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MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN

Heft 12, 1928

DAS AUSLAND.

Ftir Deutschland ist nach den Untersuchungen :

des Berliner Institutes fiir Konjunkturforschung
eine weitere Entwicklung des allm#hlichen Nach-
lassens der Konjunktur festzustellen. Insbesondere
ist das Volumen der Produktion gesunken, wenn
auch infolge der Preissteigerung der Fertigwaren
die Umsidtze dem Werte nach gewachsen sind.
Ein Ergebnis der Depressionserscheinung ist eine
Erleichterung des Geldmarktes und eine Ver-
minderung der Einfuhr bei Ausfuhrsteigerung, wo-
durch sich also die Passivitit der Handelsbilanz
verringert hat.

- Was nun die einzelnen Zweige der Wirtschaft
anbelangt, so ist zunichst eipe wenig erfrenliche
Entwicklung des Arbeitsmarktes festzustellen,
Die Arbeitslosigkeit ist nichf nur saisonmBig,
sondern auch konjunkturell gestiegen, was auch
fiir die Kurzarbeit gilt. Diese Parallelbewegung

hielt bis etwa September an; im Oktober nahm
die Kurzarbeit ab und die Arbeitslosigkeit zu, was
bedeutet, daB die Produktionseinschrinkung mit
Arbeitslosigkeit und nicht 1inger mit Zeitverkiirzung
erkauft wurde. Der Monat November sah im Ruhr-
gebiet einen 'schweren Konflikt in Form einer
Aussperrung in der Eisenindusirie. Die Folgen
dieses Arbeitskampfes lassen sich noch nicht ab-.
schétzen, da eine endgliltige L8sung noch nicht
erfolgt ist. Knappheit an Eisen ist nicht ein-
getreten, da die groSen Lagerbestinde ausreichten
und gerdumt werden konnten. Sollte es schlieBlich
zu einer Lohnerhthung kommen, so sind hohere
Eisenpreise in Aussicht gestelli. In Mitleidenschait
gezogen von der Aussperrung sind vor allem der
Bergbau und der Kleinhandel (von den Beteiligten im
engeren Sinne abgesehen). Neuestens kiindigen sich
Arbeitsschwierigkeiten in der Textilindustrie an, deren
Weiterentwicklung noch nicht zu iibersehen ist
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Nach den ,Vierteliahrsheiten zur Konjunkturforschung®,
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Wirtschaftskurven fiir Deutschland.
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- Die Abschwichung der Produktion ist
nicht betrdchtlich, aber die Tendenz ist deuflich
und fortdauernd riickldufig. Die Auftragserteilung
ist bereits durch efliche Monate nahezu unverindert.
Man nimmt an, daB eine bessere Angleichung von
Produktion und Konsum erzielt wurde. Im Gegen-
satz zu den Jahren 1926 und 1927 hat sich
wihrend des laufenden Jahres die Umsatztatigkeit
auf fast unveréindertem Niveau gehalten, wihrend

die Lagerhaltung in die gleichformige Bewegung -

erst in der zweiten Hilfte des Jahres eingetreten ist.

Die Ausfuhr von Fertigwaren hat gute Fort-
schritte gemacht. Da gleichzeitig die Einfuhr zuriick-
gegangen ist, wurde die Passivitdit der Handels-
bilanz_auf unbedeutende Ziffern zusammengepreft
(September 28 Millionen Reichsmark gegen Jénner

495 Millionen Reichsmark). Eine Folge davon war, .

daB die Reichsbank wegen der verminderten
Devisennachfrage ihren Goldschatz und ihre De-
visenbestinde wihrend der letzten Monaie um
rund 500 Millionen Reichsmark vermehrte.

