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VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA.

Der Beginn des Jahres 1931 steht fiir die
Wirtschaft der Vereinigten Staaten zundchst unter
wenig giinstigen Auspizien, denn das vergangene
Jahr, das zuerst den Anschein erweckte, als handle
es sich um eine ,kleinere Depression®, gestaltete
sich immer ungiinstiger und ungiinstiger und im
April 1930 begann der eigentliche Abstieg einzu-
setzen und sich fortgesetzt und schneller zu ent-
wickeln. Dies flihrte dazu, dafl die Schlufziffern
ftir 1930, soweit sie bereits verflighar sind, neue Tief-
punkte erreichten. Ein sehr verldblicher und be-
achtlicher allgemeiner Geschiftsindex, bei dem 0 die
normale Geschaftstitigkeit bezeichnet, sank von —9
fir Janner 1930 auf —280 fiir November 1930.
Die noch nicht verfiigbare Dezemberziffer wird gewi
noch tiefer sein. Das Maximum der Mitte des Jahres
1920 betrug dagegen |+ 11. An diesen Ziffern 148t
sich auch erkennen, daB die gegenwirtige Krise
ernstere Formen anzunehmen scheint als die von 1921,
deren Tiefpunkfe nicht die Werte von November

und Dezember 1930 erreichten. Fiir die ganzen
drei Monate der Berichtsperiode ist kein einziges
Angzeichen zy finden, das irgendwie auf eine Besse-
rung der Lage deuten wiirde, Diese tieferen Werte
gelten hauptsiichlich flir Scheckumsitze, Wagen-
ladungen, Preise und Bankdebets. Lediglich billiges
Geld ist weiter vorhanden, welcher Umstand aber
ganz zu den allgemeinen Krisensymptomen gehirt.

Es wird vielfach darauf hingewiesen, dab die
gegenwirtigen Minima, die in den verschiedenen
Wirtschaftszweigen erreicht werden, den Minima
anderer Depressionen entsprechen und daf auch
die Dauer der gegenwdrtigen Krise die der anderen
Krisen erreicht. Diese Beobachtung ist gewif} zu-
treffend, aber berechtigt in keiner Weise zu einem
Optimismus, wenngleich der Ansicht, daB vielleicht
noch die erste Hilfte des laufenden Jahres ein
Innehalten der absinkenden Bewegung bringen
kann, ein erheblicher Wahrscheinlichkeitsgrad zu-
kommt. Sorgfiltige und sehr gut unterrichtete Be-
obachter der amerikanischen Wirtschaft glauben
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sind am Fufi der Tabelle der Halbmonatszahlen wiedergegeben. — * Vorldufige Ziffern. ~ § Revidierte Ziffern. S

