8571
1028|1157 (3230 1028 735|271-2| 107+8| 21°9| 62-0| 757 97'6| 18'8/105-21186'9( 177°5| 41-7/1350) 122'7 34°0( 30-7| 21-7] 90~
102007117-413273 2103 T68{273-8| ¥08'7| 21"6| 59-4| 82-6| 206°7| 22:1(107T-9)182°5( 714-4| 40'9:135'4| 121-8 41°B( 27-6| 23'7| 96
Z1930]108-7 2854 1712 697|227-9] 91-0| 18'9| 51'8| 63-2| 81-9| 150! 89'6l155'6( 98-3( B46{112:2] FOI6 28°6) 227| 24-0 97~
1931 0842392 1622 b5g|184°1| 73-2( 14°0| 42:2( 52'3| o7-3| 14-8| Ti*6}L12'5| 709 23'1| 818 742 298| 10°2{ 22'3| 95°1
1931 .
Juni  |rog-¢|2567 1566( 614| 703|170 79-6| 14'8| 50:4| 457] 678| 119| 16'5{1154| 72°8| 25°3) 825 759 204 61 2111 896
Juii 995 {2270 1439 B57|199-0| 847| 15°0 B1-8| 46°6f 648 12*7| 81'7|108-1| 73°5| 23-1| 79-2| 773 23-5|—2-5| 28-4/110%4
Aug. 05412237 1608/ 50111647 66°3| 14'8| 286| 43'1} 584| 14°1} T4-5|10577| 66°6] 20°6| 784 70¢ 22:5 4+ 222 899
Sept. [ 97'0|2170 1716 58211660 &3¢ 15°9| 31°7| 464 63°7| 15'7] 66'5]124'2 7| 24'0| 90-B| 730 x2-4( 24'3) 22-9| BT'T
Okt. |105-8(3061 1735 4921170°3| 61-9| 14-4| 374} 46-B; ©3°6| 17'7; 68-1]118'3 Il 22+7| 849) 700 241} 16*7| 25-2(102'9
Nov. |100-4 (2874 2059 5341180-8] &7 14-9] 45'1| 543} 66°2| 2071; 69-7]106°8 5| 20°7| 76°2| 65'6 33+8) 65 26-1(100-8
Dez, 945 (2196 1634 453]208°5| &4°4| 11°0| BO:B| 65:3f 6I°7| 1678 TrB|109'6 3| 2003 821, 65-3 450 4°B| 261|106-7
L0
Honer | £2:6(1578 1401( 273 303133'1( 617 B4 2001| 483| 617| 13:4| 46°0) 60| 17| 12:9| 46| 511 727 28dl-1-4| 20°0| 04
ebr, | 836(1242 1188 51282 s6:0) 86| 250) A9 50| 112 512| 663 970 134 28] 485 61| 276|—2-8| 195 BT
Misz | 77-7 1453 1251 3350133-1| 56'5| 00| 32:2( 300 453) 115 525 667 41°2| 13°5( 488 430 650 250 —k°B| IT7| B2
April | 86°7|1660 1138 31lie5-5| 50-7) 60| 38| Al'Al 53-9( 106 444] 676 427 144 498 442 570 27-0| 54| 209 89
Mal | 7a-0|t880 191 384{121-0| 506 10-0( 30-3) 35| 50°9| 96| 43-2| 650 24| 145 456 ¢3-5f 560 20| 2-4| 183 823
Juni | a4-7|1851 1230 415[118:0| 77| 0-3| 3T-4) 313 527| 130 32:4| 647 408} 156) 48'9 ¢0-4| 53-3[ 22:1) 115{ 195} 791
Juli | 8a-6|s670 1203 470100-4) 46:6| 95| 33'1) 13| ¢35 12+4| 34°6| 585 30°8| 133 410| 20-9| 509 18:0l 73| 222| 919
mbm._%ﬁ 8241638 1145 47911043 42:0| 13:0| 235 20-9| 40-6[ 125| 35:3| 564 35°5| 134) 397 356) 479| 166 44

