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DEUTSCHES REICH. |
Die Wirtschaftslage zu Anfang Juni d. J. wird
vom Betliner Institut ftir Konjunkturforschung wie
folgt gekennzeichnet: ,Der - konjunktureile Ab-
schwung 'der Wirtschaftstitigkeit hat sich wahrend
der letzten Monate nicht mehr in gleicher Schirfe
fortgesetzt wie vordem. Bei den Verbrauchsgiiter-
industrien trat — in Reaktion auf eine zum Teil
selir weit getriebene Bedarisstauung — ‘eine geringe
Belebung auf. Der Riickgang ‘in der Beschiftigung
der Produktionsgiiterindustrien hat sich verlangsamt,
Auch -am' Arbeitsmarkt ist ein gewisser Tendenz-
wechsel eingetreten. Zwar ist die Arbeitslosigkeit
nictit i dem saisoniiblichen: MaB gesunken; der
vordem’ vorhandene starke Zug zu weiterer kon-
junktureller. Verschlechterung besteht aber. nicht
mehr in ‘gleichem Grade. ‘
" Die Uberleitung eines - bis dahin einheitlichen
Konjunkturabschwunges in eine Reihe von Einzel-
bewegungen kennzeichnet fiblicherweise den Zeit-

punki, von dem ab die Periode schirferer Produk-
tionsriickschldge als iiberwunden betrachtet werden
darf. Gegenwirtig sind aber durch die anhaltende
Enge des Kapitalmarktes sowie durch die gespannte
Lage der &ffentlichen Wirtschaft Fakforen geschaffen,
die eine solche Diagnose nicht ohne weiteres zu-
lassen. Dies gilt um so mehr, als die Exportaussichten
der deutschen Industrie anhaltend- schlecht sind
und die Aussichten auf erhdhife Kapitaleinfuhr durch
die Beunruhigung, zu der insbesondere die dster-
reichische Bankenkrisis gefithrt hat, noch ungiinstiger
geworden sind. .- ca : oo N

-Die Voraussetzungen fiir einen Aufschwung
sind jedenfalls nicht gegeben, Produktion und Be-
schiftigung werden sich vielmehr im verbleibenden
Teil des jahres 1931 weiter depressiv verhalten.”

Diese Zusammenfassung gilt in einigen Punkten
fiir die Zeit nach dem 5. Juni — dem Datum des
Abschlusses des Berichtes — nicht mehr vollstindig,
insofern' nadmliich als seither die staatsfinanzielle
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Seite eine Anderung durch die Verdffentlichung der
Notverordnung erfahren hat und sich die Situation
auf dem Geld- und Kapitalmarkt derart verschlech-
terte, dal am 13, Juni eine 2°%ige Diskonterhthung
auf 7%, vorgenommen werden mubfe, um der iiber-
miBigen Devisenbeanspruchung der Reichsbank
erfolgreich entgegenzutreten. Die Stimmung in der
deutschen Wirtschaft war auBerordentlich ungiinstig
- und voller Unruhe. Politische Schwierigkeiten waren
wieder entstanden und die Ereignisse dhnelten in
" dieser Hinsicht vieliach den Vorgidngen nach den
- -vorjibrigen Septemberwahlen. Hinzu kommt noch,
 daB sich diesmal nach einem - voriibergehenden
Langsamerwerden der Depression auf den Welt-
mirkten doch noch Verschirfungen gezeigt haben,
bzw. neue unglinstige Momente in Erscheinung
traten, die sich aber erst in den nichsten Monaten
auswirken diirften, wie z. B. die bevorstehende
Uberproduktion an Getreide in Amerika. Die Preise
im Welthandel sinken neuerdings und zwar -sehr
empfindlich, In Amerika sind sie sogar schon auf dem
Niveau des Jahres 1913 angelangt. Fiir die neuer-
liche Verschirfung der amerikanischen Depression
ist z.B. ganz charakteristisch, daf§ in einer einzigen
Woche in Chicago allein 27 Banken mit Gesamt-
depositen von iiber 100 Millionen Dollar zusammen-
gebrochen sind. Die Angleichung der Satze auf dem
internationalen Kapitalmarkt an die der Geldmirkte
148t immer noch zu wiinschen {ibrig. Die Vor-
rite auf dem Weltmarkt sind in weiterem Steigen
begriffen. Insbesondere ist die Schrumpfung des
Welthandels noch zu keinem Stillstand gekommen.
Aus all dem ergibt sich, daB sich die Zweifel, ob
man wirklich schon am Tiefpunkt der Depression
angelangt ist, fiir welche Auffassung noch vor einem
- reichlichen Monat viele Anzeichen sprachen, wieder
zu mehren beginnen, Jedoch diirfte feststehen, daB
die Industriestaaten frither auf diesen Tiefpunkt