e —



Seite: 10 MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN

Heft 1, 1931

Osterrelchische Halbmonatszahlen
Ertrignis
Durch- g
feat- AXktienkunrs-
: éﬁlg;{’t&-e | verzinsl. ihdexzifier Natlonalbank | Preise Untersthitzte Arbeitalose
Werte
g & o E g b L 5 5
B 3 1 E K] o ”-E = .-.
g1E |t | 3 2 B |=5|f | &8 > =
g E|E |2 =z 2 T [ A28 waic 2 @
. S|z |8 |51 3| 5| #5138 |%%3 82 & £
Zeit a Els |3 z = Blat | a|&E{Swl v =
218 13,]8 - % B | wn ] 2 'BE| 28| &5 5 3 5 S
g | 2 (Selvel 22| 5|3 o [Bs|23| 55 1 % 3 B %
¥l |8sles| T 5| BTz | & | 58|58 ke | & E | E | 5| &
B - S = o 2 r3 2 Lo go o a = o ] 5 =3
= a == -2 - s} 13 T ] a5 | @k 20 = 2 + 5 = b3
T EEERE) = o & | = @ |& |0 = O = ] O = O
Durchschnitt n % Miltionen [urch- , Nach Ausschaltung der
% p: a o ar sehaltt | in Tausend Personen?) | Saisonschwankungen?d
1926 =100 Pamiat Sehdlling  Jigg3—1qp ) et R
I 1 21 3 1| 4 5 | 68 | 1 8 9 (10 11 12 13 14 15 16 17 | 18
. 1928. - ! ;
15. Okf. 625! 00| 645 784 | 114-2| 896 | 1060 | 10021 | 103-2 {1005-7|733-5 106-4 114-2 539 604 156-0 11349 | 2129
3. G38| 7°00[ 645 784 1156 895 106-9 } 10000 § 14G6-5 [1053'8 [738-2 102°5 122:6 554 671 1591 1156 | 2178
15, Nov. 625 00| 645 7843 1178 | 864 | 1083 | 100-00 | 124-7 |1014-1 7213 102°2 137} 509 T2 1644 12001 | 2244
‘30, ., 625| 700 645| 784} 117-6| B92{ 108-1 | 100-06 | 144-8 [1004:0|7333 | 1040 [ 1552 642 011 | 1664 | 1209 : 2279
15. Dez. 631 | 7T13| 645) 784| 1167 892 1075 | 9909 | 164-6 |1076°1 |742-9 1054 1759 69-2 1007 168-4 1220 | 2335
<} O .638| 713 645 784| 1179 8% 108-5 { 9999 | 2081 |1124°8797°4 1048 2027 76'5 1262 1715 123-4 | 236°7
; 1928 .
15, Jinn, 6-10( 600 645| 7847 118:3| 002 108-0 [ 9988 | 155'7 [1010°7 7357 1017 228-4 B5 6 1428 1776 1313 | 2402
31, o +619-| 69G| 674b{ 7-84| 1198 B&0 108+1 | 99-83-] 165°2 [1017-9 | 7336 101-0 2456 BO*3 1563 181-9 132-3 | 2489
15. Febr, 610 690| G45f T77| 114-2| 881 1055 | 99°88 | 1237 | 97G-0 (7333 o2 2562 o8 1655 1847 1326 | 2554
- (619 T00) 646| TTI| 1132 878 104-7 | 9908 | 1635 {1021-6/730-2 893 264°1 oI'T 172:5 103-2 1348 | 2722
15. Miirz 625 700 | 645 773 1133 875 | 1047 | 99°98 J'131-2 979-1 |732-9 680 2551 860 1682 195-8 1316 | 2830
« n 631 718| 645 7T°T1) 111-9| 869 | 1635 | 99-98 ]188-1 (1037-0|735°1 1024 2250 781 1470 189-7 1278 | 2736
15. April 631 713| 645 T70| 115°2] 974 | 1060 | 99-86 { 162-0 | 995-7 (TI9-3 1415 198'5 723 124-2 1831 123°7 | 2636
30. , 725 &00| 645¢ 777 110:9| 803 | 100-7 | 99-86 | 207-3 {1033-2|711°7 994 1671 679 992 1751 1192 | 2462
15. Mal 7281 800 645] T-BOD| 111'5) 8172 | 101+4 ] 9986 ]1B6-6 |1012-3711B 85+7 1454 639 BI'S 1630 118°7 | 225'8
81, 725 | goo| 645 1776 111-0| 79-9 | 1007 | 99-86 | 2254 1045417071 049 1305 608 697 1572 1146 | 214'8
15, Junt 725 ( §00| 645 777 1087 794 | 989 §100-21 204-2 (101727004 959 1178 567 610 1492 110 | 2022
