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ALLGEMEINE UBERSICHT

Fiir die Entwicklung der W eltwirtschaft
ist kennzeichnend, daf auch in dieser Berichis-
periode der Welthandel keine Besserung aufzuwei-
sen hatf. Die Produklionsentwicklung in den ein-
zelnen Lindern ist uneinfeitlich, doch kann beinahe
dberall eine Steigerung der Eisen- und Stahlerzeu-
gung Jestgestellt werden. Auf den Birsen haben die
in Frankreich begonnene Finanzreform unnd die
gleichartigen Bemithungen in Holland zu einer
Kursbesserung charakteristischer Papiere gefiilirt.

Hinsichtlich der Entwickiung der sterrei-
chischen Wirtschajft steht die Besserung
der industriellen Erzengung im Vordergrund. Der
Produktionsindex zeigt im Monat Mai mit 04 den
hochsten Wert dieses [ahres. Im Zusammenhang
damit stefit eine weitere Abnahme der Arbeitslosen-
ziffern. Der Markt [ir Konsumgiiter zeigt noch
grofie Uneinheitlichkeif, doch kann sich die einheit-
liche Abwirtsbewegung der einzelnen Reihen nicht
mehr klar durchbilden. Die Wahrungslage hat sich
weiterhin gebessert, was in der neuerlichen Senkung
der Zinssitze zum Ausdruck kommt. Die Folgen
der Schrumpfung des Welthandels machen sich je-
docl auch in Osterreich verschiedentlich bemerkbar.

OSTERREICH

QGeld- und Kapitalmarkt: Die Lage auf dem
Geld- und Kapitalmarkt ist in der Berichtszeit vor
allem durch zwei Ereignisse gekennzeichnet: Die
Senkung der Einlagenzinssitze am 1. Juli 1935
von 3% auf 2%4% (bei gebundenen Einlagen auf
234 %). Zum Teil infolge dieser Zinssenkung, zum
Teil aber auch wegen der starken Kapitalriickfitisse
nach Osterreich, sowie wegen der leichten Uber-
windung des Halbjahrsultimos wurde sodann am
0. Juli die offizielle Diskontrate von 4 auf 314 %
ermaBigt. Dies ist der niedrigste Diskontsatz der
Nachkriegszeit. Osterreich rangiert daher nunmehr
mit Mailand, Paris, Prag und Oslo in einer Linie,
wahrend der Diskontsatz in anderen Nachbar-
staaten, wie Deutschland und Ungarn, héher liegt.
Die Verbilligung der Zinsséatze diirfte sich auch fiir
die Industrie und allmihlich weiter fiir die Land-
wirtschaft auswirken und wie jede Zinssenkung
stellt sie ein Element fiir kiinftige Wirtschafts-
belebungen dar. Da die Zinsverbilligung mit einem
Kapitalriickstrom einhergeht und im i{ibrigen der
Notenbankausweis keinerlei Anspannung erkennen
14Bt, diirfte es sich bei ihr um eine natiirliche An-
passungserscheinung handeln.

Produktionsindex und AuBenhandelsvolumen Osterreichs und WeltauBenhandels-
volumen
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Der Status der Notenbank stellt sich Mitte Juli

im allgemeinen giinstig dar. Zwischen den in den

Kolonnen 5 bis 12 fiir die Monatsmitten. Juni und
Juli angegebenen Ziffern liegen die Werte vom
Halbjahrsultimo. Es ergibt sich, daB die Zirkula-
tionserhdhung um 4 Millionen Schilling von Mitte
Juli gegeniiber Mitte Juni wesentlich niedriger ist,
als der saisonmifigen Erwartung entsprochen

hitte, wie aus dem Riickgang der bereinigten Index- -

ziffer von 131 auf 124 hervorgeht. In der gleichen

. Zeit nahm die valutarische Deckung um 14 Mil-

lionen Schilling auf 330 Millionen Schilling zu. Im
Vorjahr waren zur gleichen Zeit nur 273 Millionen
Schilling valutarische Deckung vorhanden, Das
Deckungsverhélinis hat mit 28% den héchsien
Stand seit November 1031 erreicht. Das Wechsel-
portefeuille betrug 233 Millionen Schilling. gegen-
itber 249 Millionen Schilling im Juli des Vorjahres.
Insgesamt ist also wihrungspolitisch die Lage der
Nationalbank zufriedenstellend.

Die Wiener Bdrse steht bereits seit einigen
Wochen unter dem Eindruck der stillen sommer-
lichen Saison. Der Index der Industrieaktien hat
eine geringfiigige Abschwichung erfahren und auch
der Kurswert der an der Wiener Bérse notierten dster-
reichischen Aktien hat sich, nachdem er schon im
Juni gegeniiber Mai um 3 Millionen Schilling ge-
fallen war, abermals um 8 Millionen Schilling ver-

" ringert, Zuriickgegangen sind vor allen Dingen der

Kurswert der Elektrizititsindustrie, und zwar von
79-0 im Juni auf 73'8 Millionen Schilling im Juli
und derjenige der Metallindustrie von 126'1 auf
122-6 Millionen Schilling. Gestiegen ist der Kurs-
wert der Brauereiaktien um eine Million Schilling.
Der Markt der festverzinslichen Werte, der in den
vergangenen Wochen stark unter der internationalen
unruhigen Stimmung gelitten hatte, vermochte sich
wiederum zu stirken und namentlich in den jing-
sten Tagen sind erhebliche Kursverbesserungen zu
verzeichnen gewesen. Es macht sich bereits das Be-
streben des Publilkums, seine Anlagen nach der
héchstmoglichen Verzinsung zu orientieren, immer
mehr bemerkbar. Wenn von Mitte Juni bis Mitte
Juli der Index der festverzinslichen Werte von 104-8
auf 103-6 zuriickging, so hing dies zum Teil damit
zusammen, daB sich infolge der Konvertierungen
die Basis des Index notwendigerweise verschieben
muBte und aufferdem die letziten Bewegungen noch
nicht enthalien sind, da der Index nur bis zur
Monatsmitte reicht. Die Rendite der festverzins-
lichen Werte hat mit 93 (1927 ==100) eine neuer-
liche Senkung erfahren und damit den niedrigsten
Stand seit Marz dieses Jahres erreicht, der mit 92

der niedrigste Wert fiberhaupt gewesen ist. Es muB
jedoch auch hier hinzugeftgt werden, daB die Ver-
gleichbarkeit dieser Ziifern untereinander nicht in
vollem AusmaPBe gegeben ist.

Spareinlagen: Uber die Entwicklung der dster-
reichischen Spareinlagen wird in diesem Heft in
einem gesonderten Abschnitt berichtet, auf den an
dieser Stelle verwiesen sei. Hier moge nur bemerkt
werden, daB der Riickgang der Spareinlagen im
Monat Juni gegeniiber dem Monat Mai um 14 Mil-
lionen Schilling um eine Million Schilling geringer
ist als der Riickgang in der gleichen Zeit des Vor-
jahires; beide Verminderungen waren durchaus
saisonmiBiger Natur. In diesem Jahre kommen
auBerdem noch die oft erst nachtraglich erfolgenden
Zahlungen auf Grund von Zeichnungen der Arbeits-
anleihe hinzu. Es handelt sich in diesem letzteren
Fall also lediglich um einen Wechsel der Anlagen
von Sparguthaben zu Staatsschuldverschreibungen,
ohne daBl sich an dem Sparvorgang selbst irgend
etwas gefindert hitte. Die regionale Verteilung der
Spareinlagenbewegung im Monat Juni ergibt eine
Senkung in Wien und eine,Steigerung in Tirel und
Vorarlberg.

Allgemeiner Geschijtsgang: Aui Seite 147
findet sich eine graphische Darstellung, die einen
Vergleich zwischen zwei wichtigen &sterreichischen
Wirtschaftsreihen, nimlich dem Produktionsindex
und dem osterreichischen AuBenhandelsvolumen mit
dem WoeltauBenhandelsvolumen bringt. Da das
WeltauBenhandelsvolumen vor 1929 nicht erhiltlich
ist, wurden alle drei Reihen fir dieses Jahr gleich
100 gesetzt, obwohl das Jahr 1929 nicht durchaus
als typisch angesehen werden kann. Immerhin
bringt die Darstellung deutlich zum Ausdruck, daf
der Produktionsindex mit Unterbrechungen von
Mitte 1932 angefangen gleichférmig gestiegen ist
und auch nicht unter einen Wert von 58 % gesunken
ist, gegeniiber dem Minimum des 8sterreichischen
AuBenhandelsvolumens anfangs 1933, das 30%
ausmacht. Das WeltauBenhandelsvolumen erreicht
seinen tiefsten Stand 1635 mit 31%. Es ist inter-
essant zu beobachten, daB von Anfang 1933 an

- das 8sterreichische AuBenharidelsvolumen — und es

kommt in erster Linie, wie hier mehrfach betont
worden ist, auf das Gesamtvolumen an — zwar die
Form der Schwankungen des WeltauBenhandels
mitgemacht hat, aber sich fiber das von diesem er-
reichte Niveau zu erheben vermochte. Die relativ
starkere Steigerung des Produktionsindex als die
des AuBenhandelsindex erklart sich sehr leicht da-
durch, daB es sich bei dem Produktionsindex nur
um einen Teil jener Waren handelt, die in dem Ge-
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samtauBenhandel enthalten sind und dafl zweitens
— was namentlich fitr die letzten Monate gilt —
Produktionssteigerungen durch vermehrte binnen-
landische Verwendung der produzierten Giiter be-
stimmt worden sind.

Die Indexzifier des allgemeinen Geschaftsgan-
ges fiir Mai stellte sich auf 72 gegeniiber dem end-
giiltigen Wert von 71 im April und 71 im Mai
vorigen Jahres. Die Gleichformigkeit des Index in
diesem Jahre bestitigt die schon friiher gemach-
ten Feststellungen, daB die dsterreichische Wirt-
schaft im allgemeinen auf dem erreichten Niveau
verbleibt. Die Umsétze der Produktionsgiifer sind
von April auf Mai um 3 Punkte auf 80 gestiegen
und haben damit den hochsten Wert dieses Jahres
erreicht; dieser, im iibrigen ebenfalls saisonberei-
nigte Index betrug im Mai vorigen Jahres 75. Die
riickldufige Bewegung der Verbrauchsgiiterumsatze
hat sich nach einer Unterbrechung wiederum ein-
gestellt, so daB der Index von 83 im April auf 80
im Mai gesunken ist.

Umsdtze: Filir den Mai liegen folgende Ziffern
{iber verschiedene Umsétze vor: Der Brennstoffver-
brauch in Wien betrug 105.000 Tonnen gegeniiber
09.000 Tonnen im Vorjahre, im Hausbrand und
Kleingewerbe in ganz Osterreich betrug er 60.000
Tonnen gegeniiber 50.000 Tonnen im Vorjahre. Dies
diirfte zum Teil mit dem langen Anhalten der kalten
Witterung zusammenhingen. Die Roheinnahmen
aus dem TabakverschleiB sanken auf 23 Millionen
Schilling gegeniiber 27 Millionen im vorigen Jafire.
Hierzu ist zu bemerken, daB im Juni dieses Jahres
eine Herabsetzung der Preise wichtiger Tabak-
erzeugnisse vorgenommen wurde. Aus den bisher
vorliegenden Ziffern, die jedoch noch keinen Ge-
samtiiberblick gestatten, ergibt sich, daB die Wir-
kungen dieser Preisherabsetzungen sehr gfinstig ge-
wesen sind und zu einer Belebung der Nachfrage
bereits AnlaB gegeben haben. Der Erirag der
Warenumsatzsteuer, eine weitere iiberaus wichtige
weil selir allgemeine Wirtschaftsreihe, war mit
12 Millionen Schilling wm 1 Million Schilling, also
um fast 10% héher als im Mai vorigen Jahres und
im April dieses Jahres.