* Vorldufige Ziffer.
9 Juli Gm.n und Jin;

— 8§ Revidierte Ziffler. — d Saisonbereinigt,
ner und Februar 1932 Einfuhriiberschufl,

— ¢ Durchschnitt,
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MONATSBERICHTE DES GST:ERREICHISCHEN

Heft 9, 1932

DEUTSCHLAND

Zur Beurteilung der gegenwirtigen Lage im
Reiche muB man sich zunichst vor Augen halten,
daB nach der Krise des Jahres 1929 eine eigentliche
Liquidation nicht eintrat und erst die Kreditkrise
des vorigen Jahres den unvermeidlichen Anpas-
sungsprozel einleitete, wobei durch das lange Hin-
ausschieben der Bereinigung nicht nur die
Schwierigkeiten - vergréBert, sondern durch die
durch die Schwere der Krise bedingten Eingriffe
auch die Beweglichkeit der Wirtschaft verringert
worden waren. Die Folge davon ist, daB in Deutsch-
land, obwohl der Konjunkturumschwung minde-
stens 3, vielleicht sogar 414 Jahre zuriickliegt,
die Entwicklung gerade erst aus dem Stadium der
akuten Kreditkrise herausgetreten ist und sich die
ersten Symptome jener Verfliissigung bemerkbar
machen, die im Laufe der Zeit und nach einer
Periode langerer Stagnation in der Nahe des er-
reichten Tiefpunktes in der Vergangenheit immer
wieder zu einem neuen Aufstieg gefiihrt haben. Das
Hinausschieben der Kreditkrise in einen spiteren
Zeitpunkt des industriellen Rickganges, in dem die
Wirtschaft bereits auBierordentlich geschwicht war,
hat namentlich auf dem Kapitalmarkt zu so auBler-
ordentlichen Unterbewertungen gefithrt, daBl bei der
Lésung der Kreditkrise infolge des bloBen Fehlens
starker industrieller Verschlechterungen eine Er-
holung mit groBer Wahrscheinlichkeit zu erwarten
war. So begriiBenswert daher auch die Bérsen-
erholung als Symptom der Beendigung der Kredit-
krise ist, so wenig darf man aus ihr schlieflen, daf§
sie schon den Beginn eines dauernden und schnellen
Aufstieges ankiindigt. Die einer Erholung entgegen-
stehenden Hemmungen sind immer noch sehr zahl-
reich, und wenn auch zeitweilig die Aufwirts-
bewegung schon jetzt ein lebhaiteres Tempo an-
pehmen kann so kann doch angesmhts des erreich-
ten Tiefstandes kaum ein Zweifel bestehen, daf die
Erholung im ganzen ein sehr langwieriger ProzeB
sein wird, bei dem schwere Riickschlige nicht iber-

raschen diirfen, und daB es noch lange dauern

kann, bis ein einigermaBen normales Niveau er-
reu:ht wird. Der gegenwdrtig herrschende und
durch die jiingsten Riickschlige nur wenig ge-
dampfte Optimismus ist nur insofern- gerechtiertigt,
als - gegeniiber der auBerordentlich ungiinstigen
Situation, die noch zu Beginn des Sommers bestand,

schon die kleinsten Besserungssymptome eine be-
- von Bankkrediten dienen wird, die heute wegen der

trichtliche Anderung bedeuten.
~ Die Frage, wie weit der LiquidationsprozeB im
Reiche bereits' gediehen ist, ist von besonderer Be-

