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*) Die Benrteilung der Wirtschaftslage in den einzelnen Lindern stiitzé sich auf die bis Mitte Dezember verfligharen
Informationen. Diese umfassen in den meisten Fillen die letzten Monate 1934; fiir die tibersesischen Linder liegt die Berichts-
eriode, wie aus dem Text hervorgeht, meist etwas weiter zurfick. Soweit zum Verstidndnis erforderlich, wurden wichtige
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Die Weltwirtschaft im Jahre 1934
Uberblick

Die Erholung, die nach mehrjihriger Wirtschafts-
schrumpfung 1932/33 in den meisten Lindern der Welt
durchbrach, hat sich, wenn auch verlangsamt, im Jahre
1934 fortgesetzt. Zwar flaute die Wirischaftshelebung
in der zweiten Hilfte des Jahres hauptsiichlich in den Ver-
einigten Staaten von Amerika ab. Da sich der Wirtschafts-
auftrieb jedoch gegen Jahresende auch in den Vereinigten
Staaten wieder verstéirkte, war die Wirtschaftsentwicklung
des abgelaufenen Jahres im ganzen gesehen ansteigend.

Hierzu trug unter anderem wesentlich bei, daf sich
das wirtschaftliche Vertrauen in der Welt weiterhin ge-
festigt hat, da die Entwicklung nicht mehr wie im Jahre
1933 durch vertrauenerschiitternde Ereignisse, wie Wih-
rungswirren, Kreditpaniken, Marktzusammenbriiche, ge-
scheiterte Konferenzen, gestort wurde. Stark beruhigt hat
vor allem die vorlinfige Stabilisierung des Dollar, die zu
Beginn des Jahres offiziell verkiindet wurde. Zwar liegt
die endgiiltige Stabilisierung der von der Goldparitiit los-
gelosten Wihrungen vorerst noch im weiten Felde; die
Lander des sogenannten Sterlingblocks, Japan und eine
Reihe weiterer Volkswirtschaften weisen sogar einen weit
niedrigeren Valutastand als vor Jahresfrist auf. Dagegen
sind, abgesehen von der Herabsetzung der Wibrungs-
paritit um 16%/; vH in der Tschechoslowakei im Februar
1934, Wahrungsabwertungen groferen Umfangs in wich-
tigen Léndern nicht mehr vorgenommen worden; die
Wihrungslage hat sich im Jahre 1934 im Vergleich zu
den vorausgegangenen Jahren beruhigt. -

Die allgemeine Vertrauensfestigung spiegelt sich in
erster Linie in der Entwicklung der Kreditmirkte
wider. Wiahrend die einzelnen Volkswirtschaften in Pro-
duktion, Preisen und AuBenhandel sehr unterschiedliche
Tendenzen aufweisen, ist ein Grundzug fast ausnahmslos
allen Lindern der Welt im Jahre 1934 gemeinsam: die
Auflockerung an den Kreditmirkten, vor allem die weitere
Verflissigung anf den Geldmirkten. Allerdings bestehen
groBe Unterschiede des Grades und der Breite dieser Ent-
wicklung. So ist die Auflockerung in den Landern mit
abgewerteter Valuta meist stérker und weiter vorgeschritten,
auch erstreckt sie sich hier schon weitgehend auf die sonst
noch wenig gebesserten Aktienmirkte, wihrend in den hoch-
valutarischen Landern oft nur die Kurse der Staatsanleihen
gestiegen sind. Selbst auf eine Anzahl iiberseeischer Aus-
landsanleihen, die wegen eingestellten Zinsendienstes nur
noch ein Schattendasein fithrten, hat die Kurserbolung
iibergegriffen. Als Grundzug der Entwicklung ist jedenfalls
eine Tendenz zur Zinssenkung festzuhalten, die bereits
in einer groferen Anzahl von Konvertierungen zum Aus-
druck gekommen ist. Fithrend ist GroBbritannien in dieser
Entwicklung. Das Zinsniveau hat hier (ebenso wie in
Schweden) den Stand der Vorkriegszeit wieder erreicht,
der im allgemeinen unter 3°£0 lag. Die Effektivverzinsung
bevorzugter Staatsanleiben betriigt nur noch 23/,9/, Be-
merkenswert sowohl fir die Riickkehr des internationalen
Vertrauens als auch fiir die Ergiebigkeit der Kapital-
miérkte ist ferner die Tatsache, daf GroBbritannien und
Schweden im Jahre 1934 wieder Auslandsemissionen im
beschrinkten Umfange auflegen konnten.