Fiir den Juni ergibt sich wieder eine Besserung
der Umséatze, und zwar sind die saisonbereinigten
Indizes bei den Lebensmittelumsitzen von 88 auf 89
gestiegen. Sie sind aber trotzdem moch wesentlich
niedriger als im Juni vorigen Jahres. Die Index-
ziffer der Konfektionsumsatze ist, nachdem sie in
den letzten drei Monaten riicklaufig war, von 76 auf
80 gestiegen und liegt um 12 Punkte héher als im

Juni des Vorjahres. Auch die Schuhumsétze wiesen
wiederum eine Steigerung auf; dagegen ist der Ab-
satz von Hausrat von Mai auf Juni zuriickgegan-
gen, liegt aber etwas {iber dem Vorjahrsniveau. Die
Punzierungen haben um 3 Punkte zugenommen, die
Indexziffer liegt mit 43 um 1 Punkt unter dem
Wert des Vorjahres. Auch bei den Inseraten zeigte
sich eine gesteigerte Tatigkeit. Aus diesen Ziffern
ergibt sich, daB zwar in den Konsumgiiterumsitzen
noch groBe Uneinheitlichkeit herrscht, aber die ein-
fache Abwirtsbewegung der einzelnen Reihen sich
nicht mehr klar durchbilden kann. Aus diesem
Grund steht zu hoffen, daB sie jetzt ihren Tiefpunkt
erreicht und vielleicht in einigen Féallen {iberschrit-
ten haben. Eine Vermehrung der Umséitze wurde
angestrebt durch Ausgabe von ermaBigtem Milch-
bezug an Bediiritige und Schulkinder, durch Herab-
setzung des Butterpreises ebenialls fiir bestimmte
Abnehmer. Die Tatsache, daB die Nachfrage fiir
ein und dieselbe Ware gleichzeitig zu verschiedenen
Preisen befriedigt wird, ist lediglich ein Zeichen
fiir die in COsterreich vielfach bestehenden und sich
noch immer vermehrenden Monopelstellungen.
Andererseits beweisen die schon erwahnten Wirkun-
gen der Tabakpreissenkung, die erfolgte Beseitigung
der Automobilsteuer, die Beseitigung der Anmelde-
gebiihr fiir neue Telephonanlagen, daB die Nach-
frage nach wie vor auf Preisverinderungen sehr
scharf reagiert. Es wire daher durchaus méglich,
den Tiefpunkt der Konsumgitterumsitze durch Ver-

Entwicklung der Geldsitze in Osterreich
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billigung "einzelner Artikel schneller und nachhal-
tiger als sonst zu erwarten steht, zu iiberwinden.

Uber den Erfolg des Fremdenverkehrs liegen
noch keine vollstindigen Angaben vor. Soweit sich
jedoch auf Grund der provisorischen Ziffern iiber-
blicken 14Bt, ist die heurige Saison im allgemeinen
giinstiger als voriges Jahr; doch werden die ziffern-
mafliigen Aufschliisse hieriiber nicht vor dem Herbst
mit geniigender Genauigkeit bekanntgegeben wer-
den koénnen. ‘

Preise: Von Mitte Juni bis Mitte Juli hat sich
der GroBhandelsindex des Bundesamtes fiir Stati-
stik um 1 Punkt erhéht, der Kleinhandelsindex und
der Lebenskostenindex je um ! Punkt vermindert.
In der gleichen Zeit ist der vom Institut berechnete
Index der reagiblen Warenpreise mit 60 gleich ge-
blieben. Einzelne in dem Index enthaltene Waren
haben sich zwar verindert; gestiegen ist z. B. der
Preis fiir Baumwolle und Leindl, sehr stark der
Preis fiir Wolle und der Bleipreis, wihrend die
anderen Preise zum Teil eine riickldufige Tendenz
aufwiesen. Der Index der freien Preise, in dem sich
namentlich die jiingsten Preisveranderungen solcher
Artikel, wie Kartoffeln und Schweinefleisch, aus-
wirken, hat eine sprunghafte Steigerung von 76 auf
84 erfahren. Dieser Index ist ebenso wie die anderen

nicht saisonbereinigt und es entspricht dieser Ande-
- rung ein, zwar um einen Monat friiher liegender

Anstieg im vorigen Jahr von 76 auf 82. Ahnliches
gilt fur die inléindischen Agrarstoifpreise, die von
Mitte Juni bis Mitte Juli um 11 Punkte auf 98
gestiegen sind. Demgegeniiber ergab sich im

~ vorigen Jahre eine Steigerung von Mai auf Juni

um 7 Punkte auf 94. In diesen beiden Steigerungen
zeigen sich die Verknappungen, vor allen Dingen
auf den Wiener Mairkten. Die inldndischen Indu-
striestoffpreise sind in der gleichen Zeit konstant
geblieben. '

Produtition: Infolge einer Anzahl von Korrek-
turen in den Angaben einiger jener Reihen, die zur
Berechnung des Produktionsindex dienen, nament-
lich infolge verbesserter Angaben aus der Papier-
industrie ‘seit Janner dieses Jahres, haben sich Be-
richtigungen " als notwendig erwiesen. Der Index
zeigt nunmehr im Meonat Mai mit 94 den héchsten
Wert dieses Jahres und auch die vier vorhergehen-
den Angaben sind sidmtliche hoher als bisher er-
mittelt werden konnte. Der Wert fiir Mai liegt um
10 Punkte iiber dem Maiindex des Vorjahres. Die
Bewegung des gesamten Index kann aus der gra-
phischen Darstellung. auf Seite 147 entnommen
werden, die bereits an anderer Stelle -besprochen

worden ist. Die einzelnen Produktionsreihen
weisen fiir den Mai folgende Veridnderungen auf.
Die Steinkohlenférderung ist gegeniiber April
gleichgeblieben, die Braunkohlenférderung um
9000 Tonnen gestiegen. In der Textilindustrie ergab
sich ein Riickgang der Beschiftigung in Perzenten
der Vollbeschiftigung von 89 auf 86, wihrend in
der gleichen Zeit im Vorjahr ein Riickgang von 83

auf 79 festgestellt werden muBte. Die saisonberei-

nigte Indexziffer blieb gegeniiber dem Vormonat im

April fast konstant und liegt erheblich unter dem
Vorjahrswert. Der Rohmaterialbedarf der Webe-

reien hat nachgelassen, ist aber um mehr als 10%

hoher als zur gleichen Zeit des Vorjahres. In der
Berichtszeit haben ferner die Tuchfabriken und
Schafwollwebereien eine ungleichmiBige, im allge-
meinen aber iiberwiegend gute Beschiftigung

gehabt. Die Errichtung von Niederlassungen tsche-

chischer Baumwollwebereien in Osterreich hat in

der Berichfszeit angedauert, so dafl nunmehr ein
Einfuhrverbot auf gebrauchte Webereimaschinen er-

lassen worden ist. Die Ubersiedlung von auslindi-

schen Fabriken in stark geschiitzte Linder ist eine

durchaus iibliche Erscheinung und wird sonst im

allgemeinen als eine der giinstigen Wirkungen jener

MaBnahmen angefiihrt, durch die Industrien ge-

schiitzt werden, weil durch sie heimische Arbeits-
krafte beschaftigt werden. Die Papiererzeugung hat
sich in den ersten fiinf Monaten dieses Jahres in
langsam aufsteigender Linie entwickelt. Dies gilt
namentlich fiir die Zellulosefabriken; zum Teil

liegt hierin eine saisonmafBige Bewegung. Der Bier-

ausstoB, der in den ersten vier Monaten dieses

Jahres bereits geringer war als im Vorjahr, hat
auch im Mai mit 233.000 Hektolitern die Erzeu-

gung im Mai vorigen Jahres mit 335.000 Hekto-

literp nicht einholen k&nnen.

Fiir den Juni liegen die Ziffern der Strom- und
Gaserzeugung und der Fisenindustrie vor. Die
Stromerzeugung in Osterreich war um 1 Million
Kilowattstunden niedriger als im Juni vorigen
Jahres; in Wien war sie mit 34 Millionen Kilo- .
wattstunden um 1 Million héher. Der Durchschnitt
der bisherigen Monate dieses Jahres liegt jedoch
in beiden Féllen {ber den Durchschnitten der
gleichen Monate im Vorjahre. Die FEisenerzidrde-
rung sank von Mai auf Juni von 63.000 auf
54.000 Tonnen, sie war aber noch um 5000 Tonnen,
d. i. 10% hoher als im Juni vorigen Jahres. Die
Roheisenproduktion ist geringfiigig zuriickgegan-
gen, die Rohstahlerzengung stieg von 76 auf 82

..gegeniiber 80 im Juni des Vorjahres. Die Frzeu-

gung von Walzware plus Absatz von Halbzeug ist
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fast genau so hoch wie im Vorjahr und mit 79
einen Punkt hoher als in den beiden Vormonaten,
sic hat mit diesem Wert zugleich den hdchsten
Wert dieses Jahres eingenommen. Am 9. Juli wurde
in Eisenerz ein zweiter Hochofen angeblasen. Von
1931 angefangen stand nur ein einziger Hochofen
in Betrieb. Nicht nur, daB mit der Inbetriebsetzung
eines weiteren Hochofens neue Arbeitskréfite an
der unmittelbaren Erzeugungsstelle beschaftigt
werden, wird auch die vermehrte Produktion in
Eisenerz und Donawitz in anderen Industrien
mehr Beschéftigung bringen. Aus dem Umstand,
daB man einen zweiten Hochofen angeblasen hat,
ist zu schliefen, daB die Eisenwerke mit einer
weiter giinstigeren Beschaftigung rechnen. Der
Auftragsbestand fiir Juni ist allerdings gegeniiber
dem des Mai um 2 Punkte auf 31% des Normal-
bestandes zuriickgegangen und liegt um 7 Punkfe
unter dem Vorjahrswert. Trotzdem ist cine ver-
stiarkte Roheisenerzeugung zu erwarten, wie auch
die Auftragsziffern fiir den Juli zeigen werden, zum
Teil im Zusammenhang mit der stirkeren Verschie-
bung des Verbrauches der Stahlwerke von Schrot
zu Roheisen. Auch die Drahtindustrie hatte im
laufenden Jahr eine etwas bessere Beschaftigung
als im vorigen Jahr zu verzeichnen. Die Automobil-
industrie ist sehr gut beschiftigt und hat neue
Arbeitereinstellungen vornehmen miissen; die Kon-
tingente fiir auslandische Automobile sind bereits
seit langem ausverkauft. Das gute Geschaft. der
Fahrradindustrie dauvert an.

Nach dem Brennstoffverbrauch der einzelnen
Industrien zu urteilen, hat die keramische Industrie
und die Glasindustrie weiterhin giinstige Beschaf-
tigung aufzuweisen, dasselbe gilt fir die Baustoff-
industrie, wo sich in diesem Jahr — zunt Teil
saisonmaBig — fortgesetzt Zunahmen des Bedarfes
von 9000 Tonnen im Janner angefangen bis zu
29000 Tonnen im Mai gegenitber 24.000 Tonnen
im Mai vorigen Jahres bemerkbar machten. Einen
hoheren Brennstoffverbrauch weist auch wie in den
Vormonaten die Eisen- und Metallindustrie auf,
wogegen in der Lebensmittelindustrie der Ver-
brauch zuriickgegangen ist.

Die Bildung des Papierkartelles wurde, nach-
dem sie seit vielen Monaten in Vorbereitung stand,
im Juli dieses Jahres abgeschlossen. Die Bedeu-
tung, die diesem Kartell zukommt, ist nicht uner-
heblich; iiber die Wirkungen auf die nachfolgenden
Produktionszweige werden sich Aussagen erst
machen lassen, bis sich herausgestellt haben wird,
in welchem MaBe Preis- und Mengensinderungen
endgiiltig vorgenommen werden.

