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VEREINIGTE STAATEN. 
Zu den am meisten bemerkten jüngsten Ereig

nissen der Wirtschaft der Vereinigten Staaten ge
hört der schon im vorigen Heft erwähnte drei Tage 
währende Kurssturz an der New Yorker Börse. Wie 
sich nunmehr zeigt, sind die Kursverluste erheblich 
gewesen, aber trotzdem sieht sie der Harvard-
Bericht als vorübergehend an. In den drei Tagen 
fiel der Dow-Jones-Aktienindex von 290'68 auf 
257 -33, oder um 11*8%. Eine solche Senkung ist 
nur noch für die Jahre 1923 und 1926festzustellen; 
siebetrug beidemal gegen 17%,jedoch über einenZeit-
raum von zwei bis vier Monaten verteilt. Inzwischen 
haben viele der wichtigsten Papiere ihre Verluste 
wieder teilweise gutmachen können, allerdings liegen 
einige der tonangebenden Werte wie USSC Com-
mons und General Motors (gemeinsam mit den 
anderen Automobilwerten) unter den Maximum
punkten des Jahres. 

Da in den beiden früheren Fällen auf die 
Börsenbaisse eine allgemeine Liquidation, ja leichte 

Depression folgte, wurden ähnliche Erscheinungen 
auch für diesmal erwartet. Harvard meint jedoch, 
daß gegenwärtig die nicht inflationierten Preise 
sowie die reichlichen Kreditreserven (plus frischer 
Goldzufuhr) die Gefahr einer Verminderung der 
Geschäftstätigkeit im Augenblick als gering er
scheinen lassen. Es sind hauptsächlich die Kredit
flüssigkeit, die geringe Anspannung der Geldsätze 
während des Jahresultimo (die weit hinter den Er
wartungen zurückblieb), die die Harvard-Meinung 
stützen. 

Die Bewegungen der Preise sind in keiner 
Weise von Bedeutung; der Index stand Ende De
zember auf 96*4, nur wenig niedriger als im No
vember. Auch der Index der reagiblen Warenpreise 
lag etwas tiefer. Am stärksten war die Senkung bei 
den Preisen der Farmprodukte, obwohl im Monate 
Dezember leicht retardierend. 

Einige interessante Bewegungen hat die Ver
schuldung der Mitgliedsbanken des Federal Reserve-
Systems an die Federal Reserve-Banken gemacht. 
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Von August bis November stiegen die Kreditan-
spruche der Mitgliedsbanken um Doli. 168,000.000. 
Dieser große Betrag trat aber erst im Dezember 
als Verschuldung der Mitgliedsbanken in Erscheinung, 
denn diese Zuwachssumme kam ausschließlich 
durch den Verkauf von Akzepten an die Reserve-
Banken in den Besitz der Mitgliedsbanken. Der 
Akzeptbesitz der Reserve-Banken gegen Ende 
November war größer als irgendwann seit neun 
Jahren. Gleichzeitig waren die Mitgliedsbanken in
folge des Sinkens ihrer Verschuldung in der Lage» 
der großen Geldnachfrage zu Anfang Dezember 
leicht nachzukommen. Von dem Akzeptbesitz der 
Federal Reserve-Banken wird, wie es heißt, im 
Laufe des Monates Jänner ein großer Teil fällig; 
die Banken haben die Sätze für Bankakzepte erhöht. 

Die enorme Kreditexpansion zeigt sich in den 
Bankberichten nur in unzulänglicher Weise. Denn 
neben die Banken sind die großen Korporationen 
als Kreditgeber, vornehmlich an Brokers, getreten. 
Die Banken fungieren hier als reine Vermittler und 
diese Kreditgebarung äußert sich in keiner Weise 
in den Bewegungen der Bankreserven, noch führt 
sie zu einer Vermehrung der Guthaben („deposits"). 

Der Federal Reserve Board veröffentlicht 
jetzt die Ziffern für das fiskalische Jahr 1928. 