deutung angesichts der nunme_hr_ von der Reichs-

regierung in Angriff genommenen groBziigigen
Versuche einer ,, Ankurbelung® der Wirtschaft, Hier
mufl zundchst zur Verhiitung von MiBverstind-
nissen betont werden, dafB diese viel diskutierte
Liquidation der vorangegangenen Fehlleitungen
nicht in erster Linie oder gar ausschlieBlich in der
Ausmerzung schwacher Unternehmungen besteht,
sondern daf das Wichtigste eine Wiederherstellung
der VerhiltnismaRigkeit im Preisgefiige, d. h. eine
Senkung der Produktfionskosten, sowie die Ab-
stoBung von Lagern und als Folge davon eine Ver-
gréBerung der rein finanziellen Liquiditat ist. Eine
Feststellung, wann dieser Zeitpunkt erreicht ist, ist
auBerordentlich schwierig, vielleicht kaum méglich,
wialirend anderseits, wie die Erfahrungen der letz-
ten Jahre zur Genfige gezeigt haben, jeder Versuch
einer Wiederankurbelung bevor diese Situation er-
reicht ist, nur zu einer Verlingerung der Krise
fithren kann. Das wichtigste Anzeichen ist wohl das
Ubergreifen der Fliissigkeit des Geldmarktes auf
den Kapitalmarkt und gerade in dieser Hinsicht
sind im Laufe des Sommers sowohl infernational
als auch in Deutschland bemerkenswerte Fort-
schritte erzielt wordern. Man kann aber wohl nicht
mehr sagen, als daB es heute nicht mehr ausge-
schlossen ist, daB MaBnahmen, wie die von der
Reichsregierung Anfang September durchgefithrten,
die Erholung erleichiern.

Im ganzen ist iiber den Plan der Regierung
Papen woh! zu sagen, daB fiir seine Beurteilung die
Art der Durchfithrung wichtiger sein wird als die
bisher bekanntgewordenen allgemeinen Grundsitze.
Namentlich hinsichtlich der Steueranrechnungs-
scheine, deren giinstige Wirkung auf lange Sicht
(Zwang auch bei Besserung der Wirtschaftslage
ohne die Produktfion besonders hemmenden Steuern
auszukommen) wokll unbestreitbar ist, ist zu sagen,
daB die unmittelbare Wirkung ihrer Ausgabe von
einer Reihe noch nicht zu {ibersehenden Faktoren
abhéngt. Sie kénnten zweifellos im Wege der Lom-
bardierung bei der Reichsbank als Instrument einer
gewaltigen - Kreditexpansion beniitzt werden und
vielen einfluBreichen Kreisen mag diese Verwen-
dung in erster Linie vorgeschwebt haben. Nach
allen offiziellen AuBerungen scheint dieser Weg
jedoch zunichst nur im beschrinkten und unbe-
denklichen AusmaB ins Auge gefaBt zu werden.
Die Erwartung ist vielmehr, dafi sie in erster Linie
der Industrie als Sicherheiten fiir die Erlangung

Schwierigkeit . der Sicherstellung vielfach schwer
placiert werden kénnen. Angesichts der seit Beginn
des Sommers steigenden Liquiditit des deutschen
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Banksystems ist auch nicht unwahrscheinlich, daB
sie in dieser Richtung den ProzeB der Auflockerung
erleichtern und beschleunigen kénnen, ohne daB die
Hilfe der Reichsbank in groBem Umfang in An-
spruch genmommen werden miiBte.

Mit etwas groBerer Bestimmtheit ist von den
direkt auf Senkung der Lohnkosten gerichieten
MaBnahmen der Regierung eine Erleichterung der
industriellen Situation zu erwarten. Da infolge der
Belastung der Industrie durch die Arbeitslosen-
unterstiitzung jede Zunahme der Beschiftigung
kumulierend wirkt, ist das Problem der Senkung der
Arbeitskosten wohl jenes, von dessen Losung heute
am ehesten ein wesentlicher Antrieb der industriel-
len Belebung zu erwarten ist. .