Auf dem Geldmarkt war eine leichte Ent-
spannung festzustellen, die erst in den letzten
Tagen einer Versteifung Platz gegeben hat Diese
ist rein saisonmiBig und hétte schon viel friiher
- einsetzen miissen. Ihr Verzug ist ein Zeichen der
Konjunkturabschwichung, Die Kreditanspriiche
waren geringer, die Wechselbeziehungen sind ver-
mindert. Es folgt Konkurrenz der Banken um das
umlaufende Wechselmaterial und geringe Re-
diskontierung bei den Notenbanken. Eine Belebung
kann die Situation ohne, bisher allerdings wenig
wahrscheinliche, Herabsetzung des Reichsbank-
diskonts (die von verschiedener Seite befiirwortet
wird) wohl kaum erfahren, ebensowenig wie bis-
her eine Entspannung auf dem Kapitalmarkte
zu spiiren wire. Unsicherheit kommt von den
namhaften Betriigen der kurziristigen Auslands-
verschuldung und dem weiterhin starken Devisen-
bedarf fiir Reparationszwecke. Der Bedarf nach
langfristigen Krediten ist stindig sehr groB. Die
Lage der internationalen Kapitalmérkte ist aber
fir eine Erleichterung der Situation in Deutschland
nicht giinstig. Die Fortdauer der dringlichen Kapi-
talsnachfrage ist vor allem auf das Bestreben
zuriickzufiihren, die wihrend der Hochspannung
eingegangenen kurzfristigen Verbindlichkeiten zu
konsolidieren.

Die Bdrse ist uneinheitlich; zu stirkeren
Kursverlusten ist es nicht gekommen, fest verzins-
liche Werte liegen fortdauernd schwach.

Die. Preisgestaltung ist zwiespaltig;
Indexziffer fiir reagible Rohstoffpreise. falit,

die
die

der GroBhandelspreise fiir Fertigwaren steigt. Letz-
teres erkldrt sich, nach Auifassung des Berliner
Institutes fiir Konjunkturforschung, aus dem Gewicht
der ,Verbandspreise®, das heifit jener Preise, die
durch Verbinde (Kartelle, Konventionen usw.) ge-
regelt werden.

Die schon frither berichtete giinstige Lage
Frankreichs hat sich weiterhin verbessert, Es fehlt -
zum Beispiel an jeglicher Arbeitslosigkeit, im Gegen-
teil macht sich ein gewisser Mangel an Angebot
von Arbeitskriften bemerkbar, was leichte Lohn-
steigerungen begiinstigt hat. Das Volumen der
Produktion liegt bestindig hoher als zur ent-
sprechenden Zeit des Vorjahres. Die Staatseinkfinite
sind gestiegen, ebenso die Einnahmen der Post
und anderer dffentlicher Betriebe. Die Forderung
von Erz, die Produktion von Roheisen, Koks, Stahl,
hat weitere groBe Fortschritte gemacht, die Ziffern
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1) Monatsende. — % Monatsdurchschnitt der Sitze ffir erstkiassige
Ba.:):kwechsel. - 0 )10 Metallaktien, Monatsmitte. — ‘3 ijcll‘_l&
schnittlich pro Arbeitstag. - %) Wochendurchschnitt der nic
erledigten Stellengesuche.
Nach ,London and Cambridge Economic Service® und den ,\_fiertels
janrshaften zur Konjunkturforschung®. -
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sind sdmtlich hoher als voriges Jahr.. Auch der
Aufienhandel, der sich im August und September
etwas verringert hatte, verzeichnet zunehmende
Bewegung und gute Entwicklung. Allerdings ist
die AuBenhandelslage nicht in dem MaBe giinstig,
~wie frilher, da sich bereits jetzt in Westeuropa
die amerikanische Konkurrenz nach heftigen Vor-
sttBen der groBen amerikanischen Konzerne fiihl-
bar macht. Das gilt zum Beispiel fiir das Automobil-
geschift, wo der franzdsische Export 1926 35.000
Wagen ausmachte, fiir dieses Jahr aber nur auf
26.000 geschitzt wird. Diese Ziffern schliefen die
franzosischen Kolonien ein; fiir das eigentliche
Ausland sind sie 27.000 fiir 1927 und etwa 15.000
ftir 1928.