Diese allgemeine Einheitlichkeit in der Grundrichtung
ist auf anderen Wirtschaftsgebieten nicht vorhanden. Viel-
mehr besteht sonst fast iiberall der verhéingnisvolle Zwie-

spalt, der die Weltwirtschaft in zwei konjunkturdyna-
misch verschiedene Gebietsteile trennt, wobei aller-
dings die Linder mit konjunktureller Besserungstendenz
das Ubergewicht haben. Kine Anzahl weltwirtschaftlich
wichtiger Lander 146t bis auf die oben erwihnte Auflocke-
rungstendenz am Kreditmarkt Besserungserscheinungen
noch ganz vermissen, in einigen Landern hat sich die Lage
im Lanfe des Jahres sogar wieder verschlechtert. Demgegen-
iiber befinden sich andere Volkswirtschaften (vor allem
Japan) in einem sehr vorgeschrittenen Stadium des Auf-
schwungs, in dem bereits erste Anzeichen einer Spannung
fihlbar werden. Von den 56 in der Lianderiibersicht aunf-
gefilhrten Volkswirtschaften befanden sich — gewogen
nach dem Anteil am Welthandel — im Herbst 1934 39 vH
im Aufschwung, 33 vH im Erholungsstadium, 19 vH in
der Depression, 9 vH im Riickgang.

Wirtschaftslage im Herbst 1934

Lénder- Aufschwung Belebung Abschwung
uppen oder hoher oder Depression oder
gruppe! Geschifisgang Erholung Riiekschlag
Industrie- Deutsches Danzig Belgien Frankreich
lénder Reich Italien Niederlande
Grofibritan- | Norwegen Schweiz
nien Qsterreich
Schweden Tschechosl. *
Japan Ver, Stat. v.
Amerika?)
Europiische | Finnland Estland Bulgarien Litauen
Agrarlander Griechenland | Dinemark
Jugoslawien | Ir. Freistaat
Portugal Lettland
Polen
Rumiinjen
Rubland
(UdSSR)
Spanien
Ungarn
AuBereuropii~ | Paldstina Brit. Indien | China Uruguay
sche Agrar~ | Chile Brit. Malaya | Siam Venezuela
und Roh~ | Kanada Ceylon Bolivien

stofflinder | Mexiko Nied. Indien | Paragnay

Sudafr, Union | Persien

Austral, Bund | Turkei
Argentinien
Brasilien
Ekuador
Kolumbien
Kuba
Mittelamerika
ez

pten

Neuseeland

%) Nach vorausgegangenem starken Riickschlag Mai bis September.

In der Verteilung der einzelnen Volkswirtschaften auf
die vier Konjunkturgruppen falit auf, daB die Liander mit
Depressions- oder Riickgangserscheinungen zum groBen
Teil Lander mit hoher, im Verlauf der Krise nicht ab-
gewerteter Valuta sind. Allerdings hestehen zwei be-
merkenswerte Ausnahmen: Deutschland und Italien. Hier
ist durch konjunkturpolitische MaBnahmen die Wirtschaft
belebt und die Einfuhr gesteigert worden. Da gleichzeitig
die Ausfuhr zuriickging, ist in beiden L#ndern der Gold-
und Devisenvorrat stark zusammengeschmolzen, so daB
die Zahlungshilanz unter Aufrechterhaltung der bisherigen
Paritit nur durch schiirfste staatliche Einfuhrbeschrin-
kungen ausgeglichen werden konnte. Wenn auch stiirkere
Riickwirkungen auf dem Binnenmarkt dadurch bisher
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nicht eingetreten sind, so diirften doch in weltwirt-
schaftlicher Hinsicht neue Anregungen von diesen Lindern
vorerst schwerlich ausgehen,