30, , 725 | 800| 645 | 777 1082| 797 | 987 | 10021 | 2549 {1080'7|713-0 984 1103 54'6 556 146-2 108-0 | 1977
15, Jull T25) 800 6457 777 107°0| 798 970 §100-21 {2417 [1070-6{716-0 965 1072 546 524G 1443 1077 | 1937
3L, .7-38{ 800| 6:45| 780| 1067 | 795 | 97'6 | 10021 § 2466 |1108-6 [750°0 96-2 1044 544 500 142+Q 1067 | 1896
15.Aug. | 725| 800! 645| T75] 1078 o5 a8-4 | 100-21 § 2173 |[1081°8|752"5 962 103-8 547 4940 1410 107-3 | 1864
a. , 744 | 788, 6:45| 777 1074 | 79-2 | 981 | 100°14 {2262 |1120°6 7825 976 1019 528 49+1 1408 1044 | 1898
15, Sept, | 7-38| 7881 6%45| TIT| 1054 7oL 96°7 | 100-06 { 197-9 110785 |768°6 998 102-6 5107 508 140°5 101-4 | 193-3
- B00| B63| 645| 77T} 101-T| 792 | 942 | 100:G0 | 280-2 [1143:2 7421 904 104:9 515 535 14771 108:0 | 1987
15. Okt, |- 8700 863 645 TTT| 101-2| 860 | 94+1 | 10013 | 270-4 [1100-0(716-9 99-3 111-8 5erl 52-0 1398 11040 { 2§09
) 925 | 883 | 645 T77{ 045 786 | 821 9995 | 3069 (1136-5(717-0 064 125-8 562 696 14835 1172 | 22611
15. Nov. 825 888! 645| TB4] 93-5| 782 | 834 |100-00 | 2771 [1075-6 (6903 95-3 144-6 609 837 1736 1221 | 2432
30. . 775 825 645 784| 934 | 783 | 834 |100-03 | 3007 (113367211 96-1 167°5 670 100°5 1749 1263 | 2514
15. Dez. 738 B00| 645| 784| 9429 784 | 888 | 100700 | 297-8 (11264 7165 960 1931 729 1202 1826 1284 | 2560
3L , 738| 775 645| 784| 958| 73| 86 [ 10006 | 3056 (15837430 | 968 | 2266 | 834 | 1432 | 1915 | 1345 | 2686
1980
15, Jdnmn. TO0F 150 645 784| o58| 777 | BT | 99-96 | 230°7 [1023-0 (6799 960 2547 o0'9 163-8 1972 135 | 2757
3L, 638 | 700} 645| 784| 1008 T3 | 92:0 |100-00 ( 2376 [1033-7|684-3 962 | 2732 976 | 1756 | 2020 | 1448 | 2704
15, Pebr, | 600 663| 645 784 1077] TPl | 975 | 100-00 | 199-4 | 991'1 |679-7 935 | 2822 | 1000 | 1820 | 203-p | 1461 | 2820
28, . 625| 638| 645 784| 10007 769 | 92'8 | 100°00 | 234-2 (1033°4 6876 916 2845 95-4 1851 2081 146°2 | 2021
15. Mirz | 588| 625| 645| 784§ 0986f 768 { 914 }100:07 | 1720 | 974'7 6898 906 2697 933 1764 2073 141-2 | 296-9
3. . :5'63‘ 613 | 645| 7T84f 99-3{ T6°8 ] 91'8 | 100-21 | 1657 1005°1 7261 8847 239'1 871 162-0 2022 142'5 | 2836
15, Aprll | 519) 600 645 7841 1004 ( 764 | 921 | 10021 §132:8 9700|7214 874 211-2 834 1278 197°3 142°7 | 2712
an 525 600 645| 84| 1005 744 ] 9148 | 100-21 | 146-0 {10186 769G 876 1625 81'6 1109 199-2 1433 { 2749
15. Mal 500| 563] 645) 7T84| 100-7] 740} 91-B | 100'25 | [02°6 | 8757 |764°6 873 1753 70 974 196°5 142-3 .1 2697
31, , -4:63| 550! 645 784] 980| 725 | 896 ]100-25 | 132°7 {1061°0 (8200 817 1627 153 874 1961 141-8 | 2695
15, Juni 450 | 550| 645 7T84| 958| 706 | 874 |100-25 | 893 [1014°0(816°3 818 1568 740 82'8 1991 1434 | 2744
30. , 46R| 563 645 7-84| 926| T02 | B51]100-32 | 124'8 |1068'6 (875'8 860 15070 28 7 19943 14340 1 2743
15, Juli ‘463 5500 6445( 784 o100| T2 | 841 [100-32 | 91-2 |1069'2 (8698 838 1523 7247 787 2071 143-3 | 2036