Die Situation auf dem Geld- und Kapital-
markt ist gleichfalls giinstig zu beurteilen. Frank-
reichs Riickkehr in seine michtige finanzielle Vor-
kriegssteliung macht stindig weitere Fortschritte.
Die Ersparnisse sind sehr reichlich, die offizielle
Bankrate ist, gleich der schweizerischen, mit 31,9/,
die niedrigste sdmtlicher Notenbanken, das Wechsel-
portefeuille nicht iberspannt, sondern sogar inleichter
Abnahme, die Emissionstatfigkeit sehr lebhaft (sie
ibertraf in den ersten drei Vierteln des Jahres 1928
dievon 1927 um iber eine Milliarde). Dabei ist lang-
fristiges Kapital nicht billig, sondern stellt sich, ein-
- schilieflich der Bankspesen auf etwa 8—9%, AuBer

diesem Umstand wirkt hemmend fiir weitere grofie
Investitionen auch die starke steuerliche Belastung.
Der franztsische Aufschwung, der durchaus gesunde
Zige zu tragen scheint, geht im Tempo nicht so
rasch vonstatten, wie vielleicht der Fall wire,
wenn zahireichere und billigere heimische Arbeits-
krafte vorhanden wiren, um diese Nachteile aus-
zugleichen, hat aber dafiir wahrscheinlich gréBere
Aussicht zu dauern. Der flingste Kurssturz in New
York hat Paris nur wenig mitgenommen, da nur
geringe Engagements vorlagen. Paris erwartete
einen Kurszusammenbruch in New York bereits
seit ldngerer Zeit. Im iibrigen scheint aber durch-
aus die Tendenz zu vermehrten Auslandsanlagen
bestehen zu bleiben.

Polens wirtschafiliche Lage hat in den letzten
Monaten noch keine entscheidende Verdnderung er-
fahren; der Beschiftigungsgrad ist gut geblieben,
die Preise fiir Industrieprodukte lagen vollig stabil
und diejenigen fiir landwirtschaftliche Erzeugnisse
ebenfalls so auf einem gegenliber der ersten Hilfte
des Jahres tieferen Niveau. Festgestelli werden
muB die Steigerung der Produktion, die nicht
unbetrichtlich ist, sich in einigen Industrien 109/,
bis 15%, iiber dem Stand des Vorjahres hili, Im
Zusammenhang damit sind die Lohne in Bewegung
geraten und haben eine nicht nur auf die GroB-
industrie beschrinkte Aufwirisbewegung erfahren.

Wirtschaftskurven fir Frankreich.
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Die Vermehrung des Produktionsvolumens ist in
erster Linie einer Zunahme des Inlandkonsums
zuzuschreiben, wie auch die Vermehrung der Ein-
fuhr von Fertigwaren (bei Sinken des Importes
von Luxusgiitern) auf den gleichen Faktor zuriick-
zufiihren ist. Die Einfuhr von Produktionsmitteln
hat die stdrkste Steigerung aufzuweisen. Dieses
ziemlich ghnstige Bild paBt in erster Linie auf die
Industriec und den Bergbau, wihrend die Land-
wirtschaft wesentlich schlechter dasteht. Die Welt-
marktpreise fiir Getreide liegen tief, Futterpreise
dagegen hoch, weswegen unter Umstinden mit
einer Verminderung des Viehstandes wihrend des
Winters zu rechnen ist.

