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Jahre 1930 sowie der starke Rﬁckgang in der.
~ zweiten Hilfte des laufenden Jahres.

Die Giiterwagengesiellung bei den Bundes-

- -bahnen hat im November iibersaisonmifig ab-

genommen. Die bereinigte Indexziffer sank von

1208 auf 1137, Die Zahl der ins Ausland ge-

leiteten Wagen ging auf 486 (arbeitstaglich) zuriick;
dies ist die niedrigste Zah! dieses Jahres. Im
November des Vorjahres betrug sie 774. Dagegen

stieg die Zahl der aus dem Ausland eingefithrten

beladenen Giiterwagen auf 2059 gegeniiber 1735
im Vormonat und 2092 im November des Vor-
jahres., Daraus geht hervor, daB die gegenwiirtigen
Methoden, die auf Einfuhrdrosselung und Ausfuhr-
steigerung abzielen, soweit sich dies ziffernm#Big
erkennen 146t, bisher keinen Erfolg hatten.

Den gleichen SchluB legt die ungiinstige Ent-
wicklung der Aufenhandelsziffern fiir den Monat
November nahe, denn ebenso wie im Oktober
hielt die Tendenz zur Einfuhrsteigerung und Aus-
fuhrsenkung an. Die Gesamteinfuhr stieg gegen-
{iber dem Vormonat um 197 Millionen Schilling,
was mehr als 119, ausmacht; den groBten Anteil
daran hatten Nahrungsmitiel und Gefrédnke, deren
Einfuhlir sich von 37-4 Millionen auf 451 Millionen
hob. Die starken importe von Rohstoffen und Halb-
fabrikaten deuten auf die schon oben erwdhnte
Tendenz zur gesteigerten Lagerhaltung. Die Gesamt-

ausfuhr sank von 1183 Millionen. auf 106'8 Mil-

lionen Schilling. Mit Ausnahme von Janner d. J.

‘hat die Fertigwarenausfuhr mit 76:1 Millionen ihren

niedrigsten Wert dieses Jahres erreicht. Zum Teil

DEUTSCHLAND.

Wie zu erwarten war, hat nach der ersten
Entwertung des Pfundes im September in Deutsch-

~land eine lebhafte Erbrterung eingesetzt, ob man

der deutschen Wirtschaft durch bewuBte Entwertung
der Reichsmark zu Hilfe kommen kdnne und solle.

~Man kann es als die erfreulichste Tatsache, ja viel-

leicht als den einzigen Lichtblick in dem heutigen
friiben Bilde der deutschen Wirtschaft bezeichnen,
daB der Gedanke einer Devalvierung von den

- verantwortlichen Stellen entschieden zurlickgewiesen

wurde, Auch der  vierten Notverordnung ' vom

Inseratenumiang einiger Wiener Tageszeitungen.
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ist darin allerdings eine Saisonbewegung ent-
halten. Angesichis der groBen Rolle, die der Ge-
staltung des AuBenhandels als Konjunktursymiom
zukommt, werden vom nichsten Monatsberichi
angefangen, auler den Ursprungsziffern auch saison-
bereinigte Werte verdffenilicht werden. -

8. Dezember mit jhren zum Teil auberordentlich
kiihrien, bisher in keinem kapitalistischen Staate -

versuchten Eingriffen in die Wirtschaftsverfassung
liegt vor allem der Gedanke zugrunde, die Stabi- -
Jitdt der Wahrung unter allen Umstanden zu sichern,

Das Berliner Institut fiir Konjunkturforschung -
faBt in seinem Vierteljahresbericht vom Dezember

.seine Beurteilung der deutschen ertschaftslage wie

folgt zusammen:

_»n Deutschland hat sich die Lage erneut
zugespitzt. Produktion und Absatz sind anhaltend
abwirts gerichtet. Die Arbeitslosigkeit steigt — auch
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konjunlkturell -~ beschleumgt an. Die Zerriittung
der - Kred;tmiirkte hat eher noch zugenommen.
Auftragseingang und Rohstoffdispositionen, 'Symp-
tome;, von' Produktionsplanungen und -vorberei-
_ tungen, verharren im Riickgang. .

" In besonderer Weise wird die Lage Deutsch-
lands durch die zunehmende Abschliehung wichtiger
Linder: vom * Weltmarkt durch * Wihrungsverfall,
Devisenreglementierungen, Zollerhthungen, Einfuhr-
kontingentierungen und andere den Warenverkehr
hemmende - MaBnahmen erschwert. Die Riickwir-
kunigen hieraus - fiir Deutschland sind um so
schwerwiegender, als Deutschland nur durch Aus-
fuhrsteigerung den Devisensaldo erarbeiten kann,
dessen s zur Befriedigung seiner auslindischen
Gléubiger bedarf.