Arbeitsmark(: Das Ergebnis der Statistik iiber
die Mitte Juli in Osterreich gezédhiten unterstiitzten
Arbeitslosen ist recht giinstig. Die Zah! der Arbeits-
losen hat insgesamt gegentiber Mitte Juni um
18.000 auf 228.000 abgenommen, davon in Oster-
reich ohne Wien um 15.000 auf 120.000. Auch
Wien hat mit 108.000 Arbeitslosen bereits jetzt
cinen niedrigeren Stand erreicht als im September
vorigen Jahres, da mit 109.000 der niedrigste Vor-
jahreswert erreicht wurde. Demzufolge sind auch
die saisonbereinigten Indexziffern stark zuriick-
gegangen. Recht erheblich trat der Fall bei den
Gesamtziifern ein, wo die Indexzahl von 140 auf
135, den niedrigsten Wert seit September 1931
sank. In Osterreich ohne Wien, wo sich also die
industrielle Belebung auf dem Lande und die durch
dffentliche Arbeiten eingetretene somstige bessere
Beschiftigung kundgibt, sank die Indexziffer um
nicht weniger als 8§ Punkte von 142 auf 134, was
den niedrigsten Stand seit Mai 1931 darsteilt. Die
beiden Reihen fiir Osterreich und Osterreich ohne
Wien sind in den graphischen Darstellungen auf
Seite 152 enthalten. Man erkennt den ganz klaren
Umschwung, der von Mitte des Jahres 1933 datiert.

Leider sind die Ziffern iiber den Mitglieder-
starid der Krankenkassen nicht fiber den Mirz
hinaus bekanntgegeben worden, so daB nicht beur-
teilt werden kann, wie es um die Eniwicklung des
Beschaftigtenstandes nach diesen Angaben steht.
Die im vorigen Hefte angefiihrten Ziffern {iber den

Wichtige Bilanzposten der Sparkassen in Per-
zenten des jeweliligen Einlagenstandes
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Arbeiterstand in gréBeren Betrieben haben jedoch
gezeigt, daB der bei der Arbeitslosigkeit eingetre-
tene Abwirtsbewegung eine dhnlich aufsteigende
Bewegung bei diesen Ziffern entspricht. Im gleichen
Sinne entwickeln sich auBerdem die Ziffern der zur
Vermitilung vorgemerkten Arbeitslosen, in denen
auch .die Nichtunterstiitzten enthalten sind. Hier
sank von April auf Mai die Zahl der insgesamt
Vorgemerkten von 372.000 auf 339.000; anfangs
des Jahres wurden 424.000 gezidhlt und im Mai
vorigen Jahres 354.000. Ein starker Riickgang
stellte sich von April auf Mai im Baugewerbe ein
und Senkungen sind ferner bei der Eisen- und

Metallindustrie und der Bekleidungsindustrie zu

beobachten. Insgesamt muB also festgestellt werden,
daB die Entlastung des Arbeitsmarkfes bereits in
erheblichemm MaBe fithlbar zu werden beginnt. Die
saisonmdBig niedrigsten Werte pflegen sich erst
spater im Laufe des Jahres einzustellen, so daB
schon aus den Griinden der rein saisonmaBigen

- Entwicklung heraus noch mit weiteren Abnahmen
‘zu rechnen ist.

Verkehr: Die Wagengestellung der Bundes-
bahnen verminderte sich im Juni dieses Jahres
gegeniiber dem Vormonat. Sowohl die absolute als
auch die saisonbereinigte Ziffer ist zurfickgegan-
gen. Die arbeitstidgliche Gestellung hat jedoch

- mit Ausnahme jener von  Schemelwagen sowohl

gegeniiber dem Vormenat als auch gegeniiber dem
Vergleichszeitpunkt des Vorjahres durchwegs zu-
genommen. Insbesondere der Ein- und Ausfuhr-
verkehr zeigt beachtenswerte Verbesserungen. Der
Durchfuhrverkehr ist zwar in den letzten drei
Monaten stindig gestiegen, ohne jedoch die Héhe

der entsprechenden Ziifern des vorigen Jahres er-
reichen zu konnen. Die Einnahmenziffern aus dem
Giiter- und Reiseverkehr, die nunmehr bis Mai
vorliegen, zeigen gegenitber der gleichen Zeit des
Vorjahres nur unwesentliche Verdnderungen. Wah-
rend die Einnahmen aus dem Personenverkehr
niedriger sind, kann bei den Einnahmen aus dem
Giiterverkehr eine Jeichte Besserung festgestellt
werden. Das' steht in Ubereinstimmung mit der
Wirtschaftsentwicklung. Der Verbrauch an Kon-
sumgiitern, zu dem auch Vergniigungsreisen ge-
zahlt werden miissen, ist, wie schon erwihnt, in
Ubereinstimmung mit der Einkommensentwick-
lung noch leicht riickgédngig. In der Produktions-
mittelindustrie, von welcher der Giiterverkehr zum
griBten Teile abhingt, ist jedoch eine Besserung
im Vergleich zum Vorjahr beinahe iiberall fest-
zustellen.

DIE ENTWICKLUNG DER OSTERREICHI-
SCHEN SPAREINLAGEN

Die Verdnderungen des Verhiltnisses zwischen
Sparen und Investieren, bzw. zwischen Ange-
bot und Nachfrage von fliissigem Kapital im Kon-
junkfurverlauf stehen im Mittelpunkt fast jeder
Krisentheorie. Die Bewegung der Spareinlagen,
sowie die Veranlagung derselben geben nun einen
Einblick in einen sehr gewichtigen und iiberaus be-
deutenden Sektor des Gsterreichischen Kapitalmark-
tes. Letzterer spiegelt in erster Linie die Kapitalbil-
dung des eigenen Landes wider, welche in der Krise
durch die Zuriickzahlung eines GroBteiles der Aus-
landskredite bei gleichzeitiger, fast volliger Unter-
brechung des zwischenstaatlichen Kreditverkehrs .

Entwicklung der Arbeitslosigkeit

(Logarithmischer MaBstab; u = urspriingliche Werte, ¥ = saisonbereinigte Werte)
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Spareinlagen bei Wiener Banken
(in 1000 S)
L 1L . 1. v. VI vIL v, IX. X. X1 XIL

1020 480204 404842 503383 513288 523000  520.204 535625  BAO.5T5  BIT835  BOT.OT  520.673 543.965
1930 573.675 B98.215 592 BTT 507.869 G01.826 606.093 607.374 611.132 613.874 607.049 G10.460 626.477
1931 637.945 643.544 645960 539,754 334.2651) — — 363.804 248.601%) 238,014 233.225 234,730
1932 234,845 235,299 235.425 233.793 220,921 225,594 224,818 224.481 221.941 223,563 224402 231.8854)
1933 210,817 221,208 215.966 213.582 219.760 224.791 232,847 236,060 238,720 231.025 274.218%) 281.497
1034 281727 277.181 284,145 281.821 284.356 218.2581) 274,541 276,088 278.688 282815 289.763 280.104
1035 208911 209694 5020086 300100  309.300 '

1) Ohne Credit-Anstalt. — 2} Ohne Fremdwilrungseinlagen, Im Augnst 1931 betrugen dlese S 98,644.920. — %) EinsehlieBlich Fremd-
wihrunggéinlagen. — 4) 283,354 einschlieSlich Fremdwihrungseinlagen. — ) Ohne Arbeiterbank

Spareinlagen bei Banken in den Bandeslindern

(in 1600 S)
1L L. 111, 1v. V. VI. Vil VIIL. 1X. X. XI. XI1L

1920 28.812 28.716 20,308 29,739 30.057 30.741 31.591 31.937 31.057 28.780 28.127 29.176
1930 29.747 30.217 31.276 30.526 30, 31.162 31.775 32,231 32.117 31.930 32.010 32.764
1931 33.071 33.508 33.141 2.935 31.912 — — 27.922 26.9661) 25,797 25.096 25.631
1932 25817 25,611 25.788 25,322 24,819 24,638 24577 24,593 24,237 24.328 24,597 27.049
1933 21345 27.655 27.33T7 27.022 27.221 27.416 27.100 27.024 26.409 26.094 26.143 26,523
1934 27.033 26.871 26.907 27.058 27.150 26.112 25,843 25,950 25,915 26,217 26.254 26,995
1935 28.450 28.508 28.910 29,700 30.200

1} Ab September ohne Fremdw#hrungseinlagen

fiir die Entwicklung des Landes wesentlich an Be-
deutung gewonnen hat. -

Die monatlich erfaBten gesamien Osterreichi-
schen Spareinlagen wurden im April 1935 mit fast
2-3 Milliarden Schilling ausgewiesen. Darin sind
vor allem die Spareinlagen bei den Sparkassen, Ban-
ken und Hypothekenanstalten einschlieBlich der
Kassenscheine und Scheckeinlagen mit Ausnahme
jenier der Postsparkassa enthalten. Dazu miifiten
noch die Spareinlagen gezihlt werden, die nur jahr-
lich erfafit werden, wie die der Raifieisenkassen
mit 308 Millionen Schilling und der Kreditgenos-
senschaften mit 202 Millionen Schilling im Jahre
1033, dem letzten Zeitpunkt, fiir den diesbeziig-
liche Angaben erhaltlich sind.

Diese Summe von zirka 2-8 Milliarden Schil-
ling ist groBer als der Stand der Fremdwihrungs-
verbindlichkeiten Osterreichs gegeniiber dem Aus-
land in titrierten Anleihen von Bund, Lindern, Ge-
meinden und Unternehmungen Ende 1933, der zu
diesem Zeitpunkt 2-5 Milliarden Schilling betrug:
Noch bedeutender erscheint die Einlagenzifier, wenn

man sie mit der Auslandsverschuldung der Geld- ™
institute und der Industrie vergleicht, deren Geld- wor ,___,// \ Iegesat
schulden in fremder Wiahrung Ende 1933 nur 29 ] ' —
951-1 Millionen Schilling betragen haben. o0l ____// ,\_\ Gl
Die Bedeutung der Banken fiir den Kredit- ' e
markt 1468t sich in den letzten Jahren schwer ziffern- %} .
maBig verfolgen. Immerhin gibt die Zusammenstel- Zﬁ_ —
lung der Summen der wichtigsten Bilanzpesten der |-~
groBen bsterreichischen Banken bis 1930 wichtige
Anhaltspunkte, Die Summe der Kreditoren war [ Barken
1030 mit 2286 Millionen Schilling etwas geringer  sodk | 1"
als die Summe der dsterreichischen Spareinlagen in Bra _\-«\./'J 0
diesem Jalhre mit 2419 Millionen Schilling. 2 130 2 532 ks ks

Die Inflation der Nachkriegszeit hat die Spar-
einlagen fast vollig zum Verschwinden gebracht.
Wiahrend der Einlagenstand der osterreichischen
Sparkassen 1913 auf Schilling umgerechnet 4265
Millionen Schilling erreichte, sank er 1922 bis auf
kaum 0-1% dieses Standes. Nach der Stabilisierung
trat aber cine rasche Konsolidierung der Verhilt-
nisse ein und bis Mai 1931 hielt die unverminderte
Zunahme an, die auch durch die Krise im Jahre
1926 nicht unterbrochen worden war. Es ist bemer-
kenswert, daB die Darlehen der Sparkassen in Uber-
einstimmung mit der Konjunktur schon 1929 den
Hohepunkt erreichen, die Einlagen aber auch in der
Krise noch zunehmen. Die Nachirage nach Dar-
lehen war eben in erster Linie von der Konjunktur
der gewerblichen und industriellen Betriebe abhin-
gig und diese stagnierte bereits 1930. Dagegen
stammt ein GroBteil der Einlagen aus den Kreisen
der unselbstindigen Berufe, der Angestellten und

Entwicklung der Spareinlagen
(Logarithmischer MaBstab)
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Arbeiter, die infolge der Preissenkung wichtiger
Waren im ersten Krisenjahr 1930 im allgemeinen
sogar ein héheres Realeinkommen hatten als 1929.
Desgleichen vermehrten die Liquidationserldse aus
dem eingeschrinkten Geschaft die Einlagen in der
Krise. Diese FEinlagenvermehrung stellt also nur
eine Kapitalumwandlung, nicht ein Kapitalneubil-
dung dar, was namentlich filr wirtschaftspolitische
MaBnahmen von Bedeutung ist.