Die schon seit einigen Monaten andauernde
Knappheit auf dem Geldmarkt hat weiter an-
gehalten. Die Kreditgewihrung der Bank Polski
ist, wie das Wechselporfefeuille lehrt (dessen Ziffern
fast 509/, hoher sind als die entsprechenden des
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Angust .. — | — | 307 B4 96] 99| 14-7 ] 161 | 225 205-4
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Qktober..§ — —_ 32 91 B4 107|161 | 177 ) 205 ) 1678
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) Der Bank Polski, — @ —s i ich. ~
% 1920187 1. } Monatsende. } Atrbeitstiglich.
Mitgeteilt vom polniachen Institut iy ‘Wirtschaftsforschung,

Vorjahres), weiterhin reichlich Iiberal gewesen.
Nambhafte Auslandskredite sind nicht ins Land ge-
strdmt, obwohl maBgebende Kreise kiinftig stindig
zunehmende Tiatigheit speziell franzdsischen und
belgischen Kapitals erwarten. Die Emissionstatig-
keit war unregelmdBig und unbedeutend; Spar-
einlagen sind abermals vermehrt. Der Kapitaimangei
rithrt zum Teil her von der Langfristigkeit der
umlaufenden Wechsel und einer gewissen Immobi-
lisierung von Geldvorriten in der Landwirtschait,
Es ist nicht ausgeschlossen, daB diese monetidren
Verhiélinisse den Aufschwung der polnischen Wirt-
schaft zum Stillstand bringen, sofern nicht aus-
lindische Kredithilfe grtBeren Stiles moglich sein
sollte.
Wirtschaftskurven fiir Polen.
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RuBlands Wirtschaftslage hat sich mnicht
wesentlich verdndert. Stromungen und Gegen-
stromungen ergeben ein durchaus ungleiches Bild.
Die Getreideaufbringung hat sich wihrend der
Monate Oktober und November gebessert, weil
die heurigen Witterungsverhdltnisse diese saison-
miBige Verschiebung bedingt hatten. Der Mangel
an Industrieprodukten ist nach wie vor empfindlich,
die Produktion vermag mit der zahlungswilligen
. Nachfrage nicht Schritt zu halten. Der mit den
staatlichen Verteilungsstellen konkurrierende Privat-
handel vermag natiirlich wesentlich hihere Preise
zu erzielen. Aber auch unabhingig davon ver-
zeichnen die Preise eine deutliche Aufwirtsbewegung;
sie ist wohl mit der Wiahrungssituation in Zusammen-

Nachtrag zu

Da die wéhrend des Druckes dieses Monats-
berichtes bekanntgegebenen Ergebnisse der Han-
delsstatistik fiir November nur noch in die
Tabellen aufigenommen, aber nicht mehr im Text des
Berichtes beriicksichtigt werden konnten, wird ihre
Besprechung hier nachgetragen. Die Entwicklung
der einzelnen Posten hielt sich im wesentlichen in
der schon im Vormonat beobachteten Richtung.
Nur die Einfuhr von Rohstoffen und Halbfabrikaten
ist wieder etwas stirker gestiegen, jedoch keines-
wegs stark genug, um den groBen Ausfall im Oktober
auszugleichen. Der Durchschnitt fir die Monate

hang zu bringen, Die Staatsbank notiert den
Tscherwonetz mit Dollar 515 etwa gleich pari,
wiéhrend er im Moskauer frefen Verkehr im Oktober
Dollar 3:60, Anfang Dezember sogar Dollar 190
notiert haben soll. Nun ist dieser freie Verkehr
nicht bedenifend, jedoch symptomatisch fiir die
schwierige Lage der russischen Wihrung. Die
Zettelemission der Staatskasse (nicht mit der Staats-
bank zu verwechseln) hat fortlaufend groBe
Steigerungen erfahren. Daraus muBte natiirlich
eine Erhohung des Preisniveaus resultieren. Der
Aubenhandel hat sich ebenfalls ungiinstig entwickelt;
die Einfuhr steigt, die Ausfuhr fallt, wodurch fiir den
ohnedies nicht betrdchtlichen Devisenbestand der
Staatsbank kaum eine Verbesserung zu erwarten steht.
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Oktober und November bleibt immer noch be-
triachilich hinter dem Durchschnitt der gleichen
Monate des Vorjahres zuriick. Die Gesamteinfuhr
ist gleichfalls etwas gestiegen, aber hinter der
Einfuhr des Vorjahres zuriickgeblieben. Aber auch
die Gesamtausfuhr war im November zum ersten-
mal kleiner als im gleichen Monat des Vorjahres,
die Fertigwarenausfuhr ganz wenig groBer. Das
Bilanzpassivum war wie stets im November ver-
hiltnisméBig groB, aber kleiner als im November
des vorigen Jahres.