gelangen, bzw. schon gelangt sind als die iiber-
seeischen Agrarldnder. Ein Aufschwung derIndustrie-
staaten ist jedoch ohne die gleichzeitige Erholung
der Agrarstaaten nicht denkbar..

.- Steht die Wirtschaftslage Deutschlands “und
Osterreichs seit jeher in engstem Zusammenhang,
wie in diesem Berichte mehrfach zu zeigen Ge-
legenheit war, so gilt doch ganz allgemein, daf
eher eine einseitige Abhingigkeit der 8sterreichi-
schen Wirtschaftslage von. der Deutschlands fest-
zustellen ist als umgekehrt. Gegenwirtig allerdings
scheinen’ die Ausstrahlungen der durch:die Immo-
bilisierung - der Kreditanstalt hervorgerufenen. Er-
eignisse auf Deutschland eine auBerordentlich
heftige Wirkung. auszuiiben.- Dies driickt, sich- vor
allem darin aus, daB die Kreditkiindigungen des
Auslandes, die bis dato zu einer ernsten Unruhe
des deutschen -Devisenmarkies AnlaB gegeben
haben, in der-Hauptsache auf die gleichen aus-
lindischen Banken zuriickgehen, die von der An-
gelegenheit der Kreditanstalt betroffen sind. Diese
auslindischen Stellen nehmen ihre Gelder offenbar
in der Absicht aus Deutschland zuriick,: um ihre
Engagements in Mltteleuropa msgesamt moglichst
einzuschrianken. -

Die staatsfinanziellen - Maﬁnahmen der Not-
verordnang sind, auBerordentlich . radikal. Es
werden nicht nur erhebliche Abstriche bei den
Ausgaben in der Hohe von 300 Millionen Reichs-
mark gemacht — die schirfsten durch 4- bis
8%gige Kirzung der Gehilter, durch Klirzung des
Etats des Reichswehrministeriums um 50 Millionen
Reichsmark usw. — sondern es werden auch erst-
malig die Sozialleistungen herabgesetzt und zwar
durch Ausscheidung . Unterstiitzungsbediirftiger,
z. B. Jugendlicher, durch Verringerung der Sitze;
Kiirzung der Unterstiitzungsdauer. Der Gesami-
steuerausfall fiir 1931 wird mit 940 Millionen

ertschaftskurven fur Deutschland

LLREEPERRRRRERRN] TSI TTTMT T T TTTrTT

FAMERAERLARE EARRR N L xi
500 Malstub 1

Alkdisnindox

200
=
100}
S

TOf!

SO~ .

3 Pctinnamisslonen in ML RMC- |
30

P~ | Priuataiskont N ¥ L

I \_/N-_\-

M e \/\N .

z \-\N olonankkpadit in K000 Mil. ¥R \-\/\/\’\
LLLEVOUT FUUOTTURIUT IVOURT TN FURTOT T Wil

1925 1926

1931

1927 | 1928 | 4939 |

ol . o maisoneneinigla Werte T
X . — Urdprungewerts .
X N N A
- Lo y: o

-

—bunﬂlh’ubdu' Mills’ah I ) .. o

Mk,

o3l
200]-

7oF . Indax clap R:,nni;enpmdbkilqn

T
et

1931

e U FEUPET|

“026

1927 \ 1929

\. I I E— l ;
1929 | 1930 .