3l , .4:19.| 575 645 TE| 901| T01 83'5 | 100-50 | 115+4 [1135°2 (9120 231 153-2 732 80-0 211-3 1435 | 3034
15, Aug., | 406| 575! 645| 84| 8T0| 703 ( 815 §100-50 | 869 1104'1 19105 834 1564 732 832 2169 143-5 | 3164
al. , 413| 563] 645| T84| 856 700 | 804 |100-45 | 1095 11354 ]920°4 841 1561 14 Ba7T 2203 141°2 | 3278
15. Sept. 406| 5381 645| T84| 87T2| 699 | 814 | 10042 | 802 1097-3 0124 835 1582 693 835 224-2 1415 X
30. 400 581 645] 7B4| 856| 699 | 804 ]100-24 | 955 |1115+1 |08 B26 1639 0-2 937 | 2332 | 1485 | 3483
15, Okt. 425 | 560 64%5{ TR4| 80°0| GO4 | 765 |100-28 | 680 [1084-2|911'2 803 1750 725 102'5 | 2416 1533 | 341'7T
31 . £25| 531 645| 7-84| B0B| 690'| 760 |100-23 | 1016 [1144'7,938-9 783 192°7 704 1162 | 251°7 1595 | 3171
15. Nov, 4:25.| 531| 645| 7341 803 681 763 ]100-14 | 844 (1091019020 715 214-0 523 1317 | 2573 165-1 | 3828
30, , -438| 563| 645| T84| 760| 684 | 734 |100712 |130°0 113900046 760 2377 554 1493 | 2544 1666 | 3736
15. Dez, 450 560 645 784 57| 681 |. 732 |100008 | 142-7 (11590 (9130 T46 2630 05-4 1676 | 2482 168-1 | 3569
3. . 4150 5507 645) TB4] 16| 0681 [ 758 | 10013 | 148°0 [1182+7929-8 700 | 2048 | 1060 | 1889 | 2483 | 17040 | 3543
1831 ‘
15, Jann, 1 413 645 7eel 772! 678! 740 '10000 | 1ag1 lroor-slees2 1 o000 PomiTo o niz3 | 2047 | 2453 | 17203 | 343
1 Zwischien- die Angaben liber die Anzabl der unterstliizten Arbeitslosen am 30. September und am 15, Oktober 1927 fillt das
Ausscheiden der Bezieher von Altetsrefiten. — %) Bei den von Saisonschwankungen bereinigien Indexziffern der Arbeitslosigheit ist der
EinfluB des Ausscheidens der Altersrenfner beseitigt. Salsonindexeiffern:
inner Februar Mirz April Mal Juni Juli August  Sept. Oktober Nov. Dez.
15. 81, 15. 28. 15 31. (5 30. 15 3L 15 30, 15. 3t 15 31 15 30. 15 81. 15. 30. 15 31
Wiett o . . . ... 17 121 1-23- 122 119 110 1-05 1-03 0°08 0-95 (03 001 (9L ©'92 (92 0-91 0'88 0'85 0°85 0'86. (-39 095 1-02 1-11
Osterr. ohne Wien 147 145 1-60 1'57 147 133 1117 100 089 080 0-75 070 067 OG5 065 064 0-65 0-67 070 076 085 099 116 132
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trotzdem nicht, daB das Jahr 1931 die Riickkehr
zu einer sogenannten normalen Geschiaftstatigkeit
bringen wird, eine Ansicht, der man sich auf Grund
der nenesten Ziffern wird anschlieBen kinnen.
Das wichtigste Ereignis auf dem Geldmarkie
war die am 24. Dezember erfolgte Herabsetzung
des Diskontsatzes der New Yorker Federal Reserve-
Bank von 21/%/, auf 2%, Diese MaBnahme kam
villig unerwartet und gab daher Anlaf zu zah!-
reichen Vermutungen fiber die Absichten der Bank,
denn ein unmitteibarer Anlaf fiir diese Politik kann
nicht leicht gefunden werden, zumal die Geldsitze
trotz des Jahresultimo nur ganz unbetrdchtliche
Versteifungstendenzen aufwiesen. So sind denn:
auch irgendwelche greifbaren Wirkungen auf den
Geldmarkt bisher ausgeblicben, Der Satz von 29,
stellt die niedrigste Diskontrate seit Bestand des

