
MONATSBERICHTE DES ÖSTER
REICHISCHEN INSTITUTES FÜR 

KONJUNKTUR FORS CHUNG 
1. Jahrgang, Nr. 8. Ausgegeben am 17. August 1927. 

ÖSTERREICH. 
Im Laufe des Monates Juli hat sich die schon 

länger beobachtete Besserung der Wirtschaftslage 
Österreichs fortgesetzt, ohne freilich mit der viel 
schnelleren Aufwärtsbewegung in den Nachbar
staaten Schritt zu halten. Obwohl sich in diesem 
Monat gewöhnlich schon ein Nachlassen der Ge
schäftstätigkeit bemerkbar macht, deuten die vor
liegenden Zahlen im allgemeinen eher auf eine 
fortgesetzte Intensivierung der Tätigkeit. Deutlicher 
als im Vormonat scheinen die inzwischen bekannt 
gewordenen wirtschaftsstatistischen Daten die seiner
zeit geäußerte Vermutung zu bestätigen, daß die 
seit der Krise von 1924 währende Depression 
immer mehr einem langsamen Aufstieg Platz 
macht. Wenn es .dabei auch selbstverständlich 
noch zu früh ist, aus den bisher nur für den Monat 
Juli vorliegenden statistischen Daten ein sicheres 
Urteil über die Auswirkungen der beklagenswerten 
Vorgänge dieses Monates zu fällen, scheint es doch, 
als ob auch sie keinen unmittelbar hemmenden 
Einfluß auf die Wirtschaftsentwicklung gehabt 
hätten. 

Noch immer ist es die B ö r s e , deren Ent
wicklung am wenigsten von der Besserung der 
übrigen Wirtschaft merken läßt. Wohl zeigt der 
Aktienindex des Bundesamtes für Statistik für Juli 
eine wesentliche Kursbesserung an und erreicht 
mit 1338 für die österreichischen und 2015 für alle 
an der Wiener Börse notierten Aktien den höchsten 
Stand seit der Krise von 1924. Wie aber aus der 
eingehenderen, weiterhin in diesemBericht gegebenen 
Darstellung der Lage an der Wiener Börse hervor
geht, ist die Entwicklung in der letzten Zeit jedoch 
eine durchaus unregelmäßige gewesen und zeigen 
namentlich die Umsätze keine erfreuliche Bewegung. 
In der Zahl der arrangierten Schlüsse wirkt sich 
die Zusammenlegung der Schlußeinheiten weiter aus. 

Die im Juni b egonnene leichte Aufwärtsbewegung 
der P r e i s e der konjunkturempfindlichen Industrie
stoffe hat sich, in Übereinstimmung mit der Bewegung 
im Ausland, im Juli beschleunigt fortgesetzt, während 
die seit März 1926 ununterbrochen andauernde 
Aufwärtsbewegung der Preise von Agrarstoffen im 

Juli einem nicht unbedeutenden Rückschlag Platz 
gemacht ha t Sollte diese entgegengesetzte Bewegung 
der Preise von Agrar-und Industriestoffen länger an
halten, wäre sie gleichfalls als typisches Symptom 
einer aufsteigenden Konjunktur zu betrachten. 

Das Fortschreiten der allgemeinen Konjunktur
besserung ist nunmehr auch an der Bewegung der 
A r b e i t s l o s e n z i f f e r wieder deutlich erkennbar, 
nachdem ihre Abnahme von April bis Juni hinter 
der saisonmäßig zu erwartenden zurückgeblieben 
war. Die starke Abnahme in der ersten, aber auch 
noch in der zweiten Hälfte des Monates Juli, der 
in Wien gewöhnlich sogar schon wieder eine 
Zunahme bringt, hat die unter Berücksichtigung 
der Saisonschwankungen sich ergebende Zahl der 
Arbeitslosen beinahe wieder auf den relativ günstigen 
Stand des Monates Jänner gebracht. Die für Ende 
Juli ermittelte Zahl der Arbeitslosen entspricht 
einem Jahresdurchschnitt von 175.526 in Österreich 
(82.374 in Wien und 95.306 in Österreich außer
halb Wiens). Die Besserung der von Saison
schwankungen bereinigten Monatsziffern gegenüber 
dem Vormonat beträgt für ganz Österreich 4-4% 
(für Wien 5-7%, für Österreich ohne Wien 2-4%) 
gegenüber dem gleichen Monat des Vorjahres 10'6% 
(Wien 11-8%, Österreich ohne Wien 10-0%) und 
gegenüber dem relativen Höchstpunkt im August 
(Wien: Juni, Österreich ohne Wien: September) 
vorigen Jahres 10-9% (Wien 12*3%, Österreich 
ohne Wien 12*0%). Die Abnahme ist also im ganzen 
größer, als selbst im gleichen Monat des Jahres 1923, 
das noch eine sehr günstige Konjunkturentwicklung 
zeigte. Da sich auch in den letzten Jahren regel
mäßig gezeigt hat, daß die Entwicklung des Arbeits
marktes außerhalb Wiens der Entwicklung in Wien 
erst nach ein bis zwei Monaten nachfolgt, ist zu 
hoffen, daß der starken Abnahme der Arbeitslosigkeit 
in Wien'bald auch eine ähnliche Bewegung in den 
Ländern folgen wird. 

