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Anteiles Siidslawiens an der sterreichischen Ein-
fuhr ein, jedoch blieb der Anteil dieses Landes an
der osterreichischen Ausfuhr trotzdem unverdndert

Der Riickgang des Exportes nach der Schweiz
erstreckt sich auf fast alle wichtigen Ausfuhrgiiter
und ist vorwiegend durch die stindige Verschir-
fung des Einfuhiregimes dieses Landes zu er-
klaren. Der konjunkturelle Aufschwung der indu-
striellen Produktion hatte einen Mehrbezug der
wichtigsten Rohstoffe zur Folge Die Preissteige-
rungen der Rohstoffe haben ebenfalls zur Ei-
hohung ihres Einfuhrwertes beigetragen Der Ein-
fuhranteil der Vereinigfen Staaten, als Haupt-
lieferant vor allem von Baumwolle, hat dadurch
eine Steigerung erfahren.

VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA

Heute ist es wohl kaum in einem zweiten Lande
so leicht moglich, die Wirkungen rasch wechseln-
der und einander vielfach widersprechender wirt-
schaftspolitischer MaBnahmen zu verfolgen, wie ge-
rade in den Vereinigten Staaten von Amerika Am
27 Mai 1935 hatte der Oberste Gerichtshof der
Vereinigten Staaten der Bundesregierung das Recht
abgesprochen, die Industrie durch ,,Codes of fair
competition® zu regeln. Damit verlor die N. R A
(National Recovery Administration) ihre Giiltig-
keit; sie wurde nach Erfiillung weniger Restauf-
gaben inzwischen liquidiert. Nun hat der Oberste
Gerichtshof am 6. Janner d. J. den zweifen wesent-
lichen Bestandteil des ,New Deal®, die A A A
(Agricultuzal Adjustment Administration) Gesetz-
gebung einschlieBlich der 1934 und 1935 voll-
zogenen Erginzungen, fiir verfassungswidrig er-
kidrt. Obwohl dieser ProzeBausgang vielfach er-
wartet wurde, hat der Urteilsspruch doch eine Un-
sichetheit entstehen lassen, die noch stirker ist als
die nach der Aufhebung der N R A Fine Fort
setzung der Markistiitzungspolitik auf andere Weise
scheint jedoch durchaus im Bereich der Maglich-
keit zu liegen.

Dafur bietet zum Beispiel auf dem Gebiete der
Landwirtschaft das Bodenkonservierungsgesetz
(Soil Conservation Act) eine Grundlage, nach
welchem an Stelle der Parititspreise der A A A
die Einkommensparitit treten soll. Das Finkommen
pro Kopf der landwirtschaftlichen Bevilkerung soll
zu dem der nicht landwirtschaftlichen Bevdlkerung
im gleichen Verhiltnis stehen, wie im Zeit-
raum 1910 bis 1914, wobei Verschiebungen der
1 ebenshaltungskosten nicht beriicksichtigt sind Auf
anderen - Wirtschaftsgebieten ~werden Reformen
durch die ,,Social Security Act“ (1935), die eine

Alters- und Arbeitslosenversicherung aufbauen will
und durch das neue Bankgesetz, welches besonders
eine erhéhte Kontrolle der Kreditausdehnung vor-
sieht, vorbereitet In der Hauptsache scheint sich
aber die Wirtschaftspolitik auf steuerliche MaB-
nahmen zu erstrecken, wobei es den Anschein hat,
als ob damit ein weitgehender sozialer Ausgleich
bezweckt wiirde Das kann besonders daraus ge-
schlossen werden, daB die neuen Siitze bei der Erb-
schaftssteuer ab 50 Millionen Dollar 70% betragen,
die Korpetschaftssteuer bei einem Reingewinn bis
zu 2000 Dollar schon 125% beirdgt und neues-
dings im Mérz ein Vorschlag eingebracht wurde, die
unverteilten Firmengewinne im Durchschnitt mit
33% zu besteuern

Wenn auch im vergangenen Jahr und in der

letzten Zeit einigen wirtschaftspolitischen Maf-
nahmen der gesetzliche Boden entzogen wurde, so
ist doch offenbar an einen weitgehenden Abbau der
Staatseingriffe noch nicht gedacht. Die dadurch be-
dingte Unsicherheit stellt einen bedeutenden Hem-
mungsfaktor fiir die wirtschaitliche Entwicklung
dar. Ein Umstand, der sich hingegen bis in die
jiingste Vergangenheit giinstig ausgewirkt hat, ist
die seit Ende 1934 andauernde verhiltnismaBige
Stabilitdt des Dollarkurses.