Von diesen hochvalutarischen Léndern abgesehen, sind
alle Linder mit Aufschwungs- oder Erholungstendenzen
solche, die ihren Zahlungsbilanzausgleich durch eine Wah-
rungsabwertung herbeigefithrt haben. Durch die mit
der Wihrungspreisgabe einhergehende Einfuhrerschwerung
und Ausfuhrerleichterung wurde weitgehend auch binnen-
wirtschaftlich fiir eine expansivere Konjunktur- und
Kreditpolitik Raum geschaffen. Zu diesen Volkswirt-
schaften gehoren die Vereinigten Staaten von Amerika,
Japan, GroBbritannien und die nordischen Lander, ferner
nahezu alle iiberseeischen Rohstofflinder. Diese nieder-
valutarischen Linder, die zusammen mit Deutschland
und Italien den weitaus groBten Teil der Welt ausmachen,
befinden sich fast ohne Ausnahme in ansteigender Wirt-
schaftsentwicklung.

Das Ubergewicht der wirtschaftsexpansiven Lander in
der Welt kommt auch in der Mengensteigerung der in-
-dustriellen Erzeugung zum Ausdruck. Zwar hat die
Entwicklung im Jahre 1934 nach dem Index der indu-
striellen Weltproduktion — hauptsichlich infolge des vor-
iibergehenden Konjunkturriickgangs in den Vereinigten
Staaten — geschwankt, immerhin diirfte die Weltproduk-
tion am Jahresende iiber Vorjahrshohe liegen und ins-
gesamt etwa ein Drittel des im Verlauf der Krise 1929
bis 1932 verlorenen Umfangs zuriickgewonnen haben.
Dieser Anstieg ist der Zunahme der Investitionen zu danken
und kommt daher in erster Linie den Produktionsgiiterin-
dustrien zu gute. Die Erzeugung der Verbrauchsgiiterin-
dustrien ist dagegen in den meisten Lindern langsamer
gestiegen. Die Textilindustrie erlitt in vielen Liéndern einen
Riiekschlag,

Welt-Arbeitslosigkeit i
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Der Zunahme der industriellen Produktion entspricht ein
Riickgang der Arbeitslosigkeit. Von der Hochstzahl
von 30 Mill. Erwerbslosen im Herbst 1933 ist die Zahl der
Arbeitslosen auf etwa 22 Mill. innerhalb Jahresfrist zurtick-
gegangen, Sehr hoch ist trotz umfangreicher Arbeitsbe-
schaffungsmaBnahmen noch immer die Erwerbslosigkeit
in den Vereinigten Staaten. In keinem Lande ist die Ar-
beitslosigkeit so stark gesunken wie in Deutschland, wo
die Zahl der Erwerbslosen seit November 1933 allein um
rd. 1,4 Millionen oder um 37 vH zuriickgegangen ist.

Vorréte und Preise an den Weltrohstoffmérkien
seit Januanr 1927
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Ist somit die Lage der Industrie im Verlauf des Jahres
durch bessere Kapazititsausnutzung und damit durch
hihere Erlose weiter erleichtert, so ist in der Landwirt-
schaft durch Abnahme der bislang noch immer - tiber-
reichen FErzeugung in den AgrariiberschuBlindern ein
gleicher Effekt erzielt worden. Hierzu haben neben der
planmiBigen Einschrinkung des Anbaus in den wichtigsten
AgrariiberschuSlindern hauptsichlich die ungiinstigen Wit-
terungsverhiltnisse beigetragen. Da auBerdem landwirt-
schaftliche Rohstoffe von den Industrielsindern stérker
nachgefragt wurden, ist bei Entlastung der Vorrite
auch die Preisentwicklung fiir Agrarerzeugnisse im all-
gemeinen giinstig gewesen. Infolgedessen hat sich, von
einigen ost- und sidosteuropiischen Gebieten abgesehen,
die Kaunfkraft der Landwirtschaft gehoben, ein Tatbestand,
der teils in gestiegenen Gold- upd Devisenvorriten, teils