Die wichtigsten Ziffern über die Entwicklung 
der E i s e n i n d u s t r i e wie namentlich der Umfang 
der offenen Bestellungen zeigen gleichfalls im Juni 
eine deutliche Besserung. Besonders günstig ist die 
Entwicklung in den Baumwollspinnereien, aus denen 
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Die Börsentätigkeit 1923 - 1927 

1 Celdbew*gung a u i dem Effekten verkehr 
Z Vom Giro- und Kasserwertin abgeführte 

EtteM i n u m sa i » &teue r 
auf Monate zu vier Arrangement per icden umgerechnet" 

3 Gesamtertrag der Effekten« ms sttsleuef 
Ii flepartgeldaitie 

nahezu volle Beschäftigung gemeldet wird. Die erst 
für den Monat Juni vorliegenden Außenhandels- und 
Güterverkehrs Ziffern zeigen gleichfalls einen verhält
nismäßig günstigen, gegenüber dem gleichen Monate, 
des.Vorjahres nicht unwesentlich erhöhten Stand. 

Die Entwicklung auf dem G e l d m a r k t , auf 
deren besondere gegenwärtige Bedeutung im 
letzten Monatsbericht hingewiesen wurde, hat im 
Zusammenhang mit den Unruhen vom 15. Juli 
etwas früher als erwartet zu einer Erhöhung des 
offiziellen Diskontsatzes von 6 auf 7% geführt, die 
am 21. Juli in Kraft trat. Schon vor dem 15. Juli 
hat die Entwicklung des Eskompteportefeuilles der 
Nationalbank, das zum HaJbjahrsende 125 Millionen 
Schilling erreichte und im nächsten Ausweis nur 
eine geringe Abnahme zeigte, die zunehmende An
spannung des Geldmarktes deutlich gezeigt. Diese 
kam auch in dem starken Anziehen der Geldsätze 
zum Ausdruck, von denen die Sätze für Privat
diskont sich schon in der ersten Monatshälfte um 
5 3 / 4 % bewegten, um nach Erhöhung des Bank
satzes sich gegen Ende des Monates um 6 5 / 8 % 

zu halten. Die Sätze für erste Kommerzwechsel 
bewegten sich im gleichen Zeitraum von 6V2 bis 
6 3 / 4 % auf 7 3 / 8 bis 8%. Erst Anfang August ist ent
sprechend der Entwicklung auf dem Weltgeldmarkt 
eine Erleichterung eingetreten, die jedoch zum 
großen Teil nur saisonmäßig bedingt und nicht von 
Dauer sein dürfte. Nur zum Teil dürfte die ge
besserte Situation auf dem amerikanischen Geld
markt auch weiterhin erleichternd wirken und ein 
allzustarkes neuerliches Anziehen der Geldsätze 
zu Beginn des Herbstes verhindern. Jedenfalls ist 
aber trotz der momentanen Erleichterung keinesfalls 
mit einer Rückkehr zu den verhältnismäßig niederen 
Sätzen der ersten Hälfte des Jahres zu rechnen. 

Die drei neben der Übersichtstafel über die 
allgemeine Wirtschaftslage in diesem Monatsbericht 
für Österreich gegebenen graphischen Darstellungen 
entstammen den Vorarbeiten für eine genauere 
Erfassung der Entwicklung des Effektenverkehrs 
und den geplanten neuen Aktienindex. In der vor
stehenden Darstellung der E n t w i c k l u n g d e r 
B ö r s e n u m s ä t z e in d e n l e t z t e n J a h r e n ist 
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Einige typische Reihen zur Konjunkturentwicklung Österreichs 1923̂ 1927 
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in Kurve 1 der Versuch gemacht, die auch in der 
Übersichtstafel dargestellte Bewegung der Geld
umsätze aus dem Effekten Verkehr dadurch zu be
richtigen, daß auf die verschiedene Anzahl der 
Arrangementperioden Rücksicht genommen wurde, 
die in die einzelnen Monate fallen. Da nämlich die 
Abwicklung der per Arrangement getätigten Schlüsse 
durch das vom Wiener Giro- und Kassenverein 
geleitete Arrangementbüro der Wiener Börse in der 
Regel allwöchentlich erfolgt und in den ausge
wiesenen Monatszifferri nur die Ergebnisse der in 
dem betreffenden Monat vorgenommenen Arrange
ments enthalten sind, werden die bisher gegebenen 
Ziffern sehr stark dadurch beeinflußt, daß in den 
einzelnen Monaten eine verschiedene Anzahl von 
Arrangements (3 bis 5) stattfindet. Kurve 1 in dem 
Schaubild auf Seite 56 zeigt nun die Bewegung 
der auf Monate mit 4 Arrangementperioden um
gerechneten Ziffern. Der Vergleich mit der gegen
überstehenden, auf den ursprünglichen Ziffern be
ruhenden Kurve zeigt, daß sich so eine wesentliche 
Glättung der Kurve ergeben hat, die infolge der 
Ausschaltung zufälliger Elemente nun auch ein viel 

