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OSTERREICH

Wahrend der letzten sechs Wochen ist auf den
wichtigsten Markten der Welt ein enfschiedener
Stimmungsamschwung eingetreten, dessen Bedeu-
tung im zweiten Teil dieses Berichies ausfihriich
erdrtert wird. Wie immer man aber die Aussichien
der dort zu verzeichnenden Belebung beurteilen
mag, so kann doch leider wenig Zweifel bestehen,
‘dafi alle vorhandenen Sympfome bisher noch zu
keinem Optimismus hinsichilich der nidchsten wirt-
schaftlichen Entwicklung in Osterreich berechfigen.
Selbst wenn, was gewifi noch recht zweifelhaft ist,
‘fene Erholungssympiome bereifs einen anhaltenden
Aufstieg der Weltwirtschaft ankiindigen, so sind
doch die Hindernisse, die gegenwirtig einer Er-
holung der Osterreichischen Wirtschaft enfgegen-
stehen, noch so groff, daff bestenfalls ihre Uber-
windung erleichtert und eine arge weitere Ver-
schiechterung der Wirtschaftslage verhindert werden
kann; die Voraussetzungen fiir eine wesentliche
Besserung in Osterreich, die in erster Linie im
Lande selbst geschaffenn werden miifiten, sind noch
keineswegs gegeben. Namentlich auf dem Gebiefe
der Wiahrungs- und Handelspolitik sind enfschei-
dende Anderungen notwendig, bevor eine wirkliche
Besserung erhofft werden kann. Wihrend jedoch in
erster Hinsicht in der letzten Zeit entschiedene
Besserungen festzustellen sind, steigern sich die
Schwierigkeiten fiir den Aufenhandel noch fort-
geseizt.

Die erst unmiifelbar vor Druckiegung dieses
Berichtes erfolgte Annahme des Vertrages von
Lausanne hat zwar wenigstens eines der Momenté
politischer Unsicherheit beseitigf, doch darf Gber
die Hitze, mit der der Kampf um di¢sen Vertrag
gefiihrt warde, nicht vergessen werden, dafi damit
erst eine der Voraussetzungen fiir die Erlangung
der Anleihe gegeben, ferner selbst bei glatter Er-
ledigung der Anleihe das Fingehen des Betrages

nicht vor dem Spéatherbst zu erwarten ist nnd

Schlieflich auch damit nur eine augenblickliche
Schwierigkeit iiberwunden, aber noch keineswegs
die Voraussetzung fiir eine wesentliche Besserung
der allgemeinen Wirtschaftslage geschaffen ist.
Wahrungslage: Der seit Beginn des Jahres
fortschreitende ProzeB der langsamen Verringerung

des nach dem Zusammenbruch der Credit-Anstalt
entstandenen zusitzlichen Notenumlauies der Natio-
nalbank hat sich weiter fortgesetzt und der Gesamt-
betrag von Notenumlauf- und Giroverbindlichkeiten
der Nationalbank ist nicht nur unter den Stand der
gleichen Zeit des Vorjahres, sondern auch unter den
Stand der gleichen Zeit des Jahres 1930 gefallen.
Die letzten verfiigbaren Statistiken iiber die Stiicke-
lung der im Umlauf befindlichen Noten diirite
darauf hindeuten, daB die zeitweilig gehorteten
Noten zum groBiten Teil bereits wieder zuriick-
geflossen sind. Wie die folgende Tabelle zeigt, ist
insbesondere die Zahl der Tausendschillingnoten
bis Ende Juni auf 49.494 gegeniiber 226.800 fiir
Ende Dezember 1931 und 168.610 fiir Ende Juni
vorigen Jahres gesunken.

Banknotenumlauf in Osterreich 1930—1932

Stiicke 1930 1931 1932

zZu 8 Juni  Dezember Juni  Dezember Juni
1000 03.465 104791 168.610 226,800 49.494
100 B,072.577 5,334.204 5270.338 5,367,453 5,470.685
50 2,182.455 2345565 2,121,402 2,164.085 1,797.563
20 8549.652 8901.878 8325450 8,368.260 7,208.278
10 10,671.803 11,255.479 10,228.501 10,225.690 9,158.413
5 8110606 8,782.670 7,994.850 8,365.589 7,549.330
Auch die (saisonbereinigten) Ziffern des Es-

kompteportefeuilles der Nationalbank haben ihre
abwartsgerichtete Tendenz beibehalten, doch ist hier
anscheinend eine Verdnderung der normalen
Schwankungen innerhalb jedes Monates eingetreten,
da in den letzten Monaten die Entlastung nach dem
Ultimo verhiltnismaBig spiit eintrat. Bei der Beur-
teilung dieser Entwicklung des Notenumlaufes der
Nationalbank ist jedoch zu beriicksichtigen, daB
gleichzeitig in den anderen Staaten, die die Gold-
wihrung beibehielten, eine starke Kontraktion des
Notenumlaufes und eine entsprechende Senkung des
Preisniveaus eingetreten ist und daher zur Wieder-
herstellung des Gleichgewichtes zwischen der Gster-
reichischen und den f{ibrigen Wihrungen zu der
gesetzlichen Paritdt des Schillings noch eine be-
trachtliche weitere Verminderung des Noten-
umlaufes erforderlich wire.

In der Bewertung des dsterreichischen Schillings
auf den ausléndischen Mirkten ist in der Berichts-
periode eine merkliche Besserung eingetreten. In

Osterreich driickt sich diese relative Wertsteigerung
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des Schillings darin aus, daB einerseits der Preis
fiir Gold, der im Winter um etwas mehr als 40%
iiber die gesetzliche Paritét gestiegen war, schon im
Juli auf nur mehr 28%% iiber der Paritit stand
und anderseits das Agio anf die als Anlagepapier
viel gesuchte Schweizer Bundesbahnanleihe, das
voriibergehend auch schon wm 40% gestanden
hatte, bis Mitte August auf efwa 21% und
voriibergehend darunter sank. Diese giinstige
Entwicklung der Schillingbewertung ist zum
Teil allerdings voritbergehenden saisonmaRigen
Einfliissen, wie der Nachfrage fiir Zwecke des
Fremdenverkehres und dergleichen zuzuschreiben.
Wie das auf Seite 50 (Heft 3) des vorigen Bandes
dieser Monatsberichte wiedergegebene Diagramm
zeigt, ist eine zeitweilige Steigerung des Schilling-
kurses im Hochsommer in den Jahren 1925—1930
mit groBer RegelmiBigkeit eingetreten. Die Auf-
hebung des freien Devisenverkehres mubBie natiir-
lich eine Steigerung dieser saisonmiBigen Schwan-
kungen mit sich bringen. Daneben ditrfte die unver-

kennbare Tendenz zu einer freieren Handhabung
der Devisenvorschriften und die damit verbundene
Herstellung eines beschriinkten Marktes fiir Devisen
giinstig auf die Bewertung des Schillings gewirkt
haben. :