Federal Reserve-Systems dar. Einige andere Banken.

des Systems erméBigten ihre Sitze ebenfalls re-
spektiv, und die wichtigste internationale Folge war
die ErmaBigung des Pariser Diskontsatzes ebenfalls
auf 2%, Dadurch vergrdBerte sich die Spanne zu-
gunsten Londons, das immer noch unter schweren
Goldabflitssen nach Frankreich zu leiden hatte.
Es ist moglich, daB auch die New Yorker Bank

dem Goldzuflub nach den Vereinigten Staaten Ein-
halt tun mbichte, denn der Nettogoldgewinn fiir
1830 wird mit 275 Millionen Dollar angegeben. Der
New Yorker Privatdiskont ging am 12 Janner 1931
auf 13/,9/, zuriick. '

Die New Yorker DiskontermiBigung erhait
insofern eine spezifische Note als ihr unmittelbar
zahlreiche DBankzusammenbriiche vorangegangen
sind, die zu den ernstesten Symptomen der gegen-
wértigen amerikanischen Krise gehtren, Der Federal
Reserve-Kredit pflegt Ende des. Jahres stets hdher
zu sein; 1930 jedoch stieg dieser Betrag um rund
200 Millionen Dollar iiber den sonstigen Saison-
anspruch hinaus. Gleichzeitig nahm der Bestand an
Bankakzepten zu, wilirend die Rediskonte-neuerlich
zuriickgingen. Die einzelnen Privatbanken sind in-
folge der herrschenden Nervositit angstlich darauf
bedacht, ihre Liquiditit zu verbessern. Der Akzept-
markt zeigt aber eigentiimliche Wandlungen, denn
1930 besaB das Federal Reserve-System von
1571 Millionen Dollar aussiehenden Akzepien nur
648 Millionen gegen 939 von 1733 im Jahre 1927
und 442 gegen 774 im Jahre 1925, Der gesamie
Akzeptbestand ist also nicht unerheblich zuriick-
gegangen, auf alle Fille ist aber die Quote des von:,

" Harvard-Barometer fiir die Vereinigten Staaten.
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den Federal Reserve-Banken gehaltenen Materials
stark eingeschrumpft, Eine der Hauptabsichten bei
Griindung des amerikanischen Notenbanksystems
war aber gerade die Entwicklung eines ausgedehnten
Akzeptmarktes.

Die nachfolgende Tabelle gibt eine Ubersicht
tiber die Zahlungseinstellungen amerikanischer Ban-
ken seit 1921; fiir das Jahr 1930 sind die Ziffern
noch provisorisch; es ist moglich, daB die Zahl der
Banken auf itber 1000 steigt und auch der Betrag
der Depositen noch liber die angegebene Hohe
von 908 Millionen Dollar hinausgeht.

Zahl der Depositen

Banken in MIIL &
1921 . .. .. 501 196
1922 . . ... 354 111
1923 . . ... 648 189
1924 . . ... T16 213
1925 . . . .. 612 173
10926 .. ... 956 212
927 . . ... 662 104
1928 . . . .. 491 139
1929 . . ., . 642 234
1830 . . . .. 934 908

Wie man aus den Ziffern des Vorjahres sieht,

sind die Bankinsclvenzen der Summe der Depositen .

nach um ein Mehrfaches hoher als in irgend einem
der vorhergehenden Jahre und der Zahl der Banken

nach wahrscheinlich auch hoher als 1926, Auf alle
Fialle wire auch nach dieser Statistik allein geurteilt,
die gegenwirtige Krise viel schirfer als die von 1921.
Eine so hohe Zahl der Bankzusammenbriiche er-
klart sich aus dem amerikanischen System der im
Durchschnitt senr kleinen Einzelbanken. Als Reini-
gungsphinomen sind die Vorginge leicht ver-
stindlich. Interessant ist, daB die regionale Ver-
teitung durchaus zusammenfillt mit der regional
ebenfalls sehr verschiedenen Feindseligkeit gegen
griBere Bankeinheiten und insbesondere gegern das
Filialbankwesen. Letzteres ist am entwickeltesten an
der pazifischen Kiiste und dort sind auch die
geringfligigsten Insolvenzen vorgefallen, wibrend
sie in den Stidstaaten die griiBten Ziffern erreichten,
Es zeigt sich also, daB auch das als Ersatz fiir
das Filialbankwesen gedachte und in den jlingsten
Jahren viel besprochene ,Gruppenbankwesen®
offenbar nicht alle Sicherungen bot, die man von
ihm erwartete, Die grofite Insolvenz hat sich jedoch
in New York ereignet, denn sie betraf eine Bank
mit einem Einlagenstand von rund 200 Millionen
Dollar und 400.000 Konten. Da es sich hier um
die fiinfigroBte New Yorker Bank handelte, machte
sich eine erhebliche Nervositit bemerkbar, die sich
teils in Einlagenzunatimen bei den gréBten Banken