Die schon erwihnte Besserung auf dem
Kapitalrnarkt hat sich zunachst in einer seit der
letzten Juniwoche - anhaltenden Steigerung der
Kurse festverzinslicher Papiere ausgewirkt, die bis
Mitte September im Durchschnitt um etwas mehr
als 10% gestiegen sind. Die darin zum Ausdruck
kommende Senkung der langfristigen Zinssitze hat
eine Anndherung dieser an die Geldmarktsétze mitf
sich gebracht, die wihrend der gleichen Periode
ziemlich stabil blieben. Erst wahrend der Abfassung
dieses Berichtes, am 21. September hat die Reichs-
bank ihren Diskontsatz, der seit 28. April d. J. auf
5% stand, auf 4% gesenkt und ist damit mit
einigem Abstand der Bewegung der Geldsdtze in

den anderen groBen Zentren gefolgt. Diese Mab-
riahme, der auch rechtlich Schwierigkeiten (die
Bindungen des Young-Planes) entgegenstanden,
wurde durch die seit August gebesserte Devisep-
situation erleichtert. Wahrend bis Mai der Deviseh-
schatz der Reichsbank standig abnahm, sind seither
mit einer Unterbrechung im Juli die Devisen-
bestinde der Reichsbank langsam gestiegen und
nach der gegenwirtigen Marktsituation nimmt man
an, daB in der nichsten Zukunit hier das Gleich-
gewicht ohne groBere Schwierigkeiten gewahrt
werden kann. Eine betrichtliche Rolle spielt hier
die Riickwanderung gefliichteten Kapitals, die im
Sommer eingesetzt und im Laufe der Zeit anschei-
nend grioBeren Umiang angenommen hat.

Die in den letzten Tagen zu einem gewissen
Stillstand gekommene Aufwartsbewegung auf dem
Aktienmarkt hat von der letzten juliwoche bis zur
ersten Septemberwoche eine Steigerung des Aktien-
index um rund 20%, d. i. von 49-7 auf 595 be-
wirkt. Das AusmaB der Kurssteigerungen war bei
den verschiedenen Aktien so ungleichmidBig und
erreichie in einzelnen Fillen mehr als 300%.

Die gleichzeitig mit der internationalen Béorsen-
belebung einsetzende Erholung der Rohstoffpreise
hat sich im allgemeinen nur-auf die Preise impor-
tierter Waren ausgewirkt. Die Indexziifer der
reagiblen Warenpreise ist von einem Tiefpunkt von
44-4 in der letzten Juniwoche auf 535 in der ersten
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Septemberwoche gestiegen. Die umfassendere Index-
ziffer der GroBShandelspreise blieb wahrend der-
selben Periode noch anndhernd stabil und zeigte
erst in der lefzten Woche eine geringe Steigerung.
Von den Gruppenindices sind die Agrarstoffe und
die industriellen Fertigwaren bis Ende August
weiter leicht gesunken und nur die Preise der Roh-
stoffe und Halbwaren gestiegen., Bei der Gruppe
von Produktionsgiitern und Verbrauchsgiitern er-
gibt sich, daB bei ersterer der Preisfall zum Still-
stand gekommen ist, wéhrend er bei den Ver--.
brauchsgiitern noch fortdauert.

Eine analoge Entwicklung zeigt sich in der
Bewegung der Produktionsmengen in den Produk-
tions- und Verbrauchsgitterindustrien. Wahrend,
wie dies mach einer Krise stefs der Fall ist, zu-
nichst die Erzeugung von Produkfionsgiitern stark
zuriickgeht, dagegen die Konsumgiitererzeugung
ihr Niveau ungefahr erhielt, hat sich dieses Ver-
héltnis nun umgekehrt; bei Verlangsamung, bzw.
Stillstand in den Produktionsgiiterindustrien ist
seit Anfang dieses Jahres ein beschleunigter Riick-
gang in der Verbrauchsgiitererzeugung eingetreten.
Im Durchschnitt fiir die gesamte Industrie 148t sich
sagen, daB in den ersten fiinf Monaten dieses
Jahres ein Stillstand in der Abwartsbewegung ein-
getreten ist, der seit Juni durch einen neuerlichen,

" wenn auch langsameren Abstieg abgeldst wurde.

