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- DAS AUSLAND.

Das Urteil des deutschen Institutes fiir Kon-
junkturforschung iber die gegenwirtige Wirtschafts-
- lage Deutschlands lautet: ,Ende November wurde

flir wahrscheinlich erklart, daB die wirtschaftliche

Aktivitit ein Maximum erreicht habe. Nunmehr —
- Ende Februar 1928 — liBt sich feststellen, daf
dieses Maximum {iberschritten ist.“ ,Wir gewinnen
im ganzen das Bild eines hohen, dabei aber leicht
riicklaufigen Tatigkeitsgrades der Wirtschaft.“

Dieses Urteil wird in erster Linie damit be-
griindet, daB ein Riickgang in der Beschiftigung,
und zwar vor allem in der Verbrauchsgiitterindustrie,
eingetreten sei, der das saisonmifig zn erwartende
AusmaB iiberschreife und eine konjunkturelle Ab-
wiartsbewegung darstelle. Dieser Riickgang der
Beschiftigung fiilhre zu einem .Nachlassen der
Einkommensbildung und damit zu vermindertem
Warenabsatz, Das Institut konstatiert aber auch
noch andere Tendenzen, ,die zu einer Verminderung
des Warenabsatzes fiihren konnten®. So sei die
Lagerhaltung gegenwirtiy so grof, dab fiir eine
weitere Ausdehnung kein Bediirfnis vorliege und es
wahrschieinlich sei, ,daf die zus#tzliche Produktion
fiir die Wiederauffiillung der Lagervorrite ihren Ab-
schluB erreicht habe“ Auch die aus verschiedenen
~ ‘Griinden (schlechte Ernte, Schweinebaisse efc.)

verminderte Aufnahmsfihigkeit der Landwirtschaft
wirke in. derselben Richtung..

Auf der Geldseite der Wirtschaft konstatiert
das Institut einen Riickgang der Notenbankkredite
aund des Geldumlaufes, dagegen aber eine Zu-
nahme der Wechselziehungen und des Abrechnungs-
-verkehrs. Auch dies bestiitigte die oben zitierte An-
sicht. ,Es muB darauf hingewiesen werden, daB
wihrend der Hochspannung, also vor dem ent-
scheidenden Absinken in einen geringeren Tatigkeits-
grad (in Form der Krisis oder in milderer Weise)
folgende Situation einzutreten pflegt: Die Noten-
bankkredite gehen bei sieigenden oder gleich-
bleibenden Wechselziehungen zeitweilig zuriick.
Dies ist sowohl 1900 wie 1906/7, wie 1911/12 ein-
gefreten. Auch wihrend der Hochspannung 1925
hatten wir das Bild steigender Wechselziehungen
und riickldufiger Notenbankkredite. Soweit die Ver-
minderung der Notenbankkredite eine Folge ver-
-ringerter Verbrauchsumsiifze ist, liegt zweifellos nur
eine Saisonerscheinung vor. DaB es sich freilich
auch um eine konjunkturelle Bewegung handelt,
dafiir sprechen zwei Momente: Einmal die oben
erwihnte Beobachtung bei der Befrachiung der
Giiterseite, wonach bei den Verbrauchsglter-
industrien tatsichlich ein konjunktureller Riickgang

vorliegt, sodanh die Feststellung, daB diesmal der
Riickgang des Geldumlaufes {iber das salsonubhcha
AusmaB der Vorjahre hinausgeht.“ .

Riickgang der Beschaftigung,  groBe Lager—
haltung, Sinken des Geldumlaufes ~bei steigenden
Wechselziehungen — das sind also die wesent-
‘ichsten Momente, auf denen das Urieil des In-
shtutes beruht. ‘

Die Arbeitslosigkeitin Deutschland ist selt
dem Herbst tatsichlich auBerordentlich gestiegen
(von -442.400 Hauptunterstiitzungsempfdngern und -
Krisenunterstiitzten Mitte Oktober auf 1,506.400
Mitte Februar) Doch muf erstens beruckmchtlgt
werd_en, daB die Saisonschwankungen sich in Zeiten
der Hochkonjunktur verstirken. Je mehr Bauarbeiter
z. B. beschiftigt waren, desto stdrker wird die Zah!
der unbeschéftigten Bauarbeiter beim Eintritt des
schlechten Wetters steigen. Eine solche {iber-
durchschnittliche ;Zunahme der Arbeitslosigkeit in
einem Berufe wird sich aber auf alle anderen
Berufe auswirken. Zweitens spielt bei der Zunahme
der Arbeitslosigkeit in Deutschland die verandertie
(Gesetzgebung eine grofe Rolle. Das deutsche
Institut meint sogar an einer Stelle: ,Das allgemein
betrichtlich fiber das saisoniibliche MaB hinaus-
gehende Ansteigen der Unterstiitztenziffer ist je-
doch in erster Linie eine mit der Einfithrung der