Trotzdem steht das Wihrungsproblem noch
immer im Vordergrund des Interesses. Der bis
Mitte Méarz anhaltende standige Zustrom bedeu-
tender Goldmengen (die Goldbestinde der Ver-
einigten Staaten sind von 8 238 Millionen Dollar im

Diezember 1934 auf 10125 Millionen Dollar im

Dezember 1935 also um 239% gestiegen) war von
einer Vermehrung des Notenumlaufes begleitet, die
im vergangenen Jahre 348 Millionen Dollar betrug.
Der grifite Teil des Goldes stammte aus Frankreich
(54 %), aus GroBbritannien (18%) und aus den
Niederlanden (13%). Die Hauptwirkung des Gold-
zustromes bestand in einer VergrdBlerung der Re-
serven der Mitgliedsbanken bei den Bundesreserve-
banken (siehe auch Heft XII dieser Berichte aus
1034, Seite 231). Diese sind von Janner bis De-
zember 1935 von 4 355 auf 5.716 Millionen Dollar
und im Jinmer d J weiterhin auf 5780 Millionen
Dollar gestiegen Dadurch sind die UberschubB-
teserven im Janner d. J auf 3 032 Millionen Dollar

Qoldanfenhandel der Vereinigten Staaten von
Amerika mit einzelnen Lindern
(Jahressummen in Millionen Dollar, umgerechnet zur neuen

Paritdt; |- == Einfuhr, — = Ausfuhr)
GroeBbritannien Prankreich Belgien Niederlande Schweiz
1931 + 115 — 5833 — 264 — 852 - 335
1932 + 8T — 477 — 1398 — 1635 — 2002
1933 + 103 — 336 7 — 15 4+ 134 - 197
1934 4 4999 - 260-2 + 89 943 + 122
1935 4 3157 + 9342 [} 2272 -+ U@
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angewachsen gegen 2 035 Millionen Dollar im Ver-
gleichszeitpunkt des Vorjahres. Da die Banken im
Durchschnitt nur 10% Mindestreserven zu halten
haben, konnte auf Grund der jetzt vorhandenen
UberschuBreserven eine Erhéhung des ametikani-
schen Kreditvolumens um mehr als 30 Milliarden
Dollar vorgenommen werden, ohne daB die ameri-
kanischen Banken dafiir auf die Bundesreserve-
banken zuriickgreifen miiliten Diese bedeutende
Grundlage einer moglicken Kreditausweitung er-
schwert die Beurteilung der kinftigen Entwicklung
in ertheblichem Mafie Es wird jedoch angenommer,
daB die Goldimporte zu einem GroBteil Fluchi-
kapitalien darstellen, so daB bei einer Umkehrung
des Goldstromes die Uberschufireserven von selbst
abnehmen. Der GoldabfluB nach Europa, der Mitte
Mirz eingesetzt hat, diirfte dieser Anschauung
recht geben
Ein weiterer Umstand, der fiir den Dollarkurs
Bedeutung gewinnen kann, ist die Silberpolitik der
Vereiniglen Staaten, die unter anderem auch be-
zweckt, nach entsprechender Steigerung des Silber-
pieises cine Remonetisierung des Silbers zu ermdg-
lichen (siehe auch Heit XII 1934, Seite 230). Die
Silberkéufe, die schon im Jahre 1934 einen betrdcht-
lichen Umifang angenommen hatten und zu ernsten
monetiren Stérungen in China AnlaB gaben, wurt-
den im vergangenen Jahre in wesentlich erweiter-
tem Umiang forfgesetzt Waihrend das Jahr 1930
noch einen Ausfuhriiberschufi von Silber gezeigt
hatte, ergibt sich fiir die weiteren Jahre die nach-
stehende Entwicklung:
ImportitberschuB in 1000 Dollar:

1931 . oo 2.179
1932 . 5800
1933 ‘ 41.184
1934 86.174
1935 .. 335730

Die Importe aus China, die im Jahre 1934
mehr als 20% der Gesamteinfuhr betragen hatten,
machten im vergangenen Jahre kaum 1% der Ein-
fuhr aus. Dagegen haben die Silberkiufe in Mexiko
zugenommen und es besteht die Absicht, in diesem
Jahre den Schwerpunkt dorthin und nach Siidame-
rika zu verlegen

Die Lage auf dem Kreditmarkt ist durch eine
Zunahme der Depositen aller Banken in den Ver-
einigten Staaten um rund 3 Milliarden Dollar
weitestgehend als Folge der (Goldimporte von 17
Milliarden und der Staatsanieihen von 14 Milliar-
den, welche beide direkt Depositen schaffen, gekenn-
zeichnet Demgegeniiber haben die Ausleihungen
und Investierungen um insgesamt 1 835 Millionen

Dollar zugenommen, d h die Zunahme betraf
allein die Investierungen, die von Dezember 1934
bis Dezember 1935 um 1 688 Millionen Dollar zu-
nahmen, wihrend die Ausleihungen nur wm 147
Millionen Dollar gestiegen sind Die gesamte
Aktivenzunahme aller Mitfgliedsbanken besteht in
staatlichen und staatlich garantierten Obligationen,
die jetzt ungefdhr die Halfte der gesamten Aktiven
der Kommerzbanken ausmachen.

Die private Investitionstitigkeit ist dagegen
génzlich ausgeschaltet (die Ausleihungen an private
Bankkunden sind von Ende Dezember 1934 bis Ende
Dezember 1935 nur von 10500 Millionen Dollar
auf 10548 Millionen Dollar gestiegen) und auch
die Inanspruchnalime von kurzfristigen Krediten ist,
obwohl der Debetzinssatz im Kontokorrentverkehr
von 333% im Durchschnitt des Jahres 1934 auf
2:72% im Durchschnitt des Jahies 1935 gesunken
war, hinter der des Vorjahres zuriickgeblieben, ein
Umstand, der zu der wihrend der letzien Monate
zu beobachtenden regen Kauftitigkeit und Hausse-
stimmung aui dem Aktienmarkt im Gegensatze
steht Man versucht diese merkwiirdige Tatsache
dadurch zu erkliren, daf ein Teil der vom Staate
in Anspruch genommenen Kredite schiieBlich in die
Hinde von Privaten gelangt, die dann Kassakidufe
an der Borse vornehmen Andererseits war eine An-
zahl von Aktiengeselischaften in der Lage, Investi-
tionen auf Grund ihrer Reserven vorzunehmen,
wihrend ein Teil der Aktienkdufe durch Auslinder
etfolgt, die ihre Kaufe in Gold bezahlten

Die Entwicklung des amerikanischen Kapifal-
markles ist von besonderem Interesse Sie ist
vor allem durch zwei Merkmale gekennzeich-
net: Der groBte Teil der Kaufe findet gegen
bar statt, was im Hinblick auf die starken
Bankeinlagensteigerungen der letzten Jahre mog-
lich ist und auBerdem beschranken sich diese
Kaufe namentlich auf sorgfiltig ausgesuchte
Aktien, bei welchen auf Grund der Wirtschafts-
Preise und Lebenskosten der Vereinigten Staaten

von Amerika
(l.ogarithmischer MaBstab; @ 1926 = 100)
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besserung begriindete Hoffnung auf groBere Divi-
dendenausschiittungen besteht FErst in der jiingsten
Zeit ist eine groBere Zunahme der Maklerdarlehen
und eine Ausdehnung der Kursbesserungen auf
Aktien zn bemerken, die mit der Entwicklung dex
entsprechenden Unternehmungen vielfach im Widet-
spruch steht Der Grund dafiir liegt einerseits in
der Zunahme der reinen Bérsenspekulation und
andererseits darin, daB sich das breite Publikum
wieder in stirkerem MaBe fiir die Borse interessiert,
wozu Inflationsbefiirchtungen sicherlich ihren Teil
beitragen.

