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DAS AUSLAND.

In den Vereinigfen Staaten machen sich immer
mehr Anzeichen bemerkbar, die es wahrscheinlich
erscheinen lassen, dafl der schnelle industrielle Auf-
schwung, der in den letzten Jahren in den meisten
Weltstaaten vor sich gegangen ist, sein vorldufiges
Ende gefunden hat.Im Juni zeigte die immer noch leb-
hafte Geschaitstitigkeit gegeniiber den Vormonaten
ein merkliches Nachlassen. Namentlich in der Stah!-
industrie und der sonstigen Erzeugung von Kapital-
giitern hat sich der schon frither bemerkbare Riick-
gang verstidrkt. Besonders stark hat die Bergwerk-
produktion nachgelassen. In der Automobilindustrie
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hat die bekannte Einschrinkung der Erzeugung
in den Fordfabriken “ein bedeutendes Sinken
der Gesamtproduktion bedingt. Auch der Giiter-
umsatz ist, an der Zahl der Giterwagengestellung
gemessen, im Juni, der sonst eine Zunahme aufweist,
zurlickgegangen. Die im Barometer der drei Mirkte
als typisch fiir die Warenumsitze verwendeten
Lastschriften auf Bankkontokorrenten auBerhalb
New Yorks haben gleichfalls gegeniiber der saison-
miBig zu erwartenden Hohe eine Verringerung
erfahren, die den wichtigsten Grund flir den neuer-
lichen Riickgang der B-Kurve bildet, da die in ihr
noch enthaltenen Warenpreise nur eine unbedeutende
Senkung aufweisen. Die Bewegung der beiden’
anderen Kurven und die fibrigen iiber die Ent-
wicklung der sie darstellenden Erscheinungen ver-
fligharen Daten lassen trotzdem die weiteren Aus-
sichten nicht ungfinstig erscheinen. Die seit Mai
wieder aufwirts gerichtete Bewegung der Borsen-
kurse, die sich nach einem kurzen Riickgang Ende
Juni im Juli stark beschleunigt hat, zeigt, daf auch
an der Borse die Entwicklungsaussichten nicht
ungiinstig beurteilt werden, Die hauptsichlich durch
die auBerordentliche Beanspruchung des Anleihe-
marktes im Juni eingetretene leichte Anspannung
des Geldmarktes hat sich als voriibergehend er-
wiesen, und die seither eingetretene Erleichterung,
die neben dem starken Zuriickgehen der Emis-
sionstitigkeit zum Teil auch dem Nachlassen
der industriellen Téatigkeit zuzuschreiben sein
diirfte, Anfang dieses Monates zu sukzessiven
Herabsetzungen der Diskontsétze der verschiedenen
Federal Reserve Banken gefiihrt. Der Harvard
Economic Service, dem diese Angaben entnommen
sind, beurteilt die Situation im ganzen giinstig und
erwartet ein Anhalten des gegenwiriigen, immer
noch sehr hohen Beschiftigungsstandes durch den
kommenden Herbst.

Das Harvard Barometer fiir die Vereiniglen Staaten 1919 - 1927
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Besondere Bedeutung miBt der Harvard Ecos
nomic Service der Preisbewegung bei, beziiglich
der er seine Ansicht gedndert hat und ein neuer-
liches Einsetzen einer anhaltenden Abwirtsbewe-
gung der Rohstoffpreise fiirchtet. Als Ursache sieht
der Harvard Economic Service woh! mit Recht den
Umstand an, daf die infolge der Verschuldung Eu-
ropas an die Vereinigten Staaten stindig nach
Amerika strdmenden Goldmengen dort infolge der
Politik des Federal Reserve Systems ohne EinfluB
auf die Geldmenge und daher die Preisbewegung
bleiben, die darnach der iibrigen Welt zur Verfiigung
stehenden Goldmengen aber deren Bedarf nicht
entsprechen. Da sich gezeigt hitte, daB wider Er-
warten auch in diesem Jahre der ungefihr 180 Mil-
lionen Dollar betragende jdhrliche Goldzuwachs
der Welt zum grofien Teil nach den Vereinigten
Staaten wandert und dort ungeniifzt liegen bleibf,
sei zu flirchten, daB die Unzuldnglichkeit der
verbleibenden Goldmenge zur Befriedigung des
nach Wiederherstellung der Goldwihrung in Europa
hier stindig wachsenden Goldbedarfes zu einem
weiteren Sinken der Warenpreise fithren wiirde.