Der Zusammenbruch der Credit-Anstalt, sowie
die Nervositidt um die Wertbestindigkeit der Wih-
rung fiihrt 1931 bej allen Insiituten zu groBen Ab-
hebungen, wie sie seit 1873 nicht mehr zu beobach-
ten waren (vgl. auch Abb. H/60). Der Haupiriick-
gang zeigte sich Ireilich bei den Banken, doch ging
auch der Einlagenstand bei den Sparkassen vom
Hoéhepunkt 1931 bis zum Tiefpunkt um 18% zu-
riick. Wahrend des Jahres 1932 blieb der Einlagen-
stand fast unverindert und erst 1933 beginnt wieder
ein, wenn auch gegeniiber den fritheren Jahren sehr
verlangsamter Anstieg, der bis in die letzie Zeit an-
hielt. Diese stindige, wenn auch wesentlich ver-
langsamte Zunahme der Spareinlagen ist deshalb
interessant, weil diese Entwicklung trotz grund-
legender Verdnderungen der Wirtschaftslage und
auch des Geld- und Kapitalmarktes einheitlich vor
gich ging. Die Verdnderungen am Geld- und Kapi-
talmarkt gehen am besten aus Abb. H/59 hervor, in
der die Zinssitze fiir kurzfristiges Kapital seit 1925,
sowie die Rendite der festverzinslichen Werte in ihrer
Entwicklung seit 1927 dargestellt sind. Wahrend die
Entwicklung in der Periode von 1925 bis Mai 1931
vorwiegend unter dem Einflull der Weltkonjunidur
stand, waren besonders in den Jahren 1931 bis 1933
zusitzlich auBerkonjunkturelle Momente, wie das
Abgleiten des Schillings von der Paritit und die
Vertrauenskrise, die eine sprunghaite Steigerung
des im Zins kalkulierten Risikofaktors zur Folge
hatte, entscheidend wirksam gewesen.

Spareinlagen und Kredite der Gsterreichischen
Kreditgenossenschaften®)

in 1000 S
1920 1930 1931 1932 1933

Spar- u. Kontokorrenimnlagan 269 017 243,204 232,250 194,753 205,580
Darlehen - » . o o v w0 - - o 276,972 225,588 2330933 208,965 201.849

%) Nach Angahen der ,Anwaltschaft des Oster-
reichischen Genossenschaftsverbandes

Die Zinssitze am Geldmarkt einschlieBlich des
Zinssatzes fiir Einlagen gehen im Konjunkturver-
lauf trotz groBer Schwankungen fast vollkommen
parallel, wahrend der ZinsfuB fiir langfristiges
Kapital, wie er in der Rendite der festverzinslichen
Werte zum Ausdruck kommt, vom Konjunkturauj-

schwung fast unberithrt blieb. Der Index der durch-
schnittlichen Rendite erhidhte sich von 08 im Durch-
schnitt des Jahres 1928 auf 102 im Jahre 1931.
Im folgenden Jahre schnellte er durch die erwahn-
ten Umstinde auf 118 empor. Von diesem Hohe-
punkt schritt die Normalisierung der Zinssitze
durch Konversionen rasch fort und im Mérz 1934
erreichte die Rendite bereits Werte, die unter denen
des Jahres 1928 liegen. Das AusmaB der Schwan-
kungen ist aber im Vergleich zu denen am Geld-
markt verschwindend. Das Reportgeld sank z. B. in
den ersten Jahren nach 1924 infolge der eingetre-
tenen Stabilisierung, in den iolgenden Jahren aber
vorwiegend durch das Uberangebot an kurzfristi-

‘gen Krediten, hervorgerufen durch die im Glauben

an die Mdoglichkeit einer ewigen Prosperity durch-
gefihrien Kreditschtpiung der Vereinigten Staaten
von 25-50% im Jahre 1924 auf 7-21 im Jahre 1928.
Erst die ZinsfuBerhéhungen der FFederal Reserve
Banken im Jahre 1929 und die daraunifolgende Ab-
schwichung der Konjunktur mit dem Zusammen-
bruch der Aktienkurse fithrte zu einem Wieder-
anstieg des Zinssatzes (vgl. Abb. H/58), der Ende
1029 einen Hohepunkt erreichte. Schon 1930 be-
ginnt eine neuverliche, internationa! durchgefiihrte
Kreditansweitung, die gemeinsam mit dem Uber-
gang Dbetrachtlicher Kapitalmengen vom Kapital-
markt anf den Geldmarkt bis 1931 einen allge-
meinen Riickgang der Geldzinssdtze zur Folge
hatte. Durch den Zusammenbruch der Credit-
Anstalt und die dadurch ausgeldste allgemeine
Unsicherheit und vor allem durch den Abzug des
ausldndischen kurziristigen Kredites schnelite der
Reportsatz wieder auf 12% hinauf. Vom Oktober
1931 sank er jedoch dauernd wund in den ersten
Monaten 1935 stand er mit 55% bereits unter dem
letzten Tiefpunkt des Jahres 1930 mit 5-9%

Zu- und Abnahme der Gesamtspareinlagen und
Einlagenzins
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Die Bewegung des EinlagenzinsfuBes geht sehr
parallel mit der Bewegung des Zinssatzes am Geld-
markt, ist jedoch weitgehend unabhingig von der
am Kapitalmarkt. Die [etztere Tatsache. ist ein
Zeichen, daB der Zinssatz kaum von dem am An-
lagemarkt konkurrenziert wird. Das bedeutet fer-
ner auch, daB die Uberleitung von Kapitalien der
Einleger von der Anlage bei den Sparkassen auf
den Kapitalmarkt groBe Schwierigkeiten zu iiber-
winden hat. Allerdings muB diese allgemeine Aus-
sage iber die Unabhangigkeit des Einlagenzinses
vom Kapitalmarkt noch weitgehend unter Bertick-
sichtigung der Struktur der Einlagen und ilirer Ver-
dnderungen modifiziert werden, Ob die Parallelitit
des Einlagenzinses mit den Zinssitzen am Geld-
markt eine kausale oder zufdllige war, ist schwer
zu entscheiden, weil die Zinspolitik in Osterreich
sehr weitgehend monopolistisch und autonem ist.
Aus Abb. FI/59 geht hervor, daB die Verdnderungen
des EinlagenzinsfuBes nur in kritischen Zeitpunk-
ten mit der Entwicklung des Einlagenstandes ent-
gegengesctzt variierte. Von grifter Bedeutung fiir
die Beurteilung der Reaktion der Spareinlagen auf
ZinsfuBanderungen ist die Struktur der Sparein-
lagen und deren Verdnderung. Die praktisch wich-
tigste Finteilung kann hier vom Gesichtspunkt des
Zweckes der Spareinlagen gemacht werden, weil
. von diesem auch die Linge der Bindung abhingt.

Zeniralsparkasse der

Erste Osterr. Sparkasse Gemeinde Wien

Spar- u. Scheck- Einla Spar- Einlagen

S‘?Ef'“g(ﬁm pngh;jlag:nﬂk prollézt%r} ein?:gen pro Kto.
' - in 1006 S in§ in 1000 $ in §
1925 £6.105 214 118274 522
1926 97.362 313 199,293 23

1927 120.267 383 282226 1.060 .
1928 155.002 488 364,407 1188
1628 184.243 563 425,164 1.289
1930 226,253 872 485.508 1.337
1931 215,478 631 429556 1.141
1932 246.715 710 462,839 1.192
1933 276,048 175 427535 1.095
1934 321.608 876 402.038 1.057

Regulativsparkassen in Osterreich
Angaben in Perzenten des jeweiligen Einlagenstandes

Kassa u. Geldeinlagen  ‘Wechsel Darlehen Wertpapicre
bei Kreditinst. insgesamf inagesamt
1925 272 74 4G°1 27
1926 2671 BT 544 45
1997 23'5 48 60°2 66
1928 233 42 5683 94
1929 205 49 600 102
1930 256 52 552 115
1931 16:6 58 596 17°6
1932 210 46 562 173
1933 182 30 552 195
1934 2 . 18 . . i1

Die wohl wichtigste Gruppe der Spareinlagen
sind jene zum Zwecke der Erzielung einer Rente.
Diese Einlagen werden am meisten auf Anderungen
des ZinsfuBes am Anlagemarkt gegeniiber dem FEin-
lagenzinsfuB variieren. Ahnlich steht es vielfach mit
Sparkapifalien fiir einen noch unbestimmten Zweck.
Dagegen werden FEinlagen, die in kurzer Zeit
wieder Verwendung finden sollen, wie Liquidations-
kapitalien, Einlagen fiir Zahlungszwecke usw. még-
lichst liquid gehalten werden. Auch eine grofie Zins-
differenz zwischen dem Einlagezins und etwa der
Rendite am Anlagemarkt wird sie kaum auf den -
Kapitalmarkt abwandern lassen. Das gleiche wird
aber vielfach auch fiir die Sparkapitalien zum
Zwecke der Erzielung einer Rente dann gelten,
wenn sich das Risikomoment erhéht, Denn in diesem
Falle wird auch fiir diese Anlagen die Liquiditit
héher geschidtzt als der Ertrag. Das diirfte auch
die Hauptursache fiir die praktisch in allen Lan-
dern zu beobachtende geringe Reagibilitit der
Spareinlagen auf die wiederholte Herabsetzung des
EinlagenzinsfuBles in der letzten Zeit gewesen sein.
Nicht zuletzt ist auch die Entwicklung der Einlagen
abhidngig von der Einkommensgestaltung der
Sparergruppen und ihrer Verinderung. Zweifellos
hat die Krise vielfach auch zur Aufzehrung von
Kapitalien AnlaB gegeben, wihrend andererseits
Kapitalien aus liquidierten Geschéften in Sparein-

Spareinlagen und Darlehen der Osterreichischen

Raiffeisenvereinet)
in 1000 8
Sparelilagen il o2 10 100 1931 o 1933
Burgenland . . . . . 7100 9300 13200 11763 11057 11.249
Kirnten. . . .. .. 12300 15500 17.000 15585 13.7983 13.039
Niederdsterreich . . 8SL700 86.000 05600 89,700 87.300 92.652
Oberdsterreich . . . 43.500 52,600 57.700 60.987 60.000 62.349
Salzburg . . ., .. 16.000 19.100 21.500 20,477 19.056 18.428
Stejermark . . . . . 41.400 49200 54600 51653 46747 46,500
Tirol . . . . v« 36400 46.100 50.000 46,819 43.954 43.163
Vorarlberg . . . . . 19.200 21500 23.000 21649 20315 20.048
Insgesamt , . 257.600 290,300 333.500 318,633 302.227 308.328
Darlehen in lauf.
Rechnung
Burgenland . . . . . 8.000 9.80p 14.200 3,711 12,240 12260
Kirnten. . . . . .. 10.100 13300 15.600 15.005 13.388 12718
Niederdsterreich . . 58,100 65.000 73.000 76,600 75500 76.921
Oberdisterreich ., . 31900 39400 45.000 54.326 49.300 54.428
Salzburg ., .. . .. 14300 17400 20300 20.160 18.651 17.803
Stejermark . . . . . 34000 41200 47.000 4B.051 43.614 %)
Tiol &« 0 - . -« 27200 36.100 40,200 40.605 38.111 37.080
Vorarlberg . . . . . 16.600 19.000 21.200 20.683 18398 19.150
Insgesamt. . . . - . 200.200 241.300 279,500 289.150 269.202 ™)

*) Zifern noch nicht verfiighar,

1) Nach Angaben des ,Allgemeinen Verbandeg. fiir
das landwirtschaftliche Genossenschaftswesen in Oster-
reich®.

24%
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lagen umgeformt wurden. Diese verschiedenen Kapifalversicherungen (inkl. iibernommener Riick-

“mehr Getreidebautreibenden.

Gruppen festzustellen, ware fiir eine richtige An-
lagepolitik der Sparkassen wichtig. .