Wiahrend die staatlichen Bondskurse im ver-
gangenen fahre gegeniiber 1934 nur eine gering-
fiigige Aufwartsbewegung von 1034 auf 106 3 und
auch die Obligationen der &ffentlichen Hand nur
eine geringe Kursbelebung zeigten -- den grdBten
Anstieg zeigen die ,utility bonds“ -— war auf dem
Aktienmarkt eine deuntliche und wihrend fast des
ganzen Jahies anhaltende Haussebewegung zu be-
obachten. Die letzten verfiigbaren Ziffern fiir Ende
Februar zeigen, daB sich die Aufwirisbewegung
sowohl der festverzinslichen Papiere als auch der
Aktien weiter fortsetzt Der Aktienindex (1926 =
100) hat nach einem Rickschlag im Mirz v. )
(64) seine Aufwirtsbewegung bis in die letzte Zeit
fortgesetzt und betrug Ende Febriwar 106 Dabei
zeigt der Index der Industrieaktien den héchsten
Anstieg. Er betrug Ende Februar 120 gegeniiber
80 im Vergleichszeitpunkt des Vorjahres und einem
Jahresdurchschnitt von 91 im vergangenen Jahte

Geld- und Kapitalmarkt der Vereinigten Staaten
von Amerika
(Logarithmischet Maf@stab)
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Der Index der Eisenbahnaktien, der im Jahre 1935
noch rickgangig war, ist neuerdings etwas gestie-
gen (von Janner bis Februar von 45 auf 50), doch
scheint fiir ‘diese Aktien verhiltnismiBig das ge-
tingste Interesse vorhanden zu sein, da ihr Kurs-
index noch nicht einmal die Hilfte desjenigen vom
Jahre 1926 erreicht. Eine starke Aufwirtsbewegung
zeigen hingegen die Aktien der Public utility-Untet-
nehmungen (Gas- und Flekirizititswerke, Verkehrs-
unternehmungen usw.), die im vergangenen Jahre
um mehr als das Doppelte gestiegen sind. Infolge
der starken Beschaitigung und der hohen Gewinne
der Automobilindustrie erfubren die Aktien dieses
Industriezweiges eine besondere Hausse.

Uberhaupt gilt die Automobilindustrie in den
Vereinigfen Staaten heute mit Recht als die
Schliisselindustrie, von welcher die Beschiitigung
der ibrigen Industrien weitgehend abhingig ist Im
Jahre 1935 wurden 259% der gesamten Stahlerzeu-
gung von der Automobilindustrie allein aufgenom-
men Auf Abb H/A/2, welche die Entwicklung der
industriellen Produktion nach Konsumgiitern und
Produktionsgiitern zeigt, ist deutlich die Uberein-
stimmung in der Entwicklung der letzteren mit der
Automobilerzeugung ersichtlich So ist zum Bei-
spiel der Riickgang der Produktionstatigkeit in den
ersten Monaten dieses Jahres fast ausschiieBlich
darauf zuriickzufiihren, daB ein Teil des Automobil-
bedarfes fiir 1936 schon im letzten Quartal 1935
befriedigt wutrde, die Produktion also vorverlegt
wat

Die Ausfufiz an Automobilen hat gleichfalls
in den letzten Jahren eine lebhafte Steigerung er-
fahren: Die Zahl der ausgefiihrten Personenwagen
die im Jahre 1933 64 511 Dbetragen hat, stieg im
Jahre 1934 auf 145.157; im Jahie 1935 wurden
173 681 Wagen exportiett Die Ausfubr von Kraft-
wagen an der Gesamterzeugung betragt ungefihr
6%