Preise: Die Frage der kiinftigen Gestaltung
der Whhrungspolitik, die fir die Entwicklungs-
aussichien von entscheidender Bedeutung ist, kann
nur auf Grund der Daten tiber die verhiltnisméBige’
Preisentwicklung in Osterreich und im Ausland be-
urteilt werden, auf die daher zunéchst eingegangen
wird. Die Indexziffer der reagiblen Warenpreise,
die bis Mitte Juni eine — im Vergleich mit den
Weltmarktpreisen langsame — Abwirtsbewegung
zeigte, hat seither ihre Richtung gedndert und in
den letzten zwei Monaten eine Steigerung von 532
auf 54-8 aufgewiesen. Der groBte Teil dieser Be-
wegung fillt in die erste Halfte August und hingt
jedenfalls mit der Tendenzinderung auf den Welt-
mérkten zusammen. Die umfassenderen Indexziifern
der GroBhandelspreise, ebenso wie die Kleinhandels-

Die Entwickiung des Status der Osterreichischen Nationalbank
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und Lebenskostenindexziffern zeigen fiir die letzten
vier Wochen keine wesentlichen Veridnderungen,

Von groBerer Bedeutung als die Entwicklung in

allerjiingster Zeit ist jedoch fir die wihrungs-
politischen Fragen ein Vergleich der Bewegung der
Preise in Osterreich und dem Ausland wihrend der
letzten zwolf Monate. Das Verhaltnis zwischen der
Bewegung der Preise in Osterreich und in Deutsch-
land, und zwar sowohl der konjunkturreagiblen
GroBhandelspreise als auch der umfassenderen
GroBhandelspreisindexzifiern und der Lebenskosten
ist aus dem nebenstehenden Diagramm zu ersehen.
Wahrend bis zum Sommer vorigen Jahres die Preis-
bewegung in Osterreich im allgemeinen mit der
Preisbewegung im Reiche parallel lief und die
- Preise nur zeitweilig etwas weniger fielen, ist seit
Mitte des vorigen Jahres die Divergenz iiberaus
auifilliz. Wenn man den Janner 1929 gleich 100
setzt, so sind die reagiblen Warenpreise in Deutsch-
land auf 34-8, in Osterreich auf 507, die GroB-
handelspreise im allgemeinen in Deutschland auf
69-0, in Osterreich auf 87-5 und die Lebens-
haltungskesten in Deutschland auf 79-4, in Oster-
reich auf 99-1 gefallen. Mitte Juli standen daher
in Osterreich die reagiblen Warenpreise um 457 %),
die GroBhandelspreise im allgemeinen um 26-7 %
und die Lebenshaltungskosten wm 24-9 % héher als
dies der Fall widre, wenn die Preisbewegung in
. Osterreich der Preisbewegung in Deutschland ge-
folgl ware.

Ein ganz ahnliches Ergebnis erhalt man aus
dem Vergleich der Lohnbewegung, iiber die jedoch
vergleichbare Indexziffern  fiir Osterreich und
Deutschland nicht verfiigbar sind. Ein Vergleich
zwischen der Lohnentwicklung in Osterreich und
den Vereinigten Staaten wird jedoch im zweiten Teil
dieses Berichtes (S. 128) gegeben. Aus diesem geht
hervor, daB die durchschnittlichen Arbeitsverdienste
in Wien gegenwirtig um rund 12% hdher sind als
der Fall wire, wenn die Léhne in diesem Zeitraum
hier in gleichem Verhaltnis gefallen wiren, wie dies
in den Vereinigten Staaten geschah.

Diese Tatsachen sind von entscheidender Be-
deutung fiir die Beurteilung der Frage, ob eine
Hebung des Schillingkurses auf die gesetzliche
Paritit mit den Goldwihrungen im Wege einer
fortgesetzten Verminderung des Notenumiaufes er-
zwungen werden soll. Fine Wiederherstellung der
friiheren Wechselkurse kann nur erreicht werden,
wenn auch anndhernd das gleiche Verhaltnis
zwischen den Preisen innerhalb und auBerhalb
Osterreichs wiederhergestellt wird, wie es vor Mai
1931 bestand. Das heiBt aber, daB eine solche
Hebung des Schillingkurses nur durch eine Politik
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miglich wire, die das &sterreichische Preis- und
Einkommensniveau um etwa ein Viertel senkt. DaB
prinzipiell eine derartige Politik moglich ist, ist
kaum zu bezweifeln, ebensowenig, dafl es gerade in
Osterreich starke Argumente gibt, die gegen eine
Devalvierung des Schillings sprechen. Anderseits ist
zu berficksichtigen, daB eine allgemeine Senkung des
Preis- und Einkommensniveaus um ein Viertel nichts
weniger bedeuten wiirde, als daB Osterreich die
schwerste Krise noch bevorsteht, da ein solcher
ProzeB ohne starke Verschirfung der Depression
picht durchzufithren ist. Auch muB es, trotz der
unbestreitbaren prinzipiellen Moglichkeit einer

solchen Politik, mehr als zweifelhaft erscheinen, ob
22
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sie angesichts der gegebenen Umstinde politisch
méglich ist, d. I, ob ihre ersten Wirkungen nicht

einen solchen Widerstand hervorrufen wiirden, daB-

sie aufgegeben werden miifite. Ist man sich jedoch
klar dariiber, daB es unzweckmaBig ist, eine solche
Politik zu versuchen, so wire es dringend wiin-
schenswert, so frith als moglich, diese Tatsache an-
zuerkennen; denn um eines Zieles willen, das doch
nicht erreicht werden kann, all die gegenwartig aus
wihrungspolitischen Griinden eingefiihrten Behin-
derungen des Verkehres linger fortbestehen zu
lassen, wiirde, ohne irgendwie zu nutzen, nur zur
weiteren Verscharfung der Situation beitragen.
Geld- und Kapitalmarkt: Die schon lange vor-
herrschende Sfille auf dem Geldmarkt wurde in der
Berichtsperiode durch die gewdhnlichen saison-
méfBigen Einfliisse verstarkt. Auch auf der Eifekten-
borse war die Bewegung auBerordentlich gering und
auch die bis Mitte August noch leicht nach abwirts
gerichtete Tendenz der Aktienkurse fithrte nur
zu geringen Kursveranderungen. Der Kursindex der
festverzinslichen Wertpapiere zeigte im Juli eine ge-
ringe Steigerung und die Befestigung des Marktes
dauerte hier bis in die jingste Zeit fort. Die Stati-
stiken iiber die Borsenumsitze erreichten im Juli
durchwegs mneue Tiefpunkte. Die Abnahme  der