treueres Bild der tatsächlichen Entwicklung bietet. 
Sie wird daher in Zukunft auch in der Übersichts
tafel an Stelle der unberichtigten Werte zu treten 
haben. Daß sie im ganzen ein zutreffendes Bild 
der Bewegung der Umsätze gibt, bestätigt auch 
der Vergleich mit der in Kurve 2 des Schaubildes 
wiedergegebenen Bewegung der monatlich vom 
Giro-und Kassenverein abgeführten Effekten um satz
steuer für die durch ihn abgewickelten Geschäfte, 
bei der in der gleichen Weise die verschiedene 
Anzahl der in einen Monat fallenden Arrangement
perioden berücksichtigt wurde. Mit Ausnahme der 
durch die Steuersatzänderung im Februar 1926 her
vorgerufene Senkung dieser Kurve zeigen beide 
eine so weit gehende Übereinstimmung, daß wohl 
jede von ihnen als ein verläßliches Bild der Um
sätze angesehen werden darf. Die zum Vergleich 
im Schaubild noch wiedergegebene Kurve des Ge
samtertrages der Effektenumsatzsteuer ergibt, wenn 
man berücksichtigt, daß infolge des Verrechnungs
systems die Eingänge einen Monat später ausge
wiesen werden, gleichfalls fast genau dasselbe 
Resultat 

Kursentwicklüng einiger ausgewählter Industrieaktien 
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Zur Beurteilung der relativen Bedeutung der 
Umsätze an der Wiener Börse wäre es von 
großem Interesse, wenn an Stelle der derzeit 

Wien 

Verhältnismäßige Bewegung der 
Geldumsätze aus dem EffeMenverkehr 

I°9»ri1hmi«her Maßstab Buda
pest 

Million« n 

P«ngB 

in Wien und Budapest —-

allein zur Verfügung stehenden Verhältniszahlen 
die absoluten Ziffern der. Umsätze aus dem Effekten
verkehr bekannt wären. Eine Veröffentlichung dieser 
Ziffern sollte um so mehr ohne Bedenken möglich 
sein, als auch der Budapester Giro- und Kassen
verein die entsprechenden Zahlen der jüngsten Zeit 
veröffentlicht, ebenso für die Börsen der Tschecho
slowakischen Republik die Anzahl und der Wert 
der monatlich umgesetzten Effektenschlüsse regel
mäßig bekanntgegeben und von den italienischen 
Börsen, wie es auch ähnlich in New York und 
Stockholm geschieht, sogar die in den einzelnen 
Effektenkategorien täglich umgesetzten Stücke und 
Beträge veröffentlicht werden. Wie viel interessante 
Aufschlüsse Vergleiche dieser Ziffern bieten könnten, 
zeigt die nebenstehende Gegenüberstellung der ver
hältnismäßigen Bewegung der Geldumsätze aus 
dem Effekten verkehr während des letzten Jahres 
in W i e n u n d B u d a p e s t Diese beiden Kurven, 
die einen Vergleich nur nach der relativen Be
wegung, nicht aber nach den absoluten Größen 
der dargestellten Beträge erlauben, zeigen deutlich, 
wie sehr die Entwicklung der Wiener Börse in den 
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1836 
Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
JUJII 

8-00 
7 '25 
7-25 
6-75 
6-38 
6-25 

8-75 
8-25 
8-00 
7-75 
7-50 
7-63 

10-5 
9-5 
8-S 
8-3 
8 5 
8-0 

1292 
1353 
1314 
1364 
1278 
1281 

959 
1025 

9 8 3 
1025 
977 
971 

30-6 
59-7 
78-8 
58-0 
59-5 
70*8 

42-9 
87-4 
81-6 
69-2 
75-4 
97-7 

33-6 
76 '4 
31-8 
28-2 
27-6 
27-6 

163 
176 
2 4 3 
185 
133 
109 

140-3 
104-7 

85-0 
79*1 
74-7 
71*1 

855-5 
808-3 
812-0 
824-4 
828*2 
831-4 

482-2 
479-6 
503-3 
500-7 
508-1 
49S-2 

61-3 
63-7 
66-4 
6B-0 
68-6 
69-2 

106-5 
102-5 
98-2 
96-5 
95-5 
95-8 

122 
120 
119 
119 
1 1 8 
124 

113 
109 
108 
110 
110 
1 1 8 

143 
142 
142 
137 
135 
135 

20.0G9 
19.863 
19.638 
19.789 
19.811 
19.936 

3189*1 
2945-8 
3317-6 
3453-0 
3074-1 
3465-3 

1450'9 
1312-3 
1557'6 
1412-5 
1373-5 
1392-9 

188-8 
189-1 
255-4 
197-2 
189-5 
214-7 

1530-1 
1876-6 
2205-0 
2344-5 
2113-8 
2472-0 

Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

6-O0 
5-88 
5-88 
6-13 
6-25 
6-63 

7-06 
7-63 
6*56 
6*75 
7-00 
6-47 

8-0 
7-9 
7-6 
7 '8 
8 3 
8-0 

1378 
1360 
1537 
1564 
1560 
1522 

1073 
1024 
1203 
1144 
1116 
1055 

88-3 
80-0 

120-3 
113-6 
108-2 
89-6 

105-9 
135-4 

95-0 
91-2 
94-3 
78-1 

41-5 
66-2 
58-0 
58-1 
60-3 
47-7 

144 
182 
241 
2 4 7 
275 
2 4 3 

79-5 
69-7 
62-2 
86*5 
78-1 
95-1 

901-7 
898-5 
900-0 
&00-2 
995-1 
939*3 

533-4 
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526-0 
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524-8 
529-8 