Trotz der statken Bedatfssteigerung der Auto-
industrie hat jedoch die Produktionsentwicklung der
Fisen- und Stahlindustrie mit jener der Autoerzeu-
gung nicht gleichen Schritt gehalten Das ist zum
Teil auf den fast volligen Entfall von Auftrigen
auf Fisenbahnmaterial und zum Teil darauf zuriick-
zufilhren, daB die Eisen- und Stahlindustrie der
Automobilerzeugung immer erst in einem gewissen
Zeitabstand  folgt Der Lokomotiv- und der
Waggonbau sind noch immer auf einem Tiefstand,
wenn auch in den letzten Monaten des Jahres 1935
leichte Anzeichen einer DBedarfssteigerung zu Dbe-
obachten waren. Es blieb auch, wihrend fur alle
ibrigen Materialien der Eisen- und Stahlerzeugung
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ziemlich lebhafte Produktionssieigerungen zu ver-
zeichnen waren, die Erzeugung von Schienen
und von schwerem Eisenbahnmaterial hinter jener
des Jahres 1934 zuriick In den ersten Monaten
des Jahres 1936 hat der Auftragseingang auf
schwere Fisenbahnmaterialien wieder zugenommen,
so daB vielleicht das laufende Jahr eine Absatz-
steigerung auch fiir diese Materialgruppe bringen
wird.

.. Die gesamte Roheisen- und Rohstahlerzeugung
it von 25,599 118 Tonnen im Jahre 1934 auf
/33,425 576 Tonnen im Jahre 1935, d i um rund
30 % gestiegen.

. Am bemerkenswertesten ist die Absatzsteige-
rung in Stahlbandern, Streifen u dgl, die 63%
betrug; mehr als die Hilfte dieses Materiales wurde
von der Autoindustrie bezogen; grofie Mengen
wurden ferner von den Eizeugern von Haushalt-

maschinen, deren Absatz im Jahre 1935 einen leb-
haiten Aufschwung nahm, verwendet. Weitere
Mengen wurden von den Produzenten landwirt-
schaftlicher Maschinen aufgenommen

Die amerikanische Walzwerkindustrie hat im
laufenden Jahre groBe Investitionen zur Erhohung
der Kapazitit der Walzwerke — Bau neuer Werke,
Aufstellung neuer Walzenstrecken — vorgenom-
men, wodurch vor allem dem wachsenden Bedarf
der Autoindustrie Rechnung getragen werden soll.

Néichst Stahlbindern zeigte der Absatz an
Stabeisen die grofite Steigerung gegeniiber 1934
(54%), was als ein giinstiges Konjunkturzeichen
gewertet werden konnte. Als Verbraucher kommt in
erster Linie die Bauindustrie in Betracht, die seit
der Depzession eine nur langsame Frholung zeigt;
erst das Jahr 1935 brachie auch hier eine etwas
lebhaftere Auiwirtsbewegung.

Wirtschaftszahlen fiir die Vereinigten Staaten 1934 —1936
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Entwicklung der Produktion in den Vereinigten
Staaten von Amerika

(1928 = 100)
Staht- Automobil- Lokomativ- .
produktion  produktion  erzeugung Bauindex
1929 100 100 100 100
1950 7 66 81 64
1931 46 44 16 . 46
1032 25 27 12 20
1635 42 37 4 13
1934 47 51 13 18
1935 61 7 13 2

Einen deutlichen Aufschwung zeigt die Textil-
industrie: Der Index der Gesamtproduktion ist
gegeniiber dem Jahre 1934 von 85 auf 104, d i
um rund 22% gestiegen Det Schafwollverbrauch
hat in diesem Jahre ein absolutes Hdchstmaf3 er-
reicht, gegenitber dem Jahie 1934 weist er eine
Steigerung wm tund 75%, gegeniiber dem Jahre
1920 eine soiche von tund 10% aui Auch det
Kunstseidenabsatz zeigt einen starken Anstieg; dem-
gegeniiber war der Mehrverbrauch an Seide und an
Baumwolle ein geringfiigiger Fiir das Jahr 1936
wird mit einem Absatzriickgang in der Textilindu-
strie gerechnet, da erfahrungsgemiB in diesem Indu-

