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V o r j a h r e s . D i e Zahl, der K ä l b e r - und Fle isch­

schweinschlachtungen lag über dem Stand der 

gleichen Zeit des V o r j a h r e s ; während die Zahl der 

Rinderschlachtungen und Fettschweinschlachtungen 

niedriger w a r . 

D i e Zufuhren von Gemüse und O b s t g ingen im 

F e b r u a r leicht zurück, die Zufuhren von Kartof fe ln , 

Butter , E i e r n und Südfrüchten nahmen, z u m T e i l 

sa isonmäßig bedingt , zu. D i e Zahl der Besucher der 

städtischen W a r m b ä d e r w a r im Jänner und F e b r u a r 

höher als in der gleichen Zei t des V o r j a h r e s . A u c h 

die S t r o m a b g a b e an P r i v a t e lag in diesen beiden 

Monaten über dem N i v e a u v o m Jänner und F e b r u a r 

1937. D i e Gasabgabe w a r im Jänner 1938 gegenüber 

Jänner 1937 unverändert geblieben. D i e Zahl der 

von städtischen Straßenbahnen beförderten P e r ­

sonen zeigte i m Jänner gegenüber der gleichen Zeit 

des V o r j a h r e s eine Besserung. 

Verkehr: D e r im Jänner festzustellende R ü c k ­

g a n g in der Verkehrs le i s tung und in den Einnahmen 

der österreichischen Eisenbahnen ist in der Regel 

jahreszeit l ich b e d i n g t ; der Güterverkehr hat im 

Jänner 1938 gegen Dezember 1937 um 73 Mil l ionen 

Tonnenki lometer (20 v. H . ) , b z w . 5-1 Mil l ionen 

Schi l l ing (18 v . H.) # abgenommen, der Personenver­

kehr sank von 34*3 auf 31-5 Mil l ionen Tonnenki lo­

meter (8 v. EL) , b z w . v o n 10-7 auf 9*0 Mi l l ionen 

Schi l l ing (16 v . H . ) . D i e unverhäl tnismäßig starke 

E i n b u ß e des Güterverkehrs geht über das jahreszeit­

lich bedingte A u s m a ß weit h i n a u s ; in ihr spiegeln 

sich die heft igen Rückschläge im Jänner-Außen­

handel. 

F ü r F e b r u a r liegen bereits Zahlen über die 

W a g e n g e s t e l l u n g v o r ; für den Gesamtverkehr ist sie 

v o n 6862 auf 6803 W a g e n gefal len. D e r A u s l a n d ­

verkehr ist sowohl in der E i n - als auch in der A u s ­

fuhr weiterhin zurückgegangen, die D u r c h f u h r ist 

gestiegen. F ü r den Binnenverkehr sind 59 W a g e n 

mehr a ls im Jänner gestellt worden. 

D e r S t a n d der K r a f t f a h r z e u g e betrug im Jänner 

1 1 2 . 6 1 0 , d a v o n w a r e n 31 .994 Personenkraf twagen, 
l7-3&3 L a s t k r a f t w a g e n und 63.233 K r a f t r ä d e r . 

Gegenüber dem Stand vom Jänner 1937 bedeuten 

diese Zahlen eine Zunahme der K r a f t f a h r z e u g e ins­

gesamt um 10 v. H. , der Personenkraf twagen um 

1 4 v. H . , der . L a s t k r a f t w a g e n um 4 v. H . und der 

K r a f t r ä d e r um 12 v. H . 

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

W ä h r e n d in einigen L ä n d e r n die K o n j u n k t u r ­

entwicklung von der des Aus landes in weitem A u s ­

maße unabhängig geworden ist,- sind die wir tschaf t ­

lichen Zusammenhänge zwischen den übr igen L ä n ­

dern der W e l t noch immer sehr eng,, wenn auch nicht 

so eng wie vor der Weltkr ise . Der zwischenstaatl iche 

K a p i t a l v e r k e h r , der eine starke K o n j u n k t u r a b h ä n ­

g igke i t der L ä n d e r herstellt, spielt heute eine 

wei t ger ingere R o l l e als damals, dagegen ist durch 

den Außenhandel weiterhin ein Zusammenhang 

zwischen der K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g in verschie­

denen L ä n d e r n gegeben. D a s L a n d , dessen W i r t ­

schaftslage heute den stärksten Einfluß auf die übr i ­

gen L ä n d e r auszuüben imstande ist, sind die V e r ­

einigten Staaten. D i e K o n j u n k t u r l a g e in diesem 

L a n d e w i r k t stark auf den Stand der Rohstoffpreise 

auf den W e l t m ä r k t e n und davon sind wieder eine 

Reihe v o n A g r a r s t a a t e n unmittelbar abhängig . A u c h 

die E n t w i c k l u n g in den anderen Industriestaaten ist 

mittelbar oder unmittelbar durch die Wirtschaftslage, 

der V e r e i n i g t e n Staaten beeinflußt. Besonders enge 

Konjunkturzusammehhänge zeigen sich bei Län> 

dern, die in ihrer W ä h r u n g s p o l i t i k parallel gehen, 

wie die L a n d e r des Pfundblocks . D a s führende 

L a n d dieses Blocks , England, soll hier neben den 

V e r e i n i g t e n Staaten gesondert besprochen werden, 

wei l die K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g in diesen L ä n d e r n 

für einen gr oß e n T e i l der übrigen W e l t bedeutend 

Abb. 5. Genußmittelumsätze in Österreich bzw. 
Wien 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b ; 1929 = 100). 
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is.t. A n s c h l i e ß e n d soll dann die L a g e einiger anderer 

L ä n d e r ' k u r z behandelt werden. 

S o w o h l in den Vere inigten Staaten wie in E n g ­

land zeigt sich seit e iniger Zei t eine Unterbrechung 

des Konjunkturaufs t ieges . F ü r die Beurte i lung dieser 

Erscheinung sind die Unterschiede im V e r l a u f e des 

A u f s t i e g e s und in der augenblicklichen Wir tschaf ts ­

lage der beiden L ä n d e r wicht ig . D a s gemeinsame 

Kennzeichen des A u f s t i e g e s in beiden Fäl len sind 

niedrige Zinssätze , ganz besonders auf den M ä r k t e n 

für kurz fr i s t igen K r e d i t , eine starke Zunahme' der 

v o n den Banken gehaltenen Portefeui l les an festver­

zinslichen Papieren und gle ichzeit ig ein niedriger 

Stand, j a bis 1936 b z w . 1937 sogar eine 

A b n a h m e der v o n den Banken gegebenen K r e d i t e . 

D e r Hauptunterschied l iegt in der A r t der Inve­

st it ionstätigkeit , die sich in E n g l a n d auf schwere 

Investit ionen erstreckte, w ä h r e n d in den V e r e i n i g ­

ten Staaten die Herste l lung von sehr dauerhaften 

Gütern viel weniger wei t gegangen ist. F ü r 

diesen Unterschied ist die E n t w i c k l u n g der W o h n ­

bautät igkei t typisch. Sie spielte in E n g l a n d im A u f ­

st ieg eine hervorragende R o l l e ; der W e r t der be­

wi l l igten Baupläne betrug im Jahre 1936 1 1 7 M i l ­

lionen P f u n d Ster l ing , vergl ichen mit 73 Mil l ionen 

P f u n d Ster l ing im Jahre 1929. In den V e r e i n i g t e n 

Staaten ist die W o h n b a u t ä t i g k e i t trotz e i n e r ' g e ­

wissen Belebung noch auf einem sehr tiefen Stand 

und der W e r t der Baukontrakte w a r im Jahre 1936 

weniger als halb so groß wie im Jahre 1929. D e r 

Ersatzbedar f der Eisenbahnen, E lektr i z i tä ts - und 

G a s w e r k e hat sich bis jetzt nur zum geringen T e i l 

geltend gemacht. D i e E r g ä n z u n g zu dieser Erschei­

n u n g ' b i l d e t die verschiedene E n t w i c k l u n g der E m i s ­

sionstätigkeit in den-beiden Staaten. W ä h r e n d die 

Emiss ionstät igkei t in E n g l a n d in den letzten Jahren 

über das A u s m a ß von 1929 hinausgegangen ist, 

haben die Emiss ionen in den Vere in igten Staaten 

nicht einmal die H ä l f t e ihres hohen Standes in der 

Zeit v o r der K r i s e erreicht. D i e Hauptrol le hat in 

den V e r e i n i g t e n Staaten die Ausgabenpol i t ik des 

Staates gespielt (während in E n g l a n d Öffentliche 

Arbei tsbeschaf fung und staatliche A u s g a b e n für den 

K o n j u n k t u r a u f s c h w u n g eine untergeordnete Bedeu­

tung hatten, abgesehen von den erst in einem vor­

geschritteneren Stadium des K o n j u n k t u r auf stieges 

einsetzenden R ü s t u n g s a u s g a b e n ) . D i e stark steigen­

den öffentlichen A u s g a b e n A m e r i k a s erfolgten teil-

Abb. 6. Kapitalmarkt in U. S. A . und Großbritannien 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b 1929 = 100) 
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weise unter steigender Verschuldung des Staates , teil­

weise freilich auch unter E r h ö h u n g der Besteuerung, 

hauptsächlich der des K a p i t a l - und Unternehmerein-

kommens. Diese Budgetpol i t ik g a b dem K o n s u m 

eine starke A n r e g u n g . D i e Belebung der V e r b r a u c h s ­

güterindustr ie n immt im Konjunkturaufs t ieg der 

Vere inigten Staaten einen ganz besonders wicht igen 

P l a t z ein. V o n entscheidender Bedeutung für die 

verschiedene E n t w i c k l u n g der beiden L ä n d e r aber 

ist, daß die Arbe i ts los igke i t in England, v o n den 

Notstandsgebieten abgesehen, stark zurückgegangen 

ist. D i e Arbe i ts los igke i t in Prozenten der Zahl der 

versicherten A r b e i t e r entspricht im abgelaufenen 

Jahre ungefähr den Zi f fern v o n 1929. Sie w a r im 

Durchschnit t des Jahres 1937 io-8 v. H . gegen 

10-3 v. H . im Durchschnit t des Jahres 1929. D i e B e ­

schäft igung ist im V e r g l e i c h zu dem Stand v o r der 

W e l t k r i s e , entsprechend der E n t w i c k l u n g der W i r t ­

schaft, gest iegen. D i e W i r t s c h a f t befindet sich nahe 

dem Zustand der „ V o l l b e s c h ä f t i g u n g " , in dem bei 

freier W i r t s c h a f t weitere Produktionsausdehnungen 

gewöhnl ich mit immer stärkeren al lgemeinen 

L o h n b e w e g u n g e n verbunden sind. In den V e r e i n i g ­

ten Staaten dagegen ist die E n t w i c k l u n g v o n diesem 

Z u s t a n d noch z iemlich weit entfernt. D i e Schätzun­

g e n der Zahl der Arbei ts losen bewegen sich z w i ­

schen 7^2 und über 12 Mil l ionen Personen, wobei 

freil ich meist die i m Arbei tsdienst ( C . C, C.) und 

bei öffentlichen A r b e i t e n Beschäftigten mitgerechnet 

werden. D e r Beschäft igtenstand der Industrieunter­

nehmungen nach den Zi f fern des Federa l R e s e r v e 

B o a r d lag im Durchschnit t des Jahres 1937 al ler­

dings nicht sehr v ie l unter dem Stand v o n 1929. 