Seite’ 110

MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN

Heft 6, 1931

Reichsmark beziffert, wovon rund 500 Milliofien
Reichsmark auf ‘das Reich enifallen. Einnahmen-
steigerungen sollen verschiedene Steuern, Zoll-
erhthungen und insbesondere die Krisensteuer
bringen. Die Notverordnung greift aber iiber dieses
Gebiet in vielem weiter hinaus und steilt mit ihren

. Erméchtigungsklauseln ein Instrument dar, dessen

Anwendung im freien Ermessen der Regierung liegt.

Der soeben wihrend der Drucklegung be-
kanntgewordene Vorschlag des Prisidenten Hoover
ein einjihriges Moratorium flir alle internationalen
Kriegsschuldenzahlungen zu erlassen, wiirde fiir
Deutschland politisch und wirtschaftlich sehr viel
bedeuten. Die Aussichten fiir die Zukunft miiBten
als wesentlich gebessert betrachtet werden; eine
politische Stabilisierung, die schon begonnen hat,

wiirde die glinstigste Wirkung insbesondere auf

den Kreditmarkt ausiiben. AuBerdem miiBte eine
Entlastung des Budgets eintreten, die zu Steuer-
erméBigungen fiihren diirfte.

Abziige ausldndischer Kredite, Kapitalflucht
und eine gewisse Panikstimmung fithrten zu den
auffallenden Ereignissen-auf dem deutschen Geld-
markt, die sich in den groBem Devisen- und
Goldverlusten der Reichsbank kundgaben. Der
Privatdiskont wurde bereits am 3. Juni auf 59
erhdht und damit dem ofifiziellen Zinssatz gleich-
gestellt. Er lag also bereits damals etwa fiinfmal so
hoch wie der Privatdiskont in Frankreich, Holland
oder Amerika. Seit Anfang Juni hat die Reichs-
bank fiber 1 Milliarde Reichsmark Devisen und
Gold abgeben miissen, davon in den ersten
zehn Tagen allein 550 Millionen. Das Gold wurde
hauptsichlich -nach England, Frankreich und
New York verkauft. Die Diskonterhthung vom
13. Juni hat eine weitere Verschlechterung der
Lage der Reichsbank, die an und fiir sich noch
keineswegs itbermafig angespannt ist, zu verhiiten
vermocht. Der Geldumlauf hilt sich mit 59 Mil-
liarden Reichsmark konstant gegeniiber April, bis

zu welchem Zeifpunkt er um 569, seit Mérz 1929

zuriickgegangen war. Dies ist die schérfste
Schrumpfung seit Anfang dieses Jahrhunderts,

Selbst 1908 sank die umlaufende Geldmenge nur

um 1129, Noch stirker ist der bargeldlose
Zahlungsverkehr zuriickgegangen: Der Postscheck-
verkehr um 2059, seit Juli 1929, der Giroverkehr
um 24:89%, seit Mai 1929 und die Wechselziehun-
gen um 3829 seit April 1928 (Saisonbereinigung
beriicksichtigt). Seit der 3. Maiwoche sind die
Devisenkurse in Berlin erheblich in die Hdhe ge-
gangen. Am stirksten war der Anstieg flir Ziirich,
was eben mit den oben erwdhnten Kreditabzie-

Januer..| 1126 993; 1092 1037 | 100:7| 81:3| 575
Februar | 101-9| 87-3| 106°7| 103-7| 981 832, 844
| Mérz...| 9711 80-1] 100-B| 976| 949| 902 1083
April...| 962 820| 931, 9100 91-5| 887| 1363
ai....; 925| 873| 859 841] 832 8717|1121
Juai....| 923| 914} 794| T56| 729| 874| 848
Jui ....1 864 836| 772 71°0] TI'8] 882 633
Aungust .| 887( 8r8| 738} 729| 700] 87| 518
Sept....| 907} 909| 676| 661| 649| 852| 573
Olktober| 91-3) 89%7| 6889 67-2| 679| 696| 430
Nov. ...| 92'6| 91-0| 658| 67-8| 681| 741| 358
Dez. ...| 939| 82| 61-4] 655| 689| 718 338
1931 '

hungen und der neuerlich begonnenen Kapital-
flucht zusammenhdngt. Durch die Verminderung
des Goldschatzes auf 1766 Millionen Reichsmark
und der valutarischen Bestdnde auf 1870 Millionen
Reichsmark, verminderte sich die Deckung gegen-
liber 5929, fiir die erste Juniwoche auf 4819
fiir Mitte 'des Monats. Die gesetzliche Deckung
betrégt 409, Es hat den Anschein, als ob jedoch
nunmehr eine Beruhigung einireten wiirde, wie
aus - der Aufwirtsbewegung der Reichsmark und
in den letzten Tagen auch auf einer leichten Be-
lebung der Borse hervorgehen diirfte.