Aufwand fur Bauten und Baumaterialpreise

(Logarithmischer Mafistab; Baumaterialpreise: ©1926 = 100,
Bauauiwand: Millionen Dollar)
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striezweig Zeiten mit besonders lebhafter Beschif-
tigung von einem Riickschlag gefolgt sind, bis
sich neue Nachfrage angesammelt hat Gegeniiber
dieser girstigen Entwicklung der Bekleidungs-
industrie zeigt die Lebensmittelindustrie einen be-
trachtlichen Riickschlag Hier ist der Index von 99
im Vorjahre auf 79 zuriickgegangen, vielleicht zum
Teil als eine Auswirkung der Verbrauchssteuern
fir landwirtschaftliche Produkte, die sich hier be-
sonders auswirtken diirften Die industrielie Pro-
duktion hat also einen bedeutenden Aufschwung
erfahren und zeigt die groBte Aktivitit seit nunmehry
5 Jahten Der Produktionsindex weist gegeniiber
dem Jahie 1934 eine Steigerung um zirka 15%,
gegenitber dem Krisenjahr 1932 eine solche von
zitka 43% aui

Die Entwicklung der Preise ist nach auiwirts
gerichtet (Tabelle Seite 93) Durch das Zusammen-
wirken der Agrarpolitik und der groBen Trocken-
heit, die den Ernteertrag stark verminderten, ist
auch die Schere zwischen Industriestoffpreisen und
Agrarstoffpreisen geschlossen worden Der Index
der Lebenshaltungskosten macht die Bewegung der
Agrarpreise, wenn auch in vermindertem Ausmal
mit Ob das so erreichte Verhilinis zwischen
Industriestoffpreisen und Agrarstoffpreisen wird
gehalten werden konnen, ist fraglich. Die Be-
schrankung der Anbauflichen mubBte mit der
A A A fallen gelassen werden Inwieweit es még-
lich sein wird, mit Hilfe der ,,Soil Conservation Act*
gin dhnliches Frgebnis zu erreichen, kann derzeit
noch nicht tiberblickt werden Wie aus nachstehen-
der Tabelle ersichtlich ist, kann in diesem Jahre

Anbaufliche fiir Gefreide in den Vereinigten
Staaten von Amerika und Weltvorrdte
Anbaufliche in 1000 Aa

1935 1936
Getreide, Frithjahrssaat
gesamE . . . . - . 7619 9.081
davon Hartgetreide . 1070 1.340
Gerste . . | .. B2M 5268
Hafer ... . . 16.072 16,101
Welivorrdte Ende Jdnner in 1000 ¢
1935 1936
Weizen . s . 16310 14,404
Raggen . 2010 1.580
Gerste . . . . . . . 9719 891

schon mit héheren Ernfeertrigen gerechnet werden
Die Vorrite zeigen keine iiberdurchschnittliche Ab-
nahme In der Zukunft wird daber eher cine Sen-
kung der Getreidepreise zu erwarten sein, die fiir
die Vereinigten Staaten eine newerliche Stérung der
wirtschaftlichen Entwicklung bedeuten wiirde

Von den iibrigen Preisen zeigen die Preise der
Baumaterialien in der Krise den geringsten Riick-
gang Unter Beriicksichtigung der Dollarabwertung
sind sie heute fast so hoch wie im Jahre 1930 Die

B
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Bautitigkeit zeigt daher trotz des niedrigen Zins-
fuBes noch keine besondere Belebung (Abb H/A/3).
Am meisten haben noch die Wohnbauten und
Fabriksbauten zugenommen, wahrend die 6ffentliche
Bautatigkeit auf einem verhaltnismiBig tiefen
Stand verharrt

Das langsame Tempo, in dem die Aufwirts-
bewegung der Bauindustiie erfolgt, gestattet auch
in der Zementindustrie eine nur langsame Auf-
wiittsbewegung Wihrend das Jahr 1934 eine Pro-

- duktionssteigerung wm rund 20% gebracht hatte,

brachte das Jahr 1935 wieder einen leichten Riick-
schlag Allerdings fiel der Frzeugungstiickgang in
den ersten Teil des Jahres, wahrend die letzten
Monate eine lebhafte, {ibersaisonmiBige Steigerung
brachten; der Index fiir den Monat Dezember 1935
liegt wm rund 30% iiber jenem des Dezember 1934

