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Endlich seien noch einige Bemerkungen zu der 
im vorangegangenen Text verwendeten Methode der 
laufenden Durchschnitte angefügt. Da hiebei jeder 
für einen Monat berechnete Durchschnittswert ebenso 
durch das Hinzukommen des Wertes für diesen 
Monat als durch das Wegfallen des Wertes für 
den gleichen Monat des Vorjahres beeinflußt wird, 
verändert sich der laufende Durchschnitt von Monat 
zu Monat jeweils um ein Zwölftel der Differenz jener 
beiden Werte. Dies hat zur Folge, daß er beispiels­
weise nach einer Steigerung der einzelnen Werte der 
Reihe noch zunimmt, auch wenn die letzten Werte 
keine Steigerung mehr aufweisen, solange nur der 
letzte in dem Zwölfmonatsdurchschnitt noch berück­
sichtigte Monat gegenüber dem vorangegangenen 
eine Steigerung zeigt. Dieser Mangel könnte zum 
Teil dadurch behoben werden, daß der Durch­
schnitt jeder Zwölfmonatsperiode anstatt für den 
an ihrem Ende gelegenen Monat für einen Zeit­
punkt in der Mitte der Periode verwendet würde. 
Dies hätte jedoch zur Folge, daß jeweils nur um 

ein halbes Jahr zurückliegende Werte zur Verfügung 
ständen. 

In der im Text verwendeten Weise gibt das 
Verfahren jedoch immerhin annäherungsweise Be­
scheid über die Bewegungsrichtung und wird daher 
hier in jenen Fällen vorläufig verwendet werden, in 
denen eine Ausschaltung der Saisonschwankungen 
noch nicht möglich ist. 

DAS AUSLAND. 
In den Vereinigten Staaten hält die leichte 

Aufwärtsbewegung der Preise an; dies gilt besonders 
für landwirtschaftliche Produkte, wodurch eine lang­
same Erholung der großen Farmdistrikte im mitt­
leren Westen in Aussicht steht. Die zufriedenstellen­
den Verkäufe der für den Mittelwesten besonders 
bedeutsamen Warenversandhäuser scheinen damit 
in Zusammenhang zu stehen. Die Verflüssigung des 
Geldmarktes macht weitere Fortschritte; die Federal 
Reserve Banken haben weiterhin durch große Käufe 

Wirtschaftszahlen für die Vereinigten Staaten 
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140-5 29-30 4-19 4-00 151-1 63-0 22-51 110 112 3-87 
140-2 26-57 4-05 3-88 151-7 62-7 21-43 104 105 3-65 
149-2 28'20 3-88 4-18 152-3 64-9 22-44 106 104 3-48 

156-6 27-66 3-93 4-25 150-7 63-4 23-27 106 103 3-60 
163-2 26-23 4-20 4-44 149-2 64-1 20'76 109 106 3-54 
160-1 25'62 4-39 5-08 150-5 6 4 2 21-31 112 109 3-59 
151-2 28-75 4-50 4-69 149-7 62-1 23-75 107 106 3-68 
154-5 25-79 4 4 4 4-44 148-1 62-4 21-57 105 107 3-81 
159 3 32 58 4-38 5-15 147-2 60-7 24-46 105 110 3-96 

155-0 31-26 4-17 4-31 146-9 60'1 23-46 103 104 3-80 
157-3 27-44 4-01 4-00 146-4 58-9 20-78 104 105 3 '60 
160-2 34'49 4-00 4-20 145-3 60-2 24-03 107 106 3-55 
164-1 32 01 4*05 4-19 144-2 59-1 23 58 106 104 3'46 
169-2 31-27 4-12 4 3 1 144-1 59-9 22-87 102 101 3'05 
169-2 33-01 4-12 4-35 143 7 23-81 101 100 3-05 

175-5 30-75 4-12 4-00 144-6 22-94 97 97 3-14 
184-7 31-65 3-97 3-70 146-6 22-05 100* 102* 3-20 
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Nach dem „Harvard E c o n o m i c Service". 
* Vorläufige Ziffern. 