Wirtschaftszahlen fiir die Vereinigten Staaten 1928 —1930
. Kapitalmarkt A . !
Fed. Tes B. Bbrse yATTD) Preige®) Produktion Umstitze
& ' N L B LN y &
= = £ . 8 | 458| _ ) g o] =1
g Bl o5& ] § |g¥|=E | |3 3 551 ¢ | 8% &
o | a2 a2z By | B% E S2m| 8. ] = T = |p=?] ,= | 68 &8
Zeit | 3 |22 |25(38 |28 f (€| 28 | Z= | 25 |SE| & |e¥s| % (2| s3 | &1 %
Bu |88 |F2| @ | £ = t9 | a2 22 | = A= 2 | SE=1 wmd [£3 | S g 2
k- ua | S8 1 C] k34 o ] oE s 5] S]] == Gl e
3 |2 |§°|s8" I8 2 |2 8 {E |6 (8 | & |5 I ERE- R
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April i 23-1| 891 | 160 | 150-7| 307-0| 826 |48-0 | 588 | 860 | 95B | N7 | 104 | 443 | 433 JI3I | 106 | 426 | 41
Mal 26| 051 | 158 | 1500 215°0| 01-8 |50 | 5090 | 015 | 958 17+ 103 | 430 | 465 |12°8 | 10T | 385 | 400
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und teils im-Abstrdmen von Provinzgeldern aus
New York und sogar im Abnehmen der Spargut-
haben geltend machte.

Die Bdrse stand wihrend der Berichtszeit im
Zeichen eines forigesetzten Verfalles, wie aus den
Bewegungen des Index hervorgeht. Er sank von
1206 fiir 20 Eisenbahnaktien flir September auf
1167 fiir Qktober, 1082 flir November und 984
fiir Dezember. Der Index fiir 20 Industrieaktien
machte eine Paralielbewegung mit und fiel von
2315 fiir September auf 1699 fiir Dezember. Die
auf dem beigegebenen Harvard-Barometer ange-
zeigte Kurve A zeigt diese Bewegung in vollster
Deutlichkeit, und da die Kurve A noch immer
vollig parallel lauft mit den Kurven B (Waren-
markt) und C (Geldmarkt), so haben wir hier
ein neuerliches Anzeichen fiir eine vorldufige Fort-
dauer dieser Bewegung. Eine Anderung der
Gesamtlage miiBte sich zuerst auf dem Effekten-
markt zeigen und dort speziell auf dem Markt
der festverzinslichen Werte. Die Maklerdarlehen
sind sogar unter 2 Milliarden Dollar gesunken,
was aber lediglich bedeutet, daB sich das
breite Publikum von der Borse weitgehend zu-
riickgezogen hat. Der Kursverfall bringt es mit
sich, daB die wihrend der Hausseperiode emit-
tierten Aktien in Unmassen an die Emissions-
hduser zuriickstrmen, die sich dadurch in arge
Verlegenheit gesetzt sehen. Ebenso sind die
Investment Trusts, die oft mit diesen Emissions-
hausern lifert sind und wogegen erst jetzt leb-
hafte Bedenken laut werden, in bedringtere
Lage geraten, die sich in Verlusten und sogar in
Aufltsungsbestrebungen ausdriickt,

Von hesonderem Interesse sind die Bewegungen
auf dem Markt fiir festverzinsliche Werfe, dem in
den Vereinigten Staaten von jeher eine besonders
groBe Bedeutung zugekommen ist und auf dem
die Eisenbahnschuldverschreibungen vorherrschen.
Wochen hindurch hatte sich nach anfinglichen
Erhdhungen ein scharfer Abstieg eingestellt, der
aber jetzt von einer deutlichen Erholung abgeldst
wurde. Die Griinde fiir diesen Abstieg lagen in
den schweren Einnahmeriickgingen der Eisen-
bahnen und den verminderten Dividendenaus-
sichten. Die Entwicklung der Kurse der festver-
zinslichen Werte zeigt fiir die Periode 1928--1930
eine auffallende Ahnlichkeit mit den Kursen fiir die
Jahre 1919—1921. Es liegt die Vermutung nahe,
daB der unmittelbar vorausgegangene Kurseinbruch
die allgemeine Kurstendenz, die seit Mitte 1929
vorherrscht, nur voritbergehend unterbrochen hat.
In letzter Zeit haben sich selbst die ausldndischen

Zur Lage des amerikanischen Geld-und Kreditmarktes.
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Anleihen im Kurs wesentlich besser gestelit, cbwoh!

zundchst der politischen und wirtschaftlichen

Schwierigkeiten dieser Linder wegen, grofe Zuriick-

haltung ausgeiibt wurde. Dagegen spielten die

Emissionen besonders im Dezember eine sehr

geringfiigige Rolle. Sie betrugen in diesen Monaten

nur 150 Millionen Dollar (im Vorjalr 452) gegen

noch 240 Millionen im November und nur-
500.000 Dollar an auslindischen Werten gegen

nicht weniger als 90 Millionen im Vorjahr.