~ Arbeitslosenversicherung zusammenhéngende ver-

sicherungstechnische Erscheinung.® Drittens muB
auch die fortschreitende Rationalisierung bertick-
sichtigt werden. Es ist natiirlich sehr schwierig zu
sagen, wie weit trotz alledem eine konjunkturell
bedingte Zunahme vorliegt. Das Berliner Institut
meint jedoch feststellen zu konnen, daB in den
Verbrauchsgiiterindustrien bei Ausschaltung der
Nahrungs- und GenuBmittelindustrie und des Be-
kleidungsgewerbes ein konjunktureller Riickgang
von 480%,, bei den Produktionsmittelindustrien
ohne Baugewerbe~ und Baustoffindustrie ein solcher
von 239, in der Zeit von Ende Oktober bis Ende
Jénner eingetreten ist.

Im Gegensatz zur starken Zunahme der Arbeits-
losigkeit ist nach einem leichten Riickschlag im
Dezember der Produktionsindex des deutschen
Institutes im Janner noch iber den Hochststand
vom November gestiegen. (Allerdings liegen fiir
Dezember und Jidnner erst vorlaufige Ziffern vor.)
Die (vorliufige) Indexziffer fiir Jinner 1928 be-
tragt 1302 gegen 1203 im Janner 1927 und
noch 123 im Oktober 1927, und zwar ist der
Index der Grundstoffindustrien von 1284 im Ok-
tober auf 1295 im Jinner und  der Index der
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verarbeitenden Industrien in derselben Zeit von
126 anf 132'4 gestiegen. Eisen- und Stahlerzeugung
weisen im Janner Hochstziffern auf. Auch die
Kohlenproduktion ist seit Oktober gestiegen. Die
Wagengestellung der Bahnen ist zwar im Dezember
und Jinner gesunken, jedoch nicht stirker als
saisonmiBig zu erwarten war, Im Februar ist sie
bereits wieder gestiegen. Die Rohstoffeinfuhr er-
reichte imm Janner eine neune Hchstziffer, dagegen
ist die Fertigwarenausfuhr zuriickgegangen. Im
ganzen bieten also die Produktionsdaten ein sehr
glinstiges Bild, das zur Zunahme der Arbeits-
losigkeit einen starken Konstrast bildet. Es mag
hier darauf hingewiesen werden, daf wir-in Oster-
reich in den letzten Monaten fast demselben
Problem gegeniiberstanden, fiir das wir in Heft 1,
S. 1, eine Erkldrung zu bieten versuchten,

Der Index der Preise fiir Industriesfoffe ist
nach einer Erhthung im J&nner, im Februar be-
trichtlich gesunken, der Preisindex der land-
wirtschaftlichen Produkte hat im J4dnner und Fe-
bruar seine Abwirtsbewegung fortgesetzt und steht
jetzt auf 130-1 gegen noch 1377 im Oktober und
1356 im Dezember. Der Index der reagiblen Waren-
preise ist im Jinner auf den hichsten Stand seit
1925 gestiegen, im Februar jedoch auch gefallen.

