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erst ungefdhr ein Jahr nachdem der Hochstpunkt
iiberschritten war auf die Entwicklung der Bandes-
elnnahmen auszuwirken begonnen und erst seit
etwa der Mitte des vorigen Jahres hier einen
stirkeren Riickgang hervorgerufen. Dieser Riick-
gang hat- seither ziemlich unverindert angedauert
und sich nach den neuest vorliegenden Ziffern in
den ersten zwei Monaten des letzten Vierteljahres
eher verlangsamt als beschleunigt. Die Wirkung
auf die einzelnen Bundeseinnahmen war jedoch
sehr verschieden. In der graphischen Darstellung
auf Seite 120 ist die monatliche Entwicklung der
wichtigsten Bundeseinnahmen in den ersten fiinf
Monaten dieses Jahres und im Jahre 1930 dem
durchschnittlichen Erfrdgnis im abgelaufenen Jahr,
bzw. dem fiir 1931 veranschlagten durchschnitt-
lichen Ertrdgnis (das ist einem Zwolftel der im
Bundesvoranschlag eingesetzten Eingiinge) gegen-
iibergestellt. Wie deutlich zu sehen ist, ist der
Riickgang bei einigen Steuern, wie insbesondere
der Korperschafissieuer und der Erwerbssteuer,
verhdlinisméBig gering, wenn auch kaum zu er-
warten ist, daB die durchwegs iiber. dem Erirégnis
des Vorjahres angesetzten Ziffern des Voranschlages
erreicht werden. Nur etwas weniger giinstig liegt

“die Situation bei der Einkommensteuer, wesent-

lich ungiinstiger schon bei den Verbrauchsstenern
und den Eingéingen aus dem Tabakmonopol, wenn
auch hier im Mai eine starke Steigerung einge-

_ treten ist. Sehr unglinstig war jedoch die Ent-

wicklung bei der Warenumsatzsteuer und bei den
Zbllen, bei denen die Eingdnge um rund 15,
bzw. 209, hinter den Eingingen in der gleichen
Periode des Vorjahres zuriickblieben, wozu noch
kommt, daB die Eingénge aus den Zollen im Vor-
anschlag um rund 20%, tiber dem vorjihrigen Ergeb-
nis angesetzt wurden, Da diese beiden Posten nicht
viel weniger als ein Viertel des Budgets tragen, stellt
ihre Entwicklung den bedenklichsten Faktor in der
Gestaltung der Bundeseinnahmen dar.

. Die Gesamteinnahmen aus dem Tabakver- -

schleiB, die sonst ein ganz typisches Bild fiir die
Entwicklung des Konsums von GenuBartikeln geben,
zeigien im Mai eine auBergewohnliche Steigerung,
die’ jedoch Voreinkdufen zuzuschreiben ist, die in
Erwartung der Preissteigerung der Tabakfabrikate
vorgenommen wurden, VerhiltnismiBig glinstig
haben sich aber auch die Einnahmen aus den
Punzierungsgebiihren noch im Mai entwickelt. So-
weit flir diesen Monat Ziffern iiber die Umsitze
im Kleinhandel vorliegen, wie bei Schuhen und
Konfektion, zeigen diese eher eine Steigerung.
Die Zahl der Insolvenzen ist gegenliber dem

auBerordentlich hohen Stand vom Mai im Juni

‘wieder etwas zuriickgegangen, hielt sich aber bei

den neuerdfineten Ausgleichsverfahren als auch
bei den verhdngten Konkursen noch immer auf’
einem ziemlich hohen Niveau. Dasselbe gilt fiir die
Entwicklung der Zahl der beim Exekutionsgericht
Wien gestellten Exekutionsantrdge. Die Firmen-
bewegungen im Wiener Handelsregister waren sehr
gering, sowohlNeueintragungen alsauchLdschungen
hielten sich zumindest im April und Mai unter den
Vorjahrsziffern und waren nur im Juni etwas hoher.

VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA.

Noch einmal, zuin dritten Male seit dem Be-
ginn der gegenwdrtigen Depressionsperiode, ist
im Mal ein plotzlicher Abstieg an der Bbrse ver-
bunden mit einer Erneuerung der pessimistischen
Stimmung eingetreten. Ein unmittelbarer AnlaB fir
diese inzwischen dberwundene Verschlechterung
ist jedoch aus den objektiven Daten kaum zu er-
sehen. Die geringen industriellen Besserungen, die
in den ersten Monaten des Jahres bemerkbar ge-
worden waren, hatten sich allerdings zu Beginn des
zweiten Vierteljatires nicht weiter fortgesetzt. Aber
auch von einer merklichen Verschlechterung der
Situation konnte nicht die Rede sein. Dies
diirfte es auch erkldren, warum diese zeitweilige
Verschlechterung der Stimmung mehr voriiber-
gehender Natur war und im Juni sich bald eine
Festigung anbahnte, noch bevor Prasident Hoover
am 20. Juni mit seinem bekannten Moratoriums-
vorschlag hervorgetreten war. Dieser brachte eine
sprunghafte, aber zundchst voritbergehende Stim-
mungsbesserung, die sich wieder namentlich an
der Borse #uBerte. Die in den letzten Wochen ein-
getretene Verschlechterung der Lage in Europa
kann jedoch nicht verfehlen, sich auch auf Amerika

Zur Lage des amerikanischen Geld- und Kredit-
marktes.
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{iberaus ungiinstig auszuwirken, um so mehr als in
der letzten Zeit dort immer mehr die Anschauung
durchgedrungen ist, daB eine Besserung der Wirt-
schaftslage von Deutschland seinen Ausgang nelimen
mub.