Die Mitgliedsbanken wiesen Reingewinne von 
Doli. 470,000.000 aus (als Jahresende 30. Juni 1928), 
etwa Doli. 30,000.000 mehr als im vorangegangenen 
Jahr. Die Banken hatten ein Kapital von 5-3 Mil
liarden Dollar, d. i. Doli. 360,000.000 mehr als 1927. 
Die Profitsteigerung ergibt für beide Jahre einen 
fast gleiehmäßigen Gewinnsatz von 8*77%. 

Die Umsätze der Warenhäuser hielten sich 
fast unverändert auf dem Niveau des Jahres 1927; 
teilweise fielen sie sogar und gaben Anlaß zu 
vermehrter Lagerhaltung. Trotzdem ist das Gesamt
bild günstiger als vor einem Jahre. 

Die Landwirtschaft beschließt ein Jahr guter 
Ernte bei einer etwa um 2% größeren Anbaufläche. 
Jedoch wird die 5%ige Ertragssteigerung durch einen 
Fall des Farmindexes um 7 Punkte ausgeglichen 
und man rechnet mit einer geringeren Wertziffer 
des Gesamtproduktes als für 1927. Die Durch
schnittsziffern des Einkommens pro Farm sind 
aber irreführend, denn eine gewisse Einkommens
besserung ist dem Umstand zuzuschreiben, daß 
die Farmbevölkerung um etwa 400.000 Personen 
pro Jahr abgenommen hat. Diese Abnahme war 
natürlich eine Folge der großen Agrarkrise, mußte 
aber wieder den notwendigen Ausgleich bringen. 
Ebenso zeigt sich, daß der Umschlag an ländlichem 

Harvard-Barometer für die Vereinigten Staaten. 
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Grund und Boden sich nicht vermehrt hat und 
die Bodenwerte die Zeit der heftigen Schwankungen 
hinter sich haben. 

Die Produktion ist während des Monates 
November gefallen, wie die Bewegung des Index 
von 106 für Oktober auf 100 für November anzeigt. 
Die Dezemberziffern liegen noch nicht vor, dürften 
aber wenig von der Novemberziffer abweichen. 
Am wichtigsten war die Einschränkung in der 
Automobilindustrie, in der bei den führenden 
Werken die Umstellungen auf die neuen Modelle 
vorgenommen wurden. Der jetzt in New York 
abgehaltene Automobilsalon hat für die Industrie 
günstige Ergebnisse gehabt. Die RoheisenpYoüvktiow 
hat seit Juli vorigen Jahres ständig zugenommen, 
ebenso war die Stahlerzeugung, trotz eines Rück
schlages, hoch. Die Kupfererzförderung war erhöht; 
ferner ist größere Aktivität im Kohlenbergbau fest
zustellen. Der Erzverkehr auf den Großen Seen 

ist lebhafter gewesen als jemals seit 1923. Im 
Einklang damit sind die Qüterwagengestellungen 
größer gewesen als zur entsprechenden Zeit der 
zwei vorhergehenden Jahre. Zu erwähnen ist ferner 
noch die lebhafte Tätigkeit in der Gummireifen
industrie, die auch mit gesteigerten Exporthoffnungen 
begründet 'ist. 

GROSSBRITANNIEN. 
Die letzten Monate des Jahres 1928 haben für 

England keine entscheidende Besserung gebracht; 
dieses Land kämpft ganz im Gegenteil noch immer 
sehr schwer mit den Veränderungen, die die Nach
kriegsbedingungen herbeigeführt haben. Es drückt 
sich dies ganz besonders in den Ziffern der Arbeits
losigkeit aus, die eine ständige Vermehrung er
fährt. Die Gesamtzahl der Arbeitslosen betrug am 
30. Dezember 1,520.700; das bedeutet eine Zu
nahme von 250.000 seit dem 17. Dezember und der 
Stand des Vorjahres ist um 18.500 überschritten. 
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* Bis zum 22. Oktober. 
* Von Saisonschwankungen bereinigt. — J) Netto-Zu- (+ ) und -Abfluß (—) bei der Bank vou England. — ») 15. des Monats. — s) Woche vor 

dem 15. — *) Monatsdurchschnitt. — ") Tariferhöhung von ca. M'/o auf 60% über Vorkriegshöhe. — 6) Am 25. des Monats. 
Nach dem .Monthly Bulletin« des .London and Cambridge Economic Service". 