Aber auch regionale Verinderungen der Spar-
einlagen in der Krise lassen gewisse Schliisse in
dieser Richtung zu. So zeigt sich sowohl bei den
Spareinlagen der Sparkassen als bei denen der
Raiffeisenvereine eine relativ stirkere Abnahme
wahrend der Krise in jenen Bundeslédndern mit vor-
wiegend Holz- und Viehwirtschait, gegeniiber den
Gegeniiber  dem
Hachststand im Jahresdurchschnitt 1930 verinder-
ten sich die Einlagen der Sparkassen in den Bundes-
lindern im Jahre 1934 folgendermaRBen, und zwar
trat eine Senkung ein:

in Niederdsterreich um 3%, in Oberdsterreich um
3%, in Salzburg um 14 %, in Steiermark um 11%,
in Karnten um 15%, in Tirol um 7%. Eine Steige-
rung trat ein in Vorariberg um 3%, in Burgenland
um 15%. In Wien erhohten sich die Spareinlagen
der Sparkassen in dieser Zeit um 2%, doch geht
dies in erster Linie auf das Abwandern der Spar-
einlagen von der Credit-Anstalt nach deren Zu-
sammenbruch zurfick. Ahnliches ist bei den Spar-

. einlagen der Raiffeisenvereine festzustellen (vgl.

Tab. 155).
Die Spartatigkeit und Kapitalbildung geht be-

‘kanntlich nicht nur in der Weise vor sich, daB in Ban-

ken und Sparkassen Guthaben eréffnet werden, son-
dern auch das Fingehen von Lebensversicherungen
und die Zahlung von Pramien, Reinvestierung von
Gewinnen in Geschéften, Zwecksparen der Bauspar-
kassen, Ubernahme neuer Wertpapiere u. dgl. m.
stellen gleichwertige Vorginge dar. Ein Uberblick
iiber die gesamte kapitalbildende Tatigkeit einer
Nation 148t sich daher nur sehr schwierig ge-
winnen, nicht zuletet deshalb, weil allen Kapital-
bildungsprozessen stets auch solche der Kapital-
zerstdrung gegeniiberstehen und sich keineswegs
leicht erkennen 14Bt, welcher von beiden Vorgingen
iiberwiegt. Ferner ist von erheblicher Bedentung,
die Kapitalverwendung festzustellen. Bei den Ein-

lagen in den Sparkassen ist dies durch die in den

Tabellen S. 157 enthaltenen Angaben erméglicht.
Wahrend der Laie oft genug glaubt, daB die
Sparkapitalien brachliegen und daher zur Verwen-
dung gebracht werden miiBten, ersieht man natiir-
lich, daB stets die ganzen Betrige investiert wer-
den und die Kassen nur jene Betréige in bar halten,
die ihnen zur Erfiillung laufender Verbindlich-
keiten zur Verfigung stehen miissen. In Zeiten der
Unsicherheit wird allerdings die Quote der Bar-

versicherungen)
(Inlind. Gesellschaften)

Stand am Versicherungssumme
31, XII, in 1000 8 Anzall
1928 2,095,843 1,482,203
1920 3,638.808 1,624.118
, 1930 4,159,178 1,734.354
1631 4,378,025 1,850,192
1932 4,117,872 1,666,541
1933 4,500,937 1,705.683

Primieneinnahmen aus dem direkten dsterreichischen
Geschifte der  inlindischen Geselischaften (ohne
Transportversicherungen)

in 1000 S
Gesamt Lebensvers. Feuervers.
1930 160.648 76.100 41.018
1431 179.807 90,943 41,723
1932 178.786 92.439 41,200
1933 166.506 82,945 41,070

mittel stark steigen, teils weil die Sparkassen Hir
verstirkte Anspriiche der ihre Einlagen zuriickver-
langenden Einleger geriistet sein miissen, teils weil
die Anlagemdglichkeiten den Anforderungen an
(ite und entsprechender Mobilisierbarkeit nicht ge-
niigen,

Uber die Anlagepolitik der Sparkassen geben
die Tabellen S. 157 und die graphische Darstellung
H/57 AuischluB. Zu beachten ist namentlich, daB
die Abnahme des Perzentanteiles der Wechsel
kleiner ist, als die Zunahme des Wertpapierbestan-
des. Ferner erhellt, daB die Barmittel perzentuell
keineswegs gegeniiber den Jahren 1925 bis 1920 ge-
stiegen, sondern gefallen sind, obwohl die Liquiditat
der Sparkassen nichts zu wiinschen iibrig 14B8t. Be-
zeichnenderweise bildeten die Kassenvorrite in den
fritheren Jahren keinen Gegenstand wahrungspoli-
tischer Ziele, bzw. falscher Interpretationen. Die Ab-
nahme des Wechselbestandes brachte es auch mit
sich, daff die Reeskompte bei den Banken — wie
die iibrigen Bankschulden —- stark zuriickgegangen
sind. Die Tabellen enthalten die Werte bis in die
jingste Zeit; die Ziffern zeigen bemerkenswerte
Festigkeit, die auf einen starken Sparwillen der
dsterreichischen Bevélkerung, der auch durch poli-
tische Erschiitterungen nicht geschwicht wurde,
schlieBen lassen. Die Zunahme der Spareinlagen
hat bis zum April des Jahres angedauert. Die nach-
folgende Verminderung der Einlagen ist zum Teil
saisoninafig (Urlaub!), zum Teil hangt sie mit den
Zeichnungen der Arbeitsanleihe zusammen. In
Summa hat sich also wegen des Austausches der
Anlage keine Verringerung der Spartitigkeit als
solcher, auf die es letzten Endes ankommt, gezeigt.
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Wichtige Bilanzposten der Sparkassen*)
(Angaben des Reichsverbandes der deutschen Sparkassen in 1000 S)

Osterreich insgesamt

Gesamt-

Liguid Lombard- Reeskompte-  Reeskomp~ Schulden Summe der Wert= Weehseldar-
Spar- Barmittel kredite bei der kreditebeider tekredite vel Banken Bank~ papiet=- lelen und Es-
einlagen € Natlonalbank Natfonalbank bei Banken schnlden bestand kontwechsel
1932 X1, 1,465.500 302.733 18.155 915 7.040 . 13.138 30.249 254.935 103.883
1933 1. 1,541.645 357,955 16,228 931 6.464 12.095 34.540 202.869 54.482
11, 1,570.974 367.141 14,952 658 5.722 11.268 32.600 311.050 53.707
111, 1,564.168 348.352 11.996 1.038 4,344 11.215 28.594 308.712 52,811
. 1,564,898 352.314 11,282 BT 4,145 10.962 26,066 307.565 51.634
V. 1,576,397 360.380 11.057 b45 4.520 10,445 26.576 313.905 51.026
Vi 1,568.039 346.441 9.683 506 4.276 12,493 26.958 314,106 51.215
VIIL 1,553.423 336.088 9.180 5206 5.032 9.504 24.841 321.487 51,233
VIl 1,542,497 332,362 9,157 606 5.319 0.871 25,953 322.354 49.351
IX, 1,516.121 310.928 9.085 657 5484 9.837 25,062 320.169 45,165
X. 1,477.116 283.004 10,030 682 5.105 10.476 .353 320.292 45.080
X1, 1,486.677 275.850 10.042 664 6.103 10.616 27.426 ‘320,758 45.202
XIiIL 1,467.039 272.563 10.005 655 1.786 11.273 20,670 319.670 45,202
1434 I 1,537.318 323.314 9.539 591 7.638 9,407 27.174 318.780 3119
11, 1,483,147 263.813 9.570 561 6.267 9.866 26.263 319.870 31.807
111, 1,500,403 278.111 9.445 768 6.406 8.411 25,030 320,751 31.169
V. 1,516.160 292.798 8.073 517 6.127 8.773 23.55 297,363 30.667
. 1,535,770 316.804 7.456 722 6.252 8.513 22,943 300.506 31.137
VI. 1,529,776 308.847 T.002 981 5.791 8.811 22.675 300.003 20,065
VIIL. 1,518.568 316.181 5.763 533 5.402 9.039 20,736 301.155 28.606
VIII. 1,536.280 328.295 3.873 541 4,309 9.858 18.581 303.136 27.805
IX, 1,535.492 325.032 3.241 512 3.086 10.779 17.618 308.582 27.461
X, 1,541,884 324.173 1.720 1.428 1.801 10.640 15.589 315.497 .390
X1, 1,559.479 340.562 1.150 523 2.969 9,346 13.989 315.744 28.430
XII. 1,545.486 302.812 1.140 333 2.859 9,221 13.553 329.106 28,324
1935 I, 1,621,403 365.678 630 234 2.583 8.457 11.613 327,101 28.675
H. 1,649.088 356.423 513 299 2327 8.225 11.264 337.175 21.479
11, 1,657.420 378.752 188 204 1.993 8.111 10.487 345.874 29,304
IV, 1,662.455 331,876 188 127 1.79¢ 7.122 9.227 348.848 20,883
V. 1,655,119 342.381 148 122 1161 8.048 10.379 341.714 32.240
Vi 1,645.344 256.373 148 174 1.223 9,166 10.711 331.889 32,851
Osterreich ohne Wien
. Lombard- Reeskompte-  Reeskompe Summe der Wert- Wechseldar-
Spar- Uauide  yrogitebeider kreditebeider  tekredite Schulden ank
s - papier- lehen und Es-
cinlagen Barmittel  'Yatfonatbank Naﬂonalbank bei Banken Vel Banken  oipaaan bestand kontwechsel
1932 RII, 750.379 55.575 18.155 915 7.040 13.123 39,249 115.981 65.220
1933 I 776.976 T2.772 16,228 931 6.464 12,095 34.540 115,732 21,706
I1. 786.433 77.725 14.052 658 5.722 11.268 32.600 115.362 21,409
1. 786.082 76,183 11.996 1.038 4.344 11,215 28.594 107.443 21.144
V. 784,909 15,130 11.282 b7 4.145 10.962 26,966 110.324 20.646
V. 785.260 77.493 11.057 545 4.529 10.445 26.576 110.240 20.381
VI. 782684 73.724 0.683 506 4,276 12,403 26,958 109,900 20.677
VIL 783,004 75.855 9,180 526 5.032 9,504 24,841 108.954 20:401
VIIL, 782.826 79,532 0,157 606 5.319 9,871 24.953 109.660 20.537
1X. 773.067 72.383 0.085 657 5.484 9.837 25.062 108,578 19.818
X, T760.011 BT.663 10.090 682 5.106 10.476 26.353 109,204 10,816
X1 T58.686 £5.018 10,042 GG4 6.103 10.616 27.426 844 19.665
XIl. 752.872 61.007 10,005 655 7.136 11.273 28,670 110,265 19.592
1934 I 778.009 78,483 9.539 501 1.638 9.407 27.174 109,545 10.363
1L T79.534 74.610 9.570 561 06.267 9.866 26.263 109,267 19.777
118 T82.479 75.974 9.445 768~ 06.406 8411 25.030 108.433 19.401
1v, 83,744 77.360 B.013 577 6.127 8.773 23,550 106.127 19,492
V. 787914 84,776 7.456 722 6.252 8.513 22,943 108,734 19,002
Vi 786.304 83,795 7.092 981 5.791 8.811 22.675 107.240 19.021
VI, T84, 89,465 5.763 533 5.402 9.039 20.736 107.218 18.828
VIl 792.144 95.086 3.973 541 4,300 9.858 18,581 107.187 18.515
1X, T92.615 93.782 3.241 512 3.086 10.779 17.618 107.260 18.580
X. 97977 96,261 1.720 1,428 1.801 10.640 15.38% 108.549 8.660
X1, 803.7%4 102.B18 1,150 523 2.960 0,346 13.089 108.645 18.818
X1l 803,219 05,593 1.140 333 2.850 9,221 13.553 108,914 18.735
1085 1. 833.218 129,504 639 234 2.583 8.457 11.013 110.026 18.699
1L 847.434 127,485 513 259 2.321 8.225 11,364 111.302 38.051
I, 852,420 125,461 188 204 1.993 8.1 10.497 113.520 19.38%
v, 851.128 126,450 188 127 1.790 7.122 9.2 112,812 19.272
V. 848.734 123,423 148 122 1,161 8.048 10.979 112,920 19.085
VI, 845,607 111,601 148 174 1.223 9,166 10,711 118.595 18.963
*) Diese Angaben stehen erst seit Dezember 1932 2Zur Verfligung
INTERNATIONALE WIRTSCHAFTSLAGE  machen jeme Linder eine Ausnahme, die eine