Aus Grofbrifannien berichtet der London and
Cambridge Economic Service gleichfalls, daB der

Wirtschaftszahlen fiir die Vereinigten Staaten
1926 und 1927.
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Nach dem ,Harvard Economic Service“,
* Vorliufige Ziffern, o

im Mai erreichte vorldufige Hdhepunkt der Auf-
wirtsbewegung iiberschritten ung ein leichfer Riick-
gang zu Demerken sei. Wenn auch nach dem
schnelleren Aufstieg im Frithjahr der nun fithlbare
Riickgang Zum Teil Saisoneinfliissen zuzuschreiben
sein diirfte, zeigt er doch, daB die erhoffte schnellere
Erholung noch nicht eingetreten ist. Die Arbeils-
losigkeit hat seit Ende Mai wieder zugenommen
und die Zahl der Arbeitslosen neuerlich den Stand
vom April erreicht. Allerdings sei der industrielle
Riickgang hauptsichlich auf einige wenige fiihrende,
namentlich exportierende Industrien wie Stah),
Eisen, Kohle, Baumwolle und Wolle beschrinkt,
wihrend der Inlandabsatz eine verhaltnismiBig
giinstige Entwicklung zeigt. Auch die ungiinstige
Gestaltung des AuBenhandels im Juni, fiir den die
Ziffern hinter denen des gleichen Monats des De-
pressionsjahres 1925 zurlickbleiben, zeigen, daB das
grifte Hindernis fiir eine schnellere Erholung in den
Exportschwierigkeiten liegt. Die starke Anspannung
des Geldmarktes um die Halbjahreswende hat Ende
Juli nachgelassen und fiir die ndchste Zeit wird
als Folge der Diskontherabsetzung der Federal
Reserve Banken ein Kapitalzufluf erwartet, der
weiter auf die Zinssitze dritcken wiirde.

Auch in Deutschland zeigen immer mehr
Symptome, daB der lebhafte industrielle Aufschwung
des letzien Jahres stark an Geschwindigkeit ein-
geblibt hat. Namentlich die besonders kon-
junkturempfindlichen, Kapitalgiiter erzeugenden In-
dustrien zeigen ein leichtes Nachlassen, wéhrend
im allgemeinen die giinstige Entwicklung der meisten
Industriezweige noch andauert. Diese #uBert sich
namentlich in der weiteren Entlastung des Arbeits-
marktes. Die rapide Verminderung der Zahl der
Arbeitslosen in den letzten Monaten diirfte in den
meisten Wirtschaftszweigen den groBten Teil der be-
schiitigharen Arbeiter auigesaugt haben. Die auf-
steigende Bewegung der Effektenkurse seit Anfang
Juni hielt bis Mitte Julian und der Aktienindex der
Reichskreditgesellschaft stieg von 1467 zu Anfang
des Monats auf 152'1 am 16. Juli, senkte sich jedoch
bis zum 30. wieder bis auf 1454, Auf dem Geld-
markt ist eine wesentliche Erleichterung nicht ein-
getreten. Die Satze blieben durch den Monat Juli
hindurch verhéltnisméBig hoch, ohne freilich zu
Ende des Monates den Stand des Halbjahresendes
wieder zu erreichen. Voriibergehend erreichien die
Privatdiskontsitze in der zweiten Hilfte des Monats
wieder die Hohe des Banksatzes.

In Ungarn hat sich der schon im Vorjahr
begonnene Konjunkturaufschwung in der ersten
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Hilfte dieses Jahres lebhaft fortgesetzt. Ein bgsonders
deutliches Symptom des industriellen Aufschwunges
ist die starke Steigerung der Einfuhr von indu-
striellen Rohstoffen und Halbfabrikaten. Die Arbeits-
losigkeit hat, wie aus der umstehenden Tabelle zu
ersehen ist, in den letzten Monaten unausgesetzt
abgenommen und im Juni einen Stand von 13.110
erreicht, der gegeniiber dem Vorjahr eine Ver-
minderung um 51-5%, bedeutet. Besonders be-
fruchtend wirki die lebhafte Bautitigkeit die die
gesamte Baumaterialindustrie voll beansprucht. Auch
die Eisen- und Kohlenindustrie ist sehr gut be-
schéftigt. Die Borse, die bis in den Mai bei rapid
wachsenden Umsétzen auch starke Kurssteigerungen
zeigte, hat nach dem in diesen Monaten eingetretenen
Riickgang die Kurse im Juni ziemlich stabil erhalten.
[m Juli sind freilich die Umsitze wesentlich zuriick-
gegangen und auch die Kurse haben in diesem
Monat eine gewisse Schwiche gezeigt. Dies mag
zum Teil mit dem starken Steigen der Zinssitze
seif Juni zusammenhdngen, die erst in letzter Zeit
nachgelassen haben. Der giinstige Erfolg der heurigen

Ernte verspricht, dem industriellen Aufschwung
einen neuen Ansto zu geben.