Auf der Borse hat die Stagnation weiter ange-
halten. Die Kurse sind zwar etwas gestiegen, die
Umsétze blieben aber gering, Das Desinteressement,
daB das deutsche Publikum gegenwirtig fiir Aktien -
zeigt, wird damit erkldrt, daB das Angebot von hoch-
verzinslichen Anlagewerten bester Qualitdt zu relativ
niedrigen Kursen vom Aktienerwerb abhalte. Die
Geldsdtze sind im Janner stark zuriickgegangen.
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1926
Annetr..... 4-85] 2-78 42 — 2-13| 753 G'27| 456]120-8| 134-4 | 122-3] 05-4 ) 94-6] 106 | 378 | 568 | 2030 23-7| 409
ebruar ...| 4-92| 2-63 391 — 2-38| 6981 5-46( 29-0] 118-1| 132-7| 120°9] 95-3 | 96°0 | 112 333 564 | 2.085 | 28-8] 265
Mirz ...... 505 245 4-4 — | 301 656 500| 286]115-D| 1312 | 119-8| 92:5 | 94-4 117 332 686 | 1.942, 28-2] 21'8
April....... 503 2-19) 45 — 413 6°08| 4'86] 36-5§ 112-1| 120-6| 121-5] 899 | 93-0 | 120 357 597 | 1781} 2461 154
Mai........ 504 207 4-5 — 3-75| 6-10| 4G9 | 35-3)] 1090 | 1286 | 122'5| 90-9 | 95°0 | 126 324 545 1.744 | 23-3] 11'5
Juni ... §17| 2-13{ 48 — 2:71 | 617} L-52| 4B-8] 111-1| 1276 124-0) 934 | 977 | 125 387 551 1.741 | 23-4 87
Juli........ 528 197 4-9 — 6°20| 6708 | 4-54 97-2| 112-3 | 128-4 | 128-T} 94-5 | 100-8 | 129 412 582 | 1.652| 227 T2
August 530 | 2:04 4-8 — 5°12| 6-00) 4-61! 98-2| 117-7| 128-9| 13181013 | 105-6 | 133 421 572 | 1.548 | 21-0 5-7
September.] 546 2-22 4-6 - 700 5:96| 4-88] 95-4] 120-9) 129°0 | 134-1 | 106°2 | 108-6 | 140 438 582 | 1.3 | 18-7 54
Qktober ...| 550} 2'16 52 —_ 525 | 593 4-84 | 7524 120-2 1285 | 139-7 | 111-0 | 1128 | 152 485 603 | 1.308| 168 55
November.| 5-42| 206 551 — 10-28 | 5:82| 4-63 | 22°7)122-1| 128-3| 142-81118-7 | 121-3 1 157 505 578 | 1.370| 16°3 4+9
Dezember .| 5-80| 2:37 59 - 8-85| 5°52| 4-73 | 239'1] 124-0 | 128'4 | 143-7|120-3 | 1214 | 139 55T 565 | 1.749 | 1B'G 51
1027 _ _
AAner. ... 5-39| 1'97| 58| 166°2| 632 537| 420 B0-1)122-2| 128-8| 140-3[120-3 |121-B | 120 565 563 { 1.82T | 18'! 53
ebruar 546 2-27 5-7T 1 170°5| 12°14 | 5-32 423 | 76-8| 121'3| 128-3 | 139-1]122-0 | 1231 135 579 541 1686 | 16'9 44
Marz ...... 557 2-52 72§ 162°2( 9-09( 530 4-59( 150-6 123-1( 130-3 136:0§123-3 {123°2 | 14 588 &00 § 1131 12°5 54
April...... 566, 259 B-1 11764 7611 547 4-6G2 | 141-8) 128-2 ]| 120-9| 135-2 | 122-3 | 121*5 | 145 555 597 a7 97 33
Mai........ 568 2-96 84| 165°6) 11-04 | 5-55( 4-90 | 129-3| 127-8| 131"2| 139-3 ] 124-3 { 1229 | 1b62 543 622 649 76 1
Juni ....... 5-76| 307 84)146-1(10-53| 580 5-39| 123-9| 128-0{ 131*G| 139:9|121-0 | 121'6G | 148 602 559 541 G9 56
Juli........ 587 301 8-8 15931 5-29| 5-87| 590 115-5] 129-2| 132-2] 137-5]121-0 | 119:% |, 130 603 634 453 61 60
August ....|] 588| 316 8-G|1G0-T| 445| 5-84 | 5-83| 64-4) 120°0| 133-0| 136-8]121-9 | 121']1 150 590 629 404 56 G0
September.| 614} 3-33 B7 ) 153°0| 4-0%| 5-91| 590| 57-6] 129-1 134-1 | 133°9} 1269 | 125'7 157 568 693 355 51 61
Oktober ...|] 613| 327 96 ¢ 149°1( 4-01| 61l | G'60| 90-4| 132-1| 134-0| 137-7|125-0 | 124-6 | 166 535 718 340 49 T4
November.] 590 2-76 914 129-2| 422 6-26| 676| 78-6] 134-7| 1340 | 137-3|120-3 | 129-0 | 166 649 G83 605 79 72
Dezember .| 6'33| 3-40 9-5| 140:0| 3-60| 6-10| &'87| 105-1] 136°1 | 133'9 135-6 | 126-9* 128-9* 147 662 710 |} 1.189| 11°6 80
1938 1
Honer ... 502 | 2:65| 101 | 48°8 | 4327 601 627 140-6 | 134°4 | 1822 |130-2%| 120-5%) 136 | 673 | 63 [ 1333 12.0| 89
ebruar ... 89 | 142:0 132-6 | 1301 143% 74
* Vorlinfige Zifiern. — %) Am Mopatsende. — % Nach den Zweimonatshilanzen (einechl, der Staals- und Landesbanken und der Giro-
zentralen). — %) Arbelistiglich. ~ 4 ElnschlieB), der Kurzarbeiter, die auf Vollarbeitslose umgerechned wurden,
Naeh den ,Vierteljahrsheften zur Konjunkturforschung® und des Mitteilungen der Deutschen Bank und der Reichskreditgesellschafi.
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Die Wirtschaft Frankreichs leidet noch immer
unter der Unsicherheit #iber die Zukunft der
Wihrung. Immer noch ist es ungewifl wann und
zu welchem Kurs die gesetzliche Stabilisierung
des Franc .stattfinden wird. (Selbst eine neuerliche
Hebung dés Franc-Kurses erscheint keineswegs
ausgeschlossen.) Es ist klar, daB ein solcher Zu-
stand eine schwere Hemmunyg fiir einen Aufschwung
der Wirtschaft bedeutet. Wenn sich trotzdem in
der letzten Zeit unverkennbar Tendenzen zu einer
Besserung der Wirtschaftslage gezeigt haben, so
sind sie aus dem Antrieb zu erkliren, den die
neue Kreditinflation der Wirtschaft gegeben hat.