Wenn auch die Konjunkturlage der Welt heute

noch immer kein einheitliches Bild bietet, 1aBt sich

doch eine Tatsache feststelien, die fiir die Mehrzahl
der Lénder Giiltigkeit hat. 'Nachdem die Jahre
1932—34 deutliche Anzeichen eines Auistieges
zeigten, ist die Produktion seit dem vorigen Jahre
in einem Zustand der Stagnation geblieben. Davon

Sonderkonjunktur zu verzeichnen haben, sowie
jene Linder, die sich, wie Frankreich, im Zustand
eines ausgesprochenen Riickgangs der Produktions-
tatigkeit befinden. Die Vereinigten Staaten haben
zwar im heurigen Winter ein hoheres Produktions-
niveau erreicht, als im vorangegangenen, es ist
aber seither, anstatt der saisonmaBig zu erwarten-
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internationale Wirtschaftszahlen:
Produktionsindizes,  Produktion von Roheisen, Rolistahl, Steinkohle, Braunkohle, Petrolenm;
Textil-, Automobilindustrie, Weltproduktion, sichtbare Weltvorrite
Pr o0y Roheisen in 1000 ¢ Rohstah! in 1000 £ Steinkohle in 1000 #
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1028 100 [100 100! 100{100] 100/ 100] 100 § 321| o8¢ |82 s60| 28] s7/2.167 | 326|t.205 702! 722| 38 1204.222 [ 2 208|12.572 [4.280120.107 [17ia.385/46.576
1029 101 [101 |109]108{103|100 106|107 | 337i1.103 | 864; 643; 38| 503580 | 343|1.354 (808 816| 37 115(4.509 | 2.245(13.620 |4.482|21.837 |17/3.853/46.028
1830 | 85 | 87 |110 87 82102 86 | 230) s08 |g36! 524| 24! d0[2650 | 281| 962 |787| 620! 27| 103(3.326 | 2.285|11 802 |4.490|20.650 (18/31126|40.590
1031 |76 | 68 82 76| 69 73| 566/ 505 |683| 318| 12| 201,547 | 260| 601 [652| 438 18| 86[2.133 | 22253 0.887 |4.167|18.562 |19(3.180{33.305
1883 | 63 | 54 | 76, 53] 66| 54 B4| 55 | 20| 328 [462|303| B|17| 7a5| 232| 480 |470| 445| 10| 47(1.128 |1.783| 8,728 |31886(17.717 |1912.403/27.183
xo33 | 67 | 62 | 85 8ol 68| 55| &7 68| 220| 430 |527| 34| 11| 261,110 | 228| 632 [544|595| 11| 691,913 |2.107| 0.160 |3.90517.525 (20(2,278(28,967
1eaz | 67 | 81 | 78] 00! 74) 63 106] 71 262 728 |513) 508 11)32|1:348 ] 262| 99 |K12| 750| 15) T1)2.13% |2.167]10.418 {3.967)18.708 |21]2.436(31.365
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1. | sa | 75 | a3(100] 67| 61 100] 73| 211| 550 474! 421| 7| 26[1.284 | 208| &25 |477| 710| 11| 57(2.218 | 2.039| 9.778 |3.922(10.045 |18]2.22234.402
ni |67 {81 100| 70| 62| 103) 76| 252 650 |526] 512! 8|30/1646| 257| 930 (528|848 13| 69(2.805 | 2.404}10.385 [4.220/20.400 (2112.301/40.746
v, | 67 | 78 | 81| 100| 70| 651|106 77| 2a6| 637 |503| 504] 10| 33(1.755 | 246| 978 |501|728] 15| 75/2.044 |2.176] 0700 |3.896{18.290 |10(2.09526.861
v. |68 | 81 00| 71| 64107 77| 255 737 |527| 53s] 12| 36/2.076 | 257| 989 (533|793| 19] 78[3.407 |2.124| 0.512 {3.803(18.076 |15(1.995(30.255
v | 64 | 81 | 78/ 100) 76| 62 108) 75| 242 Tis 509 523| 13] 33)1.061 | 253|1.004 |512| 767| 21| 7e(3.084 |2:213| 0.883 (3.806(16.859 [2212.100/27.767
vIL 165 | 82 | 77| 94| 70, 61[103| 68] 282 767 511|537 13( 36(1.244 | 248(1.037 |513( 730 21| 75(1.406 12.087(10.236 |3.763(16.468 (18[2.295(26.057
viin b es | 82 | 77] 94| 75 62 108| 66| 251] 799 |532|511| 13| 38|1.071 | 250(1.068 |533| 678| 19| 77)1.385 [2.181/10.778 |3.828(17.408 [22|2 443|28.164
1X° b 65 | &5 | 75| 94] 75| 63| 108| 64| 237) 778 |290| 508| 11| 28 912| 245| 975 (404|746 15| 63|1.272 |2.123]10-304 13.831(18.079 [212:600(28.710
X' | 68 | 85 | 74l 103 77| 64| 107] 65] 25¢ 842 |527| B36| 12| 33) 966 257|1.1356 |533| 8a5| 14| 76(1.485 |2.287|11.597 14.080(19.858 23(2.853|33.840
X5, | 60 | &5 | 74l 103| 82| 67| 110| 67] 223/ w20 |506|516| 12! 31| 072| 252|1.085 |4907| 778 16| 73(1.615 |2.238(11.312 |4.067|10,885 |24/3.003!31.417 |.
X | 68 | 84 | 771103 78| 635|110 78| 260) &33 |517| 522| 11} 20(1.044 | 247(1.040 |500| 665, 6| 64]1.672]2,184(10.933 (3.868/18.922 [22|2.654|32.741
1935 I |67 (85 | 74/101] 77| 60{112) 80 248 880 |512] 53n( 11| 35(1.501 | 2461137 |405| 770/ 13| 82{2.880 |2.242(11575 14.049/20.848 123/2.757/38.178
1. | 65 74|101] 75| 62 113) 80| 230l 809 |450| 41| 10| 30/1.634 | 233|1.064 |458| 782! 16| T0[2.785 | 2.044|10'205 3.713)18,608 20|2.278(25.362
It | 66 | €28 74| 101 75| 65/115) 78] 252}1.000¢| 459| 563| 12| 32|1.708 | 251|1.297%|505| 855] 18| 60[2.876 | 2,170/10.9464(3.908)19.593 |21\2,247 38,038
v, fe9 |95 | 74 76| 67]112] 78] 252) "933 | 478 535| 12| 20|1.600 | 251(1,224 |517| 822| 22| 80[2.648 |2/175(11.019 |3.82017.862 |20:2.232/24.233
V. 74| - | 79| 65 77| Z71|1.002 | 502| 568| 13| 30l1.755 | 274|1.315 857| 50| 81i2.644 |2.132111.624 (3.931|17.480%202.023(28.776
v, 9798 B38| 12| |1.577 782,21|  [2.267 20.980% 32.573
* Provisorische Ziffer.
Braunkohle Petrolenm ore : _ BuOmOBIl- |~ won o duktion Sichtbare Welt-
_in 1000# in 1000¢ Textilindustrie (1928 = 100} lb%%g?u% in Millionen# vorrdte in 1000¢
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Internationale Wirtschaftszahlen:
Einfuhr, Ausfubr und Rilanz in Millionen der Landeswihrung. WeltauBenhandel
Zeit ﬁtl;.fi%trlt— Dinemark D%léciscci?es Frankreich br%ggiqen Italien  |Jugoslawien Osterreich| Polen
E|lalBlelais|ElAlBIElalB|Ela]BlElA|lB |E]AIB IE[AIBIE[A[R
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(P1eaz| a3 | 41 |-~ 8 1102 07|— 51 330 | 406 |- 56(2360 [1536 |—833] 57 | 31 |—26| 618 | 498 |—120 | 240| 282|+ 22 | 05 | 64 |—31| 69 | &0 |4+11
1034} 921(1201| 1281|108} 98| —10 | 371 | 347 |— 24}1022 1485 |—437| 61 | 33 |28 | 639 | 436 |—203 [208]323|+ 25 | 06 | 72 |—24| 67 | 81 |14
106341 | 831(1831{4707] 06l 82(—14 | 381 | 350 |— 31[2303 |1513 |—780] 65 | 32 |—33] 643 | 405 |~238 {260 |233|— 27 [ 02 | 57 1—35] 65 | 81 |+16
I.f 76 (128 |+52 { 54{ B4{—10f 378 | 343 |~ 35 1512 |—551] 57 | 30 {—27 | 638 | 410 (278 {233 270;1:43 85 | 61 |—24{56 {69 |13
L] 8 (117 [+30 | 97| o1{— 6] 303 | 401 §l2291 |1480 |-—-802] 62 | 33 {—29 | 676 | 457 |—219 | 325|333+ 8 |1 | 79 |—22| 73 | 88 |+15
1v. | 93 (107 |13 | 95| 94|+ 3| 394 | 316 |-~ 7802035 |1470 |~565| 56 | 30 |—26 | 640 | 407 |—233 | 283|263 |~ 20 | 95 | 72 |—24¢ | 66 | 76 |+10
V.| 79 |107 |4-27 |111| 99|—12| 380 | 337 |— 43]1950 (1365 |-504] 62 | 33 |—20 | 621 | 436 |~-185 {328|282|— 76 | 90 | 67 |32 66 | 78 |+12
VL. | 88 |107 |20 | 93| 95|+ 2| 377 | 330 |— 38)1954 |I451 |-513] 61 | 32 |—20| 813 | 541 |~272 |322|239|~ 83 | 94 | 72 |--22]| 68 | 81 |+13
VIL | 93 117 |24 |102) 94|— 8] 363 | 321 |— 42]1714 |1351 |—363) 58 | 33 |—25| 487 | 360 | 118 |264 203|420 | 85 | 66 |—19| 60 | 82 }13
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den Belebung, ein Riickschlag festzustellen gewesen.
In fast allen Fallen ist also die Belebung, die seit
1932 allgemein zu beobachten war, zum Stillstand
gekommen, bzw. riickgingig geworden.

Diesem Riickgang steht eine andere, fiir die
zukiinftige Entwicklung sehr ginstige Tatsache
gegeniiber. Die sichtbaren Weltvorrite der wichtig-
sten Giiter sind seit dem Jahre 1932 stindig ver-
mindert worden. Gegeniiber dem vergangenen
Jahre ergeben sich wieder bedeutende Abnahmen.
Lediglich die Zuckervorrdte zeigen eine Tendenz
zur Beharrung auf dem Niveau des Vorjahres. Diese

Verringerung der Vorriife bedeutet eine forigesetzte
Krisenliquidierung und ist damit als eine Gewdihr
dafiir zu betrachten, daB der Stillstand der Produk-
tionsentwicklung nicht in einen allgemeinen neuer-
lichen Riickschlag auszuarten braucht, sondern daB
vielmehr eine ganze Reihe von Ansitzen zu einer
weijteren Konjunkturbesserung - gegeben sind.