Hatte die Bdrse seit Jinner d. J. einen bis
April andauernden Aufstieg zu verzeichnen, der
den Index von 81'8 fiir Jdnner auf 924 fiir April
steigen lieB, so trat im Mai eine sehr scharfe Re-
duktion ein, die ihren Ausdruck findet in dem Ab-
gleiten des Index von dieser Hohe auf 787, womit
gleichzeitlg der tiefste Stand seit 1926 erreicht
wurde. Die Abwirtsbewegung hat im Juni eine
Fortdauer und Verschirfung erfahren, die erst in

Produktionsindex**).
(Arbeitstaglich; 1928 = 100,)

Stein-\Braun-| Roh-| Roh-~ Wz | Ma- Per-

: -schi- {sonern-|
kohle erzeng-| 5C
‘ kohle | eisen | stahl Tt Eg nen wageni

1929
Janner. .| 1042 | 104'5| 1098 1193] 112:1| 802| 0504
Februar | 101'G | 102-7| 1089 | 111-7} 103-1| 770| 855
Mirz .. .| 1084 1066]. 106:1 | 111:1| 1074 941 1105
April...| 107-7| 1044 | 1151 1197} 1169 1091 | 1285

ai....] 105:2| 101-8| 11571 | 120:2] 1132} 984 1328
Juni,...] 107:6] 101-2| 120:3| 120-8| 1158 | 113'4| 1211
Juli ....| 1068 | 101°0( 120-3 | 1147| 1113 | 1102 106-3

August .| 1076 | 1025 | 1169 | 1096| 107+6| 1059 | 853
Sept....] 1082| 104-1}| 114:8| 104-3} 1063 | 1027| 74'8
Oktob er 11004 | 1087 1157¢ 107-7| 1044| 96:3| 698
Nov, ...| 1166} 11567 1120} 1088| 1005| 973 538
Dez. ...[ 11401 1108 110°1( 101°8| 994( 111-2] 382

1930

gnner..| 002{ 782) 605 629| 61-8] 548( 370
ebruar | 82:6| 73'1) 577| 672 ©657] 594| 589
Miérz...| 820 713 561{ 661| G65| 646 900
April ...| 79-3% 727 546* 655% 663* 1002

. *) Provisotische Ziffern, **) Gesamtindex siche Deuntsche Wirt-
schaftszahlen, Kolonne 13.
Anmerkung Nach den Berichten des Institutes fiir Kon-—
junktarforschung, Berlin,
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den letzten Tagen zu einem Einhalt zu kommen
scheint. Wenn auch die deutsche Aktienbaisse
hauptsdchlich auf eine Angstpsychose zuriickzu-
filhren ist und aus dem MiBtrauen gegen deutsche
Papiere seitens des Auslandes herriibrt, so stellt
sie doch kein vereinzeltes Phinomen dar, da miit
Ausnahme von 3 Borsen, 8 andere Weltbdrsen
eine neuerliche Abschwichung bis Mitte Juni er-
fahren haben. Der Gesamtindex der 12 wichtigsten
Borsen (1927==100) sank von 56'1 fiir Ende Mai
auf 54:3 fiir Mitte Juni, den tiefsten Stand von
allen hat London mit 366 erreicht. Die am stdrk-
sten betroffenen deutschen Papiere gehoren der
Reihenfolge nach der Holz- Glas-, Bau-, Auto-,
Maschinen- und Metallindustrie an. Auch die
Schiffahrt und vom Bergbau namentlich Kaliberg-
werke sind stark betroffen. Obwohll sich die in
letzter Zeit zwar unbefriedigend gestaltende Kurs-
bewegung der Renten deren Rendite gedriickt hat,
bleibt die der Akiien weit hinter ihr zuriick, so
daBb auch aus diesem Gesichtspunkt heraus An-
triebe fiir eine Aufwirtsbewegung nicht vorliegen. In-
zwischen trat auf Grund des Moratoriumsplanes eine
sprunghafte Steigerung der Kurse auf; eine Bewe-
gung, die auch die anderen Weltbdrsen mitmachten,