Seit der Defactostabilisierung des Franc hat
ndmlich ein starker Zustrom von Kapital nach
Frankreich eingesetzt und ‘die Bank von Frank-
reich ist gendtigt, grofie Mengen von Devisen auf-
zunehmen, wenn sie ein Steigen des Franc-Kurses
verhindern will. Um diesem unerwiinschten Devisen-
zufluB entgegenzuwirken, wurde zunichst die
offizielle Diskontrate zweimal, am 29. Dezember
von 5 anf 4 und am 19. Jinner auf 3%/, herab-
gesetzt, Als das nicht half, wurde das Verbot der
Kapitalsausfuhr aufgehoben, doch hatte auch diese
MaBnahme nicht die gewtinschte Wirkung, die
erwartete Auswanderung franztsischen Kapitales
setzte nicht oder nicht im entsprechenden AusmaB
ein, Die neuerdings erfolgte Aufhebung der Sperrung
fiir franztisische Anleihen in den Vereinigten Staaten

droht denDevisenzustrom sogar noch zu vermehren.
In letzter Zeit wirkt die Bank der Inflation
durch grofe Kiufe von Gold, das zur Stirkung
der Reserven verwendet wird, entgegen. Im Februar
ist der Notenumlauf auch tatsiichlich nicht weiter
gestiegen, nachdem die erzwungenen Devisen-
kdufe der Bank von Frankreich in den letzten
Monaten und vor allem im Jinner zu einer erheb-
lichen Geldvermehrung gefiibrt hatten. Der Noten-
umlauf hat von 542 Mill, Frs. im Jupi auf 554 im
Oktober und auf 582 im Janner 1928 zugenom-
men, damit ist die Hochstziffer der Inflationszeit
(563 Mill. Frs.) noch betrdchtlich iiberschritten.

Aus dieser Zunahme des Geldumlaufes erklart
sich nun Jeicht das Steigen der Preise, das sich
librigens vorldufig vor allem im Index der Preise
der landwirtschaftlichen Produkte ausdriicki, da
der Index flir Industriestofie wegen der starken
Baisse der Preise fiir Textilrohstoffe keine sehr
bedeutende Steigerung aufweist.

Auch die Lage der Bdrse ist naturgemiB
durch diese neue Inflation bestimmt. Der Index
des Kurses von 10 Metallaktien ist von 151 im
Dezember auf 187 im Jdnner — eine seit 1924
nicht erreichte Hohe — gestiegen, An der Borse
ist der Zustrom des fremden Kapitals um so stirker
zu spiiren, als dieses angesichts der unsicheren
Zukunft des Franc begreiflicherweise langfristige
Anlagen meidet. Daraus erklart sich auch die
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Lage des Geldmarktes. Wihrend die Sitze fiir
kurzfristiges Geld wegen der fiberaus reichlichen
Versorgung sehr niedrig sind (2 bis 3%) sind
langfristige Kredite nicht unter 10 -bis 13%, zu
bekommen. ‘ '