Spareinlagen, die nach den berichtigten Ziffern fiir

Juni in diesem Monat zum Stillstand gekommen
war, hat sich im Juli weiter fortgesetzt. Die Umsétze
der Giroinstitute, mit Ausnahme des Saldierungs-
vereines der Wiener Bérse, zeigen fiir Juli sowohl
absolut als auch im Vergleich zur normalen Saison-
bewegung eine Zunahme. »
Arbeitslosigkeit: Die Zahl der unterstiitzten
Arbeitslosen zeigte in Wien in den letzten vier
Wochen eine verhdltnismiBig giinstige Entwick-
lung. Die um diese Zeit regelmifig eintretende vor-
iibergehende Zunahme war: etwas geringer als

‘'saisonmaBig zu erwarten gewesen wire und die von

Saisonschwankungen bereinigte Indexziffer ist dem-
gemiB vom 15. Juli zum 15. August von 168-3 auf
167-8 zuriickgegangen. Allerdings diirfte dies nur
darauf = zuriickzufithren sein,  daB diesmal die
sommerliche Zunahme schon in der ersten Julihilfte
eingetreten ist, da auch die neueste Ziffer immer
noch befrichtlich héher ist als irgendeine vor dem
15. Juli verzeichnete, AuBerhalb Wiens hat sich
jedoch eine dort saisonwidrige Zunahme eingestellt.
Die Zahl der zur Vermittlung vorgemerkten Arbeits-
losen hat in Wien bis Ende Juli' wieder stidrker
zugenomimen, : :
Produktion: Die Statistiken der Produktion in
den verschiedenen Wirtschaftszweigen, die infolge

der gegenwirtigen Urlaubsperiode vielfach ver-
zogert eintreffen, zeigen weiter ein hochst un-
giinstiges Bild. Nur die Kohlenférderung wies in-
folge der bekannten handelspolitischenr Mafinahmen
eine leichte Zunahme auf. Die Fisenerziorde-
rung hat dagegen im Juli einen Tiefpunkt er-
reicht, der mit 1200 Tonnen praktisch eine Ein-
stellung dieses Betriebszweiges bedeutet. Ahnlich
blieb die schon im Juni stillgelegte Roheisenerzeu-

gung auch im Juli auf dem Nullpunkt, wéhrend .

die Rohstahlerzengung nach der voritbergehenden
Besserung im Juni im Juli neuerlich zuriickging;
die Erzeugung von Walzware und der Absatz von
Halbzeug nahm jedoch im Juli noch etwas zu. In
der Textilindustrie ist im Juni, fiir den die letzten
Ziffern vorliegen, die Erzeugung von Baumwoll-
garn iibersaisonm#Big zuriickgegangen, der Roh-
materialbedarf der Webereien dagegen unbedeutend
gestiegen. Aus der Papierindustrie sind neue Ziifern
noch nicht verfiigbar. In der Spirituserzeugung hat
der iibliche saisonmiBige Riickgang im Juli nicht
ganz das AusmaB des vorigen Jahres erreicht,
wihrend die Bierproduktion im Juni einen weiteren
auBerordentlich starken Riickgang zeigte. Der
Brennstoffbedarf der Industrien hielt sich im Juni
ungefihr auf dem Niveait des vorangegangenen