Die Stagnation der Produktion steht in
Ubereinstimmung mit einer solchen des Auflen-
handels. Fine Ausnahme bildet hier Schweden,
das sich in einem regelrechten Konjunkturanstieg

-befindet.
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Im allgemeinen hat man den Eindruck, daB die
Einfuhr- und Ausfubrziffern auf dem Niveau des
Vorjahres geblieben sind, wobei von leichten Besse-
rungen, wie etwa in Danemark, abgesehen werden
kann; eine Belebung, welche als symptomatisch
betrachtet werden konnte, zeigt sich picht, so dafl
der Index des Welthandelsvolumens, der sich unge-
fahr auf der Vorjahrshohe bewegt, fir die Ent-
wicklung in den meisten Landern reprasentativ ist.
Wir haben es jedoch bei dieser Stagnation des
AuBenhandels nicht so wie bei der der Produktion
damit zu tun, daB eine vorherige allgemeine Be-
lebung zum Stillstand gekommen wiére. Die Ent-
wicklung des AuBenhandels vor 1934 war vielmehr
vollkommen uneinheitlich. Neben leichten Aufwirts-
bewegungen des AufBenhandels in dem Zeitraum
von 1032—1934 in England, Danemark, Osterreich,
Ungarn und Dbetréichilichen Besserungen in den
Vereinigten Staaten, in der Tschechoslowakei und
Siidslawien, bestanden ausgesprochene Riickgéinge
in Frankreich, ltalien und Deufschland. Man hat
jedoch den Eindruck, daB es nur handelspolitische
MaBnahmen waren, welche eine generelle Ver-
groferung des AuBenhandelsvolumens verhinder-
ten. DaB eine solche auch heute noch nicht ein-
getreten ist, kann aber nicht mehr aus handelspoliti-
schen MaBnahmen allein erklart werden. Es ist

~einfach ein Zeichen dafiir, daB der begonnene Auf-

schwung stecken geblieben ist. Solange jede Kal-
kulation durch die Aussicht auf ein Andauern des
gegenwirtigen Wihrungswirrwarrs in Frage ge-
stellt ist, wird eine Steigerung der Investitions-
tatigkeit und damit eine Fortdauer des Aufschwun-
ges unmbglich gemacht. ‘

Die Ziffern fiir die Weltproduktion einiger
wichtiger Giiter scheinen ein giinstigeres Bild zu
bieten, als die allgemeinen Produktionsindizes der
einzelnen Linder. So weist die Eisen- und Stahl-
produktion eine deutliche Besserung gegeniiber
dem Vorjahr auf, Kohle und Erdd! haben eine ganz
leiche Tendenz zur Aufwirisbewegung. Bei der
niheren Betrachtung der Ziffern iiir die einzelnen
Lander zeigt sich aber, daB die Steigerungen auf
einzelne Staaten beschrinkt sind und dafi gerade
bei Eisen und Stahl ein besonders scharfer Gegen-
satz zwischen der umfassenden Aufwirtsbewegung
bis 1934 (welche sich auf simtliche betrachteten
Lander erstreckte) und der verhaltnisméBig flanen
Entwicklung in den meisten Sfaaten seit dem Vor-
jahr besteht. Fine ins Gewicht fallende Produk-
tionsausdehnung in der Eisen- und Stahlerzeugung
weisen Deutschland, wo die Steigerung allerdings
auBerordentlich ist (die Maizitfer fiir 1935 betrigt

1,002.000 gegeniiber 737.000 Tonnen im Jahre
1934), und ferner England auf, das besonders in
der Eisenproduktion Besserungen erzielte, welche
jedoch im Vergleich zu denen des Jahres 1934 weit
geringer sind. Bei den Vereinigten Staaten kann
von einer Besserung nicht ohme weiteres gespro-
chen wetden; im vergangenen Winter war die Pro-
duktion gegeniiber den entsprechenden Monaten
des Jahres 1934 bedeutend groBer, seither hat sie
sich relativ (bei Stahl sogar absolut} verringert,
so daBl die Maiziffern unter denen des Jahres 1934
liegen. Die Ziffern der Eisenproduktion fiir April,
verglichen mit denen des Vorjahres, fir Belgien
(252.000 gegeniiber 246.000 Tomnnen), Frankreich
(478.000 gegeniiber 503.000 Tonpnen) und Polen
(29.000 gegeniiber 30.000 Tonnen) mdgen als Bei-
spiel dafiir dienen, wie wenig die Hohe der Welt-
produktion {iber die Lage in den meisten Lindern
aussagt.

Einen ziemlich einheitlichen Stillstand der Ent-
wicklung zeigt die Textilindustrie. Abgesehen von
der dsterreichischen Sonderkonjunktur und der giin-
stigen Lage in Amerika ist fiberall Stagnation oder
Riickgang der Produktion zu konstatieren. Die
iiberaus rasche Steigerung der Automobilerzeugung
in Deutschland und Amerika hat mit der allge-
meinen Konjunkturentwicklung nur wenig zu tun.
Die Produktion von Steinkohle, Braunkohle und
Erds]l zeigt nirgends eine Belebung in griBerem
AusmaB.

Die Situation der Weltwirtschaft 1aBt sich im
groBen und ganzen so kennzeichnen, daB ein neuer
Zustand der Depression, allerdings aui einer etwas
héheren Stufe erreicht ist, wobei gar nicht tber-
sehen werden soll, daB an manchen Stellen eine ge-
wisse Tendenz der Foritdauer des Anstieges be-
steht. Von Bedeutung ist jedoch, daB das Nach]assen
der nach oben gerichteten Entwicklung in keiner -
Weise auf eine Geldknappheit oder eine ZinsfuB-
steigerung zuriickgefiihrt werden kann. Diese Tat-
sache gibt wenigstens GewiBlheit dariiber, dafl es
sich nicht um das Ende eines Konjunkturaufstieges
von geringfiigigem Ausmafe handelt und daf die
Gefahr eines neuerlichen Riickganges kaum wahr-
scheinlich ist.

HOLLAND
Im allgemeinen wird Holland -— wohl mijt
Riicksicht auf seinen niedrigen Zollsatz — noch

immer als das klassische Land des Freihandels be-
trachtet. In Wirklichkeit ist hingegen die holldn-
dische Wirtschaft, sowohl intern, als auch in ihrem
AuBlenhandel, in weitgehendem MaBe von Dbe-
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stimmten Richtlinien der Wirtschaftspolitik beein-
fluBt. Wahrend die Landwirtschaft, die sich eines
ansehnlichen Schutzes erfreut, den Preissenkungs-
bestrebungen verhiltnismafig enge Grenzen setzt,
liegt es in der Hand der Regierung, auf Grund der
Clearingvertrige und auf Grund des Systems der
variablen Kontingente, die eine verschiedenartige
Behandlung der einzelnen Linder, je nach ihrem
Verhalten gegeniiber der hollandischen Einfuhr, er-
mdglichen, auf die Richtung des AuBenhandels be-
stimmenden Einfluf zu {iben.

Diese Umstande haben im Verein mit der Er-
hohung der bestehenden und der Einftthrung von
neuen Steuern (allgemeine Umsatzsteuer seit
1. Janner 1934) darauf hingewirkt, daB die Lebens-
kosten in Holland trofz des starken Falles der Roh-
stoffpreise nicht entsprechend herabgesetzi werden
konnten. Die Anpassung der Kosten an die Pro-
duktpreise ist also in Holland aus denselben Griin-
den ein Problem, wie in der Schweiz (siehe Heft 6,
S. 137if), wenn auch die Anpassungsmoglich-
keiten in Holland erheblich giinstiger beurteilt wer-
den kdnnen. Darauf ist in diesen Berichten (Heft I,
S. 12) bereits hingewiesen worden.

Am Geldmarkt kann eine gewisse Entspan-
nung festgestellt werden. Die starken Goldabfliisse,
hervorgerufen in erster Linie durch Kapitaliiber-
-tragungen ins Ausland, haben zunichst zu einer
Versteifung des Geldmarktes gefiihrt. Der Privat-
diskont, der in der letzten Marzwoche durch-
schnittlich 4% betrug, ist innerhalb von 14 Tagen
auf 416 % gestiegen. Mit der Ablehnung der Krisen-
initiative in der Schweiz und der damit eingetre-
tenen Beruhigung auf den Devisenmérkten ist ein
groBer Teil des hollandischen Fluchtkapitales
repatriiert worden. Die Goldbestinde der holldndi-
schen Notenbank betragen nach dem Ausweis vom
15. Juli 685 Millionen Gulden. Der Londoner
Goldpreis hialt sich seit einigen Wochen dauernd
unter dem Goldankaufspreis der Niederlandi-
schen Bank. Der Privatdiskont, der in diesem
Jahre Mitte Juni seinen Héchstwer{ erreichte (vor-
iibergehend 5%), zeigt wieder fallende Tendenz.
Er ist von 4-32% im Durchschnitt des Juni
auf 2-908% im Durchschnitt der ersten 10 Tage des
Juli gesunken. Ahnlich wie in der Schweiz und
Frankreich konnten auch in Holland die zur Wih-
rungsverteidigung vorgenommenen und, wie sich
gezeigt hat, sehr wirksamen Diskonterhthungen
wieder abgebaut werden. Der Diskontsatz wurde
mit Wirkung ab 27. Juni auf 4%, am 6. Juli auf
3% % und am 18. Juli auf 3% gesenkt. Der neue
Bankausweis zeigt bei einem Goldzugang von

67 Millionen Gulden in der Zeit vom 11. Juni bis
15. Juli eine allgemeine Entspannung. Inlands-
wechsel gingen inmerhalb der angegebenen
Zeit von 39 Millionen Gulden auf 26 Millionen
Gulden und Lombarddarlehen von 175 auf 135 Mil-
lionen Gulden zuriick. Der Notenumlauf verringerte
sich von 832 auf 822 Millionen Gulden, dagegen
stiegen die Regierungsguthaben von 3 auf 15 Mil-
lionen und die privaten Guthaben von 41 auf
54 Millionen Gulden. Der UberschuB des Metall-
vorrates iiber die vorgeschriebene 40%ige Deckung
der auf Sicht filligen Verbindlichkeiten hat sich von
288 auf 352 Millionen Gulden erhéht.

Diese Umstinde wirkten sich am Kapitalmarkt
in einer Kursbesserung der festverzinslichen Werte

aus. Dadurch ist die Rendite zuriickgegangen und -

fir die geplanten Konversionen, die zur Ent-
lastung des Budgets wesentlich beitragen wiirden,
bestehen wieder etwas giinstigere Aussichten. Die

in letzter Zeit hoheren Rentenkurse sollen die Unter- -

bringung neuer Anleihen Rotterdams und Amster-
dams ermiglichen. Der von der Bank voor Handel
en Scheepvaart berechnete Index der Industrie-
aktien ist von 175 im April auf 180 im Mai gestie-
gen. Diese Erhéhung ging gleichzeitig mit der in-
zwischen riickgingig gewordenen Senkung der
Kurse der festverzinslichen Werte vor sich, war
also offenbar eine Folge der durch die Abwer-
tungsbefiirchtungen hervorgerufenen Flucht in die
Sachwerte. Nach der jetzt eingetretenen Beruhigung
haben sich die Aktienkurse jedoch auf ihrem
héheren Niveau erhalten.

Die Preisentwicklung zeigt die enorme Dis-
krepanz, die sich im Laufe der Zeit zwischen den

Geldmarkt Hollands
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GroBhandelspreisen und den Lebenskosten ergeben
hat. Die besondere Entwicklung der Preisreihen
liegt dabei darin, daB der Lebenskostenindex seit
Mitte 1932, also seit der Zeit, wo der GroBhandels-
index zu sinken aufhdrte, standig gleich geblieben
ist, wahrend er bei einem normalen Ablauf des
Konjunkturzyklus noch langere Zeit hitte sinken
niiissen. Die Tatsache, dafl dabei sowoh! der
Nominallohn, als auch die Beschaftigung gesun-

ken ist, 1aBt auf eine starke Schrumpfung der

mengenmaBigen Konsumgiiterumsatze schlieBen.
Es Dietet sich hier wieder das wohlbekannte Bild
jener ,,Krisenpolitik”, welche verhindert, daf die
Preissenkungen sich auch auf die Lebenshaltungs-
kosten auswirken.