D e r V e r g l e i c h der Arbei ts los igkei t in den beiden 

Zeitpunkten g ibt deshalb ein wesentl ich ungünst i ­

geres Bi ld , wei l das A n g e b o t auf dem A r b e i t s ­

m a r k t im V e r l a u f e v o n sieben Jahren durch Z u ­

nahme der arbeitsfähigen B e v ö l k e r u n g , insbesondere 

der in der Industr ie tät igen Bevölkerung, stark ge­

wachsen ist. 

E i n weiterer Unterschied im Konjunkturauf­

stieg der beiden L ä n d e r besteht darin, daß die v e r ­

gangenen Jahre in den Vere in igten Staaten durch 

soziale und wirtschaftspolit ische U m w ä l z u n g e n ge­

kennzeichnet w a r e n , während sich die E n t w i c k l u n g 

in E n g l a n d im R a h m e n ziemlich ruhiger wir tschafts­

polit ischer und sozialer Verhäl tnisse vo l l zog . D a s 

Hauptkennzeichen der wirtschaftspolit ischen U m ­

w ä l z u n g e n in den Vere in igten Staaten sind die 

L o h n b e w e g u n g e n . 

D i e Unterbrechung des Aufschwunges ist in den 

beiden L ä n d e r n unter verschiedenen Begle i tumstän­

den vor sich gegangen. In den Vereinigten Staaten 

begann die S t ö r u n g der A u f w ä r t s b e w e g u n g mit dem 

Pre iszusammenbruch auf den Rohstoff markten im 

M ä r z und A p r i l . 1937 und den unmittelbar darauf­

folgenden K u r s s t ü r z e n auf dem A k t i e n m a r k t . E i n 

wicht iger Bestandtei l des W e r t g e f ü g e s , nämlich die 

L o h n e , w u r d e jedoch auch in der Fo lgeze i t noch 

weiter aufgebläht. D e r I n d e x der Stundenverdienste 

der gelernten und ungelernten A r b e i t e r in 25 Indu­

str iezweigen st ieg von M a r z auf M a i 1937 von 

121*8 auf 129. D i e L o h n b e w e g u n g in den V e r ­

einigten Staaten unterscheidet sich von der in E n g ­

land dadurch, daß es sich in E n g l a n d um eine lang­

same, stetige A u f w ä r t s b e w e g u n g der L ö h n e handelt', 

während in den Vere inigten Staaten eine ruckweise 

Lohnerhöhung v o n ziemlich erheblichem A u s m a ß e 

festzustellen w a r ; D a s ist aus folgendem zu erk lären: 

In E n g l a n d ist die L o h n b e w e g u n g eine F o l g e der 

K n a p p h e i t des Arbei tsangebotes , in den V e r e i n i g t e n 

Staaten ist sie v o r w i e g e n d eine Ä u ß e r u n g des 

Machtkampfes der betreffenden sozialen Gruppen. 

Gegen Mit te des Jahres fanden in den V e r e i n i g ­

ten Staaten Stre iks statt (unter anderem in der 

Stahl industr ie) , die das Bi ld der Produktionsent-

w i c k l u n g kompliz ieren. D e r saisonbereinigte I n d e x 

der Gesamtproduktion ze ig t im Juni einen R ü c k ­

g a n g , dem im A u g u s t wieder eine Besserung folgt. 

Abb. 7. Bauwesen in U. S. A. und Großbritannien 

( L o g a r i t h m i s c h e r M a ß s t a b ; 1929 = 100) 

200 -



D e r eigentliche Rückschlag der Produkt ionsentwick-

lung begann im Septernber und setzte sich von da 

ab mit zunehmender Geschwindigkei t fort . D i e 

Zi f fern des Produkt ions index (1923 bis 1925 = 100) 

w a r e n : A u g u s t 1 1 7 , September I i i , Oktober 102, 

N o v e m b e r 89, Dezember 84, Jänner (vorläufig) 81 . 

D i e Zinssätze auf den K a p i t a l m ä r k t e n begannen 

schon vor der Börsenkrise zu steigen. D i e Z u ­

nahme datiert e twa seit B e g i n n des Jahres 1937» 

sowohl bei der Rendite der T r e a s u r y Bonds 

als auch bei der Rendite der industriellen Bonds . 

D i e Rendite v o n 15 Iudustriebonds (Standard 

Statist ics) b e t r u g im Dezember 1937 5 - 1 3 % gegen 

4-29%; im Jänner 1937. E i n e n starken Einfluß auf 

die Z insentwick lung dürften die A b g a b e n v o n fest­

verzinsl ichen Papieren seitens der Mitg l iedsbanken 

des Federa l R e s e r v e Systems gehabt haben, die seit 

B e g i n n 1935 zu beobachten waren. D e r A n l a ß für 

diese A b g a b e n w a r die E r h ö h u n g der R e s e r v e ­

proportionen der Mitgl iedsbanken, durch die ein 

T e i l der Banken zu einer V e r r i n g e r u n g des 

Portefeui l les veranlaßt wurde. D i e V e r k ä u f e der 

Banken w a r e n per Saldo z w a r g e r i n g , sie genügten 

jedoch infolge der Empfindlichkeit des M a r k t e s , 

eine A b w ä r t s b e w e g u n g der K u r s e einzuleiten, die 

Darlehen und Kapitalanlagen der Mitgliedsbanken 
in U.S.A. in 101 Städten 

S.02S n.963 
8.450 13-587 
9.540 12.662 

Millionen Dollar 
Darlehen Kapitalanlagen 

1. . . 8.08a 12.848 

11. . . 7.981 13-072 

i n . . . 8.223 13.222 
IV. . . 8.361 13-384 

v . . . 8.355 13-477 
VI. . . 8.S35 13-838 

VII . . . 8-374 14 .no 
VIII . . . 8.365 13-932 

IX. . . 8.62S 13.892 
X. . . 8.718 13.848 

XI. . . 8.755 13-689 

XII . . . 9.030 13-730 

I. . . 8.998 13-736 
II. . . 8.982 13.618 

III. . . 9.286 13.324 
IV. . . 9-399 12.881 

V . . . . 9-523 12.678 

VI.' . . 9.697 12.633 

VII. . . 9-743 12.476 

VIII . . . 9.929 12.403 
IX. . . 10.026 [2.l6l 

X. . . 9.890 11-999 
XI. . . 9-559. 11.997 

XII. . . 9-451 12.033 

durch die Börsenkrise verstärkt wurde. D a s V o l u m e n 

der Bankkredi te ist seit dem Jahre 1936 wieder 

merkl ich gest iegen, im abgelaufenen Jahre hat sich 

diese Ste igerung bis September fortgesetzt . V o n da 

ab s ind die Bankkredi te im Zusammenhang mit der 

Wirtschaf tskr ise wieder gesunken. D i e pr ivaten 

Emiss ionen zeigten in der zweiten Häl f te des Jahres 

eine merkliche A b n a h m e im V e r g l e i c h z u m V o r ­

jahre. 

In England w a r der Konjunkturrückschlag bis­

her wesentl ich milder als in den Vereinigten 

Staaten, wenn er auch seit dem Herbst v o n M o n a t 

zu M o n a t deutlicher geworden ist. Im einzelnen ist 

namentlich die ' W o h n b a u t ä t i g k e i t im abgelaufenen 

Jahre stark eingeschränkt worden. D e r W e r t der 

bewi l l igten Baupläne blieb von M a i angefangen 

unter der H ö h e des Vor jahres . D e r T e i l der 

Bautät igkei t , der ohne H i l f e des Staates pr iv at 

finanziert w u r d e , zeigte schon im Jahre 1936 einen 

deutlichen R ü c k g a n g , der nur durch die Zunahme 

der mit öffentlicher H i l f e finanzierten Bautät igkei t 

kompensiert w u r d e . D e r T ie fpunkt der A r b e i t s l o s i g ­

keit w u r d e im September des abgelaufenen Jahres 

erreicht. V o n Dezember angefangen ist die A r b e i t s ­

losigkeit höher als im Vor jahre . D i e Zunahme der 

Arbei ts los igke i t w a r am stärksten in der Bauindu­

strie, sehr stark auch in der T e x t i l i n d u s t r i e . W i c h ­

t ige Kennzeichen der E n t w i c k l u n g des vergangenen 

Jahres w a r e n : steigende langfr ist ige Zinssätze ( A n ­

zeichen dafür zeigten sich schon 1 9 3 6 ) ; die Rendite 

der 2 * 4 % i g e n Consols betrug im Oktober 3-4% 

gegen 3 % im Jänner 1937 und sinkende Wertpapier­

portefeuilles der Banken (der Höhepunkt der W e r t -

papierportefeuil les der Clear ingbanken w a r im 

F e b r u a r , also schon vor dem Börsenkrach, erreicht, 

v o n da ab verminderten sich die Wertpapierbestände 

leicht). So wie in den Vere in igten Staaten zeigt 

sich auch hier neben der V e r m i n d e r u n g der 

Wertpapierportefeui l les eine Zunahme der B a n k ­

kredite, die aber schon seit 1935 andauert und sich 

im vergangenen Jahre in verstärktem A u s m a ß e fort­

gesetzt hat. D i e Emiss ionen haben einen starken 

R ü c k g a n g erfahren (vgl . A b b . 6 ) ; im Jahre 1937 

wurden, abgesehen von staatlichen Emissionen, 

147*1 Mi l l ionen P f u n d an inländischen Emiss ionen 

ausgegeben, davon 114*0 Mil l ionen P f u n d von der 

Industr ie ; im J a h r e . 1936 wurden 207*0 Mil l ionen 

P f u n d , davon 165-6 Mil l ionen P f u n d von der 

Industrie ausgegeben. Die Lebenskosten und 

Löhne zeigen ziemlich stark steigende Tendenzen. 