Der Elektrizitdtsverbrauch in Wien
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15, Jui | 6507|1088 548 90-B0 | 5330 | 350 | 1060 | 7080 | 1260 |1244-5) 6224 494 | 500 |101°0| 865 | 1054 | F60-8| 134-3| 186-3
3, — (1088 613 0389 [ 632'1 | 392 | 1205 [ 7734 (1300 {72431/ 566°T (436 | 5083 |19044| 88G[ (058 | 7646|1371 1916
15, Aug. | — |1088 604 9980 | 501'8 | 472 | 1064 | 7085 | 1217 |7792-9| 5243 | 43°1 570 | 186-0 | 886 | 1075 | 166-2| 7376 7943
T — |10°88 596 9006 | 6243 | 485 | 1095 | 7040 | 1216 |7766°0(490'3 | 40'3 | 56'¢ | 1963 | 862 | 110°1 | 765-8| 138-3| 198'6
15, Sept. | — {1200 517 0006 | 6049 | 682 | 990 | yo37 | 1163 |7753-5( 456'4 | 393 551 | 1968 | 82-4|114'4| 169°7| 137-7| 200-8
30. — 1200 — — | 6885 | 547 | L111 | 7p58 | 1186 (r748-2|391-7| 830 | 552 |2021| 809 (1213 | 171-9| 137-2| 2040
15, Qkt, — [12:00 — - 7443 | 665 | 1037 | 1079 | 1208 |1204-5| 351-1 | 29-1 662 |212°5| 81'7|130°7 | 173°3| 138-5] 2039
. - | - 606 — 17671 | 547 | 1134 | 1070 | 1225 |1784-X| 3443 | 28°1 507 |228-1 | 8541427 | 7774|1387 1994
15, Nov.{ — | — 619 — {598 | 652 | 1046 | ro81 | 1211 |1270-2| 3453 | 285 613 | 25100 | 90-6 | 16074 | 169°5| 137+0( 196°0
30, , —_ - 690 — 18197 | 628 [ 1130 | 7070 | 1270 |7238-5| 3464 | 273 6249 |2737| 9690|1768 | 1657|1365 1887
15, Dez, | — | — 685 — }8353 | 580 [ 1001 | y077 | 1270 |7226'5(337+4| 266 | 590 |303°4 | 1064 | 1970 | 163-6| 138-7| 78277
. » —_ | - 686 — |307'8 | 504 [ 1183 | 7072 | 131f |r2r3-4| 3176 | 242 | 505 |320°6 | 1)4°B | 214-B | 158°6) 1356 176°2
1932
15, Jen, | — 1 — 630 — (8533 ) 638 |134 | 1087 | 1222 (7223-2( 2054 | 24'2 | 570 [349°7 | 121°T | 228°0 | 15451 133°5| 1707
i -, - - 698 — |8842 | 639 (193 | 7080 | 1206 172718-3] 2187 231 578 |3581 | 1255 | 2826 | 157:1| 132-6| 1657
15, Febr.| — | — 03 — | 8536 | 844 | 992 (7074|1161 {7226-4| 26771 2311 573 |361-2| 1272 | 234D | 749-5| 732-9| 1679
2, - | - 7140 — |8774 | 7I6 | 1044 (1034 (1172 |1199-1| 258'5 ( 22'] 560 |361-9| 1274 | 234'5 ) 140°7| 71339| 162-2
15 Marz | — | — 694 — |8413 | 882 | 949 | 1020 (1123 |7792-0| 2491 | 222 550 |360°0 | 126°7 | 2334 | 754:2( 138-9| 166°0
i, - | = 679 — 8672 | 50r (1009 | 991 | 1137 |7r77-5] 2307 21'1 bS5 | 3524 | 1240 [ 228'5 | 165°3| I46°4| 1802
15, April | —~ - 665 — {8457 | 678 | 922 | 9003|1102 [r169-2|2276 | 207 548 |324-3|116:3 | 2079 | 770'7} 145°7| 1000
30, °, - | = 654 — 8631 536 | 909 | o084|11J2 11139-7| 21491 193 545 |303'0| 1136 | 1003 | 787-8| 740-0| 209°1
15 Map | — } — 636 — [8751 | 7i7 | 951 | 1045 | 1118 (1176°9| 2102 | 188 541 12844 | 1085 | 1758 | 190'7| 150°7| 226°0
a ., —_— = 63 — |8139 | 607 1 995 | 072|106 (17200 198-0| 179 537 1271'5 11060 | 1654 | 198-8| 152-0| 2401
15, Juni - — 62'0 — |B49B [ 708 1 912 | 9266|1075 |7120°0|153-2 | 180 532 12664 | 106°0 [ 160-5 | 208+9( 160-7| 255'¢
30, ", -] - 630 — |8809 | 542 | 062 | 923|111t (70867 102:2| 173 535 |265:0 | 1070 | 1581 { 219-0| 165-8) 2721
15 Jui - | = 81°5 — |86679 | 582 | 908 | £25|1087 (107371806 | 175 | 539 |2654|108'4| 1571 | 222'9| 168°3) 2775
3L, - - 615 — | 8827 [ A48 [ 049 | 8071097 {1049-3( 1901 173 | * 539 [266°1 | 108G | I5T'5 | 225-4( I68°1| 285°F
15, Aug, — 61-3 8670 | 692 | BY | 907 | 1070 i7048'8| 1898] 174 5¢8 12670 1080 1590 | 2271} 767°8| 2891
) Die Indexziffer der reagiblen Warenpreise ist ein ungewogenes arithmetisches Mitiel der Wiener Preise von Kernschrot, Blel,
Wolle, Baumwollgarn, Hanigarn, Kalbfelle, Langholz, Schilejfhiolz, Leindl und Rindstalg,
%) Bei den von Saisonschwankungen bereinigten Indexziffern der Arbeitslosigkeit ist der BinfluB des Ausscheidens der Alters-
rentner beseitigt, '
*) Vorltufige Ziffern. — § Revidierte Ziffiern, — 2k Saisonbereinigt. —~ T = Taxation.
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[ - : venzen | £ |bewegung =7 -~ =
B & Wiener Borse §m. Giroumsitze ) |E [fp Wiener éi%:’,;lzg: ?{},dgfaﬁ;’;}k Il
k [ r ) -
‘ ‘ g g 9 "éi,ﬂ’g &y ‘gﬁgﬂ,n_d E X register | Grafhandel =8
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il e | e gy~ = Leal w2 | wRw|PER g = E w9 2 Q
! So|EB| EF F |E-H S |38 el aw P I e =] — 28
i PS(gE| B8 | & |OFR| we|wel82OBy|5E| 2 (45| 8| o [<E| |eS Zle z |82
L ze |52 |95 | 8% | ¢ |538 EE|EEltvelseiR flER| Bla. |65 e=|. | (21E|%|z] § s
. BE |52 | B3| 5 |8E2i5S(tE|Egr|s2as| € [Be| 2| 45 [25| o|E2] & algle|gl g |’ w
; En g2 | B2 | B |saRIEE LR EE4|Ee 8 5|y 5l v [EE| 5|EE| 2 Bl E|8| %2
=2 |E% | 5@ ¥ |BYE|EL|EEEED|E5Es) 828 28 |58 BEl5S15 | 1B 31E|L| E |8
TE(EE| 25 g |E8E( 23 (882248582 5 83 2 E (3w E|2E ] @ Efa 22|35 2 (58
H o [* e hiag b1 4 = Y
! E RN < (5 &8 E B BT AR 8|a [0 =g elg|8|2|E|=] 3|88
' 2T = = T e
| £9 . Wochen- | 25| 2 | 2 - fora| Tuii | 5 &
| 28 1927 Mill, | » . i Slgw| § § & | L Hatbjahr | — | jo14 | 8O
‘ go|J%n) M /o 1000 S Millionen Schilling ;‘;‘ﬁfﬁu 29 2|3 | et | |0 [
Dl 1 3 4 5 8 | 7| 8 |0 10 711J12j13] 14 |15 1160 1T I"ig} 18 J20 (2122|233 | 24 | 23
Pl ‘ * *
] 253027l 724 1000 13004 | 643 | 744 | 281 11399 105 |1002[3606/1001)2767) 261) — |51 )12 — | e7lazs) — | — ) — | 138) 108|057
| Gi1eesl 721 1005 | 754 [ 322 w263 (o6 1304 120 127803747 1e61[2622] 205 — o |11 | 1ol 75| 109 130] 122] 146] 193] 1087747
It 1929| 830|993 | 5656 | 184 92 | 551362 8°6 |1564i4149|2060\2793| 342] — |38 |'11 | 233 so| 100 130| 122| 146 147| 1287287
h 1980| 648|691 | 228 | 153 56 | 201232 44 11806/4003|2173\2636| 343| — |52 |13 | 273| 62| 302 117| 107| 138) 145| 111 {7067
, Csaes1]| 864 o7t | 410 | 16 42| 331254 28| — |4l40/2080(1060( 257| — | &7 | 15| 236| 55| 111 109} 104| 125) 138| 106 | 929
' 1021 |
I Juni | 7T50(1002 (1024 300 | 87| 42524 05| — |4516(2085(2201| 282 8.753) 67 { 14 | 275 51| 76| 130| 103( 324 137 106| 947
i Juli  |1100| e8e| TR0 | 167 42| 64 (3558 48| — |enps|zma|1636) 230| 7.4750 58 | 10 | 272 59| 6o 114) 109! 324) 130 107 034
Ang, |1200| 015|208 | 112 28| 28|18 02 [1502j3s00i2054|1277| 200| 7.0z8) 50 | 11 | 254 36| 40| 110] 103] 124| 18| 107] 578
Sept. [12:00[ 909 | 148 ¢ | V8| 17( 244 15 (1453(4284(195711598| 235) 7.764| 58 | 10 | 26°a| 47| 68 [ 108( igi( 122| 137} 17| og2
1200 | 909 | 7014 46 Ud | 212245 55 |1407|4474|2164|1574| 235| o.057] 68 | 14 { a35| s9| s3] 169 t03| 123| 137| 108| or'5
Nov. |1075| 15| 2r2" | 113 8 | 20! @8l 08 |1399(4114[2132(1488] 171(r0/043] 90 | 19 | 305 | 47| 02| 112| 108] 125| 130( 108 | org
Dez, |10-25] 934|348 | 135 58 | 20 821 13 |1384|3508(2252(1567| 247( 6.887| o1 [ 20 | 26-3| 41| 173 112| 106| 125} 141| 108 75
1982
Jammer | 1025 | 909 {215 | T 25| 26| 257 18 (141413528/1086|1442| 238 6.085]117| 19 | 302 56| 175 114] 100! 128| 142 100] 820
Febr. [1095| 005 | 240 | 75 32| 16| 1+ 61 |1427|3803(1838|1285| 180| 7.65¢] 107 22 | 279 36| 140} 132 107) 124| 143} 108) 832
Mirz | 975| 830| 159 | 6D 23| 211 15 01 |184013345|1652(12680| 250| 6.476(106 | 1 | 309| 50| 119} 113] j00| 123| 143| 108 | 7578
Aprit | 925|812 102 | 77 30| 19316 57)1441/3430/1847/1370) 108| 6750 95/ 24 | 332| 57| 139] 112| 08| 122| 143 107 755
Mai | 925|849 140 | 56 18| 17] 08 18(1423(3853/1823]1218] 150[ 6.9520 oI [ 10 | 209 54| ‘B9 [ 116] 112 121} 143 107 | 74:2
Juni | 925) 844|158 | b1 20| 15) 24 1424(31331784|1348| 221| 6.780] 87| 20 ) 20-4] 46| 79| 115] 113] 120] 144] 100
Juni 925 | 8se8| 125 | 17 12 1410(3450(1962|§412| 108| 6.969] 85| 27 | 273| s1) 80| 112} 108] 120| 143 108
Aug. , _ : n2f 107) v21| 142| 107