Auch in den Produktionsdaten zeigt sich
eine Besserung. Der Produktionsindex der Sta-
tistique Générale weist eine sehr glinstige Ent-
wicklung auf, er ist von 110 im Oktober auf 115
im Dezember gestiegen und hat damit die hchste
Ziffer seit dem J4nner 1927 erreicht.: Ebenso hat
die Rohstoffeinfuhr von 2840 im Oktober auf
3540 Millionen Francs im Dezember zugenommen,
Allerdings ergibt ein Vergleich mit den ent-
" sprechenden Ziffern fiir 1925 (3080 und 3940)
und fiir 1924 (2180 und 2811), dab es sich hier
in erster Linie um eine saisonmiBige Bewegung

Franzdsische Wirtschaftszahlen
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‘Janmer ... | 513 | 457| 100 | 631 | 700 | 12 | 53-0| 321 |12.650
ebroac,. | 510 | 4-27| 113 | 634 | Ti0 | 111 | 57°7| 368 |11.705
Marz..... 517 | 4-25| 116 | 620 | 702 | 119 | 58-6| 3-45 |11.070
April . 524 | 4-25| 110 | 648 | 714 | 120 | 55'4 | 3-46 | 9.565
ai......| 521 | 5-15| 118 | 685 | 753 | 121 | 537 2-06| 0.205
Juni. ol 530 | 5-73| 118 | 736 | 804 | 126 | 55-8| 350 | B.961
i ..., 549 | 6-00| 140 | 834 | 935 | 127 | 528 3-37| 7.756
Aupgust... | 563 | 700 138 | 767 130 | 544 3-31 | 7.BOT
-September| 540 | 6-08| 165 | 784 | 843 | 129 | B5-5| 2-07 | 8800
Oktober., | 554 | 7-25| 168 | 747 | 788 | 130 | 58-7 | 3-50 {11.69
November } 541" | 6-691. 165 | 682.] 708 | 126 | 57-3| 3-32 [14.650
Dezember | 525 | 5-77 [ 131 | 624 | 643 | 121 | 52'1( 3-46 (20618
1927 T ‘ '
dnner ...| 535°| 4-99{ 140 | 620 | 627 | ‘117 | 48:6| 256 36.367
ebruar .. | 522 | 4-45| 146 | 629 113 | 53-2| 207 |92.911
hrz..... 523.03-80 | 150 | 630 | 643 | 108 | 53:4 | 2°66 88014
Aptil 520 | 3-17| 175 | 634 | 631 | 105 | 51-0| 2°67 [73.02%
al...... 522 | 2-46| 174|627 108 | 52'3|"3-13 | 56.402
Jumi.. ool 524 | 225| 162°| 621 | 635 [ 108 | 51'1| 2-91 |37.040
Juli ... 535 | 2-13| 164 | 618 | 642 | 108 | 48°4| 2°47 |30.185
Auguet...| 520 | 204 163|615 | 647 | 107 |°49+2| 2-20 |28.540
September| 539 | 2°01| 157 | 598 | 637 | 100 | 52'8{ 2-08 |27.805
Oktober,. | 554 | 1-82 | 160 | B85 .| 635 | 110-| 58'01 2-82 |2Z5.817
November | 554 | 275 | 140 | 502 | 638 | 112 | 55-11 3-08 | %6.587
Dezember | 558 | 2795 151 | 502 | 638 | 115 | 53-5| 354 |27.603
1028 : N
tnoer ... | 582 | 281 187 | 608 | aur 51-8| 2-75
ebruar., | 580 : 18 - Y

1) Mitte des Monafs. — % Shtze fiir erstklassi é Bankwech: 1...—'—
. ") Monattende. — %) Nickit erl}edigte Stellengesucie{g wechse,