Wie die Notverordnung vom 8. Dezember
mit ihren scharfen Eingriffen in das Kosten- und
Preisgefiige der deutschen Wirtschaft konjunk-
turell wirken wird, 13Rt sich wohl noch kaum
fibersehen; viel wird darauf ankommen, wie durch
die Regelung das Verhdltnis der Einnahmen und
Ausgaben bei den einzelnen Wirtschaftszweigen

und bei der offentlichen Hand beeinfluft wird.©

Vom Standpunkte der unbedingten Verteidi-
gung der Wahrungsstabilitit muB vor allem die
Devisénposition der Reichsbank Aufmerksamkeit
- beanspruchen. Der Status des Noteninstituts zeigt

folgende Entwicklung:

1 2 3 4
Wechsel- Gold und _Noten,  Deckung
portefeuille Deckungs+ Scheine u, (2inPProzent

1. Lombard devisen Giroguth, von 3)

: in Millionen Reichsmark
Ende August . . .

3.766 1.722 5.313 283
Ende September . 4.380 1.440 5.644 255
Ende Oktober . . . 4.668 1.276 5.685 22+4
7. November . . . 4362 1,262 5.355 236
15. November .. . 4314 1.190 5.273 226
23. November . . . 4.193 1.177 5.110 230
30, November . . . 4.574 1,175 5.567 21.1
7. Dezember . . .- 4481 1.176 5422 216
15. Dezember’ . . . 4410 1.160 5.386 215 -

-Die immer empfindlicher. werdende Verknap-
pung der Devisenreserven hat ihre Ursache einmal in
den durch die Liicken des Stillhalteabkommens
notwendig gewordenen Riickzahlungen auf Aus-
landskredite — der Befrag dieser Ruckzahlungen
inkl, Kupon— und Zinszahlungen in der Zeit von
Ende Juli bis M:tte November wird mit ca. 1 Milliarde
Reichsmark angegeben, — sodann darin, daf die
Erfassung der Exportdevisen, die bei der auBer-
ardentlichen Steigerung des Ausfulriiberschusses
bis.inklusive Oktober in griBeren Mengen als friiher

zur: Verfiigung stelien miiften, auf Schwierigkeiten -

stoBt. Letzteres hingt zuni Teil . damit zusammen,
dab in Deutschland eine Kontrolle der Ablieferung

von Exportdevisen, wie sie in den meisten anderen
Landern mit zentraler Devisenbewirtschaftung durch
Warenausfuhrkontrolle gelibt wird, noch fehlt. Wenn,
wie offiziell angegeben wird, von den in der Zeit vom
1. September bis 15, November wvon . der Reichs-

' bank- abgegébenen Devisenbetrdgen mehr als ein

Drittet fiir Riickzahlungen auf auslindische Kredite
verwendet wurde, so wird klar, wie viel von dem
Ausgang der jetzt gefithrien Verhandlungen wegen
Prolongation des Stillhalteabkommens, durch das
kurzfristige Auslandskredife im Betrage von etwa
7 Milliarden Reichsmark erfafit werden, abhingt.

Bei dieser Sachlage kam die Senkung des
Reichsbankdiskonts von 8 auf 7%/, (10. Dezember)
htichst iiberraschend. Wenn in der begleitenden
Erkidrung des Reichsbankdirektoriums bemerkt
wird, daff diese MaBnahme sich in die auf Preis-
senkung gerichtete Tendenz der neuen Notverord-
nung einfiige, so ist dem entgegenzuhalten, daB
Senkung des Bankdiskonts erfahrungsgemif zur
Erhthung der Preise fiihrt, resp. PreisermaBigungen
entgegenwirkt, daf also die Diskontherabsetzung
insofern in geradem Gegensaiz zu der deflationi-
stischen Tendenz der vierten Notverordnung steht.
Rechnet man hinzu, daB, wie obige Tabelle zeigt,
Wechselporiefeuille und Lombardforderungen Ende
November eine neue starke Steigerung erfuhren,
daB ferner die Spareinlagen bei den deutschen
Sparkassen vom Ende Mai bis Ende Oktober un-
unterbrochen, und zwar um ca. 1'3 Milliarden Reichs-
mark (von 11.225 Miilionen Reichsmark auf 9.936
Millionen Reichsmark) gesunken sind, so wird man
in der Lage des Geld- und Kapitalmarktes woh!
kaum eine Begriindung fiir die Diskontherabsetzung
ersehen konnen. Nach dem 8. Dezember ermiBig-

. ten sich die Geldsitze des Marktes ein wenig

(Tagesgeld von 8, bis 10%, auf 7 bis 90/0, Privat-
escompte von 8 auf 7%).