Die relative Besserung, die diese Entwicklung dar-
stelit, ist jedoch vorwiegend saisonmiBigen Ein-
fliissen zuzuschreiben, wozu in der Schwerindustrie
in der ersten Jahreshaifte noch einmalig Auslands-
auftrige im RuBlandgeschaft kamen. Nach Aus-
schaltung der normalen Saisonbewegungen war. die
Indexziffer der Produktion wichtiger Industrie-
zweige bereits im Juli auf 53-6 gegeniiber 552 im
Februar und 706 im Juli vorigen Jahres gesunken
und diirfte nach den fiir August vorliegenden Teil-
ziffern in diesem Monat eine noch geringere Ziffer

erreicht haben. Das Produktionsvolumen ist damit
geringer als jemals seit der Stabilisierung. Anfang
September ist nach den jiingst verfiigbar gewordenen
Ziffern die Kohlenférderung sowohl an der Ruhr
als in Oberschiesien wieder gestiegen. Sonstige Pro-
duktionsdaten stehen fiir die jingste Zeit noch nicht
zur Verfiigung.

Der ungiinstigen Entwicklung der Produktion
entspricht auch die fortgesetzie konjunkturelle
Steigerung der Arbeitsiosigkeit. Bevor dabei auf die
Ziffern eingegangen wird, sei betont, daB die ver-
fiigharen Statistiken immer weniger die tatsichliche
Gesamtzahl der Arbeifslosen widerspiegeln, da in-
folge der Anderung der rechtlichen Grundlagen
und der Praxjs der Arbeitslosenunterstiitzung nicht
nur die Zahl der nicht unterstiitzten Arbeitslosen,
sondern auch die der bei den Arbeitsimtern nicht
gemeldeten Arbeitsuchenden stindig zunimmt. Der
saisonmiBige Riickgang der Arbeitslosigkeit horte
dabei heuer schon Ende Juni, d. i. weit friiher als
in anderen Jahren auf. Die geringeren seit Ende
Juli wieder ausgewiesenen Gesamtziffern der Ar-
beitslosigkeit sind den erwahnten Anderungen in
den Erhebungsgrundlagen zuzuschreiben. Die Zahl
der Beschaftigien ist demgemadB auch um weitaus
mehr zurfickgegangen als der Entwicklung der
Arbeitslosenziffern entspricht und betrug im Juni
nunmehr 12,779.000 gegeniiber 18,638.000 im
Juni 1020.

Das Institut fiir Konjunkturforschung in Berlin
stellt in seinem letzten Vierteljahrsheft im AnschlufBf
an diese Entwicklung der Arbeitslosigkeit {iberaus
interessante Betrachtungen iiber die Entwicklung
des Einkommens und seiner Verteilung an, die es
dahin zusammenfaBt, daB der Einkommensriickgang
nicht beendigt ist, nur die Infensitit dieses Riick-
ganges (Wirkung der Notverordnung) nachgelassen
hat, dabei die laufenden Einkommen durch Finan-
zierung der abgeleiteten Einkommen stirker denn
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je belastet wurden und seit geraumer Zeit eine Um-
wandlung von Vermégen in Einkommen stattfinde.
In welcher Weise sich die Belastung durch die
festen Finkommen in Form von Pensionen und
Unterstiitzungsanspriichen in der Depression stei-
gert, geht am deutlichsten aus den gleichfalls vom
Berliner Institut verdffentlichten Ziffern hervor,
nach denen der Anteil der Beamtenpensionen und
Kriegsrenten, des Fiirsorgeaufwandes der Gemein-
den und der Leistungen der Sozialversicherung von
1028 bis 1931 von 12-2% auf 20% des Volks-
einkommens gestiegen sei. Die Zahl der auf diese
Weise aus offentlichen Mitteln lebenden Deutschen
wird auf 23-5 Millionen, d. i. etwa 36% oder mehr
als ein Drittel der Gesamtbevilkerung geschatzt.
Der absolute Betrag der von ihnen bezogenen
Renteneinkommen ist von 1928 bis 1931 von 04
auf 11-0 Miliarden Reichsmark gestiegen.