T Nur bis 19, IX. — % Nur ab 27, X. — * Vorliufige Ziffer, — § Revidierte Ziffer. — > Saisonbereinigh. — {J Durchschnitt, —
1) Die angegebenen Durchschnittssitze gelten von Mal bis Dezember 1928 fiir Wochengeld, sonst Monaisgeld, — %) Erweiterung durch Ein-

beziehung weiterer Institute ab November 1928. — 3) Im Durchschnité pro Woclhe. Nach dem .Kreditorenverein von L870°. — 4) Die 4an-
. gegebenen Preisindexzifiern griinden sich auf die jeweils in der Mitte des Monats bestehenden Preise in Schilling. ~— ) ab Auguost 1928
Verminderung des Steuersatzes. - %) ab September 1923 Verminderung des Steuersatzes.
Umsitze Produktion
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5 E/ 518 | aflsl 8 2lesiarl 5|l 858|835 2858 E €5
2| Elz | el ElE|egla |= w | S E| | & |d|w] x| > Z [SE|dg |23
Tu o 7] - P _— Q9 e k = ! a——
& a2 P ] ] S| & b =] 9 28 |G =X
5 | 2| 819 | 2| E| € | 8 woo|Munfto| | 2 |min. i |in%od.,Normal-| =% | 51 | E&
S 3|2 | @ |81 & S| E || s |m | &| & |kwn 100 Tonned {5 nilimmes |2 & |&
26 27 28 20 | 30 | 3% 32 33 | 34 | 35 36 | 37 | 38 30 40 | 41 | 42 43 44 | 45 46 47 48
| K| K| K K| K| K | K x x
(& 1927 105'6|103°0| 106'0| 103-5,103°3| 117 |105-5) — 1 150°1| 256 ( 21'0| 952 |108'7| 798 | 146 {2553 (1321 | 66-3 | 732 | 717 | 834 |717-6 1086
(7i AD28} 715°7(104°7| 122°4| J05°8(2118°9| 124 (1067 (I67°7| 1564 29°6 | 22°2 |104*3 1778-@) 910 ) 16°0 2719 |156-4 | 70'5 ) 804 | 939 | 77-3 |71J0"8, "
1929] 1193\ 110-3| 122-5| 114-0|1158'4| 122|701'5.| 7024 202:0| 30-0 | 22'3 |108-6 |721-9) 961 | 17-3 {2037 |155°5 1 7T0°7 | 835 | 959 | 782 | roo-7| 100-1
 1030] 1/7°2,115°2| 115°3) 115°6/173°5] 115| 99-9 | 97°3[ 13(+5! 29-6| 209 | 910 | 1035 972 | 180 12553 | 979 | 43°0 | 64'5 | 70°3 | 768 |102-2| 104°2
A93A) 112 41117+2| 106°1| 12071 1{7'0 107 | 862 88°2| 1619 294 | 199 | T4'4 | 90°6| 931 | 1970 12485 | 42°6 | 22'5 | 423 | 46°0 | 716 | 96°2| 1154

1931

Juni 125011312 977 12000\ 1r9-4} 100\ 788 87-5| 100°2| 41'6 | 188 | 670 83-8| 76:0 | 17'1 |216-1 | 4G4 | 235 | 476 | 485 | 51'8 | 8411 089
Juli 116°2\119°9) 97°0| 125-5|122'7| 1001 859 | 01-5 130°7| 200 | 215 | T41| 91-0| 91'8 | 19'8 |219°0 | 42-0| 23'1 | 366 | 380 | 636 | 9r7| 121'3
Aung. | 708°2(7714'8 92:0| 108-1|102-4| 113 | 83'1 | 00°8) 162'6] 203 | 24+4 | 73'0} 86°7| 91-2  18'7 (223°2 | 338 | 236 | 368'0 | 404 | 69'D |1p2-0! 111'7,
Sept. | 110°8]125°2| 106°5)| 127-4|125-3) 121 ) 98¢ | 82-3| 2138 30-9 | 20°0| 74-B| Do-6| 963 | 2001 |231°0 | 33-8 | 211 | 382 [ 414 | 730 |702-1] 1156
Olt, H43,12¢4°0| 206°0( 138°2122°9| 117 | 927 | 839 2384 31°1 | 226 | 78:4] 97-7( 975 [ 2000 (2795 | 35°8 23:0 | 410 | 457 | 786 [106°0| 1288
Nov. | 10861196, 058 1459/ 1160| 1231 885 | 70'7| 259:0| 26°9 [ 189 | 76'%| 92-8| 99-4 | 202 [288'5 | 336 | 21T | 382 | 38'4 | 798 (170-3| 133-4
Dez. | 10821101 1004 125°¢\f14'4| 8| 845 | 72°4) 189-4| 335 | 205 | 787 | 92-2/1058 | 201 [274'9 | 313 ; 200  30°1 | 314 | 832 |210-7| 121'T
1032 '