.- Nach. London. and Cambridge Economi o -
jahrsheher': Zur Koniunkturfurscl?uug'. nomic Service und'd,en ._.Viertel

handeln dtirfte. "Auch die absoluten Ziffern er-
scheinen . nicht. so0 grofl,  wenn man bedenkt, daB
im Mai und Juni, also schon in der Depressions-
zeit, die Rohstoffeinfubr 3130 und 2906 Millionen
Francs betrug. Der Giiterverkehr der Bahnen
hat im Oktober stark zugenommen und wieder das
Niveau des.Vorjahres erreicht, Seitdem ist zwar
ein starker Riickgang eingetreten, der aber eher
geringer gewesen sein diirfte als saisonmibig zu
erwarten “war. Die Arbeitslosigkeit ist im
November und Dezember etwas gestiegen, doch
nicht tiber das saisonmiBig zu erwartende Aus-
maB. Die Kohlefiproduktion, die Eisenprodukiion
und besonders die Stahlproduktion sind im De-
zember gestiegen. Dagegen ist die Zahl der Hoch-
dfen in Téatigkeit zwar im November um 2 ge-
stiegen, im Dezember aber wieder um 3 gesunken.
Die Fertigwarenausfuhr ist von 3060 Millionen
Francs im Oktober auf 2890 Francs im Dezember
gesunken, bietet also ein "ausgesprochen un-
giinstiges Bild. Die Zahl der Konkurse ist seit
Oktober wiederum betrichilich gestiegen.

In der Wirtschait Polens haben sich in letzter
Zeit bei im ganzen glinstiger Lage Zeichen eines
leichten Riickganges der Konjunkfur gezeigt. So
ist die Arbeitslosigkeit sehr stark, von 116.000 im
Oktober 1927 auf 182.000 im Jdnner 1928 gestiegen.

" Diese Zunahme diirfte das saisonmifige AusmaB

etwas {iberschreiten. Immerhin ist die Arbeitslosig-
keit noch bedeutend geringer als im Jinner 1927.
Auch in der Gilterwagengestellung ist ein starker
Riickgang eingetreten. Wihrend im Oktober die
durchschniftliche tigliche Wagengestellung noch
17.800 Waggons betrug, sank sie im Dezember auf
15.200 und im J4nner auf 13.600 Waggons. Sie ist da-
her jetzt nicht mehr hdher als zur gleichen Zeit des
Vorjahres. Auch dieser Riickgang diitfte nicht rein
saisonmiBig zu erkliren sein. Die Eisenproduktion
hélt sich zwar noch immer auf einer bedeutenden
Hthe, zeigt aber auch seit dem Héchststand im
Oktober eine betrichtliche Abnahme. Die Kohlen-
produkfion ist in der letzten Zeit saisonmiBig
etwas gestiegen. Die Ausfubr ist seit dem Herbst
zuriickgegangen, dagegen steigt die Einfuhr weiter.
Besonders das Steigen der Rohstoffeinfubr kann
als giinstiges Zeichen gewertet werden. '

Die Geschifistatigkeit der Borse ist nach dem
AbschiuB  der Auslandsanleine wieder zurfick-
gegangen. Der Aktienindex steht zwar noch immer
ziemlich hoch, weist aber auch seit Oktober einen
langsamen Riickgang auf. Der Geldmarkt ist weifer
sehr knapp; dabei steigt das Wechselportefeuille
der Bank Polski unaufhtrlich., Der Geldumlauf,
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N ‘ ; Wirtschaftskurven in Polen.
" . Polnische Wirtschaftszahlen 1926 und 1927 : ' ‘
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=100 Pari~ |* Ende des { 1914 |metrischen | Wag-1 y1p00 H N SR
“tit | Monats |=100] Tomnen |goms| "™ IRl A {
1| 2 | 374157617 88 "Prtiﬁcf‘. :
1826 : 1 [ -
Jénner 92| 69-53| 781| 285 | 109 | 2456| 26 | 10-0 |301°5 | ; |- ‘
Februar 06| 68 792| 284 | 105 | 2142 25 | 10-3 (3022 I '| !
Mérz..... | 86| 66-32| 815| 302 | 104 | 2205| 31 | 11-2|295°5 | ; It
April 7-0| 59-17 | #20| 303 2182 | 21 | 10°6 | 272°4 | GUtErwagen- :
Mai...... 53| 40-38| 853! 303 2235 | 23 | 1351259 gestetiung |
Juni--ooo. 54|46:94| 903 | 301 | 102 | 2661 | 20 | 13-0|243-3
Juli _..... 94| 52:64| 981| 204 | 104 | 382 | 24 | 14-2| 2235
Auguast. . | 14-1| 56:53 | 1007 307 | 108 | 3688 | 29 | 14-7!205-4
September| 12-3 | 5704 | 1008, 316 | 109 | 3781| 20 | 15-5] 183-2 i -
Oktober.. [13-1 | 58-33 | 1086 324 | 110 | 3530 | 27 | 161/ 167°8 i f Kontentords.
November | 12+5 | 8016 | 984 307 | 111 | 3704| 23 | 17-5 168-0 ;
Dezember | 12-6 | 60-83 | 1021 | 321 | 112 | 3508 | 40 | 15-0] 1901
1927 ,
doner ... | 14°8| 5998 | 995| 310 | 113 | 3698| 42 | 136 | 2085
ebruar.. | 16-0| 58-03 1074 320 | 134 | B411| 43 | 14-7|213°6
Marz .... 183 | 58-95| 1001 | 252 | 116 | 3002| 48 | 14-4|205°8
April .... 1224|5907 | 1128 | 365 | 120 | 2500 | 48 | 13:1|190°6
al...... 24'3| 5607 1104 | 376 | 121 | 2033 | 48 | 14°0|174'3
Jumi. oL 17-7| 58-83 | 1121 | 388 | 120 | 2722 | 47 | 14°3|160'5
Juli...... 20-2|53-18| 1120| 408 | 121 | 3077 | 51 | 151 | 1477
August... |20 7| 58-03| 1111 | 408 | 120 | 3180 | 57 | 15-4]133-0
Septemiber| 226 | 58+03 | 1253 | 420 | 118 | 3260| 50 | 15-9 | 1171
Oktober.. | 25-0 | 0997+ 1339 | 433 | 120 | 3417] 82 | 17-8| 116°0
November | 24-4 [100-20 | 1289 | 431 [ 121 | 3438 56 | 17-7| 1370
Dezember |24-5 10020 | 1313 | 456 | 120 | 3446] 57 | 15-2| 1650
1928
Jdnner.... | 232 10020 | 1289 | 461 3451 13'6 | 182°0
 Arbeitsinne | -
* Nach den ,Vierteljahrsheften zur Konjunkturforsehung®. : | |
# Auf der Basis der neuen Paritdt 100 Z1 — 4009 RM. i : : :
. 7 é ! H | -
der-im Oktober seinen Hohepunkt erreichte, ist Giek = z
. . - o daa iy |111|'||J‘x Led Ll i 1
seitdem wieder etwas gefallen. 325 1927 o1t