70-8 
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72-8 
73-1 
73-7 
71-2 

97-3 
100-7 
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103-1 
102 '3 
100-5 

126 
126 
123 
125 
128 
127 

121 
120 
115 
117 
122 
120 

138 
138 
141 
143 
143 
142 

19.854 
19.996 
19.892 
19.674 
19.749 
19.318 

3943-8 
3136-1 
3632-9 
3550-8 
3410-8 
4042-3 

1563-9 
1422-3 
1448-9 
1494-0 
1504-5 
1655-4 

215-7 
176-5 
161-3 
189-6 
190-5 
212-1 

2540-2 
2130-8 
2772-2 
2609-2 
2627-1 
3212-2 

1Ö27 
Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mal 
Juni 

5*75 
4-75 
4-83 
5-75 
5-38 
5-38 

7-25 
6-00 
6-00 
6-07 
6-25 
6-25 

7 '5 
6-9 
6-8 
6-8 
7-0 
7M3 

1651 
1833 
1815 
1889 
1989 
1926 

1156 
1301 
1267 
1296 
1324 
1250 

153-5 
138-6 

96-9 
123'2 
211-7 

86-2 

149-9 
76-5 
74-1 

1187 
107-6 
39-0 

I 3 6 ' 3 
63-7 
612 

155-3 
118-3 
44-8 

191 
4 8 4 
289 
299 
495 
392 

73-3 
48-8 
43-7 
85-9 
88-4 
84-2 

922-0 
890-5 
881-4 
901-9 
904-5 
908-2 

531-8 
520-4 
509-2 
489-5 
472-4 
468-7 

72-3 
74-0 
74-3 
70-6 
70-5 
70-1 

101-6 
102-5 
106-6 
103-4 
103-1 
105-0 

130 
130 
133 
135 
137 
142 

123 
124 
128 
130 
134 
141 

144 
143 
144 
144 
143 
143 

19.785 
19.650 
1D.5B6 
19.562 
19.659 
19.880 

3311-0 
3074-2 
3978-8 
3716-8 
3481-0 

1506-4 
1419-1 
1616-5 
1532-0 
1572-3 
1499-0 

249-1 
258-7 
275-6 
198-1 
236-5 
233-9 

2320-4 
2254-5 
3108-8 
2516-7 
2860-2 
2769 0 

Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

5-75 6-63 7-38 2015 1338 93-2 35-3 43-2 97-1 940-3 473-0 105-8 140 138 H 4 3 20.024 

n Die angegebenen Durcaschnittssätze für die Monatsmitte gelten im Jahre 1926 für Wochengeld, seit Jänner 1927 für Monatsgeld. — 
=) Die Basis für die In Kolonne 6 und 7 gegebenen Prozentwerte bildet ein willkürlich gewählter Durchschnittswert. — ') Die angegebenen 
Preisindexziffern gründen sich auf. die jeweils in der Mitte des Monats bestehenden Preise. — 4 ) Die Indexziffer der reagiblen Warenpreise 
ist ein ungewogenes arithmetisches Mittel der Wiener Preise von Stabeisen, Blei, 2ink, Schafwolle, Kernschrot, Leinengarn, Hanfgarn, Ochsen
häuten, Kalbfellen, Findstaig und Leinöl. 
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letzten Monaten hinter der der Budapester zurück
geblieben ist, während im einzelnen die Bewegung 
an beiden Plätzen sehr ähnlich verläuft. 

In den beiden Tafeln auf Seite 58 und 59 ist die 
K u r s b e w e g u n g einer Anzahl der wichtigsten, an 
der Wiener Börse gehandelten ö s t e r r e i c h i s c h e n 
I n d u s t r i e a k t i e n dargestellt, die in erster Linie 
bei der Berechnung des geplanten, für die be
sonderen Zwecke der Konjunkturbeobachtung zu 
konstruierenden Aktienindex zu berücksichtigen sein 
dürften. Die Gesichtspunkte, nach denen die Aus
wahl der zu berücksichtigenden Aktien vorgenommen 
wurde, grenzen ihre Zahl sehr ein. Die Be
schränkung auf Aktien ö s t e r r e i c h i s c h e r Indu
strieunternehmen erschien notwendig, um, soweit 
dies möglich ist, nur die Einflüsse der heimischen 
Wirtschaftsentwicklung hervortreten zu lassen. Im 
übrigen mußten alle jene Aktien ausgeschieden 
werden, deren Kursentwicklung nicht als typisch 
für den Wirtschaftszweig ihres Unternehmens an
gesehen werden kann oder die in ihrer Kurs
entwicklung zeitweise stark von individuellen Ein
flüssen bestimmt wurden oder nicht regelmäßig 