Die Wirkungen der durch die vierte Notv‘er—'
ordnung verfiigien Zinsherabsefzung lassen sich
noch nicht {ibersehen, doch ist zu befhrchten da

. die gegenwartlg ohnehin ungenfigende pnvate

Kapitalbildung noch weiter zuriickgehen wird. Diel
Knappheit des Kapitalangebots, die fiir den effektlven
Kapitalzins maBgend ist und durch die Herab—
setzung der Nominalzinsen nicht wegdekretlert
werden. kann, wird sich bei den der Konversion,
unterworfenen Wertpapieren in einem Sinken' der
Kurse und Wiederansteigen der Eﬁektlvrendlte —
vielleicht sogar {iber das bisherige MaB hinaus —~'
ausdriicken und durch die Verh’auenserschﬁtterung

_und die dadurch bedingte verstirkte Zurhckhaltung

der Sparer und Kreditgeber mutmaBlich noch’ ver-.
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schitft werden. Auch wird, wohl mit Recht, darauf
hingewiesen, daB durch die unterschiedlose Ent-
lastung guter und schlechter Unternehmungen Fehl-
investitionen sanktioniert werden und die durch
die Krise herbeigefiihrte Auslese unter den Unter-
nehmungen beeintrichtigt wird.

- Die Grofhandelspreisindices der Industrieroh-
stoffe und der Agrarstoffe haben im Oktober das
Vorkriegsniveaw unterschritten. Innerhalb der indu-
striellen Fertigwaren ist der Index der Konsum-
giiter von August bis November von 1397 auf 134°2
gefallen, wihrend sich der Index der Produktions-
mittelpreise kaum veridnderte, In der neuen Not-
verordnung wird eine Senkung der durch Kartelie
oder sonstige Abmachungen gebundenen Preise um
mindestens 10%, gegeniiber dem Stand vom
1. Juli 1931 verfiigt, wihrend die Preisgestaltung
lebenswichtiger Gegenstinde des Detailverkehrs
durch einen Reichskommissdr kontrolliert werden
soll. Bei den gebundenen Preisen, die nach wie
vor groBenteils hoch fiber den Weltmarkispreisen
gehalten sind, wird man noch am ehesten einen
Erfolg der behordlichen Senkungsaktion erwarten
diirfen. Die Uberwachungstitigkeit des Reichs-

kommissdrs “soll gleichfalls dem ,Schutz vor Uber-
teuerung® dienen. Wenn jedoch, wie bei behdid-
licher Preiskontrolle wohl die Regel, die Uberpriifung
der- Preise durch- Kostenkalkulation = der minder
rentablen Betriebe erfolgt, so ist €s keineswegs un-
moglich, daB in zahlreichen Fillen Preise als an-
gemessen oder sogar- zu niedrig befunden werden,
deren Senkung dennoch unbedingt geboten wire.
Die Theorie der Gestehungskosten, die bei behbrd-
licher Preiskontrolle wohl meist zugrunde gelegt
wird, ist eben in Zeiten schwerer Depression so
wenig anwendbar wie in Zeiten allgemeiner Hausse.
In einer allgemeinen Depression die Preise so zu nor-
mieren, daB sie die vollen Gestehungskasten.decken,
wiirde nur eine Verzégerung des unvermeidlichen
Raumungsprozesses bedeuten. -

Die Industrieproduktion hat bereits das Niveau
des Krisenjahres 1925/1926 unterschritten wnd ist
jetzt ungefdhr auf dem Stand der Jahrhundert-
wende angelangt. Hiebei wurden die Produktions-
giiterindustrien vom Riickgang der mengenmiBigen
Produktion stirker erfaBt als die Verbrauchsgtiter-
industrien. Im Steinkohienbergbau ist die Férderung
zu Herbstbeginn saisoniiblich gestiegen. Der Schieds-
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spriuch vom 29. September, durch den Ldhne und
Sozialbeitrige um’ 10%/,%/, gesenkt wurden, brachte
im Ruhrkohlenbergbau eine Kostenersparnis von
* etwa 69, In der Eisen- und Stahlindustrie war die
Schrumpfung der Geschéftstitigkeit groB und wird
sich durclh Einfiihrung von Eisenzdllen in England
‘zweifellos sehr verschirfen; gingen doch im Jahre
1930 229, der gesamten Walzeisenausfuhr Deufsch-
~ lands nach . GroBbritannien. In der ‘Maschinen-
- industrie wirkte besonders ungiinstig, daf die Aus-