Es ist begreiflich, daB unter solchen Umstinden
die Entspannung auf dem Kepifalmark{ abermals
-aufgehalten wird, was insbesondere aus der man-
gelnden Angleichung der Sitze fiir kurz- wund
langiristiges Kapital hervorgeht. Im Monat Mai
wurden Akfiengesellschaften mit einem Kapital von
247 Millionern Reichsmark gegriindet und 18 Er-
hohungen fiir 78 Millionen vorgenommen, so daB
sich per Saldo ein Betrag von 283 Millionen ergab.
Besonders unbefriedigend ist die Kursgestaltung
der deutschen Auslandsanleihen, die schwere Kurs-
vetluste erlitten’ hatten, was nicht nur fiir die
Young-Anleihe, sondern auch fiir Obligationen
deutscher Industrieunternehmungen gilt.
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" Im Gegensatz zu den bisher angefiihrten Daten,
weisen die Angaben aus der Produkfion einige
erfreulichere Anzeichen auf Der Gesamtindex der
Produktion ist seit Anfang d. ]. ohne Unterbrechung
gestiegen und liegt mit 74:0 fiir April um 6'3 Punkte
hidher als im Jdnner. In einigen Branchen hat die
Produktion sogar efwas iiber die saisonmiBige
Belebung zungenommen. Dies gilt vor allem fiir
Textilien, Schuhe und Pappe. Allerdings ist damit
noch nicht gesagt, dab die Lage selbst dieser
Industrien als giinstig zu bezeichnen sei. Vielmehr
beweist z. B. der Verlust, den die groBte Woll-
kimmerei erlitten hat, das Gegenteil. Die Zunahme
der Produktion beruht darauf, daB in den letzten
Monaten des Jahres die Erzeugung stirker einge-
schrinkt wurde, als der Verbrauchseinschrinkung
entsprach und daB auBerdem die Lagerhaltung
zuriickging. Die einzelnen Indices sind in neben-
stehender Tabelle abgedruckt. Die Eisenproduktion
stieg im Mai auf 554.000 Tonnen gegen 529.000
Tonnen im April, wodurch aber nur eine leichie
Besserung gegeniiber dem Vormonat erzielt wurde.
Der Index der Roheisenprodukiion liegt iiber
30 Punkte unter dem des Vorjahres, Weniger
-scharf ist der Riickgang bei Rohstahl, ‘Die Kohlen-
forderung ist starker als saisoniiblich zuriickge-
gangen. Wenig Verfinderungen zeigte die Lage der
Maschinenindustrie; sie wird von der sinkenden
Ausfuhr beeintrichtigt, Eine Verschirfung -erfuhr
der Riickgang in der elekirotechnischen Ihdustrie,
meist im Zusammenhang mit der niedrigen Titigkeit
der Bauindustrie, Die Kraftfahrzeugerzeugung hat
sich sprunghaft {iber das saisonmiilige MaB hinaus
belebt. Das Handwerk leidet hauptséchlich unter der
verringerten Bautétigkeit. Die: Bierproduktion - ist
riicklaufig, obwohl sonst itn allgemeinen die Lebens-
mittelerzengung sich auf einem relativ.hohen Niveau
hidlt. Die Mengenumsitze an Nahruiigs- und Ge-
nuBmitteln haben trotz des Werfriickganges von 8%/,
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MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN

Heft 6, 1931

zugenommen, da die Preise um durchschaittlich 119/,
gesunken sind.