genug gehandelt wurden, um in den jedem Stich
tag vorausgehenden zwei Wochen stets einen Kurs 
zu erzielen. Die Darstellung der Kursbewegungen 
der einzelnen Aktien wird vor Berechnung des 
neuen Aktienindex nicht nur deshalb vorgenommen, 
um Gelegenheit zu einer dem Institut sehr er
wünschten Kritik der Auswahl zu geben, sondern 
auch, weil jeder Ersetzung der Bewegung einzelner 
Werte durch einen zusammenfassenden Index 
grundsätzliche Mängel anhaften und nur aus der 
Betrachtung der Bewegung der einzelnen Kurse sich1 

feststellen läßt, inwiefern einem errechneten Durch
schnittswert typische Bedeutung zukommt. Ebenso 
wie bei den Warenpreisen beabsichtigt das Institut 
daher, auch in Zukunft von Zeit zu Zeit neben den 
regelmäßig veröffentlichten Indexziffern auch die Be
wegung der Kurse der einzelnen Werte darzustellen. 

Die Kurven auf den beiden Tafeln stellen die 
Bewegung der einzelnen Effekten nach den Kursen 
an jedem 15. und Monatsletzten (bzw. dem letzt
vorangegangenen Kurs) dar. Die Darstellung nach 
einer Iogarithmischen Skala ermöglicht einen direkten 
Vergleich ihrer Bewegung, da bei dieser Darstellungs-

Außenhandel Güterverkehr der Bundesbahnen Produktion 6) 
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in ° / 0 der Vollbeschäftigung Wag
gons 

Zeit 

23 24 25 26 27 | 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 L 3 9 40 41 42 43 44 

Zeit 

1920 
224-3 58-9 56-4 22-1 68-5 108-4 23-8 79'D 298-9 5098 127.450 62.507 63.826 1122 25-8 69-55 83-39 79-76 51-40 65-8 81-4 1708 Jänner 
217-5 54-9 50-7 17-8 78-7 130-7 28-0 98-2 293-9 5183 124.517 59.832 63.447 1233 25-5 67-85 78-45 83-14 61-41 53-5 84-6 1611 Febr. 
239-1 57-0 64-5 16-4 76-1 155-0 34-4 1 [G-2 300-0 5425 146.469 69.797 75.260 1412 28-0 63-56 85-26 93-52 54-51 46-0 79-2 1754 Marz 
217-7 59-6 47-5 13-6 78-6 137-6 31-8 100-9 289*3 5575 139.373 65.650 72.369 1354 25-1 46-01 71-21 64-88 51-03 47-4 75-4 1681 April 
213-1 58-7 43-7 131 66-4 134-7 33-2 95-1 309-9 5708 136.992 64.149 71.429 1414 26-0 53-41 77-02 74-41 51-55 46-4 66-9 1597 Mal 
224-3 62-1 40-7 16-4 74-8 143-2 30-6 104-6 327-4 5575 139.374 66.007 71.949 1418 26-6 43-68 73-13 79-55 48-53 43-1 61-5 1613 Juni 

208-0 66-0 40-6 13-2 63-3 134-6 27-2 100-7 303-7 5226 141.105 65.40] 74.394 1310 28-1 42-45 67-86 62-69 41-31 39-0 72-10 1669 Juli 
255-5 69-2 4G-9 15-2 72-0 137-0 26-7 104-2 317-6 5004 130.093 56.026 72.817 1250 29-9 40-65 50-06 57-91 43-66 37'3 57-0 1576 Aug. 
225-S 67-0 39-1 14-1 76-1 156-7 31-9 110-8 304-0 5271 137.033 60.088 75.429 1516 29-0 43-97 57-46 55-78 42-03 38-9 60-10 1676 Sept. 
255-6 79-4 43-1 18-7 85-8 154-2 32-5 109-2 381-0 5979 155.446 72.175 82.085 1186 32-2 41-56 50-52 49-24 40-27 31-3 04-80 1665 Okt. 
261-9 76-4 47-1 19-6 86-2 153-9 33-6 108-7 387-9 6167 141.838 66.621 74.183 1034 33-7 46-93 55-19 56-61 40-92 38-7 75-92 1612 Nov. 
271-5 68-3 51-2 25-0 95-9 167-4 36-0 120-1 426'0 5096 132.397 61.251 70.162 984 34-0 53-76 42-48 49-Ü9 38-25 45-8 75-33 1615 Dez. 