Ungarische Wirtschaftszahlen 1926 und 1927 
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Zeit 

1 2 3 4 5 6 7 8 

1 9 2 6 
Jänner 17-0 10 - 1 1 150-8 1-27 1-17 1-36 3 0 0 
Februar . . 16-5 10 —11 149-4 1-27 1-13 1-35 30-8 
März 16-2 — 10 - 1 1 - 2 5 139-1 1-23 1-10 1-33 30-9 
April 15-6 _ 10 —11 167-5 1-23 1-12 1-31 30-2 
Mai 14-4 — 9-5 - 1 2 175-5 1-22 1-12 1-29 2 9 0 
Juni 17-0 — 9 - 1 2 1 6 5 1 1-22 1-13 1-29 27-0 

Juli 17-4 , 9 —11-5 161-5 1-23 1-14 1-30 25-5 
A u g u s t — 17-3 27-3 8-5 - 1 0 - 5 159-1 1-22 1-12 1-30 24-3 
September 1 7 9 50-8 7-5 - 9 181-9 1-22 1-12 1-30 21-3 
Oktober . . 20-1 55-1 7-5 - 8-5 187-8 1-25 1 1 8 1-30 20-1 
N o v e m b e r 19-3 95-7 7-5 - 8-5 192-6 1-27 1-21 1-31 20-2 
D e z e m b e r . 22-4 84'1 7-5 - 8-5 218-1 1-26 1-20 1-30 2 2 3 

1 9 2 ? 
Jänner — 25-2 123-2 7 - 2 5 - 7-5 206-8 1-27 1-23 1-29 21-9 
Februar . . 26-4 101-0 7 — 7-25 189-6 1-29 1-27 1-30 21-0 
März 28-2 151-9 6-5 — 7-5 208-8 1-28 1-25 1-30 19-7 

33-2 206-5 6-5 - 7-5 242-1 1-30 1-27 1-33 18-5 
Mai 30-5 299-3 7 - 7-63 249-0 1-33 1-30 1-36 14-8 

30-5 114-7 7-5 - S 273 0 1 -33 1-28 1-37 13-1 

Juli 30-8 110-0 a — 8-5 298-0 1-39 1-26 1-38 12-7 
August 32-7 115-3 8-25— 8-5 287-2 1-34 1-15 1*41 12-4 
September 279-0 

Nach „Magyar Stat iszt ikai Szemle" und den Wirtschaftsberichten 
der Geldinst i tutszentrale , Budapest . 
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von Staatspapieren neue Mittel in den Umlauf ge­
bracht Die Börse zeigte, durch die billigen Geld­
sätze angereizt, fortgesetzte lebhafte Tätigkeit, wie 
sich auch aus dem Aktienindex ergibt, der von 
184-7 (August) auf 1959 (September) gestiegen ist; 
in letzter Zeit sind die Bewegungen bei großen 
Umsätzen aber ungleichmäßig geworden. Der Ka-
pitalsmarktwurde stark beansprucht, besonders von 
ausländischer Seite, seine Aufnahmsfähigkeit bei 
den gegenwärtigen Zinssätzen ist aber noch nicht 
ganz erschöpft. Das physische Volumen der Pro­
duktion hat eine leichte Besserung erfahren, bleibt 
aber immer noch unter dem Vorjahrsniveau; das 
gleiche gilt für die sehr charakteristischen Ziffern 
der offenen Bestellungen der United States Steel 
Corp. Dagegen herrscht weiterhin große Aktivität 
auf dem Baumarkt Die starke Gesamtbautätigkeit 
beruht größtenteils auf der Durchführung öffent­
licher Bauprogramme (besonders Straßen). Das 
private Bauen läßt nach, da in den meisten Städten 
bereits ein Überangebot an vermietbaren Räum­
lichkeiten besteht Durch die Veränderung des Gegen­
standes der Bauprojekte werden natürlich auch 
die Baumaterial produzierenden Industrien berührt. 