Hnner| 986.102°2 100°1| 54'8| 9957 93| 83:8| 85°3( 153°2| 247 | 172, T40| 855 99-0 | 10°7 i201°T | 31-1 | 21-8| 35'9 | 36'5 | 84"1 |J03'8

ebr. | 10¢4-21108°4| 116'7| 78'3|119-4) 90| 8¢3| 804 141'3) 24°1| 162 T1'3| 895 915 | 19°6 |268-5 31'6 | 21°T | 36°2 | 38'1 | 85°0 473
Mirz | 102'1|106°4] 94°3| I07-5|702-1, 68, 790 | 79-3; 14T°1( 285 | 161 85-2| 87'5 | 2003 |2T2°3 | 40°6 | 22'5 | 33-3 | 32°6 | 73'8 [F12'4
Anpril o7:01102°9, 944 9v 4| 006 86| 804 | 771 W74 26-0 | 154 85+6| 855 | 19'8 2376 | 42'6 | 20'9 | 32'5 | 31-4 | BO'2 |1002

Mai 100-3l107-¢ 847 1069|1029 70| 777 | §2:3 920 280 | 165 5+4| 88+4 | 181 |201°9 | 32-0§ B9 110 158 728 | 991

Juni 98°9\713°2| 769 971 983 51| 7r-3| 76'9) 1560 294 18V 86°T [ 206 [2144 | 60F 00| 232| 280 | 684 987

Juli 1117|748 988 787 48| 6I'7| 858 245 B5'T 12| 00 282|310

Aug,

* Vorlinilge Ziffer. — § Revidierte Ziffer. — % Saisonbereinigt. — (# Durchschnitt,