D i e Lebenskosten sind im V e r l a u f e des letzten 

Jahres stärker gest iegen als die Löhne. Diese E n t ­

w i c k l u n g ist in Anbetracht des Sti l lstandes der 

weiteren Beschäft igungszunähme von großer B e ­

deutung für den K o n s u m ; sie kann zu einem 

mengenmäßigen K o n s u m r ü c k g a n g A n l a ß geben. 

Die Gewinne der Aktiengesel lschaften entwickeln 

sich bis in die letzte Zeit weiter g ü n s t i g ; die Ge­

winnabschlüsse des vierten Quarta ls 1937 zeigen 

einen V o r s p r u n g gegenüber den Abschlüssen der 

gleichen 'Zeit des vorangegangenen Jahres. 
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gine Beurteilung der Konjunkturlage in den 

b e i d e n Ländern ist kaum so weit möglich, daß man 

d e n weiteren Ver lauf eindeutig vorhersagen k a n n ; 

es lassen sich jedoch bestimmte Entwick lungen als 

möglich, andere als unmöglich oder zumindest sehr 

unwahrscheinlich bezeichnen. 

In den Vereinigten Staaten sind die sogenann­

ten psychologischen Momente, die E r w a r t u n g e n der 

Unternehmer und ihre Einschätzung der Größe des 

Risikos von ausschlaggebender Bedeutung. Im 

Hintergrund der zyklischen K o n j u n k t u r b e w e g u n g 

vollziehen sich dort weitreichende Änderungen in 

den institutionellen und sozialen Grundlagen der 

Wirtschaft, die nicht ohne Einfluß auf den K o n ­

junkturverlauf bleiben. Eine wicht ige R o l l e spielen 

dabei die Lohnbewegungen. D i e W i r k u n g einer 

-plötzlichen starken Lohnste igerung, die durch A n ­

wendung von gewerkschaftl ichen Machtmitteln er­

reicht wurde, hängt wesentlich davon ab, welche E r ­

wartungen die Unternehmer in b e z u g auf die weitere 

Konjunkturentwicklung hegen: erwarten sie eine 

Fortdauer der Zunahme des K o n s u m s und der U m ­

sätze, die für sie eine Herabsetzung der Stück­

kosten bedeutet, dann werden sie trotz der L o h n ­

steigerung keine Einschränkung der P r o d u k t i o n 

vornehmen, sie werden sich, wenn die K o n j u n k t u r ­

lage in der jüngsten Vergangenhei t gut w a r und 

. ihre Stimmung sehr optimistisch ist, sogar an einer 

Erweiterung der E r z e u g u n g nicht hindern lassen. 

Durch dieses Verhalten werden die E r w a r t u n g e n 

selbst gerechtfertigt werden, da die K o n s u m n a c h ­

frage dadurch aufrechterhalten wird . Bei pessimi­

stischer Einstel lung der Unternehmer kann die 

Lohnsteigerung dagegen zu Produkt ionseinschrän­

kungen und Konjunkturrückschlägen führen. 

V o n besonderer Bedeutung ist in diesem Zu­

sammenhang das Ris ikomoment. P lötz l i che L o h n ­

steigerungen führen zu einem vermehrten K a p i t a l ­

bedarf, sie nötigen also, wenn die eigenen Mitte l 

nicht ausreichen, zur Kredi taufnahme. D i e Bereit­

schaft zur Kredi taufnahme hängt nicht nur v o n den 

Gewinnerwartungen ab, sondern auch von dem Grade 

der Unsicherheit, die mit diesen E r w a r t u n g e n ver­

knüpft wird. Bei starker Unsicherheit w i r d die 

Aufnahme von K r e d i t soviel als mögl ich gemieden, 

da sie eine V e r s t ä r k u n g des Ris ikos bedeutet. D e r 

ganze amerikanische Konjunkturaufst ieg ist dadurch 

besonders gekennzeichnet, daß eine starke Zurück­

haltung von der Kredi taufnahme besteht (niedrige 

private Emissionszi f fern, ger inge Inanspruchnahme 

des Bankkredites) , und die F i n a n z i e r u n g des Auf-

• f * 1 ^ « zu einem besonders großen T e i l mit eigenen 

Mitteln durchgeführt wurde. Diese E r s c h e i n u n g ist 

das Anzeichen der großen Unsicherheit , unter der 

sieh die K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g vol lzog. Die M ö g ­

lichkeiten der F i n a n z i e r u n g aus eigenen Mit te ln 

dürften sich im V e r l a u f e des A u f s t i e g e s erschöpft 

haben, w o f ü r man die Zunahme der Inanspruchnahme 

der Bankkredite seit 1936 als symptomatisch an­

sehen kann. E i n wicht iger Grund für den K o n ­

junkturrückschlag dürfte darin gelegen sein, daß 

die Zunahme der L ö h n e in wichtigen Bereichen 

der Industrie zusammen mit einer E r h ö h u n g der 

Unsicherheit infolge des Börsenkrachs vom A p r i l 

Bauwesen in U. S. A. und Großbritannien 
Bauverträge Bewilligte Bau 

für Wohn bauten plane in GrojJ 
in U. S. A. britaniiien 

in Mill. Schätzung in 
Dollar • Mill. Pfd. St. 

1929 . . . . ' ' - 9 I 5 7 73-i 
1930 . . . . i.ioj-3 74-6 

1931 . . . . 811-4 6 3-o 
1932 - . . • 280-1 66-3 

1933 . . . . 249'3 83-7 
1934 . . . . 248-8 95-6 
1935 . . . . 478-8 114-3 
I93ö - - - . 801-6 117-0 

1937 905'3 110*9 

1936 I. . . 37'4 9'3 
II. . . 31-2 IO-I 

III. . . 55'2 . 9'4 
IV. . . 67-2 g-6 . 
V. . . 70-3 S2-8 

VI. . . 73'6 10-5 

VII. . . 72-0 io-8 
VIII. . . 100-5 7-6 

IX. . . 80-7 9'4 
X. . . 79'7 9-0 

XI. . . 68-4 9'7 
XII. . . 65-5 9-0 

1937 I. . . 78-4 8-s 
II. . . 63-0 I0'7 

III. . . 90-2 9-9 

IV. . . J07-8 " I I ' O 
V. . . S3'9 9-2 

VI. . . 93'- 9'5 
VII. . . 8i-o 9.9 

VIII. . . 73-4 5-9 
IX. . . 65-6 9 - 3 
X. . . «5*5 8-7 

XI. . , 59'9 8-3 
XII. . . 43-5 10-1 

die Unternehmer z u einer E i n s c h r ä n k u n g der P r o ­

duktionstät igkeit veranlaßt hat. Bemerkenswert ist, 

daß der erste R ü c k s c h l a g im W e r t der Baukontrakte 

Abb. 8. Löhne und Lebenskosten in U. S. A. und 
Großbritannien 

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

1935 
Ö.IJ.K.-H/I/8 

1937 



94 

I n t e r n a t i o n a l e W i r t s c h a f t s z a h l e n : 

N o t e n u m l a u f und G i r o v e r b i n d l i c h k e i t e n , D e p o s i t e n der K o m m e r z b a n k e n , E m i s s i o n e n , 
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V. 

VI. 
VII. 

VIII . 
IX. 

X. 
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XII. 

1938 I. 
II. 

III. 

N o t e n u m l a u f u n d G i r o v e r b i n d l i c h k e i t e n 
in Mi l l ionen der L a n d e s w ä h r u n g ' ) 

'3 
(0 

'C 
ie

n '3 
(0 

'C an
d 

isl
aw

. 

G
ro

l 

H
ol

l 1̂  
W 

a 

5.30t 
5.-58 
4.969 

4-377 
3-950 
4.416 
4-757 
5-245 
5.888 

5-5o6 
5.601 
5.908 
5-773 
5.706 
5,872 
5-f . 
5.852 
6.094 
5-! 
5.962 
6.552 

6.050 
6.169 

84-554 
91-065 

105.681 
109.021 

103.377 
100.107 

97-824 
95-440 

107.161 

104.923 
104.763 
104.127 
104.832 
103.665 
103.904 
107.682 
106.434 
109.607 
108.662 
110.710 
116.624 

118.664 
115.117 

476 
475 
47a 
493 
529 
532 
543 
586 
638 

601 
606 
627 
622 
629 
68o 
650 
643 
643 
640 
636 
674 

6"37 
632 

835 
847 

1.033 
1.23 1 

1.12z 

1.064 5-327 
9°ö 5-85I 
898 6.574 

1.398 7.788 

.069 

.112 
•157 
.222 
•373 
.485 
•49Z 
.503 
.501 

6.382 
6.7g6 
5-776 
5-493 
5.369 

7-187 
7.256 
7-3°2 
7-454 
7.609 
7*690 
7.864 
7.987 

8.200 
1.592 8.280 
1.642 8.268 
1.624 8.293 

1.680 8.335 

1.755 

1.087 
1,091 
i,i94 
1.115 
1.065 
1.126 
1.211 
1.172 
1.163 

1.140 
1.134 
I.I33 
I-I33 
1.141 
1.141 
1.166 
1.183 
1.1B6 
1.201 
i.zoß 
1.196 

1.207 
1.220 

1.78« 
1.609 
1-453 
1.258 
1.186 
1.178 
1.165 
1.204 
1.283 

1.233 
1.254 
1-354 
1.241 
1-243 
1.245 
1.249 
1.270 
1.325 
1.309 
1.358 
1.419 