Im folgenden werden in Ergdnzung der im
letzten Monatsbericht gegebenen Darstellung der-
wirtschaftlichén Entwicklung in Ffalien einige Zahlen
sowie eine graphische Darstellung der wichtigsten
wirtschaftichen Erscheinungen in diesem Lande
gegeben, Die im letzten Monatsbericht bereits er-
wihnte Anderung der italienischen Wihrungspolitik
durch den Verzicht auf weitere DeflationsmaBnahmen
hat zur Folge gehabt, daB der durchschnittliche Kurs
der Lira in London im Juli auf 89 gegeniiber 8718
im Juni stand. Die in diesen Zahlen zum Ausdruck
kommende Wertsenkung der Lira ist bereits zu
Anfang des Monates eingetreten, wahrend sich ihr
Kurs in der zweiten Hilfte des Monates ziemlich
unverdndert hielt. Diese Stabilitdit der Wéhrung
hat sich bereits auf verschiedenen Gebieten wohi-
tuend bemerkbar gemachf. Vor allem haben die
Bérsenkurse in allen Gruppen eine Erhdhung er-
fahren und der Gesamtindex ist daher, wenn auch
nur wenig, gestiegen. Die Birsenumsédtze waren
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. Nach dem ,Bolletine Mensile di Statistica® und dem ,Londoen and
Nach ,Magyar Statisziikai Szemle® und den Wirtschaftsberichten Cambridge Economic Service®.
der Geldinstitutszentrale, Budapest. *) Vorldufige Ziffern.
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freilich gering, doch ist dies in erster Linie dem
Aufhoren der starken Verkaufsanbote zuzuSchreiben. . Die Wirtschafisentwicklung ltaliens
Auf dem QGeldmarki ist infolge der gednderten L
Wihrungspolitik sofort eine Erleichterung einge- fegarithrischer Maistab
treten, der die gtinstigere Tendenz der Borse \/\ o
hauptsichlich zuzuschreiben sein dirfte. Die GroB- o0 T < piriad
handelspreise sind allerdings im Juli weiter gefallen, | oves
jedoch im verlangsamten Maf und namentlich die 3——/-\_‘___\ . o
Preise fiir Industriestoffe, di¢ von Mai auf Juni - o AL N~ i
von 474 auf 430 gefallen sind, senkten sich nur s rT— == 3
mehr bis auf 425, wihrend die GroBhandelspreise | oo i e - -20
- der Lebensmittel noch etwas stirker von 596 auf R e
577 fielen. Die Zahl der Arbeitslosen, fiir die erst /\ Y-z
die Ziffern fiir Juni vorliegen, ist in diesem Monat a0 - 7 paH
noch um ein geringes gestiegen. ' 5
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1Hurse von 20 Industrieshlien ™ Eeberishostan
2 Hurs der Lire in London 5 Arbeitslose
3 Grofkandelspreise ¢Bachl) & Erfrignis der Hensals

Erginzungen zu den in Heft 7 gegebenen
Wirtschaftszahlen dber das Ausland.
Kolonne 1 2 3 4 5 6 7 8 9
GroB-
britatinien: .
Junmi........ - — | — | — {9142 44'9) 4582|2607 898
Juli......... 201 127 05| 434 — — - - —
Deutechland
Mai....o.e - i—=1=1—-1- — | 930 — |1516
Juni........ — 154*7) 539 580} — 1316 930 -~ —
Juli...oo..e. *147-8] — | ¥575 — | — | ¥1322| — | — —
Techecho-
slowakei:
Mai ....caen - —_ — — | — | 52410 — | — —
Jumi ........ 1095 132+4] 1025 — | — - | - 5| 5°662
Juli......... — | =1 -] =1=1) =12 5 =
* Vorldufige Ziffern. X
') In der Uberschrift der Kolonne 5 fiir GroBbritannien hat
»{Rohstofie ete.) zu entfallen, L
| ) Die Uberschrift der Kolonne 8 fir GroBbritannien lantet
| richtig: Roheisenproduktion,
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