Helt 8, 1932 INSTITUTES FOR KONJUNKTURFORSCHUNG Seite 123

Produktion * Arbeitsmarkt Bundesbahnen
o Zur Yermitil, '
Brennstofibedart | Auftrags- | {aoerhaltung E | voryemerkie | Alters- g
bestand E | Artoitstose | Teniner 5
T 5 |28 © B
: & gl & |& |88y = o] B 28 E |8
718 58| E |5 [*818 |3 |55E|is|id £l |8
Ei2 821 8 |5 1815 |§ |P2E[%E2|58 JEle | B
: Sle [B2] 215 [e3|5.1 5. |20 525 g A EHLEEE
Zeit | w EI1E || €12 [BE|Eg) E2|ceE|=E (88| 2| 8| =1 & 23 &
- o (2} 5 od o3 s < | oz o2 | mBE e o ] 3 7] 3 i v‘_ =
= ] w =2 e o a2 |2 = EER 148 |8 ] 5 e |EE| 3
gl 2l gyl o| £/ 8 (3w|B°| 8155|3531 EH|ves|da |2 £l = |2E|S8 |5
ﬂgaaghegxﬁuuggggggg%gg‘@gaﬁsgﬁ'gggsﬁg
- — U o - T 1™ = o (=] - =Y
SIS/ &) &) & @ |8%|8%] 44988158 2 |AOC|sE e | S| €181 8|2 |87 b
' 1000 He mé =8 [T | 25 M .| 5
o | =5 = ill, : o
Waggons Hektoliter 1000 Tonnen ER|E2| B2| 5 E;E s 1000 Personen Min, B3
49 | 50 51 52 53 | 54 55 | K6 | BT | 58 | 50 | 60 G1 62 63 G4 63 60 67 68 69 70 71
231027] 7871599 [ 1759 | 467 | 20°5 | 422 | 3041 77 | 30 [ 158 11| 107°6] 90°5 | 9644 |548:3| 135°'8) 202:6 95°1| — [ — |3B49-9| 30'G | 1496
(A1928] 868 | 1725|1921 | 463 | 21'2 | 446 | 325'5| 91 | 30 | 162 0 104*9] 115°8 | 9938 | 616'0( 150°4| 182'4| 81°5| 28-6| 105 | 355°1| 31-2 | 16567
1929} 868 | 1870 | 1913 | 455 | 223 435 | 350'0| 10*7 | 3*4 | 18-7 | 101'8| 104'2] 106'3 | 8318 | 635°5| 157-8] 192-1 81°9| 39-8| 137 | 360'4( 344} 1694
1930 8621770 | 1752 | 492 | 22'8 | 424 | 298'5| 97 | 3-2 | 146 | 66°0| 98'8) £6°2 | 7347 | G05+6| 162-0) 2426 102-4| 50-3| 169 | 313-3| 31-0 | 1564
{J1eat| 8011|1796 | 1951 | 247 | 227 | 332 | 245:8( 80 | 3'% |15°1 | 213 83'4) 735 ‘7052 | 655°5( 133'9 300°6( 1252 61'5| 20°6 | 2705 26'9 | 1419
1931
Juni 924 | 1765 | 1878 | 347 | 28| 512 (2171]| 80 | 1'9 | 1049 | 17-8) B10| 752 | 8459 {571'8| 148'4) 231-2( 111-3| 61-3] 20°4 | 268-7( 28-3 | 1455
Juli 8151923 (1931 | 326 08| 507 (2288 84 | 22 (122 | 1659 729 673| OB35 |555-3( 140°9) 236°0( 115°1] 62'2| 20°8 | 269°8( 267 [ 140°6
Aug, | I 1767 (1757 252 55| 373 (2402] 85 | 209|152 | 146| 759 755 | 89608 ] 555'4( 1206( 238-3| 112-8] 63-2| 21-1 | 250-4( 25:0 1 1387
Sept., | 874 (1764 | 1745 245 | 14°B| 140 (2442 84 | 30 [ 14'8 | 163 759 71'1| 9307 |564-9| 131'5( 250°5( 110:0| 64°0| 215 | 269-0| 266 | 1422
Qkt. 051 | 1820 | 1856 | 273 : 260 | 158 | 23311 1070 ¢ 36 | 224 | 116 936 722 | 10148 | 5639 1377] 282-1| 116°5) ©&4-8| 218 | 309-2| 20-8 | 17671
Nov. B36 | 1712 | 1485 | 183 41-1| 159 [ 30141 94 { 43 |234 | 166 976 66 143256 | 5474 122'0| 337°6| 134+1| €56 221 | 292-5| 286 | 149°5
Dez. 975 (1901 | 1701 | 1551 364 | 104 § 266'7f 7°1 | 42 | 184 | 15°0| 87'B| 614 | 13348 | 512*0) 161'4| 396°'5| 155-2| 66°2) 22'4 | 237°5( 25°B | 1290
1932
Anner| 5631789 [ 1498 06! 286 | 259 | 228:7| 42| 41162 | 14'3| 957 70°0 | 13408 | 495°1) 1129 423-2| 167-7| €6-0| 22°7 | 201-2| 214 | 1660
ebr. 487 | 1665 ; 1808 ¢ 181 28'8 | 306 | 2175 49 | 32 | 149 | 170] 899, 680 | 12629 | 492-6| 1083 42724 1714} 76| 22'0 ] 1805 218 | 1039
Mirz 490 (1872 { 1894 168 181 | 340 | 2372 70| 32 | 127 | 181 808 77-0| 10255 | 492:0| 113-8| 417°7) 168-4| 68-3( 232 | 2058 231 | 1124
April 836 | 1714 1 1708 { 244 | 1570 | 343 | 219°2| 60 | 25 | 120 | 52| 727 844| 7729 |502:4| 116:0| 367-7) 168-5| 69-1| 23'4 | 1996 211 | 122'1
aj 891 | 1618 | 1680 | 241 | 98| 347 [ 1868 B3 | 16 | 120 | 14-0] 644 04:0| 7409 | 506-4 109'%) 3349 150-0| 70-4| 238 | 192-1| 200 | L15'6
Juni 53| 303 y188B| 66 | 1'5 | 128 | 124 577 993| 6233 122'9| 327'5( 1510} 71-3| 24-2 | 206-7| 22°1 | 1220
Juli a5 1017 1533} 12-2| 24'6 12111
Aug.
* Vorljufige Ziffer. — § Revidierte Ziffer, — 3¢ Saisonbereinigt. — (7} Durchschaitt,
7) Ab Juni 1928 einschlieBlich ungefihr 70,000 nicht arbeitslosenversicherungspflichtiger Hansgehiffinnan und Lehrlinge,
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Wagen je Arbeitstag . Einfuhr ) Ausfuhr L
‘ el =
g g |88 ] |3
z -
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B EIZ| 2| E| 2| 2 EimnlliRT  Milionen [lee Millioren |1oaa|Millionen|joa— Millionen
Q cjv|lw|m|S| 2|98 |00 Schilling 100 Schilling 100 | Schilling | "1 Schilling
72 73| T4 | B | TG 1TT | T8 79 80 81 82 | 83 84 85 8 | 87 | 88 89 90 | 91 92 93 | 94 195 | 96 | 97
*x * * *x
(711927|703°0|2813]3047) 70 [5047|1861| 830 31| 943 188 93°7}1710| 1068 37-9(122:4| r1¢r0| 90°7) 35:2( 304| 198 851
192817751 3230(3310| 92 (5650 1928 003 7571 97:6| 18°8|105°2[186'9 7275| 41+7|135°9| 122-7| 84+4| 340 30-T| 21'7| 903
1829]717° 4 (3273(3377| 73 |5789|2103; 863 82:6| 1067 22'11107°9|182°5| 274:4| 40°9(135°4| 121-8; 91*4| 41'8) 27'G| 23'T| 968
11930]|708'7 |2854|3344| G0 |5405/1712] 745 63-2| &8r-9| 159 BO6[1656) 08'3| 34-6|F12°2| ros-6| 71°9| 286 22:7( 24-0| 97~
Z11931] 08¢ |2392(3250| 36 (5098|1622 545 52-3| 67-3 14°8| T16|112'5| 7or9| 23°1) 81B| 74-2) 71°5| 29-3| 10-2| 223| oF
1631
Juni  |200-2|2567/3447| 50 5420|1566 614 457) 678 11'9] T65|115°4| 72-8] 25°3] 825, 75-9) 81| 204| 61| 21°1) 8B
Joui 90°52270{3218] 42 4974(1439| 565 466| a4-8 127} B1°7|108"1| 73°5| 23°1 792 77'3| 90°0| 23-5(—2-5| 284|150~
Aug. 954 2247|3279 34 |4933)1608| 557 431 58'¢| 14-1] 1456|1067 6466 20°6) T84 7o-4| 59-1; 226 40| 22'2| 890
Sept. 97°02170|3270) 31 |4918/1716| 553 582 4644 631 15°7| 66-6[124-2| 67°7| 24'0) OU-B| 73°0| 41-7| 22-4| 24-3| 229 BT7]
Okt. |103'8|3061|3431| 32 |5966(1735| 521 46'8| 63°6| 17-7| 68°1{118-3] 65°'7| 22'7| 849 70-0| 51'B] 24°1( 167 25°2(102"
Nov. |700-4(2874[3333| 22 (57422059 486 54-3| 66°2| 20°1| 69-7]106°8] 62'5| 20°7| 762 656 83-0] 33'6| 6'5| 2671|100
Dez. 9452196 316T) 14 [4876|1634| 461 65°3| 677 168 7T7'91109°6] 60'3) 20°3| B2T1 65-3| 98'0( 45'0| 4'8| 26:1/106-7
1932
tnner | 82'6(1578/2812( 14 [4010/1401] 373 43| o1 134| 460 601 572 12°9| 46| 577| 12°7| B4l—1+4| 240 940
ebr. | 83'5/144212607| 18 [38281186| 330 09| 5¢0! 112| 512 603 4770) 134 488 4&-6| 619| 216/—2'8| 105] 870
Mirz | 777|1453(2831| 18 [3070(1251) 353 300| 289 11°5] 525| 66| ¢r-2] 13| 489 «30| c6+0| 25-0|—b'6| 17°7| 626
Aprit | 8¢-2(1680/3016] 21 14331 |1151| 367 14| 539 10°6] 444 676| 42-7| 14+4| 498 42| 570| 10| 54| 200| 86
Mai | 7g-0(1830[3170] 21 4644|1188 428 5| 509\ 96| 432| 650 424 145 456 435 56-0| 210 24 183 823
Juni | 547 [1851(3005] 23 [4409(1230| 445 373 521|130 a24] 627 408 156) 430 40-4| 533| 221 115 19°5] 701
Rl‘iig 806 (1670{2066( 21 |41961203] 410 31°3] 43°5| 12°4| 34'6] 58-5; 39-8] 13-3] 41-8! 40-9| 50-9] 180 T3
* Vorliufige Ziffer. — § Revidierte Zifier. — ¢ Saisonbereinigt. — (& Durchschnitt.
®) Jull 1931 und Jinner und Februar 1932 Einfuhriiberschul,
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Monates. Die  Anftragsbestinde der Eisen- und
Textilindustrie sind im Juli, bzw. Juni weiter zuriick-
gegangen und die Lagerbestidnde in den Baumwoll-
spinnereien im Juni weiter gestiegen.