I-34I 
1.323 

E m i s s i o n e n 
in M i l l . der L a n d e s w ä h r u n g 

_u e 
'S V 

Z e i t Pi "5 
V 0 n 

J3 u "2 'u 
J3 < 

4> 
c tu 

0 
R & Ü ti 

24 25 2 0 27 23 

0 1 9 2 9 222 I.224 n-4 I T 2 667 

0 1 9 3 0 2g 0 I.823 I0 '2 7'7 374 
0 1 9 3 1 164 1.370 3'3 2-7 12g 

0 1 9 3 2 81 535 7'3 6-5 27 

0 1 9 3 3 129 300 7'9 . 5*9 13 
0 1 9 3 4 85 34i g-g 7-6 15 
0 1 9 3 5 234 231 I3-Q n-8 34 
0 1936 333 94 17*3 13-8 99 
0 1937 386 296 12-3 9-5 99 

1937 I. 354 ZOO 25-6 25-6 95 
II. 313 212 ii"9 ii-g 130 

III . 926 190 12'ü. 12-9 138 
IV. 147 28 7 - 6 7-6 85 
V. 820 327 9'0 5'0 78 

VI . 115 100 24-6 14-8 26p 

VII . 156 ID8 14-2 9 2 82 
VIII. 176 122 5'5 3'2 49 

IX. 1.024 19 4"0 4 -o 112 
.X. 238 1.57a 10-6 5'5 59 
XI. 206 646 13-0 9'5 26 

XII . 155 22 8-2 4-8 43 

193S I. 114 4'4 4-2 
II. I.O56 

4'4 4-2 

III . 
I.O56 

11 

72s 
730 
742 

775 
935 

1.096 
1.163 
1.266 
1.711 

1-493 
I.136 
1.648 
1.644 

2.803 

1-750 

999 7.91g 
t.113 

I-7I3 
2.703 
2.239 
1-935 
I.697 6-251 
I.966 
2.882 6.493 

2.815 6.417 
6.202 

2.729 
2.711 
2.769 6.378 
2.965 

.733 

.683 

.715 

.782 

.856 

.869 3 

.793 

1.784 3-398 

7-569 
7.456 
6.854 
6.695 
6.190 

6.181 

6.413 
2.684 6.307 
2.675 " 6.191 

6.369 
6-333 

6.639 
3.187 6.820 
3.210 6.658 
3.247 7.194 

6.728 

3-439 6.425 

624 
500 
485 
461 
431 
43Ö 
478 

543 
636 

612 
620 
617 
609 
608 
617 
616 
644 
654 
659 
667 
712 

65Ö 
681 

4-153 
3.878 
4.187 
4-837 
5-500 
6.811 

8.389 
9.988 

11.005 

10.020 
10.885 
IO.813 
II.086 
Ii.138 
I I . I D S 
10.974 
11.003 
11.277 
11.207 
11.24z 
11.31a 

D e p o s i t e n der K o m m e r z b a n k e n 
in M i l l i o n e n der L a n d e s w ä h r u n g 2 ) 

13 

12.113 
n.207 

8.057 
7.770 
7.147 

7-353 
6.897 
7-
8.120 

7.831 
7.893 
7.942 
7-985 
8.021 
7.985 
7 _ 
8.011 
7-997 
7.981 
8 .IZO 

14 

34-OÖ5 
36.681 
38.Z45 
37-759 
32.635 
30.043 

. 27.553 
466 28.484 

30-348 

29.305 
29.644 
31.008 
27.702 
28.242 
28.128 

970 29.069 
28.987 
29.838 
31.277 
30.14z 
30-348 

r-773 
1.838 
1.711 

31.119 
30.428 
25-750 

1.954 24.312 
1.916 

1-954 23.503 
2.064 

16 

24-353 

22.264 
2.300 23.727 
2.310 

Z . Z 5 9 
z.zi4 23.529 

23.718 

24.039 

Z.Z03 
2.202 
2.209 
2.275 
2.249 
2.236 27.299 
2.251 
2.262 
2.263 
2.310 

2.329 
2.280 

17 

7.423 
7.902 

5.891 
5-5o6 
5.076 
4-695 
4.582 
4.791 

4-566 
4-577 
4.638 

4-675 
4.660 

4.724 
4.703 
4.678 
4.654 
4.644 
4.618 
4.791 

1.384 
I-4I5 

986 
910 
850 
953 
922 

1.048 
1-349 

1.074 
1.160 
I.174 
I.245 
I.236 
1.Z87 
1.31z 
1.Z71 
1.310 
"-338 
1-349 

19 

3.481 
3-631 
3-554 
3-556 
3.629 
3-553 
3-632 
3.833 
3-999 

3-935 
3-988 
4.064 
4.046 
4-057 
4-058 
4.119 
4.146 
4.184 
4.213 
4.067 
3-999 

4-038 

29.486 
30.407 

4.916 26.584 

4-520 
3.860 
3.358 24.867 
2.693 

3-351 

3-33Ö 

3-277 

25.781 
24.698 

16.115 
3.150 26.214 

3-277 

3.156 26.899 

27.050 

27.396 

23 

gi2 32 

.917 3 
!.l82 

'M1/ j - - 3 ' 4 
.609 27.438 

- D - 15.492 
:6.i73 
16.200 
:8.79g 

jo.638 
19.636 

I-5I9 
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1.566 
1.581 
I-S9S 
1.604 
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20.668 
20.270 
zo.546 
20.750 
20.42 j 
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20.192 
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19.88S 
19.846 
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A

. 

29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 4i 42 43 44 45 

7*4 4-9 4-6 6-8 10-9 4'7 5-8 5'i 6-9 3 - 4 5'3 4-8 6-7 13*0 3'3 5'o 5*1 
7'2 3'8 4 - 5 6-6 ii-g 4-i 5-7 5-o 4*4 2--3 z-6 2 -I 5*9 I I -5 2-0 4*5 2'5 
7-0 3-7 4 - 4 7-0 14-3 3 - 9 5'7 5-5 6-8 1-6 3'6 1-4 5-9 10'g i-4 4*9 1*7 
8-4 4-7 3-8 8-4 17-0 3-8 6-5 7-5 5'o i-3 1-9 0-9 5-8 i0'7 1-5 5*i 1*3 
7-2 5 7 3*4 7-8 14-8 4-0 6-0 6-g 3*9 i-8 0-7 I-I 3*6 9*4 1*5 4*o 0-7 
6-6 5'6 3-i 7-3 10-9 4-2 5-8 5-3 3'8 2"I 0-8 0-9 3*^ 9-0 1-5 4-0 0-3 

5 - i 5-3 2-9 6-4 10-7 4-6 5*2 4'6 3-1 3-2 o-d 3*2 4*2 8-8 2-2 4-0 O'I 
4 - 7 5"9 3-o 5-9 IO-O 4*4 4'5 4*4 3-o 3-7 o-6 1-7 4*7 8-6 2'r 3'5 0-2 

4-5 6-1 3'3 5 - 3 g-o 3"4 4-5 4-6 2-9 3-9 0-6 0-3 4-8 I - I 3-5 0-4 

4-5 g-8 3-0 5'2 9-8 3-6 4*5 4-3 3*0 2*0 0-6 o-6 4*5 8-7 1-3 3*5 O'Z 
4-5 6-i 3-3 5'3 9'9 3-6 4 - 5 4'4 3-0 3*6 o-fi 0-4 4*5 8-7 1-3 3'5 0-3 
4-6 6-z 3*3 5'3 9-8 3*5 4-5 4-5 3-o 4-1 0-6 0-3 4-5 8 7 1-2 3*5 0-4 
4-6 6-4 3*3 5-3 9-0 3'5 4-5 4-6 2-g 4-2 0-6 0-3 4-5 8 7 1*0 3-5 0-6 

4-5 6-4 3 3 5 - 3 P'3 3-5 4-5 4-5 3'9 4*0 0-6 0-3 4-5 8-7 I'O 3-5 o-5 
4-5 6-1 3'4 5'4 9-0 3-4 4'5 4*5 2-9 5*o 0-7 0-3 5-o 8-7 i-o 3*5 o*5 
4"5 6'2 3'4 5"3 8-7 3'4 4-5 4'5 2-9 5*2 o-6 O'Z 5-0 8-7 i-o 3*5 0-4 

4"5 5*9 3"4 5'3 8-7 3'4 4"5 4*4 2-9 4*2 0-6 O'Z 5-o 8-7 I'O 3"5 0-4 
4*5 6-2 3*4 5-4 8-9 3'3 4-5 4-6 2-9 4-1 0-6 0-2 5*o 8-7 I'O 3*5 0-4 

4'5 6-o 3'4 5 "4 8-7 3'4 4*5 4-8 2-g 4-0 o-6 O'Z 5*o 8*7 1*0 3*5 o-4 
4-5 5'9 3'3 S-4 8-5 3-3 4-5 5-o 2-g 3*5 o-6 0'2 5'0 8-7 I'O 3*5 0*4 
4-5 6-2 3'4 5'+ 8-o 3-2 4-5 5*1 2-9 3*2 0-8 0-2 5-o I'O 3 - 5 0-4 

4*5 6-2 3-3 5'4 3-2 4-5 4-9 2-9 3 - 3 o-6 0"I 5*o I'O 3 - 5 0-4 

4 - 5 6-4 5'4 
5-6 

3-1 4'5 5-i 2-9 O'I 5*0 I'O 3*5 

*) Stand Ende des Monates, bzw. Jahresdurchschnitte aas Monatsendständen. — 3) Jahres- und Monatsendstand. — a ) Inlandsemissionen 
von Aktien (Kurswert*! und festverzinslichen Wertpapieren (Nominalbetrag). — *) Aktien und festverzinsliche Wertpapiere (Nominalbetrag) 
ohne Emissionen der öffentlichen Körperschaften und der Eisenbahnen. — Q) Quelle: Bank von England. Kol. 26: Emissionen Großbritanniens 
ohne Staatsemissionen; Kol. 27 : davon Emissionen der Industrie. — Quelle: Commerclal and Financial Chronicle, Inländische Emissionen 
der Körperschaften. 