Auf dem Geldmarkt hat wihrend des ganzen
zweiten Vierteljahres die Verfliissigung unterstiifzt
von einer planmiBigen Politik des Federal Reserve
Systems weitere Fortschritte gemacht. Am 8, Mai
setzte die Federal Reserve Bank von New York

inren Diskontsatz von 2 auf 11.%, herab, den

niedrigsten je erreichten Satz. Unmittelbar vorher
oder nachher nahmen fast alle anderen Federal
Reserve Banken gleichfalls Herabsetzungen um
1Ly vor, ohne daB freilich irgendwo anders ein
gleich tiefer Satz erreicht worden wire. Auch die

Sdtze des offenen Marktes setzten bis gegen Ende

des Halbjahres ihre "Abwirtsbewegung fort und
sind bei einzelnen ausgezeichneten. Klassen, wie
bei erstklassigen Bankakzepten und dem Ertragnis
von Schatzscheinen schon betrichtlich unter 1%,
gesunken. :

Nichisdestotrotz hat der Zuflub von Gold
nicht nur angehalten, sondern sogar zugenommen
und im Juni infolge der Entwicklung in Deutsch-
land mit einer Nettovermehrung der amerikani-

schen Goldbestinde von 153 Millionen Dollar die
hdchste in irgend einem Monat gezeigte Ziffer er-
reicht. Von diesem Betrage stellen 92 Millionen
Dollar Freigabe von Goldbetrdgen dar, die bisher
»earmarked* fiir fremde Rechnung gehalten wurden,
wihrend der Rest tatsichliche Neueinfuhr, darunter
26 Millionen ‘Dollar aus Deutschland, darstellt. Im
ersten Halbjahr sind damit nicht weniger als 351 Mil-
lionen Dollar Gold nach Amerika geflossen und
die gesamten Goldvorrdte der Vereinigten Staaten
haben mit rund 4950 Millionen Dollar eine neue
Hochstziffer erreicht.

Da gleichzeitig die Kreditanspriiche an die
Banken noch weiter zuriickgingen, verfligen die
amerikanischen Banken in der Mehrzahl {iber
Barvorriite, die ihre Erfordernisse befrichtlich {iber-
steigen, so daB die Tendenz zu einer weiteren
Verfliissigung des Kreditmarktes besteht. Trotz-
dem haben auch die Federal Reserve Banken
ihre Politik, die Verfliissigung kiinstlich zu fordern,
weiter fortgesetzt. In den 4 Wochen bis zum
24. Juni steigerten die Reserve Banken ihre ge-
samte Kreditgewdhrung um nicht weniger als
74 Millionen Dollar, davon allein 191/, Millionen
Dollar in der letzten Woche dieser Periode, durch
Kiufe von.amerikanischen Staatsanleihen,

Harvard-Barometer fiir die Vereinigten Staaten.
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Die Verfliissigung auf dem Geldmarkt hat sich
auf dem Kapitalmarkt in einer langsam fort-
schreitenden Besserung der Preise erstklassiger
-festverzinslicher Werte gezeigt. Die Entwicklung
in den letzten Wochen ist dadurch ausgezeichnet,
daf der friiher sehr enge Kreis der bevorzugten
Anlagewerte sich erweiterte und namentlich auch
Anleihen amerikanischer Eisenbahnen merkliche
Kursbesserungen erzielen konnten. Gegen Ende
Juni konnte dann das Bankhaus J. P. Morgan &
Co. auch wieder eine groBere auswirtige Staats-
anleihe, namlich eine japanische Anleihe im Betrag
von 14 Millionen Dollar, mit Erfolg unterbringen,
wihrend in der gleichen Woche auch der Gesanit-
betrag neuer Emissionen festverzinslicher Papiere
seit Anfang April zum ersten Male wieder die be-
deutende Ziffer von 175 Millionen Dollar erreichte,
wobei Public-utility-Emissionen den gré8ten Teil des
Betrages ausmachten. Diese Beanspruchung des Ka-
pitalmarktes zusammen mit der gleichzeitig voriiber-
gehenden Belebung der Borsenspekulation fiihrte je-
doch auch zu einem leichten Anziehen der Geldsitze.