Die Preisentwicklung auf dem Fisenmarkte
zeigt eine leicht steigende Tendenz, der Preisindex
fiir Fisen und Stahl fiir den Monat Janner 1936
liegt mit 874 um rund 2% iiber jenem des Ver-
gleichsmonates 1934, der 857 betragen hatte

Seit AuBerkraftsetzung der Codes, die jede
Unterbietung der einmal festgesetzten Preise mit
einer Strafe von 10 Dollar je Tonne belegt hatten,
koemmen Unterbietungen — besonders der Halb-
zeugpreise — voi, doch ist die Preisstellung im
groffen und ganzen eine ziemlich einbeitliche Die
Erhéhung des Roheisenpreises wm 1 Dollar je
Tonne wurde fatsichlich durchgefiihrt; die Unter-
bietungen, die in einzelnen Bezirken vorgekommen
sind, befreffen vorwiegend Ferfigerzeugnisse

Das Volumen des amerikanischen AuBen-
kandels ist seit dem Tiefstand im Jahre 1932 stin-
dig gewachsen FEs zeigt sich besonders in lefzter
Zeit ein Riickgang des Ausfubriiberschusses
(Tabelle Seite 93). Wie der AbschluB von Handels-
vertrigen auf Grundlage der Meistbegiinstigung
beweist, hat sich die Eikenntnis, daB f{fir ein
(Glaubigerland die Aufrechtethaltung eines Aus-
fuhritberschusses auch mit den Mitteln einer schar-
fen Schutzzollpolitik nicht moglich ist, in den
leitenden Kreisen der Vereinigten Staaten durch-
gesetzt Von 1933 bis 1035 zeigen bei der Einfuhr
die Nahrungsmittel (von 416:8 Millionen auf
0412 Millionen Dollar) und bei der Austuhr die

Staatshaushalt der Vereinigten Staaten von Amerika

(Millionen Dollar),
{Ofientliche Verschuldung
Einnahmen') Ausgaben’) brutto

insgesamt pro Kopiin$
1929 4.033 3.299 16931 130-4
1530 2178 3440 16.185 13} 4
1831 3317 3.780 16,801 1354
1932 2121 4 862 19.487 1561
1933 2238 4,845 22,539 1793
1934 3218 6 881 27053 2140
1935 4.030 6.539 28,701 2257

Fertigfabrikate (von 0166 auf 9936 Millionen
Dollar) die groBten Steigerungen Nach Liandern
hat sich in diesem Zeitraum der Handel mit dem
Britischen Reich und Lateinamerika am besten ent-
wiclkelt Der Anteil des gesamten Britischen Reiches
an der Ausfubir der Vereinigten Staaten ist von
40% auf 45%, jener an der Finfuhr von 31% auf
35% gestiegen. Im Handel mit Lateinamerika ist
die Ausfuhr um 63% und die Einfuhr um 429%
gestiegen

Neben diesen giinstigen Anzeichen auf dem
Gebiete der industriellen Pirodulktion und des
AuBenhandels bildet der Staatshaushalt der Ver-
einigten Staaten mit seinen steigenden Defiziten und
der wachsenden Verschuldung einen ernsten
Stérungstaktor. Wihrend das Budget bis zum Jahre
1930 — zum Teil mit nicht geringen Sumimen —
aktiv gewesen war, weist es seit dem Jahre 1931,
in welchem erstmalig gréBere Betrdge fiir Not-
standsmaBnahmen aufscheinen, einen wachsenden
Abgang auf. Der AusgabeniiberschuBl des Jahres
1935 bleibt hinter der Héhe desjenigen vont
Jahre 1934 zuriick (2509 Millionen gegen 3 606
Millionen Dollar), was duich eine Restriktion der
Notstandsausgaben von 4.004 im Jahre 1934 auf
3.654 Millionen Deollar im Jahre 1035 erreicht
worden war, die ihrerseits durch eine Minderung
der Beanspruchung dutch die ,,REFICO“ bedingt
war Die offentliche Verschuldung ist um rund
2000 Millionen Dollar angewachsen, ein Teil des
Abganges war aus Guthaben des Schatzamfes ge-
deckt worden.