Der Riickgang des Gizferverkelzrs spiegelt die
Depression der Wirtschaft wider. Nur gelegentlich
zeigt sich eine. Besserung, die zwar die Wagen-
gesteliungen der Reichsbahnen seit Febrnar stets
groBer werden lassen, -was jedoch auf Sonder-
erscheinungen, wie z. B. erhthte Diingemitteltrans-
porte, zurlickzuflihren ist. Auch der Personenverkehr
la6t konjunkturmiBig nach, und zwar im Durch-
schnitt der Monate Janner bis Mai gegeniiber dem
Vorjahr um rund 13--149%, was weitgehend mit
der sehr hohen Arbeitslosigkeit zusammenhéngt.
Demzufolge wichst der Fehlbefrag der Reichs-
bahnen fortdauernd. Die Bahn hat gegeniiber dem
Vorjahr auBer der . Kiirzung von Sachausgaben
ihren Personalstand um 53.000 Koépfe vermindert,
etwa um B8P, der im Durchschnitt des ersten
Vierteljahres 1930 Beschéftigten.

KuBerst ungiinstig ist, daB die Senkung des
Preisniveaus unvermindert andauert. Der sehr wich-
tige Index der reagiblen Preise (1913 ==100) er-
reichte mit 71 fiir Mai gegeniiber. 76 fiir April einen
neuern Tiefpunkt. Da er 2 Monate konstant geblieben
war, ist dieser scharfe Absturz sehr empfindlich. Der
Index : fiir Industriestoffe fiel auf 103, ist also
kaum noch .wvon dem Stande von 1913 ver-
schieden, wogegen die Agrarpreise neuerlich auf 109
gegeniiber 106 fiir Februar gestiegen sind. Die
Preisbildung landwirtschaftlicher Produkte steht
im vblligen Widerspruch zur Bewegung der Welt-
marktagrarpreise. Der Weizenpreis in Deutschland
ist derzeit 21/,mal so hoch als der Weltmarktpreis.
Diese Bewegung ist' um so bedenklicher, als wie
schon oben erwdhni, nichi nur eine Rekordernie
bevorstehen diirfte, sondern gleichzeitig auch mit
Ausnahme von Australien die. Anbauﬂachen ver—
grbBert wurden. " :

Die Gestaltung des Arbeitsmarktes ist trotz
des Rickganges um 900.000 Arbeitslose gegeniiber
dem Hochsistande immer noch sehr unbefriedigend,
da man gegenwirtig 11/, Millionen mehr Arbeits-
lose als im Vorjahr zdhlt. Ende Mai betrug die
Gesamtziffer 4,067.000. Vor allem fiirchtet man
die Mbglichkeit von neuerlichen Riickschldgen.
Die Hauptbelastung des Arbeitsmarktes bildet das

Darniederliegen der Bautitigkeit. Wie aus der vom

Osterreichischen Institut flir Konjunkturforschung
berechneten Kurve der saisonbereinigten Werte
hervorgeht; zeigt sich, daB die Abnahme nicht das
saisoniibliche MaB erreicht hat. Es ist selbstver-
stindlich, daf diese driickende Arbeitslosigkeit,
der man {iibrigens auch durch Kurzarbeit im Wege
der Notverordnung zun begegnen versuchen wird,
einen starken Einfluf auf die LohnhShe ausiibt.
Die Senkung der Tariflhne hat in den wichtigen -
Industriezweigen 5—7%, gegeniiber dem Hoéchst-
stand ausgemacht. Sie war fiir gelernte Arbeiter
am erheblichsten in der Kartonnageindustrie mit
6:89, vom 1. April und am geringsten in der Me- -

tallindustrie mit 46%,, Seitdem diese Statistik auf-

gestellt wurde, sind keine weiteren Senkungen

vorgefallen. In der Zeit vom Jdnner bis Mai hat
sich gleichzeitig die Indexziffer der Lebenshaltungs-

kosten um 7-1%, vermindert. Von den einzelnen
Indices ging am stirksten Bekleidung mit 1519,
und Erndhrung mit 1029/, zuriick.

Die Entwicklung des Aufenhandels ist unbe-
friedigend, obwohl im Mai der Ausfuhriiberschub
157 Millionen Reichsmark betrug, denn die Aus-
fuhr von Fertigwaren ist gegen April um 27 Mil--
lionen, die Einfuhr von Rohstoffen wm 37 Millionen
zurfickgegangen. Auch bei den anderen Industrie-
staaten wie England zeigt sich ein dhnlicher, sogar
viel bedenklicherer Riickgang der schon v1ele
Monate andauert.

ertschaftskurven fir Frankreich.
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