Im Monat Oktober hat die Ford Motor Co. 
nach mehr als sechsmonatigem Stilliegen die Pro­
duktion ihrer zwei neuen Wagen aufgenommen. 
Dadurch ist die Lage der Automobilindustrie ent­
scheidend verändert, da es nunmehr zu der lang­
erwarteten Verschärfung und Neubildung der Wett­
bewerbslage der Hauptproduzenten Ford und Ge­
neral Motors gekommen ist. Fords Bestellungsstand 
wird auf ca. 350.000 Autos geschätzt, seine Tages­
leistung soll von dem bisherigen Maximum von 
8000 auf 11.000 Wagen pro Tag gesteigert werden. 
Der verhältnismäßige Reingewinn wird daher in 

der Automobilindustrie ähnlich den Vorgängen in 
den anderen Industriezweigen ebenfalls kleiner 
werden. 

Eine Analyse der Lage in Großbritannien zeigt, 
daß abermals keine wesentlichen Veränderungen, 
weder zum Guten noch zum Schlechten, eingetreten 
sind; die allgemeine Stagnation hält an. Es liegen 
auch keine Anzeichen vor, die auf baldige Besserung 
schließen lassen. Der London and Cambridge Eco­
nomic Service schreibt: „Es wird immer deutlicher, 
daß keine unmittelbare Aussicht einer wesentlichen 
Erholung in denjenigen Industrien besteht, in denen 
die Arbeitslosigkeit am schwersten ist, die Pro­
duktion weit unter der Kapazität der Anlagen liegt 
und die Exporte unbefriedigend sind, was besonders 
für Kohle, Eisen und Stahl, Schiffbau und Baum­
wolle gilt." Die Ausfuhr von Fertigwaren ist der 
Menge nach größer als 1925, aber wegen des Preis­
falles von geringerem Werte. Besser sind die Ex­
portaussichten der Automobilindustrie, die auf der 
Olympia-Ausstellung im allgemeinen gut abge­
schnitten ha t Die Vereinigung der bekannten 
Firmen Armstrong und Vickers bedarf der Er­
wähnung, da sie vielfach als der erste Schritt zu 
einer vollständigeren Konzentration — und damit 
Auffrischung — der englischen Schwerindustrie an­
gesehen wird. Bemerkenswert ist die Festigkeit des 
Pfundkurses. Die Börsentätigkeit ist lebhaft, aber 
ungleichmäßig. 

Die Lage in Deutschland hat während der 
letzten Zeit an Einfachheit eingebüßt, ungünstige 
Symptome haben sich zu den bisher guten gesellt 
Die Arbeitslosigkeit hat fortgesetzt abgenommen, und 
zwar von 361.000 Hauptunterstützungsempfängern 
der Erwerbslosenfürsorge für 15. September auf 
355.000 für 1. Oktober und 329.000 für 15. Oktober; 

Die wöchentliche „Index Chart" des Harvard Economic Service für die Vereinigten Staaten. 

e 130-
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die Gleichmäßigkeit der Bewegung ist besonders 
beachtenswert. Die Preise hielten sich bei gewisser 
Ungleichmäßigkeit im allgemeinen stabil. In der 
Ausfuhr der Fertigfabrikate kam es zu einer weiteren 
Steigerung. Im Mitteldeutschen Braunkohlenrevier 
ist es zu einem Streik gekommen, der zu Lohn­
erhöhungen bei gleichzeitiger Festhaltung der Kohlen­
preise führte. Weitere Streitigkeiten in anderen In­
dustrien werden erwartet und sind zum Teil schon 
eingetreten. Die Anspannung auf dem Geldmarkt 
hat nach der Abwicklung des Ultimo etwas nach­
gelassen. Die Wirkungen der Diskonterhöhung der 
Reichsbank waren jedoch nicht sehr stark und eine 
beträchtliche Entlastung ist nicht eingetreten. Die 
Börsendepression hat angehalten, zum Teil sogar 
weitere Fortschritte gemacht; die Verluste einiger 
führender Papiere sind nicht unbedeutend, die 
Aktien des Stahlverbandes streiften zum erstenmal 
pari. In London macht sich gegen deutsche Papiere 
eine gewisse Abneigung bemerkbar, die Dawes-
Anleihe lag schwach. Diese Börsensituation ist im 
wesentlichen Ausfluß der bekannten Kritik, die der 
Reparationsagent an der Gebarung des Reichs­
haushaltes geübt hat. Es dürfte keinem Zweifel 
unterliegen, daß nunmehr als ihre Folge eine Re­
vision der deutschen Finanzwirtschaft und eine 

Zurückstellung größerer Projekte erfolgen wird. 
Dies ist ein weiteres Moment, das die Aufwärts­
bewegung in Deutschland aufhalten muß. 