Die Situation wird jedoch beherrscht von
dem Riickgang der gesamten Produktion, der
immer noch andauert und fiir den die Bewegung
des Harvard-Index ein deuntliches Bild gibt: Er
sank von 84 fiir September auf 77 ftir Oktober
und 75 fiir November. In den meisten Industrien
ging dieser Abstieg &iber die Saisonbewegung
hinaus und besonders stark ist die Abnahme bei
Eisen, Stahl, Schuhen, Tabak, weniger bei Zement
und Zeitungsdruck. Sehr ungleichmiBig ist die Lage
der Autoindustrie, bei der sich nimlich eine iiber
die Saisonbewegung hinausgehende leichte Besse-
rung einstellte. Der Grund dafiir liegt aber darin,
daB die neuen Modelle fiir 1931 oft bis um
2 Monate frither angefertigt wurden, so. daB es
sich wahrscheinlich um eine Vorwegnahme der
sp4teren, sonst in den Anfang des laufenden Jahres
failenden Verkiufe handelt. Die Gesamtproduktion
fiir 1930 ist um 2 Millionen Automobile Kleiner
als die von 1929 und auch fiir das kommende
Jahr wird der Aufomobilindustrie keine sehr
giinstige Prognose gestellt, denn es ist nicht sicher,
daB die bisher iibliche Ersatzquote, mit der die
Industrie sehr stark rechnet, tatséchlich aufrecht
bleibt. AuBer dieser wichtigen Industrie ist noch
die. Roheisenproduktion . sehr. empfindlich “zurtick-
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gegangen. Der Index, der im November 1929 noch
auf 95 stand, erreichte fiir November 1930 nur
noch 54, dabei sind die offenen Bestellungen der
U. S. Steel Corp. seit August vorigen Jahres fast
konstant. Einen dhnlichen Abstieg hat die Forde-
rung im Bergbau erst im November mitgemacht,
denn von September auf Oktober stieg der Index
von 82 auf 85 besonders wegen der Besserung
der Kohlenforderung. Letztere schrumpfte aber
sofort wieder ein und der Index fiir Anthrazit fiel
von 101 fiir Oktober auf 78 fiir November. Auch
die Peifroleum- und Braunkohlenproduktion hat

-nachgelassen. In der Bauindustrie ist als besonders

bemerkenswert hervorzuheben, daB die Kosten
nachzugeben beginnen, aber fiir die industrielle
Bautitigkeit ist dies wegen Uberangebot zun#chst
ohne Interesse. Hingegen kann hieraus eine Be-
lebung: des etwas knapper werdenden Wohn-
marktes resultieren.

Die Entwicklung der industriellen Produktion
seit 1919 146t sich in klarer Weise aus dem neuen
hier beigegebenen Schaubild ablesen. Die stark
ausgezogene Kurve ist eine Darstellung des Pro-
duktionsindex, den der Federal Reserve Board
bereclinet, Man sieht die grofe Krise von 1921
und erkenht gleichzeitiz, daB die gegenwértige
um nichts geringer ist. DaB die letzten Werte fiir
1930 immer noch hoher liegen als die fiir 1921,

beruht auf dem deutlich ersichfbaren Vorhanden-

sein eines Trend. Die punktierte Linie zeigt die .

heftigen Schwankungen der Produktion in der
Automobilindustrie, die als besonders typisch
herausgehoben wurde. Die dritte Kurve endlich
gibt die flir Amerika verldBlichste Statistik der
industriellen Beschiiftigung. Es wurde hier in
diesen Berichten Dbereits mehrfach erwiilint, daB

in den Vereinigten Staaten ein volliger Mange] an

Statistiken der Arbeifslosigheit zu beklagen ist.

. Dieser hier dargestellie Index der industrieilen

Beschiftigung ist ein Ersatzmittel und umfaBit
50 Industrien, die in 14 Gruppen aufgeteilt sind
und die etwa 78%, der 8,350.000 Lohnempfinger

der Fabriken umfassen, die rund 809, der ge- -

samfen Lohnsumme beziehen. Es ist auffallend,
den starken Anstieg der Produktion mit dem viel
leichteren Ansteigen des Beschiftigungsgrades zu
vergleichen, eine Bewegung, die insbesondere seit

dem- Jahre 1926 sichtbar wird, aber erst seit 1928

voll zur Geltung kommt. Mboglicherweise ist dies
ein Ausdruck flir die fortgesetzte Rationalisierung,
also der Ersatz menschlicher Arbeit durch
Maschinen,.