KURSANKUNDIGUNG.

Der Leiter des Osterreichischen Institutes fiir Konjunkturforschung

Dr. Friedrich

A, Hayek

wird in den nichsten Monaten eine vom Verein der Wiener Handels-Akademie veranstaltete Vorirags-

reihe tiber die

Grundlagen und Ziele der Konjunkturforschung

abhalten. In diesen Vortrigen sollen der geschichtliche Verlauf der Konjunkturschwankungen, die
Entwicklung und der gegenwirtige Stand ihrer theoretischen Erklirung, ferner die Methoden und A_uf-
gaben der praktischen Konjunkturforschung und die besonderen Probleme, die sich ihr in Osterreich
bieten, behandelt werden. .
Die zehn Abende umfassende Voriragsreihe beginnt am Freitag, den 11. Janner 1929_und wird
an den folgenden Freitagen bis einschlieBlich Freitag, den 8. Mirz fortgesetzt. Alle Vortrige ﬁ31de1_1
piinktlich 18% im Geb&ude der Wiener Handels-Akademie, Wien, I, AkademiestraBe 12 _statt. Mitglie
des Vereines ,Osterreichisches Institut fiir Konjunkturforschung* haben gegen Vorweisung der
gliedskarten fiir das Vereinsjahr 1920 freien Fintritt Eintrittskarten fiir weitere Personen s
Torwart der Wiener Handels-Akademie zum Preise von § 5— zu haben. :
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Ergénzungen zu den in Heft 10 und 11 gegebenen Wirischaftszahlen iiber das Ausland.
Kolonne | 1 | 2 | 3| 4| 5| 6| 7| 8| o |kotome| t | 2]3]4a]ls5je]r]8]o[w|n
[

Italien : Schweiz: 1

(Vl. 8.160) Vel 8.176) |

Oktober .| 926| — | 225 | 463 | 450 | 162 | 115 | — | 260 | Oktober .|209'5| 337 |404-4|8352|100°8| 250 | 206 | T64| — | -
November| —~ | - | 231 | 463 | 455 | 180 | 128 | — | 283 | November [208:0; 335 |401'2 8782 — | — | — | — | — & — | —
Dezember | -~ - — —_ — - ~—~ — — | Dezember| —  ~ | — | — | = — ] — | — | — —
Tschecho- Ungarn:

slowakel: (vgl.S. 178) .
lever 5. 159) September| ~ | — | — | — | — | — | 220[1041| 719|121 | —
Oktober .| 306 | 148 |40 o711 (18 | — | 821 | 719 | — | Oktober .{ 837 [411°4| 188 |30-0 | 137 | 138 | 278 {116'1| 805 | 121 | —
November] — 151 |41%/54| 957 | 1013 | — — | 611 — | November| 837 ~- ;1911|3068 135 ( 148 | — | — | — | — | —
Dezember { — | — [4%)e| — | — | — | — | — | — |Dezembesr | — | —- | — | =1 —~ | — | = ~ | — | = | —
Kotomne | 1 | 2 | 3 | 4 | 5 6] 7] 8 |0 |0 |u|we[sluls]e|n]ls
Vereinigte

Staaten :

(Vgl. 8.175)

September | -046 | 1064 | 223 | 1428 | 2308 | 906 | 337 | 525 | 731 | w001 | 108 | — | 370 | 466 | — | 106 | 426 | 321
Oktober .| — 960 | 284 [ 1413 | 2487 | — | &1 | 5B | 70 | — | — | — | ~ | -~ | — | — | — | —
November | -— - - — —_ - - — — — -— - — — — — — —
Dezember | — — — — -— — - — —_ -_ _ —_ —_ — —_ —_— — —_
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