Die Aufwärtsbewegung in Ungarn hat weiter­
angehalten. Die Preise haben eine leichte Besse­
rung erfahren, die Arbeitslosigkeit hat abermals 
abgenominen, der Eisen verbrauch ist gestiegen. 
Dies ist insgesamt eine Kombination von Sympto­
men, die auf weitere Andauer des Aufschwunges 
schließen läßt. Die Ernte üb er Schüsse, die für1 den 
Export bereit stehen, sind größer als bisher er­
wartet wurde, was die Kaufkraft der agrarischen 
Schichten günstig berührt und den Massenkonsum 
vergrößern dürfte. Die rege Bautätigkeit hält — 
o b w o h l saisonmäßig abgeschwächt — an, die 
weiteren Bauprogramme sind beträchtlich, schon 
einmal um die eingeräumte 25jährige Steuerfrei­
heit auszunützen. Der Geldmarkt versteifte sich, 
Prima Handelswechsel wurden zu 7 7 / 8 —874% e s _ 

komptiert. Ein Reportsatz von 8 % brachte größere 
Geschäftslosigkeit auf der Börse mit sich. In 
jüngster Zeit macht sich jedoch bereits eine Er­
leichterung auf dem Geldmarkte bemerkbar, deren 

Aufrechterhaltung in Anbetracht der Lage v o n 
steigender Wichtigkeit werden muß. Die passive 
Handelsbilanz ist auf weitere Inanspruchnahme von 

Rußland 
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Nach dem „Economic Bullet in of the Conjuncture Institute" 
{Moskau) und dem „Monthly Bulletin" d e s London and Cambridge 
Econ . S e r v i c e . 

* Vorläuf ige Ziffern. 

Ergänzungen zu den in Heft 9 und 10 gege­
benen Wirtschaftszahlen über das Ausland. 
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75 
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249 
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761 
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49-4 
52-8 

927 
935 

5-525 

8-335 

292 

* Vorläufige Ziffern. 
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Auslandskrediten zurückzuführen und daherleicht er­
klärlich. 

Die wirtschaftliche Organisation Rußlands ist 
von derjenigen der anderen Länder, die in diesen 
Berichten behandelt werden, so sehr verschieden, 
daß es zweifelhaft ist, ob die bisher ausgearbei­
teten Methoden der Konjunkturbeobachtung — wie 
sie hier verwendet werden — ohne weiteres auf 
die russischen Verhältnisse übertragen werden 
können. Darüber kann hier keine Erörterung statt­
finden ; wir beschränken uns deshalb auf die 
Wiedergabe einiger typischer Wirtschaftszahlen, 
deren vorsichtigen Interpretation nichts im Wege 
steht. Die gegenwärtige Lage wäre demnach ge­
kennzeichnet durch eine relativ gute Ernte, fallende 
Preise, insbesondere auch für landwirtschaftliche 
Produkte, bei gleichzeitiger Zunahme des Bank­
notenumlaufes wie des Volumens der Wirtschafts­

kredite, und einem leichten Anziehen der land­
wirtschaftlichen Preise in den meisten anderen 
Staaten, wodurch sich- ein wenig übersichtliches 
Bild ergibt. 

Die aus der Tschechoslowakei vorliegenden 
Berichte ergeben ein durchaus günstiges Bild; die 
Aufwärtsbewegung hat angehalten, der Beschäfti­
gungsgang und Auftragsstand ist gut. Von großem 
Interesse ist, daß der Monat September einen 
Ausfuhrüberschuß von 415 Millionen Kc und der 
Monat Oktober nochmals einen solchen von 419 
Millionen Kc gebracht hat, dessen Hauptanteil von 
der Zunahme" der Ausfuhr von Fertigwaren her­
rührt. Die Aufwärtsbewegung an der Börse hat, 
bei gelegentlich ruhigeren Perioden eine zum Teil 
lebhafte Fortsetzung erfahren, Rekordumsatzziffern 
gebracht und das Kursniveau ist, wie aus dem 
Aktienindex ersichtlich, abermals gestiegen. 
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