Die Aussichten fiir auswartige Anleihen auf
dem amerikanischen Markt sind jedoch fiir die
nédchste Zeit noch immer nichts weniger als giinstig.
Ganz abgesehen von dem auBerordentlich ge-
steigerten MiBtrauen in Europa ist mit sehr be-
deutenden Kapitalanspriichen fiir staatsfinanzielle
Zwecke der 'Vereinigten Staatem zu rechmen. Der
Ausfall der Zahlungen seitens der europiischen
Staaten und die gleichzeitige Steigerung der An-
spriiche an den Staatsséckel fiir eine Fortfiihrung

‘der Preisstiitzungsaktion der landwirtschaftlichen

Produkte, ifir die die dem Farm Board zur Ver-
flignng stehenden Mittel nahezu erschépft sind,
und die Unterstitzung der Kriegsteilnehmer diirfte
zu einem betrachtlichen Defizit der Staatsfinanzen
im heurigen Jahr und damit ziemlich sicher zur
Aufnahme kurzfristiger Anleihen fithren.

Die Besserung der Stimmung in Industrie und
Handel, die im Juni unverkennbar eingetreten war,

. diirfte hauptsichlich dem Stillstand, bzw. der Um-

kehr des Preisfalles zuzuschreiben sein. Die Gro8-
handelsziffer des Annalist, die am 2, Juni mit 100-4%,
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des durchschnittlichen Standes von 1913 ihren’

tiefsten Nachkriegspunkt erreicht hat, ist wihrend

des Juni anhaltend bis auf 102'2 am 30. Juni ge-
stiegen. Dies ist seit Juli 1930 die lingste Unter-.

brechung der Abwir{sbewegung. Einzelne Waren,
wie namentlich Kupfer und Baumwolle haben zeit-
weilig besonders starke Steigerungen erfahren,
doch sind in den letzten Tagen namentlich bei
Kupfer wieder Riickschlige eingetreten.

Die zuversichtlichere Stimmung wird nament-
lich durch die giinstigen Ernteberichte gestirkt,
nach denen in einzelnen Gebieten der Vereinigten
Staaten die groBte. Weizenernte seit 1915 erwartet
wird. Die Hoffnungen stiitzten sich vor allem dar-
auf, daB die gute Weizenernte auf die Vereinigten
Staaten beschrinkt zu sein scheint, Die zeitweiligen
Beflirchtungen einer schweren Schidigung der
Ernteaussichten in allen Zweigen der Landwirtschaft
durch die Dfirre scheinen sich als unbegriindet
erwiesen zu haben. Das Bekanntwerden der neu-
esten glinstigen offiziellen Ernieschitzungen hat
jedoch bei Weizen und Mais zu neuen starken
Preisstiirzen gefiihrt,

In der Schwerindustrie scheint die Lage aller-
dings unverdndert ungfinstig zu sein. Die Auto-
mobilerzeugung ist nach Schatzungen von Mai auf
Juni- nochmals um 15—20°%, gesunken und hat
damit auch im Vergleich zum entsprechenden Vor-
jahrsmonat einen.tieferen Stand erreicht als bisher.
- Man rechnet mit einem weiteren Absinken im Juli,

doch wird hervorgehoben, daB sich die Vorrite
andauernd tief halten. Auch die Eisen- und Stahl-
industrie zeigt einen weiteren Riickgang der Be-
schiftigung. Ende Mai waren von 307 verfiigbaren-
Hochdfen nur 105, das ist 34%/, in Tatigkeit und im
Juni ist eher eine weitere Verschlechterung einge-
treten. Auch in der Bauindustrie zeigt sich noch keine
Besserung und in den ersten 3 Juniwochen war
der Betrag der neuen Baukonirakie noch etwas
unter dem Mainiveau und nahezu 50%, tiefer als
im Juni 1930, Eine kleine, nur teilweise saison-
méafige Besserung zeigte die Rohdlproduktion im
Juni. Der starke Preisfall hat jedoch Anfang Juli
AnlaB zu Vereinbarungen iiber weitgehende Pro-
duktionseinschrinkungen gegeben.

Die dem Kohsum unmittelbar dienenden In-
dustriezweige blieben anch weiterhin glinstig be-
schiftigt und es wird berichtet, daB im Juni der
Dollarbetrag der Warenhausumsétze trotz einer
durchschnittlichen Preissenkung von rund 20%,
kaum unter den Ziffern fiir den gleichen Monat des
Vorjahres liegen. Die Produktion von einzelnen
Konsumgiitern, wie namentlich von Bekleidungs-
artikeln und Schuhen, aber auch von Autoreifen,
haben Zunahmen, vielfach sogar im Gegensaiz zu
einem erwarteten saisonméBigen Riickgang gezeigt.

Verhiltnism#Big ungiinstig war noch in {lingster
Zeit die Statistik des Eisenbahngiiterverkehrs, Man
rechnet allgemein damit, daB die verschirfte finan-
zielle Position der Eisenbahnen durch die arg um-

Produktion und Beschiftigung in den 'Veréinigten Staaten von Amerika.
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kimpfte Gestaltung einer Erhohung der Giltertarife korrenteinlagen der Banca d'ltalia in diesem Monat
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