Die Preisbewegung ist weiter nach abwirts
gerichtet, was aber ein typisches Weltpliinomen
ist. Stark betroffen sind landwirtschaftliche Preise,
besonders Baumwolle, ferner fallen Scheltack, Hiute,
Silber, Kaffee, Gummi, von denen die ersten beiden
als sehr konjunkturempfindlich mit Recht gelten.

Produktion und Beschéftigung in den Vereinigten Staaten
von Amerika.
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Fiir einen Konjunkturaufstieg ist Stabilitit der
Preise aber Voraussetzung, von der gegenwartig
nichts zu spfiiren ist.

Die Uinsdtze haben sich auch zu Weihnachten
in miBigen Grenzen gehalten. Die Warenhduser
haben daher versucht, durch ErméBigung der
Katalogpreise im AusmabBe von 45%; bis 50%; das
Geschift an sich zu ziehen. Besonders empfindlich
machen sich die verringerten Umsétze bei den
Eisenbahnen geltend, deren Einnahmenausfall in
den ersten neun Monaten 1930 mit Brutto — 141/,%/,
und Netto — 319, angegeben werden, Dies hat
dazu geflibr, der ZusammenschluBbewegung der
Eisenbahnen einen neuen Anfrieb zu geben, zum
grobten Teil gegen den Willen der Interstate
Commerce Commission, die unter dem Druck der
~ Verhéltnisse aber .anscheinend eine Anderung ihrer
Politik vornimmt, Eine gréfSere Eisenbahn hat
ihren Personenfahrpreis von 3%/; Cents pro Meile
freiwillig anf 2 Cents pro Meile ermiBigt.

Der Aufenhandel der Vereinigten Staaten ist
- immer noch stark aktiv, aber sein Volumen nimmt

sowoh! bei der Einfuhr wie bei der Ausfuhr ab.,

Fiir die ersten elf Monate 1930 betrug die Einfuhr
2883 Milliarden (1929: 4089 Milliarden) und die
Ausfuhr 3568 Milliarden (1929: 4814 Milliarden).

ITALIEN.

Die Lage der italienischen Wirtschaft hat sich
bis Ende des vergangenen Jahres sowie in den
ersten ‘Wochen des Monates Jinner weiterhin arg
verschlechtert, die Krise ist in voller Entfaltung

begriffen. Es wird dhnlich wie in anderen Léndern,
aber wohl in stirkerem AusmaB in Italien darauf
hingewiesen, daB es sich um eine Weltwirtschafts-
krise handelt, in der bestimmten Absichi, dadurch
klarzulegen, daB die Ereignisse fiber die Grenzen der
Macht der Regierung des Landes weit hinausgehen.
Im allgemeinen ist es unzuldssig, Regierungen fiir
gute und schlechte Wirtschaftskenjunkturen ohne
weiteres verantwortlich zn machen, aber eine
solche Neigung tritt vor allem dann hervor, wenn
sich die betreffende Regierung in besonders starkem
AusmaB um die konkreten Wirtschaftsprobleme ange-
nommen hat, also die in Frage stehende Wirtschaft
nur in geringem MaBe sich selbst itberlassen ist.
Unter solchen Voraussetzungen ist es erkldrlich, daB
im Falle einer Krise von Weltdimension, gerade jene
Regierungen auf diesen letzteren Umstand -hin-
weisen, die sonst geneigt sind, eine {iberwiegend
nationale und binnenlindische Wirtschaftspolitik zu
treiben. Es soll auf diese Weise verhiitet werden,
daB der — psychologisch ganz begreifliche —
Fehler gemacht wird, der Regierungskunst die un-
giinstigen Ereignisse zuzurechnen.

Zu ernsten Besorgnissen gibt in Italien in
erster Linie die Entwicklung des Steafshaushaltes
AnlaB, der -ein Delizit erreicht, das bis zum De-
zember fiir das Finanzjahr 1930/31 mit rund 900 Mil-
lionen Lire angegeben wird. Dieses Defizit begaan
im Juli mit 124 Millionen, erreichte im August ein
Maximum von 221 Millionen, stand im ‘September
noch auf 216 Millionen und betrug fiir die folgenden
Monate durchschnittlich 150 Millionen Lire. ‘Die
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