Der Riickgang des deutschen Aufernhandels
hat sich bis in den August hinein fortgesetzt. Dabei
ist seit Juli die Einfuhr wieder starker zuriick-
gegangen als die Ausfuhr, so daB der Ausfuhr-
fiberschuB im August mit 96 Millionen Reichsmark
wieder die Ziffer von Mai erreicht hat. Diese Zu-
nahme des Ausfuhriiberschusses, bzw. dieser
stirkere Riickgang der Einfubr ist im wesentlichen
durch den saisonmiBigen Riickgang der Lebens-
mitteleinfuhr bedingt. Die Rohstoffeinfuhr ist da-
gegen kaum im saisonmiBigen AusmaB gefallen.
Unter den Ausfuhrposten ist bis in die jingste Zeit
die Fertigwarenausfuhr besonders stark zuriick-
gegangen, und zwar im August um meht als die
Gesamtausfuhr, wobei die Differenz durch eine
Steigerung der Lebensmittelausfulir ausgeglichen
wurde. Da durchwegs die durchschniftlichen Preise
der AuBenhandelswaren im August dem Vormonat
gegeniiber noch zuriickgegangen sind, war der
mengenmaBige Riickgang geringer als der aus den
angefiihrten Ziffern ersichtlich wertmaBige.

Das Berliner Institut fiir Kenjunkturforschung
kniipft an diese Ziffern Betrachtungen iber den
scharfen Druck der Konkurrenz niedervalutarischer
Lander (vor allem Englands), dem es die Haupt-
schuld an dem Ausfuhrriickgang zuschreibt. Das
Institut meint, daB ein Viertel des Ausfuhrriick-
ganges durch Absatzverlust an diese Lander be-
dingt sei. DaB dies als Folge von Englands Ab-
gehen vom Goldstandard zeitweilig der Fall sein
muBlte, steht auBer Zweifel, doch ist kaum zulissig,
daran, wie es das Berliner Institut tut, die Prognose
zu kniipfen, daB aus diesem Grunde eine Zunahme
der deutschen Ausfuhr von Industrieerzeugnissen
fir das erste kaum zu erwarten ist. Die vom In-

stitut verdffentlichten Ziifern d{iber die relativen
Goldpreise der von Deutschland und England aus-
gefilhrten Fertigwaren zeigen, daB die Korrektur
dieses Verhiltnisses in Form einer Steigerung der
englischen und einer weiteren Senkung der deut-
schen Ausfuhrpreise bereits auf dem Wege war. Die
letzten englischen AuBenhandelsstatistiken fiir
August lassen denn auch bereits einen betracht-
lichen Riickgang der Ausfuhr bei gleichzeitiger
Steigerung der Einfuhr erkennen, was nichts
anderes bedeutet, als daB infolge der Preissteige-
rung in England die Einfuhr dorthin wieder ren-
tabler und der besondere Ausfubrvorteil fiir Eng—
land geringer geworden ist.

FRANKREICH

Wie vor zwei Monaten die englische Wirt-
schaft, so steht nun die Wirtschaft Frankreichs
unter dem entscheidenden Eindruck einer groBen
Konversion von Staatsanleihen. Nach dem am
16. September der franzdsischen Kammer vorge-
legten Gesetz soll ein Block von rund 85 Milliarden
Francs 5—7%iger Auleihen aus der Kriegs- und
Nachkriegszeit in eine 414 %ige Anleihe konvertiert
werden. Schon die Ankiindigung, daB die Regierung
sich entschlossen hat, die lang diskutierte Konver-
tierung durchzufiihren, hat Anfang September zu
einer pldizlichen und sehr Iebhaften Aufwirts-
bewegung amn der Borse gefiihrt, die bis dahin der
amerikanischen Hausse nur langsam und in groBem
Abstand gefolgt war.