1027 
202-1 45-3 46-8 28-0 59-9 135-8 29-6 95-1 356-8 5244 125.844 56.619 67.861 1364 28 5 55-38 66-54 65-10 42-66 53-9 57-3 1630 IHnuer 
231-0 55-1 50-2 17-9 77-5 144-7 33-2 102'8 317-2 5344 128.269 59.698 66.833 1738 27-1 55-28 60-55 69-60 50-02 63-4 78-87 1575 Febr. 
240-4 58-1 579 15-1 85-5 174-0 40-1 123-8 359-6 5532 149.374 67.755 79.829 1790 31-1 63-51 70-97 80-83 60-04 76*5 81-5 1777 März 
271-4 65-2 56-8 14-1 110-1 173'4 38-1 125-0 327-4 5667 141.674 63.630 76.304 1740 28-7 70-17 66-30 63-68 61-10 70-7 85-54 1712 April 
207-6 55-1 45-3 14-2 67-1 137-2 33-7 95-3 360-0 6032 150.797 69.976 73.685 2136 29-7 66-36 73-01 89-72 73-67 65-6 84-5 1748 Mai 
234-6 66-6 55-1 14-4 81-4 I69-D 42-4 118-3 382-0 5713 142.818 75.369 65.607 1842 •28-7 68-88 70-74 76-58 72-43 611 82-2 Juni 

63-49 74-59 68-99 72 03 65-7 Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

") Vorläufige Ziffern. — •) Die Angaben Über die Beschäftigung einzelner Industrien gründen sich nicht auf Angaben für alle Be
triebe des betreffenden Produktionszweiges, sondern sind auf Grund von Mittellungen von Firmen berechnet, die zusammen den größten 
Teil der einschlägigen Produktion in Österreich leisten. — ') In den Ziffern über die Bewegung der Produktion von Walzwaren ist auch 
der Absatz von Halbzeug eingeschlossen. 
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form an jedem Punkt der Kurven eine gleiche 
prozentuelle Änderung des Kurses in einem Steigen 
oder Sinken der Kurve um das gleiche Stück zum 
Ausdruck kommt. Aus der Betrachtung der Be
wegung der Kurse dieser als repräsentativ für die 
österreichische Industrie zu betrachtenden Unter
nehmungen ergibt sich nun zum Teil ein anderes 
Bild, als es die durchschnittliche Bewegung der 
Gesamtheit der österreichischen Aktien, die der 
Kursindex des Bundesamtes für Statistik darstellt, 
zeigt. Vor allem haben alle jene Werte, die sich 
überhaupt von dem Anfang 1924 begonnenen Kurs
sturz wesentlich erholt und sich nicht als unemp
findlich für die eingetretene Tendenzverbesserung er
wiesen haben, seit 1925 eine weit stärkere Steigerung 
aufzuweisen, als der Gesamtindex, der gegen seinen 
Tiefpunkt im Dezember 1925 nur um 40% gestiegen 
ist. Ungefähr die Hälfte von ihnen haben sich 
gegenüber ihrem tiefsten Kurs um mehr als 
100% erholt. Im Gegensatz dazu zeigt die große 
Mehrzahl der dargestellten Aktien im Widerspruch 
zum Gesamtindex, der im Juli seinen bisherigen 

Höchstpunkt erreicht hat, in den letzten Monaten 
eine starke, bis Mitte Juli andauernde Kurssenkung. 
Mit einer einzigen Ausnahme halten sich die 
Kurse der 21 ausgewählten Aktien Mitte Juli 
noch wesentlich unter den im Laufe des Jahres 
schon erreichten höchsten Kursen und haben 
nur zum Teil seither eine Erhöhung erfahren, 
die sich in den ersten Augusttagen fortsetzte. 
Abgesehen von dieser seit Mai dieses Jahres anhal
tenden Bewegung dürfte jedoch aus den Kurven 
der einzelnen Effekten zu schließen sein, daß die 
Kurse der Mehrzahl der dargestellten Effekten auf 
die im letzten Jahr merklich gewordene Konjunktur
besserung weit stärker reagierten als der Gesamt
index. Auch die seit Mai vor sich gegangene 
Kurssenkung dürfte als Zeichen ihrer höheren 
Konjunkturreagibilität anzusehen sein. Da ihre 
Bewegung auch in weitem Maß mit dem aus 
der Bewegung der Börsenumsätze sich ergeben
den Bild der Konjunkturentwicklung übereinstimmt, 
scheinen sie eine geeignetere Grundlage für einen 
konjunkturempfindlichen Aktienkursindex zu bilden. 
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45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 57 58 59 60 61 62 63 64 