(Wohnbau) schon i m M a i stattfand (vgl . T a b e l l e 

S. 9 3 ) . Hin z w e i t e r wicht iger F a k t o r w a r die W e n ­

dung in der Budgetpol i t ik , die nach den V o r a n ­

schlägen des im Juli 1937 beginnenden Finanzjahres 

als deflationistisch bezeichnet werden m u ß . D i e ersten 

Rückschläge in der Beschäft igung, der P r o d u k t i o n 
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VII . 
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X. 
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V 
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T
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25 2Ö 27 28 29 30 31 32 33 34 35 3Ö 37' 38 39 40 41 42 43 44 .45 46 47 48 

100 100 100 100 100 100 100 100 toa 100 100 100 100 100 100 1892 10 1263 192 129 33 3 43 15 
79 83 79 96 105 96 96 97 lao 93 97 98 98 9i 96 3076 14 1991 243 227 42 13 los '44 
53 55 55 88 102 83 90 87 9i 85 88 93 93 75 87 4520 75 2717 301 300 65 24 291 52 
40 40 42 78 95 62 84 

83 
83 79 77 63 86 92 62 79 5575 308 2829 378 256 9i 54 554 66 

46 43 42 77 94 58 
84 

83 80 74 70 58 81 91 58 62 4804 308 2567 406 250 97 68 738. 61 
51 45 42 79 93 53 83 73 74 66 53 80 77 52 48 2718 276 2171 370 342 85 65 677 52 
56 45 43 80 

81 
87 52 81 71 74 63 52 80 77 49 48 2151 466 2027 349 382 81 82 .686 52 

60 49 47 

80 
81 84 

68 
54 75 68 74 60 52 75 74 51 48 "593 475 1749 350 367 72 93 623 52 

64 61 57 81 
84 
68 57 66 53 74 64 54 59 65 55 So 912 379 1482 321 375 57 71 408 48 

64 59 52 81 54 64 50 74 63 58 65 53 •853 465 1677 407 536 92 i n C67 54 
'65 62 Sä 81 73 54 64 51 74 64 59 66 53 1611 441 1625 398 548 86 106 678 515 
67 66 61 81 54 65 51 73 64 53 59 66 53 SO 1245 415 1576 368 522 86 89 627 57 
65 66 62 81 56 66 52 73 63 59 66 55 961 396 1436 330 415 70 71 504 54 
64 66 61 81 73 50 66 53 74 H 59 66 57 776 374 1456 3"4 331 54 58 385 50 
64 6j 61 81 57 67 53 75 64 63 60 66 58 50 648 343 '370 281 293 51 51 304 46 
64 62 60 82 57 67 54 74 64 60 65 sä 563 337 138a 373 277 43 49 2,48 44 
64 64 59 82 60 57 67 54 73 63 60 65 55 509 335 1357 262 359 42 52 233 46 

«a 62 58 8t 58 67 55 74 65 54 60 65 55 50 469 334 1334 263 251 45 52 =31 45 
62 59 53 81 

60 
58 67 56 74 64 60 65 57 502 348 1395 278 263 55 57 238 45 

60 55 52 81 60 58 67 56 74 64 60 65 55 573 363 1507 319 336 70 71 333 37 
60 52 5i 81 58 67 57 74 64 54 60 66 56 50 995 394 1665 3Ö9 470 11a* 87 459 46 

6o 53 52 81 57 67 57 74 63 60 67 56 1052 438 401 96 5 ig 
60 51 51 81 73 63 60 444 5 1 1 * 

5i 73 

') Zahl der Arbeitslosen bei den Arbeitsämtern. — 2 ) Versicherte Arbeitslose. — s ) Arbeitslose nach der Gewerkschaftsstatistik. 

und der L o h n s u m m e sind im Juni zu verzeichnen, in den folgenden Monaten kumulat iv fortsetzte. D i e 

Im Juli ' b z w . A u g u s t traten wieder Besserungen in Roheisenerzeugung ze ig t einen merkbaren F a l l erst 

den genannten Reihen in Erscheinung und im Sep- im September, später dann außerordentl ich starke 

tember begann der eigentliche Rückschlag , der sich Rückschläge . D i e ersten Monate des laufenden Jahres 
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Internationale Wirtschaftszahlen: 
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P r o d u k t i o n s i n d i z e s 
(1929 = 100) 

T e x t i l i n d u s t r i e 
(1929 = 100) 

A u t o m o b i l i n d u s t r i e 
(1929 — 100) 

Z e i t 
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5 « 
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3 J 4 j . 5 I •« I 7 I 

0 1 9 2 9 
0 1 9 3 0 
0 1 9 3 1 
0 1 9 3 2 
0 1 9 3 3 
0 1 9 3 4 
0 1 9 3 5 
0 1 9 S 6 
0 1 9 3 7 

1937 I. 
II. 

I II . 
IV. 
V. 

VI . 
V I I . 

VIII . 
• IX. 

X. 
XI . 

XII . 

1936 I. 
II. 

III. 

IOCO 
88-8 
S r i 
6g'1 
72-2 

73 -o 
83-0 
87-1 
87-2* 

87-2 
8 7 8 
90-4 
90-9 
87'5 
go'i 
87-3 
83-0 
88-3 
88-4 
84-8 
81-3-

ioo-o 
8s-9 
67-6 

53 -3 
6 0 7 
79-8 
94*o 

106-3 
117-2 

105*5 
106-6 
i i r g 
irö-g 
117*9 
117*5 
H7*3 
I I9'4 
123-2 
123-9 
125*4 

120-0 

IOO'O 
100-4 
88'9 
68-8 
7 6 7 
71-0 
67-4 
79'3 
82-8 

84-7 
86-4 
87-2 
85*7 
83*8 
82-2 
79'7 
7I - I 
78-8 
82-5 
85-3 
85*3 

Si-5 

ioo-o 
92-3 
83-8 

8 3 -5 
88-2 
98-8 

105-8 
IIÖ'I 
124-0 

322-3 

I24'Ü 

I 2 1 ' 5 

127-4 

IDO-0 IOO'O ioo-o 100 

91-4 gi'9 82-0 100 
77-6 69-5 95 

62-3 66-g 53*9 88 
69-1 73-7 55*6 93 
69-8 8o-o 63-0 112 
66-3 93-8 66-4 125 

7i-9 87-5 72'2 135 

go-g 85-3 149 

92*0 91-1 80-3 143 
93-8 98-1 83*9 144 
93-8 99-3 83*4 145 
96-9 104-3 84-9 14g 

97*5 io6'g 85*7 148 

97*5 9i'5 84-6 150 
102-5 85-9 86-7 •150 

93'2 93-3 87-6 153 
83-3 108-0 85-5 154 
75'9 io7'4 85-5 155 
79-0 105*5 87-1 154 
85-8 88-5 153 

8g-6 149 

80-7 
63-5 
Ö0'2 
66-5 
69-9 
80-2 

gfi'3 

92-6 
gz'i 
93*5 
96-7 
99-8 
98-7 
97-1 
98-2 
97-8 
97-6 
96-9 
94-8 

ioo'o 
93-8 
87-4 
76-9 
83-9 
97*5 

l i e g 
128-5 

'35-9 

I38-3 

80-7 
68-1 
53*8 
63-9 
66-4 

75*6 
88-1 
92-2 

99*2 

98-3 
93-3 

68-i 

12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 

ioo-o 100-0 IOO'O ioo-o ioo-o ioo-o 100 100-0 100-0 IOO'O IOO'O IOO'O IOO'O IOO'O IOO'O 
82-2 97*4 92-4 80-7 89-8 77*3 106 go-8 99*5 79'1 72-4 97*4 99-9 8i-8 63-0 
75'5 94 '9 77-2 78-2 8o- S 73*1 9« 82-5 85-1 8 1 7 5i 3 83-0 93-9 64-5 44'4 
64-3 86-6 6 4 7 86-4 66-3 63-0 109 67*9 93-6 72'2 3»*4 65-1 103-0 69-9 25'9 
64-8 g8'i 80-4 91-2 75'0 65-7 112 63-3 115*6 84-3 65-5 7 I - I 1227 7Ö'0 35-6 
48-8 106-8 68-5 93*4 72-4 73-8 135 75-9 129-4 73*9 104-9 69; 0 147-2 78-0 5i - i 
73*5 98*5 70'7 98-2 75-5 77"9 139 73-9 123-1 90-4 I49-4 61-3 173-0 n i ' i 71-1 
8l '2 106-5 86-4 104*2 68-9 8o-o 150 9i-3 I4i*9 97'4 177-6 79'1 199-8 142*3 83-0 
88'5" 108-1 8?'2 107-0 87-6 156 102-3 9ö'5 zi4*4 So'i gi'9 

93*4 99-9 90-5 77-5 86-6 150 103*8 
128-5 

107-8 170-0 94*2 226-5 1607 88-g 
92'4 IIO'O 92-0 107-3 8 7 7 90-3 150 108-2 128-5 109'6 194-8 go'i 183-8 i66'i 88-g 
96-9 1097 92-6 89-1 95-8 156 II2'0 II2-2 204'9 84-4 277-0 i69-4 89-6 

94*2 113*5 91-9 94-2 86-2 157 irs'6 107-8 222'9 77*9 229'6 173*4 96-3 
83 9 I01'2 86-8 m - 4 75-6 80-3 157 ri4'6 131*8 107-0 230-4 72-2 216-6 I76'8 1O0-0 
88-6 I03'5 88-6 59*2 87'4 158 110-7 iog'6 234-0 73'9 2 3 2 7 178-8 96-3 
92-8 IOO'O 83-8 48-1 91-9 158 gS-7 96'5 2287 76-1 220'I I79-9 95-6 

79-o 105 -I 60'7 105-1 64-7 9i-3 160 98-7 100-8 ioo-o zog'6 76*5 I4I-4 171-8 116-3 
88-8 II2'9 83-1 97*2 81-4 l6o 98-8 93*9 242-0 74*8 175*0 IÖ7'9 ioo-o 
88-1 112-4 90-7 100-5 81-2 158 93-6 79-1 229-9 78-6 r82-3 löo'S 105-2 
79.9 II2'5 91-8 104-1 89*0 156 88-3 69-6 212-3 80-5 173*3 68-1 
83-7* 115-6 93-4 89-9 153 84-4 67-0 192-5 82-4 57*8 

84'5 90'5 149 »4-3 

*) Saisonbereinigt. — * Provisorische Ziffer. 