Selbst abgesehen von allen Unterschleden in
den Einzelheiten des Konvertierungsplanes gegen-
iiber dem englischen ist jedoch die Situation in
Frankreich grundlegend anders als in Fngland und
den tibrigen groBen Lindern. Von den Staaten, in
denen die Krise frith und nach einem Iebhaften
Konjunkturumschwung eingesetzt hat, also insbe-
sondere von Deutschland und Amerika, unterschei-
det sich die franzjsische Sitwation dadurch, daB
hier die Kreditexpansion und daher Fehlleitungen
des Produktionsapparates wesentlich geringer
waren. Die Depression begann in Frankreich viel-
mehr als ausgesprochene Riickwirkung der Ver-
schlechterung der Weltwirtschaftslage und hat erst
in einem verhiltnismaBig spiten Zeitpunkt ernste
Formen angenommen. Dabei blieb in Frankreich der
Geldmarkt fast die ganze Zeit hindurch auBer-
ordentlich fliissig und im Laufe des vergangenen
Sommers war der Privatdiskontsatz auf 1% und Tag-
geld auf unter 3 % gesunken, DaB auch in Frank-
reich die Geldfliissigkeit lang nicht auf den Kapital-
markt dibergreifen konnte, liegt an der ungeordneten
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Lage der oifentlichen Finanzen, die den Kapital-
markt stindig mit neuen Anleihen belasten, muBten
gleichzeitig das Vertrauen in die Staatspapiere
schwachen. Eine Ordnung der Staatsfinanzen ist
auch, nachdem im Juli ein Versuch im Parlament
scheiterte, bisher nicht gelungen und nunmehrige
Konversion kann im Gegensatz zu England, wo sie
den letzten Schritt in der Ordnung des Budgets
darstellte, nur als Anfang dazu angesehen werden.

Das iiber die Entwicklung des Kapitalmarktes
Gesagte gilt freilich wihrend des letzten Halbjahres
nur fiir den in Frankreich allerdings besonders
wichtigen Markt der - festverzinslichen Papiere.
Wihrend nidmlich die durchschpittliche Rendite
solcher Papiere noch bis um die Jahresmitte stieg
und Ende Juni noch mehr als 5% betrug, hatte der
Aktienmarkt schon im ersten Jahresviertel eine Be-
lebung zu verzeichnen, die durch die Kreuger-
affire zwar voriibergehend unterbrochen wurde,
aber nachher langsam weiter fortschritt. Die ame-

- rikanische Belebung konnte, wie schon erwahnt, das

Tempo kaum beschleunigen und erst in der ersten
Septemberwoche verstirkte sich die Bewegung,
um dann um den 10. im Einklang mit den anderen
Weltborsen einen leichten Riickschlag *zu erfahren.

Die starke Verschlechterung der industriellen
Lage, die zu Beginn des Jahres eingetreten ist, hat
sich im zweiten Jahresviertel kaum verschirft, dech
blieb die Tendenz bis in die jlingste Zeit weiter
nach abwiirts gerichtet. Dabei verharren, dhnlich
wie in Deutschland, die Produktionsziffern der
Schwerindustrie annidhernd auf dem erreichten
Tiefstand, wahrend die Riickgidnge sich nun vor
allem in der Fertigwarenerzeugung zeigen. Nament-
lich die auf die Ausfulir angewiesenen Industrien
leiden stark darunter, daB die. Einfithrung des
Systems von Einfuhrkontingenten seitens Frank-
reichs zu VergeltungsmaBnahmen des Auslandes
gefithrt hat, von denen besonders die Textilindustrie
schwer betroffen wird.