Fiir die Entwickiung der Produkfior im all-
gemeinen kann man in Holland den Arbeitslosen-
index als reprisentativ ansehen. Er 1aBt darauf
schlieflen, daB die Entwicklung bis in die ersten
Monate dieses Jahres stdndig nach unten gegangen
ist. Die Ziffern der vergangenen Wintermonate
zeigen eine wesentliche Verschlechterung gegeniiber
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dem Vorjahr. Auch der UberschuB des Imports
iiber den Export an Rohstoffen, der als ein Index
der Produktionstatigkeit gilt, ist in den ersten vier
Monaten des Jahres stark unter den entsprechen-
den Vorjahrsziffern geblieben. Fiir April dieses
Jahres stand dieser Index auf 112 gegeniiber 123
im selben Monat des Vorjahres. In den einzelnen
Zweigen der Produktion ist die Entwicklung
nicht einheitlich. Walrend in der Landwirtschait
teilweise sogar eine Produktionsausdehnung besteht
(Weizenanbau, Buttererzeugung), zeigt in manchen
Industrien die Produktion einen Tiefstand. Die
Textilindustrie hatte im Winter eine Rekordarbeits-
losighkeit zu verzeichnen, ebenso wie die Diamanten-
industrie. Auch in der Metallindustrie war die Lage
sehr ungiinstig. Seit dem Beginn des Jahres diirfte
sich die Situation allerdings gebessert haben, die
Arbeitslosigkeit ist von 432.000 im Janner auf
350.000 in der ersten Junihilfte gefallen, wobei.
aber nicht iibersehen werden darf, daB diese Ziffer
noch immer wesentlich fiber der entsprechenden des
Vorjahres liegt. ' ‘

Der AuBenhande! Hollands steht in erster
Linie unter dem EinfluB der Kontingentierungs- und
Zollpolitik, die mit dem Kriseneinfuhrgesetz von
1931 ihren Anfang genommen hat. Seit diesem
Jahre ist das AuBenhandelsvolumen sehr stark zu-
sammengeschrumpit. Der Riickgang dauert bis
heute an: Die Ziffern fiir 1935 liegen unter denen
der entsprechenden Monate von 1934, wobei die
Senkung bei den Einfuhrziffern viel ausgeprigter
ist, als bei den Ausfuhrziffern. Man bringt diese
unginstige Situation Hollands und anderer Gold-
blocklander damit in Zusammenhang, daB die Lan-
der mit abgewerteter Wahrung einen Vorsprung im
AuBenhandel erreichen konnten. Ein derartiger
dauernder Vorsprung kann jedoch nur auf
niedrigeren Kesten beruhen; Holland ist, ahnlich
wie die anderen.Goldblockiinder, nur deshalb be-
nachteiligt, weil es die parallelen Herabsetzungen
der Lebenskosten und Léhne nicht durchgefiihri hat.

Nicht zuletzt wurde diese Anpassung dadurch
verhindert, daf die Einfuhr gedrosselt und die Aus-
fubr auf Kosten des Inlandumsatzes subventioniert
wurde. So wird zum Beispiel auf Butter ein Zu-
schlag in der Hohe des dreifachen Preises einge-
hoben, wihrend grofSe Mengen davon zu Dumping-
preisen im Ausland verkauft werden.

Fiir den Erfolg der Anpassungspolitik wird
viel von der weiteren Entwicklung der Siaats-
finanzen abhdngen. Wenn sie auch keinen er-
schépfenden FEinblick in das MaB der staatlichen
EinfluBnahme auf die Wirtschaft gewahren, so 1aBt
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sich doch iiber die Aussichten der Anpassung
einiges aussagen.

Der sogenannte Landbaukrisisfonds im Um-
fang von 180 Millionen Gulden steht z. B. auBer-
halb des Budgets. Er wird durch Abgaben gespeist,
die in jeder Beziehung den Charakter von indirek-
ten Steuern tragen und auf Getreide, Mehl, Zucker,
Fleisch usw. aufgeteilt sind. Der EinfluB solcher
»Londs“ auf die Wirtschaft, der den Wirkungen von
Subventionen ungefihr gleichkommt, ist in seinen
Verdnderungen aus dem Budget nicht ersichtlich,
Gliicklicherweise ist die Zahl und die Bedeutung
dieser Einrichtungen in Holland nicht sehr grofB.
Es gibt noch einen sogenannten Werkfonds von
zirka 60 Millionen Gulden fiir Zwecke der Arbeits-
beschaffung und verschiedene kleinere Fonds, die
ziemlich unbedeutend sind.

In nachstehender Tabelle sind einige charakteri-
stische Ziffern des hollindischen Staatshaushaltes
angegeben,

Ordentliches Budget der Niederlande*)
in Miilionen Gulden

Jahr  Efanahmen  Ausgaben  Defizit Konsolidierte Schwebende
Schuld*¥) Schulg*¥)
1929 656'5 5983 <+ 582 2.462 265
1930 63673 6084 + 2749 2,388 295
1931 5576 6032 — 456 2.339 527
1932 5152 5912 - 780 2.475 518
1923 5158 574°1 —~ 583 2,723 549
1934 6020 6759 — 730 2.702 714
1935 6314 7244 — 934 — -

*) Bis 1933 RechnungsabschiuB, 1934 Schitzung des
tatzichlichen Ergebnisses, 1935 Voranschlag.

**) Am Schlusse des Jahres.

Man crkennt deutlich eine Senkung der Aus-
gaben seit 1931, welche allerdings — nach den
geschatzten Ziffern zu schliefen — im Jahre 1934

scheinbar in eine sehr starke Ausgabensteigerung
umgeschlagen hat. Eine Vergleichbarkeit ist jedoch
hier deshalb unméglich, weil in das ordentliche
Budget von 1934 verschiedene Ausgaben -ein-
bezogen wurden, welche frither auBerhalb des-
selben standen; analoge Anderungen der Budge-
tierungsmethode haben sich auch 1935 vollzogen,
so daB die Ziffern fiir die beiden letzten Jahre keine
sicheren Riickschlisse auf die Entwicklung des
Staatshaushaltes gestatten.

Das Defizit fiir 1935 war durch verschiedene
Einschrdnkungen auf 73 Millionen Gulden herab-
gedriickt worden; die tatsichliche Entwicklung der
Einnahmen hat aber diese Verringerung schon
wieder illusorisch gemacht, so daB die fiir Steuer-
senkungen in Aussicht genommenen 20 Millionen
zur Deckung des angewachsenen Defizits verwendet
werden miissen. Der Voranschlag fiir 1936 weist
neuerliche Einschrankungen, insbesondere Iiirzun-
gen der Gehélter von Staatsangestellten auf, durch
welche es gelingen soll, den Gebarungsabgang auf
12 Milliecnen Gulden herabzudriicken und auBerdem
SteuerermiBigung zu ermdglichen.

Im ganzen ergibt sich fiir Helland das Bild
eines bis in die letzte Zeit fortdauernden Konjunk-
turabstieges. Es wire jedoch verfehlt, die Tatsache,
daB die Depression hier linger dauert als in
anderen Lindern, besonders in denen des Ster-
lingblocks, ohne weiteres auf das Festhalten an der
Goldwahrung zuriickzuitihren. Eine konsequente
Deflationspolitik, wie sie z. B. in Polen wverfolgt
wurde und neuerdings auch in Frankreich verwirk-
licht werden diirfte, wiirde auch in Hoiland eine
fithibare Erleichterung schaffen. -

WAHREND DES DRUCKES EINGELANGTE KONJUNKTURBERICHTE:

DIE ALLGEMEINE WIRTSCHAFTSLAGE
GROSSBRITANNIENS,
mitgeteilt vom London and Cambridge Fconomic Service,
London, 19. Juli 1935
Die Frage, ob die Aunsfuhr Uritischer Erzeug-
nisse noch im Steigen begriffen ist, zieht viel Auf-
merksamkeit auf sich. Die Verdnderungen sind so
geringjigig, dafi die Beurteilung der allgemeinen

Entwicklungsrichtung davon abhingt, welcher Ein-
fluf den Saisonschwankungen zugeschrieben wird.
Vergleiche, bei denen der letzte Monat einbezogen
ist, zeigen, dafi die geschitzte Steigerung durch die
verhdltnismiflige Anzall der Arbeitstage im funi
1934 und 1935 einerseits und im Mai 1935 anderer-
seits beeinfluft ist.

Es isi zweifellos, daff die Beschijtigung im
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ganzen ihre langsame Steigerung fortgesetzt hat
und die Statistiken fiir Juni zeigen eine Besserung
in einer Reihe von Industrien. Unser Produktions-
index fiir das zweife Quartal des [ahres ist gestie-
gen, wihrend er voriges Jahr unverdndert blieb,
wobel die Bauindustrie, welche ungewdhnlich gut
beschiftigt war, nicht inbegriffen ist. Die f[uni-
ziffern der Bauauftrige lassen vermuten, daff diese
Belebung ihren Hohepunkt bald liberschritien haben
wird, wenn nicht weitere Anregungen erfolgen. Die
Einfuhr von Rohstoffen, aufier Baumwolle und
Wolle, war von betrichtlichem Umfang. Die fiir den
Inlandverbrauch verfigbare Menge an Eisen und
Stahl ist merklich grifier als vor einem [ahr.

Dap eine betrichtliche Menge Kapital Anlage
sucht, das im Falle der Investition zu einer zusdtz-
lichen Beschiftigung fiihren wiirde, zeigt die Uber-
zeichnung der letzien Emissionen. Im allgemeinen
lassen die Anzeichen, soweit internationale Faktorern
in Betracht kommen, auf einen Rickschlag in den
ndchsten Monaten nicht schiiefen.

VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA
HARVARD BERICHT (Kabel vom 17. Juli 1935),

mitgeteilt von der Farvard Fronomic Sociefy.

Die Verdnderungen der Indexziffern im [Juni
waren gering, aber glinstig, und die abschwichen-
den Wirkungen der Entscheidungen des Obersten
Gerichtes abif die Geschiftstitigheit und auf die
Stimmung der Spekulation waren im wesentlichen
nur voriibergehend. Die industrielle Erzeugung
war im Juni beinahe ebenso groff wie im Mai
und der Berghau, besonders die Firderung bitumi-
ndser Kolile, hat betrdchilich zugenommen. Eine
weilere leichie Besserung wurde in den Ldhnen
der Bauvindustrie erziell, wihrend befrichtliche Fort-
schritte im Stromverbrauch und in den Einzel-
handelsumsdtzen zu verzeichnen sind. Die Grof-
handeispreise sind leicht zariickpegangen. Die Geld-
sitze und Bankausweise warer nicht wesentlich ver-

 dndert, aber die Emissionen von Obligationen, be-

sonders zum Zwecke der Schuldentilgung, sind
weiter gestiegern.,

Anmerkungen zu den nachfolgenden Tabellen:

* Saisonbereinigt. — @ Durchschnitt. — *) Provisorische Ziffer. — 1) Stand Monaismitte. — 2) Monatssummen, —
8) Stand Monatsende. — %) Monatsdurchschnitt. — %) Ab Mai 1934 Aufwertung des Goldbestandes und der Devisen. —
6) Ab Mai 1934 neue Paritit: 100 § = 570726 Schw. Fr, vorher 100 S = 72926 Schw. Fr. — 7) Ohne Bankaktien, —
7a} Korrigiert, soweit keine Kurse vorliegen, nach den Schitzungen der Wiener Borsekammer, — 2) Ab April 1934
Umrechnung zum Privatclearingkurs, bzw, fiir 100 S Geold = 125 8. — 9) Angaben des Reichsverbandes deutscher
Sparkassen in Osterreich. — Fiir die Jahre 1925—1931 Jahresdurchschnitte aus den Vierteljahrsziffern; fiir 1924 aus
Halbjahresziffern; fiir die Jahre 1924--1926 ohne Scheckeinlagen. — 19) 1924—26 und Mai—Dezember 1928 Sitze fiir
Wochengeld. — 11 Ab August 1928 Verminderung des Steuersatzes. — 12) Ab September 1928 Verminderung des Steuer-
satzes, — 18) 1928 nur Pfandbriefe der Hypothekenanstalt, sonst inklusive Aktienbanken. — 15) Neuberechnung; ab
Juni 1935 wurde an Stelle der 7¢/y Volkerbundanleihe die 5% Konversionsanleihe in die Berechnung einbezogen; ab
Jufi 1935 wurde statt der 70, Anleihe der Stadt Baden vom Jahre 1926 die konvertierte 6% Anleihe einbezogen. --
© 15) Ohne kapitalisierte Zinsen. — 1) Ohne Vorzeichen Ausfubriiberschuf, — = EinfuhritberschuB. — 17) Ab Februar 1935
Anderung in der Zahl der meldenden Firmen, daher mit dem Vorhergehenden nicht ganz vergleichbar. — 18 Nur
Neuauftrieb auf dem Zentralviehmarkt in St. Marx, ausschlieBlich der Kontumazanlage und AuBermarktbeziige.

Herausgeber, Verleger und Eigentiimer:Verein ,Osterreichisches Institut fitr Konjunkturforschung®, Wien, 1, Stubenring 8—10
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