R o h e i s e n 
in 1000 t 

R o h s t a h l 
in 1000 t 

S t e i n k o h l e in 1000 t 
P e t r o l e u m 
in 1000 t 

Weltpro duktion 
in Millionen t 

Sichtbare Welt­
vorräte in 1000 t 

Z e i t 

Ü Ü 
271 28 ! 2 9 1 3 0 l 3 I l 32 33 1 34 I 35 I 36 I 37 I 38 39 ] 40 I 41 1 42 I 43 I 44 4SI 46 I 47 49 1 5 0 I 5 1 1 5 2 1 5 3 54 55 56 I 57 

0 1 9 2 9 
0 1 9 3 0 
0 1 9 3 1 
0 1 9 3 2 
0 1 9 3 3 
0 1 9 3 4 
0 1 9 3 5 
0 1 9 3 6 
0 1 9 3 7 
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328 
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728 
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1275 
3 330 

1292 
itgi 
1304 
1306 
1313 
1304 
1345 
1361 

1349 
1418 

3372 
1400 

1438 

358o 
2659 
1547 
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1119 

1348 
1779 
2593 
3100 

3263 
3048 
3515 
3446 

3594 
3157 
3555 
3664 

3465 
2939 
2039 

1514 

1452 

13 ig 

1354 
962 
691 
4S1 
632 
990 

1371 
1601 
1654 

»534 
1520 
1582 
1645 
1608 
165a 
1654 
1663 
1690 
1711 
1791 
1765 

1812 

787 
652 
470 
544 
514 
523 
559 
655 

608 
624 

679 
684 

651 
687 
685 
559 
672 
705 
673 
676 

623 

816 
620 
438 
445 
595 
750 
835 
990 

1098 

IOIS 
1012 
1127 
iogS 
1064 
1124 
1076 
1004 
3182 
1152 
1197 
1122 

1099 
1075 

4S99 
3326 

2133 
1128 
1913 
2139 
2830 
3963 
4192 

4801 
4485 
5300 
5153 
5336 
4251 
4630 
4940 
4371 
3447 
.2188 
1496 

1760 

1731 

2245 
2285 
2254 
1785 
2108 
2199 
2207 
2323 
3473 

2467 
2365 
2611 
2623 
22gS 
2512 
2274 
2345 
2533 
Z5g3 
24S1 
2582 

13-620 
11.892 

9.887 
8.728 
9.141 

10.405 
11.918 

13-190 
15-376 

14.869 
14.298 
15.086 
15-720 
I3-904 
iS-403 
I5-9I5 
15-354 
15.634 
16.113 
15.98B 
18.242 

15-939 

4482 
4490 
4167 
3856 
3907 
3969 
3851 
3769 
3693 

3623 
3710 
4087 
3910 
3414 
3509 
3530 
2587 
3673 
4044 
4073 
4160 

3ÖI3 at.166 

3853 
3126 
3189 
2403 
2283 
243 6 
2395 
2479 
3018 

2981 
2861 
2747 
2740 
2494 
2946 
3219 
3109 
3197 
3354 
3232 
3338 

3379 34-963 
7.692 

1206 
1552 
1912 
1791 
1786 
2013 
1989 
2193 
2318 

2123 
1817 
2167 
2181 
2194 
222 g 
2085 
2085 
2285 
2414 
2321 
2410 

11.509 
10.260 

9.714 
8.970 

io.347 
10.375 
11.386 
12.550 
14-597 

I3-5I3 
12-774 
14.632 
J4-393 
15.206 
14-507 
15.180 
15-779 
15-078 
15.206 
34.287 
14.612 

14.533 

983) 
103* 

105 
104 
118 

97 
93 
99 
97 
96 

106* 
n o T 

105* 
107* 

9 ' 

13.127 
13-572 
14.616 
15.018 
»5.417 
15-542 
13-330 
10.090 
8.364 

ro.137 
9.608 
8-739 
7.220 
5-875 
5.008 
6.860 
8-313 
g.621 
9.132 
9.38S 

10.464 

10.303 

604a 
7041 
S644 
8828 
8474 
8074 
7124 

5815 
548] 

5717 
6639 
6900 
6243 
5702 

5053 
4446 
3660 
3453 
4595 
6618 
6746 

3-919 
13-765 
19-39° 
20.654 
20.410 
18.408 
16.257 
11.765 

6.156 

7.02g 
6.619 
6.423 
6.813 
6.346 
6.315 
6-531 
6.Z38 
5.938 
5-509 
5.208 
4.905 

1344 
1646 
1966 
2087 
2070 
1322 
1411 
1505 
1508 

1772 
1691 
1539 
1427 
1269 
1112 

989 
992 

1456 
1821 
1969 
2056 

2089 

]) Ab Juli 1936 exklusive Spanien. — * Provisorische Ziffer. 

zeigen das B i l d einer Depression auf einem sehr 

tiefen S t a n d des Produkt ionsvolumens. 

V o n ' S e i t e n der K a p i t a l v e r s o r g u n g der W i r t ­

schaft dürfte ein maßgebender Einfluß nicht aus­

gegangen sein. D a s Kredi tsystem ist elastisch genug 

und die Z insste igerung ist nicht so stark, daß sie 
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l 6 3 181 + 18 143 135 - 8 1121 105S - 66 4852 4178 — 674 93 61 — 3 2 1806 1270 - 5 3 6 633 660 + 27 272 182 - 9 0 259 234 -25 
140 116 — 3 4 138 127 ~ I I 866 944 - 78 4376 3570 — 8Q6 80 48 — 3 2 1446 1010 ~436 580 565 - 15 22s 154 - 7 1 187 203 -16 

98 121 + 3 3 118 105 - 1 3 561 767 -206 3517 2536 — 981 66 33 — 3 3 970 851 - 1 1 9 40 D 4 0 0 0 180 108 - 7 2 122 157 -35 
70 107 •+• 37 92 91 — 1 389 473 - 84 2484 1643 - 842 54 30 — 2 4 689 568 — 1 2 1 3 3 8 235 + 17 115 64 - 5 i 72 90 - 3 8 

75 93 + 18 102 97 - 5 350 406 - 56 3 3 6 9 1539 — 830 53 3» —31 619 499 — 120 240 282 - 42 96 65 - 3 1 6 9 80 -11 

93 120 + 2 7 109 98 — 1 1 37i 347 — 2 4 1925 1488 - 437 57 33 — 2 4 640 435 —205 298 3 2 3 - 2 5 96 7i —25 67 81 -14 
98 131 + 33 107 101 — 6 347 356 + 9 1748 1291 - 457 58 35 - 2 3 649 437 — 2 1 2 308 3 3 6 - 28 101 75 - 2 6 7 2 7 7 - 5 
93 138 -h 45 120 i n - 9 352 397 + 45 2118 1291 - 827 66 37 —29 503 462 - 41 340 365 - 25' 104 79 —25 84 86 - 2 

130 193 + 63 136 128 - 8 45ä 493 + 3 7 3520 1995 - I 5 3 I 79 43 - 3 6 " 5 3 S69 - 2 8 4 436 523 - 87 121 101 — 2 0 105 100 - 5 

106 282 + 176 135 112 - 2 3 337 416 - 79 3 3 3 3 1769 - 1 5 6 4 71 39 - 3 2 903 662 - 2 4 1 321 402 (-81 105 72 — 3 3 91 98 4 ? 

89 274 + 1 8 5 114 114 0 347 407 - 60 3681 1695 — 1986 65 39 - 2 6 922 774 —148 3 3 4 419 -- 8 5 I l 6 90 —26 8 2 92 4-io 
112 281 4-169 141 118 - 2 3 409 463 - 54 3227 1837 - 1 3 9 0 76 43 - 3 3 1082 828 — 2 5 4 451 512 - - 61 127 105 — 2 2 107 108 + 1 

131 238 4-107 138 137 — 1 481 493 - 12 3297 1973 —1324 76 4 3 — 3 3 1243 977 - 2 6 6 463 570 4-107 122 103 — 19 112 102 - 1 0 

108 180 4 - 7 3 147 122 --25 448 457 - 9 3051 1759 —1292 76 4 3 — 3 3 1354 S48 — 506 4 1 9 501 4 - 82 121 98 - 2 3 9 4 9i - 3 
122 154 4- 32 141 120 — 21 505 4 8 1 - 2 4 3707 1997 —1710 81 4 4 - 3 7 1567 II 63 —405 4 3 3 416 - 17 125 104 —21 109 91 - 1 8 

150 156 + 6 122 130 4 - 8 500 530 - 30 3200 1872 — 1328 79 4 8 - 3 1 1112 722 — 3 9 ° 427 533 -106 I l 8 108 —10 " 5 98 - 1 7 
14a 148 + 8 130 126 - 4 482 541 - 59 3158 1S61 - 1 2 9 7 80 43 - 3 7 1125 914 — 2 1 1 4 4 6 607 -161 112 101 — II 107 97 - 1 0 

157 158 4 - 1 164 142 — 2 2 462 494 - 32 3486 2074 — 1 4 1 2 83 4 4 — 3 9 1059 812 —247 4 8 8 592 -104 I l 6 107 9 113 9i - 2 2 

150 161 + 11 140 144 + 4 485 543 - 58 3720 2365 — 1355 9 0 4 7 — 4 3 1 1 4 2 851 —291 483 559 4 - 76 128 110 - 1 8 106 108 - - 2 

144 133 — 11 132 138 4 - 6 483 533 - 50 3931 2382 — 1549 92 45 - 4 7 1 1 4 6 847 — 2 9 9 492 546 + 54 124 106 - 1 8 108 i n + 3 

144 145 4 1 128 I4C + 1 3 531 552 - 21 4539 2346 —2193 89 4 4 - 4 5 1183 1032 - 1 5 1 4 7 7 616 + 1 3 9 138 1 ( 0 —28 n i 109 - 2 

146 146 0 i53 119 — 3 4 483 446 - 37 3892 2 4 5 2 — 1440 80 41 —39 1136 824 - 3 1 2 371 357 - 14 103 7 3 — 3 0 103 92 - I I 
127 4288 2319 - 1 9 6 9 70 38 — 3 2 
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s l o w a k e i 
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v o l u m e n 
1929=100 

Z e i t 

E A B E A B E A B E 1 A j B E A B 

W e l t ­
h a n d e l s ­
v o l u m e n 
1929=100 

0 1 9 2 9 149 151 + 2 228 175 —53 1664 1708 - 44 89 87 — 2 362 430 - 68 3 0 0 - 0 
0 1 9 3 0 139 129 — 1 0 214 147 - 6 7 1309 1456 -147 69 76 + 7 260 ' 3i5 - 55 So-8 
0 1 9 3 1 119 94 — 2 5 188 '112 - 7 6 980 1093 - " 3 45 48 + 3 174 198 - 24 57'7 