Es ist augenfillig, daB diese Finanzgebarung
zu schweren Besorgnissen Anla8 geben mufl und
nicht geeignet erscheint, eine dauvernde Gesundung
des Wirtschaftslebens zu gewdhrleisten Daher ist
es auch nicht moglich, iiber die Art der Weiter-
entwicklung der jetzigen Wirtschafisbelebung und
deren Dauer ein sicheres Uzteil zu gewinnen Nach
Schiatzungen der Ametican Federation of Labozx
iibersteigt die Zahl der Arbeitslosen noch immer
11,000.000 Personen Ihre Wiedereingliederung in
den ProduktionsprozeB bildet einen Hauptpunkt im
Programm der amerikanischen Wirtschafispolitik
So sehr die AuBenhandelspolitik der Vereinigten
Staaten auf dem Wege ist der Wirtschaft ihre Be-
wegungsireiheit wiederzugeben, so wenig kann
dies von der tibrigen Wirtschaftspolitik behauptet
werden lhr 1ascher Wechsel und ihre inneren
Widerspriiche erschweren die Konsolidierung der
wirtschaftiichen Verhiltnisse und verhindern da-
mit eine raschere Ausdehnung des Konjunktur-
anstieges.
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Anmerkungen zu den vorstehenden Tabellen:
#* Saisonbereinigt. — @ Durchschnitt, — *) Provisorische Ziffer — 1) Monatsmitte. — 2) Monatssummen. -~
) Monatsende. - %) Monatsdurchschnitt,. — &) 1923—1926 und Mai—Dezember 1928 Sitze flir Wochengeld. —
6) -Ab Mai 1934 neue Paritit: 100 S = 570726 Schw. Fr., vorher 100 § = 72926 Schw. Fr. — 7 Ab Mai 1934 Auf-
wertung des Goldbestandes und der Devisen, — #) Ohne Bankaktien. — %) Kol 27: Dividendensumme ausgedriickt in

0o des Gesamtkurswertes; Kol 28: Dividendensumme ausgedr. in Y des Kurswertes der A. G., die Dividende zahlen. -
16) Ab August 1928 Verminderung des Steuersatzes — ') Ab September 1928 Verminderung des Steuersatzes. — 12) Ab
April 1934 Umrechnung zum Privatclearingkurs, bzw. fiir {00 § Gold = 125 § —~ 1) 1928 nur Pfandbriefe der Hypo-
thekenanstalt, sonst inkl. Aktienbanken. — M) Fiir Juni und Juli 1931 nur Sparkassen allein, da Angaben der anderen
Geldinstitute fehlen; ab November 1933 inkl. der auf Schillingbetriige umgerechneten Fremdenwihrungseinlagen und
Kassenscheine in fremder Wihrung; Dezemberwerte ohne kapitalisierte Zinsen. — 15) Angaben des Reichsverbandes
deutsctier Sparkassen in (sterreich, — Fiir die Jahre 1928--1931 Jahresdurchschnitte aus den Vierteljahrsziffern. — 16) Ab
Juni 1935 wurde an Stelle der 76 Vilkerbundanleihe die 5%, Konversionsanleihe, ab Juli 1935 wurde statt der 7¢,
Anleihe der Stadt Baden vom Jahre 1926 die konvertierte 69 Anleihe in die Berechnung einbezogen — %) GroBhandels-~
preis von Schweinefleisch als Vieifaches des Fuftermaispreises. — 1) Inl#ndische Agrarstofie in Perzenten der in-
ldndischen Industriestoffe. — 19) Nur Neuauftrieb auf dem Zentralviehmarkt in St. Marx, ausschiieSlich der Kontumaz-
anlage und AuBenmgrktbeziige. — 20) Streik. — 2I) Auf 100 unmitielbar neu angemeldete offene Stellen entfallen
unmittelbar neu angemeldete Stellengesuche. — 22) Ohne Vorzeichen Ausfufirfiberschuf, — == Einfuhrtiberschunff —
28} [nklusive eines Teilbetrages der kapital Zinsen
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