Im Einklang mit der Bewegung auf den
iibrigen Weltmérkten ist auch in Frankreich seit
Anfang August eine Steigerung der Rohstoffpreise
eingetreten und die wochentlich berechnete GroB-
handelsindexziffer Prof. Irving Fisher’s ist vom
12. August bis zum 9. September von 70-6 auf 737
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gestiegen. Es ist jedoch kaum anzunehmen, daB,
auch falls weiterhin die Aufwirtsbewegung auf den
Weltwarenmirkten fortschreiten sollte, die franzé-
sischen Preise in gleichem Tempo folgen werden.
Ebenso wie wihrend des Konjunkturaufstieges die
franzdsische Notenbank die Expansion bremsen
konnte, hat die besprochene Position der Bank von
Frankreich es auch ermoglicht, den seither einge-
tretenen KontraktionsprozeB zu bremsen, so daB
die Preise in Frankreich im Vergleich zu den Welt-
preisen heute verhdlinisméa8ig hoch sind. Als Folge
davon ist zu erwarten, daB der schon bestehende
durch den Mechanismus der Handelsbilanz wir-
kende Druck das franzdsische Preisniveau noch eine
Zeitlang fortdauern wird. Anzeichen dafiir bietet
der Umstand, daB seit Juli, in dem der Goldbestand
der Bank von Frankreich mit 82 Milliarden Francs
einen Hochststand erreicht hatte, nach lingerer Zeit
zum erstenmal wieder Goldabziehungen aus Frank-
reich eingetreten sind.

‘Franzsische Wirtschaftszahlen
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April...... 787 |1'43] 2B7 | 483 | 425 | 131 |55-2| 181 | 178 35
Mai ... 773 |1-25| 277 | 468 | 410 ] 129 (54-0( 170 | 151 42
Juni ...... 770 {1°03| 254 | 466 | 410 | 126 | 54-9 | 180 | 1b1 52
Juli voeen s, T82 L 1-34| 249 455 ) 402 | 123 (51-0( 153 | 149 52
Augnst....| 784 {1-50| 257 | 4440 394 | 121 |51-1] 131 | 150 48
September] 782 [ 1-54| 236 | 426 | 377 | 119 (544 | 144 | 155 52
Oktober.. | 818 [1-85| 171 | 413 { 371 | 117 |57-1| 120 | 150 a7
November | 823 [1'75) 184 | 407 | 353 | 114 |54-2 | 116 | 140 20
Dezember | 827 | 1-7G| 152 | 403 { 351 | 111 (46-7{ 115 126 | 12
1882
Jdnner....] 840 §1-82) 180 404 | 343 | 105 445} 108 | 110 8
Februar...]{ 834 {1-80( 207 { 411 | 346 | 100 |48*3 | 105 | 109 7
Mirz .....| 826 [1'74) 201 | 416 | 348 98 (41°8] 115 | 106 6
April...... 8I8 {1-57| 192§ 415 | 343 95 1488 131 | 107 7
Aleeiaan- 817 (1-38| 164 | 411 | 335 94 145-0| 113 | 92 7
Juni....... 8I7 {1:14| 162 | 388 | 327 93 [4-2| 12| 9 8
| § 815 10°97( 178 | 394 | 327 44:2 | 991 92 3
August....{ 808 189
1) Monatsende. — 2) Monatsdurchschnitt der Sdtze fiir erstklassige
Bankwechsel, — 3) '5 Finanzaktien, Monatsmitte. — 4) Durch-
schnitilich pro Arbeitstag. ~ 5)Erledigte Stellengesuche in 0y der
unerledigten, ausschlieflich fremder Arbeitskrifte. —*) Vorl. Ziffer.
. Nach ,London and Cambridge Economic Service® und den ,Viertel-
jahresheften zur Konjunlkturiorschung®,
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