0 1 9 3 2 96 79 — 1 7 147 67 - 8 0 624 612 - 12 27 28 + 1 no 131 - 21 39*i 
0 1 9 3 3 91 90 — 1 133 71 - 6 2 486 488 + 2 26 33 + 7 119 137 + 18 35*3 
0 1 9 3 4 109 109 0 120 • 70 —50 532 607 + 75 29 34 + 5 136 175 - - 39 34*o 
0 1 9 3 5 123 108 - 1 5 107 69 - 3 8 562 618 - - 56 34 38 + 4 170 187 + 17 34*7 
0 1 9 3 6 136 126 — 1 0 106 73 - 3 3 659 667 - - 8 36 42 + 6 202 202 0 37-4 
0 1937 176 166 — 1 0 151 107 — 4 4 914 996 + 82 40 49 + 9 251 275 h 24 

46*2 

1937 I. 143 123 — 1 9 133 77 - 5 6 700 650 - 50 28 46 + 1 8 229 219 - 10 40-8 

II . 133 115 — 1 8 158 86 — 7 2 782 877 + 95 33 51 + 19 260 230 - 3o 40-7 

III . 160 114 - 4 6 164 101 - 6 3 851 981 + 1 3 0 38 54 + 1 6 296 252 - 44 46-7 

IV. 199 149 - 5 0 .173 105 —68 1021 952 - 69 41 50 4- 9 281 265 - 16 47*7 

V. 1S4 171 — 1 3 147 102 —45 977 3041 - 64 39 48 + 9 279 285 + 6 46-8 

V I . 179 169 —10 155 107 - 4 8 976 980 - 4 40 45 + 5 279 257 - 22 48-2 

VII . 185 189 + 4 142 111 - 3 1 832 873 - 41 42 40 — 1 263 265 + 3 47'4 

VIII . 171 185 + 1 4 134 104 —30 931 1144 -213 41 49 + 8 249 275 -L- 26 46-0 

IX. 187 195 4 - 8 144 123 —21 879 1095 -216 43 47 + 4 234 293 - - 59 46*5 

X. 192 193 + 1 151 120 — 3 1 959 1120 -161 43 49 + 6 227 330 -103 48*4 

XI. 193 18s - 8 144 126 - 1 8 985 1042 - 57 42 51 + 9 212 311 - 99 47*7 

XII . 184 198 + 1 4 164 123 —41 1072 1200 -128 47 60 + 1 3 204 3i5 - i n 48-1 

1938 I. >59 145 — 1 4 127 94 — 3 3 667 939 + 2 7 2 28 43 4 1 5 171 2S9 + I l 8 43-7 

II . 131 101 —30 
III . 

131 —30 

0 = Durchschnitt, * Provis. Ziffer. 
E = Einfuhr, A = Ausfuhr, B s= Bilanz. 
Einfuhrüberschuß —, Ausfuhrüberschuß+. 
Quellen: Notenbank berichte; Schriften 

des Institutes für Konjunkturforschung, 
Berlin; Wirtschaft und Statistik, Berlin; 
Statistique Generale de la France, Paris; 
"üondon and Cambridge Economic Service; 
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ins Gewicht fal len würde. D a s Entscheidende ist nur 

die Unsicherhei t der Unternehmer, die sie trotz 

höher Spannen v o n Gewinn- und L e i h z i n s v o n der 

K r e d i t a u f n a h m e abhält . D a r a u s ergibt sich auch, daß 

eine Besserung allein durch kreditäre Mit te l schwer 

zu erzielen sein dürfte. D i e R e g i e r u n g könnte einen 

entscheidenden Einfluß auf den K o n j u n k t u r v e r l a u f 

v ie lmehr nur dadurch ausüben, daß sie rechtzeit ig 

mit vermehrten öffentlichen Investit ionen das weitere 

Fal len der Beschäft igung aufhält. D i e Maßnahmen, 

die derzeit z u r Belebung der Bautät igke i t in A n g r i f f 

genommen werden, könnten sich unter U m s t ä n d e n als 

z u schwach erweisen, da sie in der Hauptsache nur 

eine Er le ichterung der Kredi tbedingungen bedeuten; 

einen sicheren E r f o l g gewährleisten in der gegen­

w ä r t i g e n L a g e nur öffentliche Investit ionen. W e n n 

der in G a n g befindliche P r o z e ß der Schrumpfung 

der N a c h f r a g e rechtzeit ig zum Sti l lstand gebracht 

wird , ist eine Ä n d e r u n g in der Mental i tät der 

Unternehmer und eine Fortse tzung des A u f s c h w u n ­

ges sehr wahrscheinl ich. 

In E n g l a n d ist der Rückschlag bisher wesentl ich 

leichter gewesen als in den Vere in igten Staaten. E s 

besteht aber nicht die Wahrscheinl ichkeit , daß er hi 

den nächsten Monaten einem neuerlichen A u f ­

schwung P l a t z macht. E i n weiterer R ü c k g a n g in der 

Bauindustr ie w i r d k a u m z u verhindern sein, um so 

weniger als die Bautät igke i t z u m überwiegenden T e i l 

auf pr ivater Ini t iat ive beruht. E i n e Kompensat ion 

des R ü c k g a n g e s in diesem Sektor der W i r t s c h a f t 



durch die verstärkte T ä t i g k e i t der Rüstungsindustr ie 

ist vorläufig k a u m zu erwarten. D a zudem die A u s ­

s i c h t e n für den E x p o r t , der seit Monaten schon an­

haltend niedergeht, nicht g ü n s t i g sind, und die A u f ­

trage an die Industrie wei ter abnehmen, ist zu­

mindest sogar mit einer weiteren A b s c h w ä c h u n g zu 

rechnen. 

D i e L a g e in einer Reihe weiterer wicht iger 

Industrieländer ist aus den Tabel len auf S. 94/97 zu 

ersehen. D e r V e r g l e i c h der Produkt ions indizes läßt 

die starken Unterschiede, die vor allem durch die 

Verschiedenheit der Wirtschaftspol i t ik der einzelnen 

L ä n d e r geschaffen wurde, erkennen. Großbri tannien 

und Schweden, die wicht igsten L ä n d e r des P f u n d ­

blocks, 'haben einen langdauernden A u f s t i e g erlebt, 

die Produkt ionsindizes sind weit über dem Hochstand 

des Jahres 1929. E i n e n ungefähr ebensoweit fortge­

schrittenen K o n j u n k t u r a u f stieg haben Deutschland 

und U n g a r n aufzuweisen. D e r A u f s t i e g in diesen L ä n ­

dern ist jedoch anders geartet als der in den P f u n d ­

blockländern. E r vol lz ieht sich in weitestgehender 

U n a b h ä n g i g k e i t von der K o n j u n k t u r läge anderer 

L ä n d e r im R a h m e n einer strengen D e v i s e n b e w i r t ­

schaftung. Ital ien bildet mit Deutschland und 

U n g a r n eine gleiehartige Gruppe, insofern auch hier 

der K o n j u n k t u r a u f s t i e g v o n der W e l t w i r t s c h a f t 

s tark unabhängig ist. Einflüsse der- ungünst igen 

weltwirtschaft l ichen E n t w i c k l u n g des letzten halben 

Jahres sind in diesen L a n d e r n nicht z u beobachten. 

In den Pfundblockländern, die durch die L a g e 

E n g l a n d s beeinflußt sind (auf dem W e g e über den 

E x p o r t ) , macht sich tei lweise eine ähnliche A b -

scl iwächung wie in E n g l a n d bemerkbar. Der P r o d u k -

Abb. 9. Roheisenproduktion einiger Länder 

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

t ionsindex in Schweden sank im Dezember seit län­

gerer Zeit z u m erstenmal um einen P u n k t . 

Z u m Unterschied v o n . den vorher genannten 

L a n d e r n sind die L ä n d e r , die längere Zei t an der 

G o l d w ä h r u n g festgehalten und auf eine expansioni­

stische Binnenmarktpol i t ik verzichtet haben, in ihrem 

A u f s t i e g viel w e n i g e r w e i t fortgeschritten. F r a n k -

reich,' Hol land, Polen, aber auch Belgien und die 

Tschechos lowakei zeigen im V e r g l e i c h zu 1929 einen 

merkl ich niedrigeren Stand der Produkt ionsindizes . 

D i e E n t w i c k l u n g in Frankre ich w e i s t insofern ge­

wisse Ähnl ichkeiten mit der in den Vere in igten Staa­

ten auf, als dort die wirtschaftspolit ische Unsicher­

heit die L a g e entscheidend beeinflußt. I n allen den 

letztgenannten L ä n d e r n , in denen das P r o d u k t i o n s ­

volumen noch stark unter dem Stand v o n 1929 

liegt, sind die Mögl ichkei ten für einen weiteren A u f ­

s c h w u n g g e g e b e n ; die Real is ierung dieser M ö g l i c h ­

keit hängt nur von den psychologischen Momenten. 

(Unsicherheit der Unternehmer und Sparer , K a p i t a l ­

flucht) und v o n den Einflüssen ab, die v o n den 

übrigen L ä n d e r n ausgehen. 

D i e R o l l e dieser psychologischen Momente läßt 

s i c h an einem V e r g l e i c h der Renditen und der 

Emiss ionsz i f fern zeigen. E i n e außergewöhnl ich 

g r o ß e R o l l e spielt die Unsicherhei t für die K o n ­

junktur lage in F r a n k r e i c h ; die Rendite der festver­

zinslichen P a p i e r e ist dort w e i t über dem S t a n d von 

1929 (6*2% i m Jänner 1938 gegen 4 - 9 % i m D u r c h T 

schnitt 1 9 2 9 ) . I n der Schweiz haben die Renditen 

nach der A b w e r t u n g einen R ü c k g a n g er fahren; im 

Gegensatz zu E n g l a n d nehmen die Renditen hier bis 

in die letzte Zei t ab. Bezeichnend für die hemmende 

R o l l e d e r Unsicherhei t im F a l l e Frankreichs ist auch 

d e r ungewöhnl ich niedrige Stand d e r pr ivaten 

E m i s s i o n e n ; s i e betrugen im Monatsdurchschnitt 

1937 296 Mi l l ionen franz. F r a n c s g e g e n 1224 M i l ­

lionen franz. F r a n c s i m Monatsdurchschnitt 1929 

Abb. 10. Depositen der Kommerzbanken einiger 
Länder 

( L o g a r i t h m i s c h e r Maßstab ' ; 1929 = 100) 
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(die Emiss ionen öffentlicher Körperschaften und der 

Eisenbahnen sind in diesen Zi f fern nicht enthalten). 