Bei einem Agrarland, wie Jugoslawien es ist
— der Anteil der Landwirtschaft an der Produktion
wird auf 80%, geschitzt —, wird die Wirtschafts-
lage immer in erster Linie vom Ausfall der Ernte
abhidngen. Diese war in Jugoslawien heuer aus-
gesprochen schlecht, wie die folgende, dem Monats-
bericht der kroatischen Eskomptebank entnommene
Zusammenstellung zeigt:

Gattung 192425 1925/26 1926/27
. in Tonnen
‘Mais . 3,800.000 3,410.100 1,946.716
" Weizen............ 2,140.100 1,0943950 1,501.487
Hafer............ .. 3,450.438 3,730.318 2,062,709
Korn...., ererievee 1,007,820 2,100.443 1,534.484
Rohe Pilaumen . 950 200 580.000 250.000

Diese unguns’ngen Ergebnisse wirken sich
naturgemél im-AufBenhande) sehr stark aus. Die

Ausfuhr in den ersten neun Monaten 1927 betrug
nur 3,253.000 Tonnen gegen 3,666.000 im Vorjahr.
WertmiBig (in Golddmar) sank sie von 509 auf
420 Millionen, Die Einfuhr ist wertmiBig ebenfalls
von 517 auf 476 Millionen Dinar gesunken, dem
Gewichi nach ist sie aber ungefahr gleich geblieben,;
Das erklirt sich zum Teil aus einer verinderten
Zusammensetzung der Einfuhr, zum Teil aus be4
tréchilichen Prelssenkungen ‘

Die Industrie leidet noch unter der Stab:h-
sierungskrise, wie die groBe Zahl der Konkurse
zeigt. (1060 im Jahre 1927 gegen 832 im Vorjahre
und nur 348 im Jahre 1925) Doch machte sich
teilweise schon eine Erholung bemerkbar. So‘z'eigten
die Zuckerindustrie, die Leder- und Schuhindustrie
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und die Zementindustrie Forischritte, auch die Bau-
industrie hatte ein gutes Jahr. Der Holzindustrie
geht es langsam besser. Die Kohlenférderung hielt
sich ungefihr anf gleicher Hthe wie 1926. Die
Lage der Eisenindustrie hat sich seit deren Eintritt
in die Rohstahlgemeinschaft wesentlich gebessert,
Dagegen geht es der fleischverarbeitenden und vor
allem der Miihlenindustrie weiter schlecht, letztere
befindet sich in einem fortdauernden Krisenzustand.