Umsdtze und Verkehr: Von den Umsitzen im
Kleinhandel zeigte das Lebensmittelgeschift noch im
Juni eine verhiltnismiBig ginstige Entwicklung,
wihrend freilich das Bekleidungs- und Schuliwaren-
geschaft im Juni und Juli eine abwdirtsgerichtete

Tendenz zeigten. Auch in Hausrat und Mdbeln war

im Juni eine das saisonmiBige Ausmal iiber-
steigende Abnahme zu verzeichnen. Neuerlich stark
zuriickgegangen sind im Juli die Umsitze der
Wiener Kaffeehduser, wiahrend die Roheinnahmen
aus dem TabakverschleiB im Juni eine wesentlich
geringere Zunahme zeigten als saisonmiBig zu er-
warten gewesen wire. Fine merkliche Steigerung
hat dagegen im Juni die Zahl der Zeitungsinserate
erfabren. Infolge des Fehlens einiger der neuesten
Daten kann weder die Indexziffer des allgemeinen
Geschiftsganges noch die Indexziffer der Produk-
tionsgiiterumsétze auf den neuesten Stand gebracht
werden. Anch die fiir die Entwicklung der ganzen
Industrie charakteristischen Ziffern der Erzeugung
von elektrischem Strom in Wien sind nicht iiber den
Juni hinaus verfiighar. Da sie trotzdem die am
weitestgehende Reile darstellen, die fiir die Ent-
wicklung der gesamten Wirtschaft charakteristisch
ist, ist der Verlauf sowohl der urspriinglichen
Ziffern als der von Saisonschwankungen und
Trendeinflilssen bereinigten Ziffern in dem Dia-
gramm auf S, 120 dargestellt. Es zeigi wohl besser
als irgendeine andere einzelne Zahl, wie weit die
Schrumpfung der Produktion in der osterremhlschen
Wirtschaft gediehen ist.

Der Riickgang des Giiterverkehres der Bundes-
bahnen setzt sich weiter fort; die von Saison-
schwankungen bereinigten Indexziffern der Wagen-
gesteliungen ist im Juli auf 806 gegeniiber 84-1
im Juni gesunken. Besonders stark war der Riick-
gang in der Zahl der beladen ausgefiihrien Wagen.

Auflenhandel: Einfuhr wie Ausfulr wiesen im

Juli auf der ganzen Linie weitere starke Riickgéinge

auf. Es wirken sich hier jetzt die Beschrinkungen

des AuBenhandels immer stirker aus und nament-.

lich kommt zum Ausdruck, was ja leider immer
iibersehen wird, daB sich alle Beschrinkungen der
Einfuhr nach Osterrelch unausbleiblich in einem
gleichen Riickgang der Ausfuhr aus Osterreich
auswirken miissen.

Stark zuriickgegangen sind insbesondere die

beiden wichtigsten Posten, die Einfuhr von Roh-
stoffen und die Ausfuhr von Fertigwaren,

~ jene Gruppen befriedigt worden, die eine solche

Insolvenzen: Die Zahl der'im Juli durchschnitt:
lich pro Woche neuerdffneten gerichtlichen Aus-*
gleichsverfahren und die Zahl der beim Exekutions-
gericht Wien eingereichten Exekutionsantrige ist
gegeniiber Juni etwas zuriickgegangen, die Zahl
der Konkurserdffnungen dagegen stark gestiegen.
Die Firmenbewegung im Wiener Handelsgericht
war unverdndert gering, wobei die Firmenléschun-

- gen weiter stark iiberwogen.

VEREINIGTE STAATEN VON AMERIKA

Die Entwicklung in der amerikanischen Wirt-
schaft in den letzten Wochen hat wieder einmal
die Aufmerksamkeit der ganzen Welt dorthin ge-
lenkt und es kann kein Zweifel bestehen, daB dort
Verdnderungen eingetreten sind, die fir die nichste
Zukunft die gréBte Bedeutung haben, Wenn auch
voriaufig im wesentlichen nur ein Stimmungs-
umschwung vorliegt und die grundlegenden wirt-
schaitlichen Daten noch keine Besserung anzeigen,
so ist es doch nicht unwahrscheinlich, daB die
eingetretene  Tendenzénderung einige Monate |
davern wird. Im gegenwirtigen Zeitpunkt ist
auch allein die erfolgte Stimmungsiinderung von
solcher Bedeutung, daB es nicht ausgeschlossen
werden kann, daB die gegenwiirtige Belebung der
Mirkte auch eine Besserung der grundlegenden
Verhilinisse auslost. Wenn auch, wie gleich zu
zeigen sein wird, die letzten Bewegungen speziellen
Umstinden zuzuschreiben sind, von denen an sich
keine davernde Besserung zu erwarfen wire und
die sogar ein nicht unbetrichtliches Gefahren-
moment einer spéiteren um so heftigeren Verschlech-
terung in sich schlieBen, so gibt es anderseits
doch auch Anzeichen, daB vor Beginn dieser Be-
wegung die Liquidation der Krise in den Ver-
einigten Staaten so weit gediehen war, daB die
Voraussetzungen fiir eine langsame Besserung be-
standen. ,

Eine Reihe von Faktoren wirkte um die Halb-
jahreswende dahin, eine psychologische Situation
zu schaffen, in der die Zuversicht der Mirkte sich
steigern konnte. Zunichst ist' die Session des Kon-
gresses peschlossen worden, - ohne daB eine der
gefiirchteten radikalen MaBnahmen beschlossen
worden wire und npachdem das Bundesbudget
doch schlieBlich halbwegs ausgeglichen wurde.
Namentlich auf wiahrungspolitischem Gebiete sind
einerseits keine krafl inflationistischen Vorschliage .
angenommen, anderseits doch Moglichkeiten einer i
Kredﬂexpansmn geschaffen und damit sowohl |