E i n e günst ige E n t w i c k l u n g der Emiss ionen ze ig t das 

Deutsche Reich, w o der Stand von 1929 schon im 

Jahre 1935 überschritten wurde. 

D i e Gruppierung der L ä n d e r in solche mit 

straffer Devisenbewir tschaf tung und unabhängiger 

K o n j u n k t u r e n t w i c k l u n g , solche, die dem P f u n d b l o c k 

angehören, und solche, die später als der Pfundblock 

abgewertet haben, verwischt natürlich eine g r o ß e 

A n z a h l von Unterschieden, die sich besonders in der 

E n t w i c k l u n g der letzten Vergangenhei t bemerkbar ge­

macht haben. Besonders innerhalb der letzten Gruppe 

zeigen sich Verschiedenheiten, die z. B. an H a n d 

einer Betrachtung des V e r l a u f e s der Akt ienindizes 

( S . 95) beleuchtet werden können. D i e A k t i e n k u r s e 

spiegeln in der R e g e l die E r w a r t u n g e n über die 

Gewinnaussichten w i d e r und bi lden daher einen be­

deutenden A n z e i g e r für die K o n j u n k t u r l ä g e . D e r F a l l 

der A k t i e n k u r s e i m vergangenen Jahre hat in den 

Vere in igten Staaten und in Frankre ich größere A u s ­

m a ß e angenommen, während Hol land, die Schweiz , 

P o l e n und die Tschechos lowakei im V e r l a u f des ver­

gangenen Jahres keine starken Einbußen i m Stand 

ihrer A k t i e n k u r s i n d i z e s erlitten haben. D a r i n äußert 

sich die Sonderstel lung Frankreichs , das ebenso w i e 

die anderen L ä n d e r der „dr i t ten G r u p p e " (Gold-

blockländer) genug unausgenützte Produkt ions­

reserven besitzt , durch Kapitalf lucht und 'man­

gelnde Zuvers icht der Sparer und Unternehmer in 

seinem A u f s t i e g jedoch schwer gehemmt ist. D i e 

übrigen L ä n d e r der dritten Gruppe haben durch- den 

weltwirtschaft l ichen . R ü c k s c h l a g .in der zweiten 

H ä l f t e des vor igen Jahres eine gewisse Beeinträchti­

g u n g ihres A u f s t i e g e s erfahren, aber, i m D u r c h ­

schnitt des Jahres weisen, sie noch eine merkliche 

Zunahme des Produkt ionsvolumens auf, während das 

bei Frankre ich nicht der F a l l ist..' 

Zusammenfassend läßt sich sagen, .daß die L ä n ­

der der ersten Gruppe auf einem Hochstand der Be­

schäft igung halten und in ihrer W i r t sc h a f t s l a ge weit-, 

gehend unberührt von den weltwirtschaft l ichen V e r ­

änderungen ble iben; die L ä n d e r des Pfundblocks 

sind ebenfalls an der Grenze der vollen Beschäfti­

g u n g , es ze igt sich jedoch in E n g l a n d . e i n langsamer 

K o n j u n k t u r r ü c k g a n g , der sich z u m T e i l auch bei den 

anderen L ä n d e r n dieser Gruppe bemerkbar m a c h t ; 

die dritte Gruppe hat in der noch .verbliebenen 

Arbei ts los igke i t einen größeren oder ger ingeren 

Spie lraum für einen weiteren Konjunkturauf­

s c h w u n g ; die wicht igsten L ä n d e r dieser Gruppe, 

U . S. A . und Frankre ich , sind jedoch durch psycho­

logische Momente daran gehindert, ihre. Reserven an 

unverwendeten Produktionsmitte ln auszunützen. 

Anmerkungen zu den nachstehenden Tabellen: 

* Saisonbereinigt . — 0 Durchschnitt . — *) Prov isor ische Zahlen. -—• *) Monatsmitte. — s ) Monatssummen. — 
3 ) Monatsende. — *) Monatsdurchschnitt . — G ) D e r R ü c k g a n g von A u g u s t auf September 1936 erklärt sich v o r ­

wiegend aus der N e u b e w e r t u n g der auf Schweizer F r a n k e n lautenden Ef fekten. — °) P a r i t ä t ab Mai 1934: 100 S 

= 57-0726 S c h w . Fr . , vorher 100 S = 72*926 Schw. Fr. , ab September 1936 100 8 = 8 2 - 5 0 9 Schw. Fr. , ab Jänner 1937 

100 S = 82-336 S c h w . F r . — 7 ) A b M a i 1934 A u f w e r t u n g des Goldbestandes, und der Devisen. — 8 ) . O h n e B a n k ­

aktien. — fi) K o l . 27: Div idendensumme ausgedrückt in % des G e s a m t k u r s w e r t e s ; K o l . 28: Diy idendensumme aus­

gedrückt in % des K u r s w e r t e s der A . G., die D i v i d e n d e zahlen. — 1 0 ) Bei einer L a u f z e i t v o n 2 W o c h e n bis 3 Monate 

gegen I 5 0 % i g e D e c k u n g in E f f e k t e n (mit Nachschußpflicht) für erste F i r m e n . — ^ A b A p r i l 1934 Umrechnung 

z u m Private]earängkurs, b z w . für 100 S Gold = 125 S. — 1 S ) 1928 nur P f a n d b r i e f e der Hypothekenanstalten, sonst 

inkl. Akt ienbanken. — 1 3 ) F ü r Juni und Juli 1931 nur Sparkassen allein, da A n g a b e n der anderen Geldinstitute fehlen; 

ab N o v e m b e r 1933 inkl. der auf Schi l l ingbeträge umgerechneten Fremdwährungse in lagen und Kassenscheine in fremder 

W ä h r u n g . — " ) A n g a b e n des Reicl isverbandes deutscher Sparkassen in Österreich. — F ü r die Jahre 1929—1931 Jahres­

durchschnitte aus den Vierte l jahrsz i f fern. — 1 5 ) D e r R ü c k g a n g im F e b r u a r 1937 gegenüber dem V o r m o n a t erklärt 

sich aus der U m w a n d l u n g der auf Goldschi l l ing lautenden P f a n d b r i e f e in Schil l ingpfandbriefe. — 1 0 ) Großhandels­

preis von Schweinefleisch als Vie l faches des Großhandelspreises v o n Futtermais . — 1 7 ) Inländische Agrarstof fpre ise 

in Perzenten der inländischen Industriestoff preise. — 1 S ) N u r Neuauftr ieb auf dem Zentra lv iehmarkt in St. M a r x , aus­

schließlich der K o n t u m a z a n l a g e und der A u ß e r m a r k t b e z ü g e . — 1 B ) A n Stelle der Jahresdurchschnitte Stand am Jahres­

ende. — 2 0 ) auf 100 unmittelbar neu angemeldete offene Stellen entfallen unmittelbar neu angemeldete Stellengesuche. 

K o m m i s s a r i s c h e r L e i t e r : Prof . D r . E r n s t W a g e m a n n , Ber l in . — F ü r d e n Inhal t verantworte ich in V e r t r e t u n g : 

D r . R e i n h a r d K a r n i t z . — D r u c k : C a r l U e b e r r e u t e r s c h e B u c h d r u c k e r e i und S c h r i f t g i e ß e r e i M. S a l z e r , W i e n , IX. , 

). . P e l i k a n g a s s e 1. -
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-î

 
«

I 

N
eu

gr
ün

du
ng

en
 u

n
d

 
K

ap
it

al
er

hö
hu

ng
en

 v
on

 
A

.G
. 

un
d 

G
. m

. 
b.

 H
. *

) 

Kapitalmarkt 

00
 C

O
 t

/i
 0

Q
-f*

 -
T*

 t
J 

0
0 

<
-t

 
C

01
Ü

 H
Ji

-i
 

V
O

M
 W

 M
 H

 
M

M
 

C
J\

M
 W

 M
 M

 N
 f

fl
 

Wochen-
durch-
schnitt 

G
er

ic
ht

l. 
A

us
gl

ei
ch

e 

Insol­
venzen 

in Öster­
reich 

O
 

C
O

 0
C

\O
 O

 
U

 O
iO

 C
Ö

 I
J 

O
 \

D
 

10
 H

 G
0*

Ö
 M

tt 
S

D
D

^
S

^
O

^
T

J
lt

S
M

 

Wochen-
durch-
schnitt 

K
on

ku
rs

e 

Insol­
venzen 

in Öster­
reich 

10
10

 
U

I
O

l
O

w
i

-
'I

J
H

w
H

H
u

l
o 

W
N

H
I

O
M

 
N

M
H

W
W

C
r

i
l

J
L

J
M

 
l-t

 T
J

 
H

H
H

V
O

(
D

N
N

C
O

H
H

*
O

W
 

- 
(J
 

M 
O
O

 O
 H

 W
 Q

\
 C

O
 O

 C
O

M
 t

u
 

t/
L

\D
 

O
O

 0
>

C
.U

 
0

>
h

Q
\ 

C
h

ü
ji
 I
O1

-1
 J

»
 H

 O
 M

^
- 

M
 M

 0
0-

t*
 M

 Ö
 Ö

IC
O

 Ü
3 

V
»

 
8

 5
' 

O
 

E
xe

ku
ti

on
sa

nt
rä

ge
 

be
im

 
E

xe
ku

ti
on

sg
er

ic
ht

 
W

ie
n

s
) 

J
iW

 
ü

i 
0

0 
0

0
M

 ^
W

Ü
I
4

.Ü
I
M

M
Ü

O
 

H
Ü

IÜ
 

C
\-

F^
 

J
i 

I-T
 M

 O
 

c*
tn

 
N

 O
 

oö
 N

eu
ei

nt
ra

gu
ng

en
 

Firmen- i 
bewe-

gung im 
Wiener 

Handels­
register2) 

1-J
 

" 
H 

U
 

M
 

[j
iM

 
vO

 
f-n

 -
t-

 0
,0

*
1

-^
4*

 
O

»
^

 M
M

 
M

 Ĉ
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