Der Dinarkurs konnte im Jahre 1927 stabil

gehalten werden, Der Notenumlauf zeigte keine
wesentlichen Schwankungen. Der Geldmarkt war
flissig, trotzdem zeigte sich an der Borse keine
Besserung. Ein GroBteil der Industriepapiere warf
keine Dividende ab. Dagegen sind Staatspapiere
gegenfiber dem Vorjahre sehr gestiegen.

Das wichtigste Ereignis der letzten Zeit im
Wirtschaftsleben Jugoslawiens war die wenigstens
grundsitzliche Einigung iiber eine Anleihe, die ein
englisch-amerikanisches Bankenkonsortium an Jugo-
slawien gewihren soll. Diese Anleihe soll sich auf
50,000.000 £ belaufen. Thre erste Tranche scll
schon im Friihjahr begeben werden.

Im folgenden sollen noch die im letzten Heft
gegebenen Wirischaftsdaten ilber die Vereinigten
Staaten auf den neuesten Stand erginzi werden.
Die nun zur Verftigung stehenden Ziffern fiir Jdnner
zeigen teilweise eine weitere Auswirkung der im
Dezember durch die Politik der Federal Reserve
Banken erzielten Geldfliissigkeit. So ist der Pro-
duktionsindex von 96 auf 102 gestiegen, Eisen-,
Kohlen- und hesonders Stahlproduktion waren
groBer als im Dezember, Die offenen Bestellungen
der United States Steel Corporations haben um
303.000 # zugenommen. Der Giiterverkehr der
Bahnen ist sehr gestiegen. Die Preise setzten ihre
Aufwirtshewegung fort. Dagegen zeigen sich an
der Borse schon die Wirkungen der im Janner

erfolgten Kreditrestriktion. Im Februar erfolgte nicht
nur ein weiteres Sinken der Kurse, sondern auch
die Bewegung der Preise richtete sich nach abwdrts.
Es ist zu erwarten, daB auch die Produktion bald
nachfolgen wird.

Erginzungen zu den in Heft 12 und 1 (Il Jahrg.)
gegebenen Wirtschaftszahlen {iber das Ausland.

Kotonce | 1 |2 [3{4|5]6|7]/8] 9 |

Schwelz:
(Vgl. 5. 31
Jdnner . — 3'16/304'0(814*1| — | — | 220 154
RuBiland: ' '

(Vgl 8.34)
Dezember —

1.554 3.3:.36 188 | 156 | 171

14.212| —

315%| 276% — —_

Jimmer . . 3364 311 277% — | —

ltallen:

(Vgl. §.15)
Dezember
dnner . .
ebruar .

Tschecho-
slowalei:
(VgL 5.14)
November — —_] =] - — |38.220
Dezember 48/, 1 975 11.035,1.450/1.107) — 145571

Jinner . . - ~ | — | — | 982|1.0381.040| 641| 460 |57.148

Vereinigte
Staategg
(Vzl. 5.29)
Dezember — -
Janner . .| 439 |59 | —

Grofi-
britannien:
(Vel. 8. 1T)
Dezember [4-1.252 | — | — | — [ — (21902330 — | 140 135
Janoer . . 443250216 | 124 ( 94 (4-20|2.370(2.270( 338 141 135
Februar . — (217 | 125 95 (420 — | — | 279 —

9ra3(1230f — | 628 — (431 | — | 457 376
02:18/1208] 223 | G-00/d63-2| 440 | — | 442| 414
— | =T\ 218 | — 61| 438 — | — | —

i

Il

6742 — | — | 627113894 — | — [ 968
138-7(188'9| 56-0|37-88| 3'8BB| 422 | 96

Kotonoe { 11 | 12 | 13 | 14| 5] 16| 1n]| 18|10

. Véreinig'te

Staaten:

Vgl. 8,20
{Dgezembe)r

Jénner . .

GroB-
britannien:

(Vel. 5.11)
Dezember| — | 458 | 474 | 300 | 24°5 | 865 | 206 | 505

Janner. .| 181 | 483 | 463 | 31'1 | 253 | — 207 | 506
Februar .| 179 — — — —_ — — —

26'51 | 96 98 — | 237 | 180 | 408 ) 331 | —
25°01 |1g2% [101* | — 113¢ | — — - —

1.005
1.043

1y Bis zum 21. Jinner, — * Vorliufige Ziffern.
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