1 0 2 6 1 9 2 6 
Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
Juni 

231.361 
228.763 
202.394 
173.115 
154.824 
150.981 

104.536 
103.109 
92.918 
88.663 
84.725 
83.643 

126.825 
125.654 
109.476 
84.452 
70.099 
67.338 

154-2 
146-4 
148-2 
150-9 
161-0 
174-9 

138-4 
135-4 
135-2 
139-1 
144*0 
151-8 

169-1 
164-4 
165-8 
172-1 
183-5 
206-9 

253.819 
250.246 
224.299 
193.963 
176.939 
173.219 

114.915 
113.285 
103.813 
97.245 
95.040 
95.227 

31.654 
32.416 
31.512 
30.082 
29.183 
28.342 

2D.800 
20.951 
20.745 
20.377 
20.508 
19.844 

6101 
7105 
7400 
7727 
7752 
7198 

2427 
2742 
2628 
2799 
2732 
2112 

1984 
2123 
2099 
2065 
2042 
2083 

1123 
1230 
1184 
1174 
1214 
1211 

1006 
1033 
1001 
964 
906 
987 

760 
683 
688 
759 
722 
737 

10.079 
10.275 
9.869 
8.612 
7.952 
8.008 

5171 
5290 
5242 
4917 
5203 
5540 

180 
233 
234 
286 
234 
197 

33 
49 
59 
67 
53 
54 

Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
Juni 

Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

152.4B5 
151.056 
148.111 
151,183 
168.809 
205.350 

83.7S6 
83.582 
77.733 
75.132 
79.117 
89.951 

68.719 
67.474 
70.378 
76.051 
89.692 

115.399 

178-9 
179-6 
178*4 
173-0 
166-2 
1620 

148-7 
148-4 
142-7 
139-5 
138-9 
135-8 

224-1 
227-0 
229-5 
220-8 
202-3 
191-1 

174.440 
177.011 
176.993 
180.976 
201.882 
241.295 

94.609 
98.061 
93.816 
91.066 
95.841 

106.181 

28.985 
26.198 
28.147 
27.930 
28.209 
30.464 

19.404 
19.441 
18.778 
18.151 
18.070 
18.832 

7672 
8041 
7620 
7204 
6967 
7099 

2155 
1986 
1623 
1249 
1225 
1556 

20B9 
1787 
1683 
1585 
1629 
1765 

1183 
982 
920 
846 
805 
877 

1278 
1297 
1354 
1459 
1405 
1564 

878 
1011 
1040 
1156 
1137 
1266 

8.086 
7.838 
7.817 
7.832 
8.448 

10.012 

5488 
5120 
4810 
4547 
4658 
5185 

244 
220 
163 
251 
185 
186 

62 
49 
42 
68 
39 
59 

Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

1 0 2 7 1 0 2 7 
Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
Juni 

235.464 
244.257 
208.346 
181.175 
158.332 
145.136 

99.453 
103.122 
90.723 
86.337 
80.955 
77.754 

136.011 
141.135 
117.623 
94.838 
77.367 
67.370 

158-4 
156-4 
152-6 
157-9 
164-7 
167-4 

131-7 
135-4 
132-0 
135-4 
137.7 
141-1 

1B1-3 
184-7 
178-1 
193-3 
202-5 
207-0 

269-633 
275.974 
236.261 
207.878 
184.660 
168.997 

117.316 
120.393 
106.007 
101.083 
96.000 
90.990 

33.320 
34.695 
32.732 
30.265 
30.254 
26.086 

20.555 
21.064 
20.547 
19.624 
19.909 
17.876 

7774 
7877 
6694 
6502 
6270 
5746 

1896 
2062 
1373 
1455 
1432 
1372 

2052 
2182 
2039 
1903 
1745 
1623 

1097 
1188 
1115 
1014 
1165 
1074 

1795 
1958 
1780 
1741 
1738 
1494 

1436 
1429 
1313 
1259 
1241 
1000 

11.116 
11.580 
10.585 
9.247 
8.120 
7.595 

5927 
6051 
5767 
5318 
4778 
4673 

281 
263 
245 
294 
225 
201 

15 1 3) 
15 
19 
22 
13 
13 

Jänner 
Febr. 
März 
April 
Mai 
Juni 

Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

1*36.910 74.961 61.949 160-0 133-1 202-0 87.437 16.999 1254 1077 931 4689 234 42 Juli 
Aug. 
Sept. 
Okt. 
Nov. 
Dez. 

B) Einschließlich der Beihilfenempfänger, aber ohne die in der Produktiven Arbeitslosenfürsorge Beschäftigten. — 8 ) S a i s o n i n d e x 
z i f f e r n ; Jänner: 1-39, Februar: 1-43, März: 1-25, April: 1-05, Mai: 088, Juni: 0-79, Juli: 0-76, August: 0"77, September: 0-76, Oktober: 0-80. 
November: 0-93, Dezember: 1-16. - 1 0 ) S a i s o n i n d e x z i f f e r n : Jänner: 1-22, Februar: 1*23, März: 1-11, April; 1'03, Mai: 095, Juni: 0'89, 
Juli: 0-91, August: 0'91, September: 0-88, Oktober: 0-87, November: 0'92, Dezember: 1-07. — l l ) S a l s o n i n d e x Z i f f e r n : Jänner: 1-59, 
Februar: 1-62, März: 1-40, April: 1-04, Mai: 0-81, Juni: 0-69, Juli: 0-65, August: 0-63, September: 0-65, Oktober: 0-73, November: 0-94, 
Dezember: 1-28. — 1 E ) Mitgeteilt vom „Creditorenverein von 1870*. — , s ) Ab Jänner 1927 nur die im Ausgleichsverfahren noch nicht be
handelten Konkurse. 
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Österreichische Halbmonatszahlen für 1927 

Zeit 

15. Jänn. 
31. „ 
15. Febr. 
28. „ 
15. März 
31. „ 
15. April 
30 
15! Mai 
31. „ 
15. Juni 
30. „ 
15. Juli 
31. , 

Durch
schnitt!. 

Geldsätze 

Erträgnis 
lest-

verzinsl. 
Werte 

-O 
0j£ 

% P- a. 