landsaufirige, die in diesem Industriezweig zwei

Drittel des Auftragsbestandes ausmachen, vom
August bis Oktober. um ca. 18%, zuriickgingen.
Was die chemische Industrie betrifft, so haben
. sich laut Bericht der I G. Farbenindustrie die
alten Zweige, Farbstoffe, Pharhazeutica, photo-
araphische Chemikalien gut behauptet, wihrend
die in der Nachkriegszeit mit groBen Investitionen
entwickelte Erzeugung von synthetischem Stickstoff,
Benzin und Kunstseide sich als durchwegs un-
rentabel erwiesen hat. Wesentlich besser als man
nach der Kreditkrise vom Juli erwartete, hat sich
die Textilindustrie behauptet. Manches deutet darauf
~ hin, daB bei Textilwaren eine gewisse, durch die
-Sorgeum dieW%ihrungsp‘olitikhervo'rgerufene LFlucht
in die Sachwerte®, die sich in verstirkten Kiufen
der Konsumenten, der Industrie und des Handels
- Auflerte, produkiionsstiitzend gewirkt hat. Da diese
Bewegung kaum anhalten diirfte, ist es unwahr-
* scheinlich, daB die Textilindustrie ihren relativ
~ giinstigen Stand wird erhalten konnen.

Die Loknsenkung in Deutschland wird fiir die
Zeit von Anfang 1930 bis November 1931 mit 12
bis 159/, angenommen. Diesem Riickgang steht die
Senkung des Lebenskostenindex gegeniiber, der
von seinem Hochststand 1929 von 154 auf 132 im
November 1931, also um etwa 149/, fiel. Gemif
der vierten Notverordnung sollen simtliche durch
Tanfvertrag geregelten Lohne und Gehalte grund-

" Der AuBenhandel Deutsch'ands
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sitzlich auf den Stand vom . 10. Jinner 1927 ge-
senkt werden. Die Einwendungen richten sich auch
hier unter anderem gegen das schematische der .
Regelung, Es wurde in letzter Zeit oft die Forderung. -
nach groberer Elastizitdt der deutschen Lohnpreis-
bildung erhoben. Dieser Forderung ist in jiingster
Zeit durch starke Kiirzung der Laufzeit der Tarif-
vertrige teilweise Rechnung getragen worden, indem
die im September und Oktober dieses Jahres ab-
gelaufenen Vertrdge, d. s, zwei Driftel der gesamien
dentschen Tarifvertrige, nur noch auf zwei bis
drei Monate erneuert wurden. Wenn nun durch
die Notverordnung die Lohnverhiltnisse einer be-
stimmten Zeit — Anfang 1927 — schematisch und
ohne Beriicksichtigung der seit 1927 eingetretenen
Rentabilitdtsverschiebungen als die fiir alle Industrie-
zweige ,richtigen“ normiert werden, so lauft dies auf
lohnpolitische Sonderbegiinstigung der Industrien,
die seit 1927 relativ wenig gelitten haben, und
Sonderbenachteiligung derjenigen Branchen, deren
Schrumpfung seither besonders groB war, hinaus.
Die mit der Forderung nach Elastizitdt vor allem
angestrebte Herstellung richtiger Proportionen der
Lohne je nach Leistungsféhigkeit der einzelnen In-
dustrien dfirfte auf diese Weise weniger erreicht
werden als durch Neufestsetzung der einzelnen,
Tarife durch Lohnverhandlung und Schlichiung.

Das Volumen des auswdrfigen Handels ist in
den letzten Monaten weiter sfark zusammen-
geschrumpft. Durch die seit juli anhaltende Dros-
selung des Imports sank die Einfuhrziffer so scharf
(von 562 Millionen Reichsmark im Juli auf 483 Mil-
lionen Reichsmark im Okiober), daP die seit 1929
bestehende Aktivitit der Handelsbilanz sich wesent-
lich steigerte. Der Aktivsaldo erreichte im Oktober
mit 396 Millionen Reichsmark {gegeniiber 265 Mil-
lionen Reichsmark im Juli) eine Rekordhthe. Diese
groRe Steigerung des Ausfuhriiberschusses, deren

‘Behauptung fiir das driickende Problem der kurz-

fristigen Schulden einen Lichtblick hétte bedeuten
kénnen, ging jedoch im November wieder verloren.
Bei fast genau gieichgebliebenem Wert der Einfuhr
fiel infolge der zahlreichen neuen Absatzerschwe-
rungen der Exporf von 879 Millionen auf 749 Mil-
lionen und damit ungefihr auf den Stand vom Junj
d. J. zuriick, wodurch auch der Ausfuhriiberschuf
nunmehr bereits wieder auf dem Stand vom Juli d. J.
angelangt ist. :

- TSCHECHOSLOWAKISCHE REPUBLIK.
Die Lage der tschechoslowakischen Wirt-
schaft hat sich gegeniiber den Sommermonaten
auf allen Gebieten verschlimmert, was ‘weniger