5-75 
5-63 
4-75 
4-75 
4-88 
5-25 
575 
5-75 
5-38 
5-38 
5-38 
581 
5-75 
6-63 

7-25 
6-75 
6-00 
6-25 
6-00 
5-75 
6-07 
6-13 
6-25 
6-25 
6-25 
6-75 
6-63 
7-69 

3 I 4 

6-32 
6-32 
6'32 
632 
6-32 
6'25 
6-25 
6-25 
6-25 
6-25 
6-25 
6-25 
6'25 
6-32 

7 
7-84 
7 
7 
7-84 
7-90 
7-1 
7-1 
7'87 
7-; 
7-; 
7-87 
7-87 
7'. 

Nationalbank 

DJ 
'S* 

SS 

Millionen 
Schilling 

5 | 6 | 7 

u in 
3 ? 

Ba j a 

'Bs 
•So 

Durch
schnitt 

1923=100 

Unterstützte 
Arbeitslose 

O 

in Tausend 
Personen 

9 I 10 | 11 

73-3 
58-2 
48-7 
58-7 
43'7 
80'3 
85-9 

113-7 
88-4 

101-1 
84-2 

125-0 
97*1 

150-7 

531-8 
531-3 
520-4 
515*5 
509-1 
497'0 
589-5 
487-0 
472-4 
474-6 
468-7 
472-4 
473-0 
469-0 

101-6 
100-2 
102-5 
104-2 
106-6 
104-4 
103'4 
103-0 
103-1 
103-3 
105-0 
104-8 
105-8 
103-9 

223-5 
235-5 
241-6 
244-3 
230-5 
208-3 
191-0 
181-2 
168-9 
158-3 
152-5 
145-1 
139-5 
136-9 

128-4 
136-0 
140-1 
141-1 
132-4 
117-6 
104-4 
94-8 
85-3 
77-4 
73-2 
67-3 
64-3 
61.9 

95-0 
99-5 

101-5 
103-2 
9B-0 
90-7 
86-6 
86-3 
83-5 
81-0 
79-3 
77-8 
75-2 
74-9 

DAS AUSLAND. 
In den Vereinigten Staaten machen sich immer 

mehr Anzeichen bemerkbar, die es wahrscheinlich 
erscheinen lassen, daß der schnelle industrielle Auf
schwung, der in den letzten Jahren in den meisten 
Weltstaaten vor sich gegangen ist, sein vorläufiges 
Ende gefunden hat. Im Juni zeigte die immer noch leb
hafte Geschäftstätigkeit gegenüber den Vormonaten 
ein merkliches Nachlassen. Namentlich in der Stahl
industrie und der sonstigen Erzeugung von Kapital
gütern hat sich der schon früher bemerkbare Rück
gang verstärkt. Besonders stark hat die Bergwerk
produktion nachgelassen. In der Automobilindustrie 

Das Harvard Barometer für die 

hat die bekannte Einschränkung der Erzeugung 
in den Fordfabriken 'ein bedeutendes Sinken 
der Gesamtproduktion bedingt. Auch der Güter
umsatz ist, an der Zahl der Güterwagengestellung 
gemessen, im Juni, der sonst eine Zunahme aufweist, 
zurückgegangen. Die im Barometer der drei Märkte 
als typisch für die Warenumsätze verwendeten 
Lastschriften auf Bankkontokorrenten außerhalb 
New Yorks haben gleichfalls gegenüber der saison
mäßig zu erwartenden Höhe eine Verringerung 
erfahren, die den wichtigsten Grund für den neuer
lichen Rückgang der B-Kurve bildet, da die in ihr 
noch enthaltenen Warenpreise nur eine unbedeutende 
Senkung aufweisen. Die Bewegung der beiden 
anderen Kurven und die übrigen über die Ent
wicklung der sie darstellenden Erscheinungen ver
fügbaren Daten lassen trotzdem die weiteren Aus
sichten nicht ungünstig erscheinen. Die seit Mai 
wieder aufwärts gerichtete Bewegung der Börsen
kurse, die sich nach einem kurzen Rückgang Ende 
Juni im Juli stark beschleunigt hat, zeigt, daß auch 
an der Börse die Entwicklungsaussichten nicht 
ungünstig beurteilt werden. Die hauptsächlich durch 
die außerordentliche Beanspruchung des Anleihe
marktes im Juni eingetretene leichte Anspannung 
des Geldmarktes hat sich als vorübergehend er
wiesen, und die seither eingetretene Erleichterung, 
die neben dem starken Zurückgehen der Emis
sionstätigkeit zum Teil auch dem Nachlassen 
der industriellen Tätigkeit zuzuschreiben sein 
dürfte, Anfang dieses Monates zu sukzessiven 
Herabsetzungen der Diskontsätze der verschiedenen 
Federal Reserve Banken geführt Der Harvard 
Economic Service, dem diese Angaben entnommen 
sind, beurteilt die Situation im ganzen günstig und 
erwartet ein Anhalten des gegenwärtigen, immer 
noch sehr hohen Beschäftigungsstandes durch den 
kommenden Herbst. 
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