ERRSNEE AR RN REEE AR R in erhohter Schuldentilgung, bei einigen Landern, vor
1929 | 1930 | 4931 | 1932 (1933 | 1934 allem des britischen Weltreichs, aueh in erhohter Einfuhr
Wust3u in FErscheinung tritt.
Prozentuale Verinderung wichtiger Wirtschaftsreihen
8-10 Monate 1934 gegeniiber dem entsprechenden Zeitraum 1933
AuBenhandel Industrielle Produktion Eisenbahn- Preise
gliterverkehr
Lander Beforderte GroB- [Lebens-
:I an. | Ein- | Aus- J an, Tns- Jan, | Roh- 1 Jan. | Roh- | Jam Koklo Jan, Gﬁ;:;,;m Jan hg’“_ Jan, 31:1’_’3
bis fuhr | fuhr |bis gesamt| bis... | eisen ( bis... { stahl | bis bis ... {baw. Wagen-) bis dels- | bis ... | fungs-
S S D SR S b ] stellng | indizes| | kosten
Deutsches Reich... { Okt. | + 6,6/ —14,7 Okt. +26,2‘ Okf. |+ 67,6] Okt. | 459,3] Okt. | +14,2] Okt. +12,3) Nov. | + 5,5 Nov. | + 2,7
Ver, 8t. v. Amerika | Bept. | +19,8| 41,3} Scpt + 3,9' Okt. |+ 27,3] Okt. +12,8| Okt. | +10,4] Sept. -4 8,8| Okt. | +14,8] Okt. | + 6,6
GroBbritannien . ... | Okt. +10,7| + 7,7| 8ept +12,6| Okt. |4 48,3 Okt. +31,9] Okt. | + 7,9 Bept + 9,61 Okt | + 3,6/ Okt. | + 1,2
Frankreich........ ! Okt. | —18,4j — 3,4[ Sept. | — 6,5| Okt. {—~ 3,6/ Okt. { — 7,21 Okt, | + 2,0 Sept. — 6,7] Okt. | — 40 Sept. | + 0,4
Schweden......... Okt. | +20,0) 420,11 Okt. | +-23,9] Bept. |1 66,9 Bepl. | +41,4) ~— — Aug. +24,7) Okt. | 4 5,6 Okt. | + 0,3
Behweiz .......... Okt. | — 8,71 — 04 — — - 7 - - — - — | Okt. + 1,0] Okt. | — 1,1| Okt. | — 0,8
Italien............ Okt, + 2,5] —14,€] Sept + 5,7] Okt. 14 1,2 Okt. 4- 2,8 — — Okt. -+ 48| Nov, | — 3,00 Okt. | — 5.1
Niederlangde.,...... Okt. | —11,7] — 2,3 — — - — — — Sept. | — 2,71 Juni -+ 0,8] Bept. | + 6,8 Sept. | + 1,5
Belgien........... Sept. | — 9,2] — 4,0 Juni | + 1,2] Bept. [+ 3,8 Sept. | + 4,3] Sept. | + 4,€] Aug. + 2,31 8Sept. | — 6,1f Sept. | — 4,4
Osterreich......... Okt. | + 1,7{ +12,4] Sept +4-10,5 Okt. |+ 56,5 Okt. | +38,2] Sept. { — 1,5 Okt. +10,51 Nov. | 4+ 1,8 Nov, | — 0,2
Tschechostowakei .. | Okt. | +11,8) +24,2 Sept. { +12,90 Okt. {4 21,20 Okt. | --28,3{ Okt. | + 1,4 Okt. + 571 Nov. | 4 1,80 Okt. | — 1,3
Polen ..... Okt. — 52 4- 3,5{ Okt. +14,2{ Okt. [+ 23,5| Okt. + 1,0 Okt. | 4- 9,3} Okt. +11,61 Okt. | — 5,4 Okt. | — 6,2
Japan.. Sept. | +-17,11 +15,8 Juli | +11,2] Juli [+ 22,6) Juli | +22,0| Awg. | +14,7] Aug. +12,61 Okt. | — 1,71 Nov. | + 24
Kanada .. Sepl. 34,3 27,5 Sept. | +26,3] Sept. |+108,7] Bept. |+119,3] Aug. | 426,%] Sept. +17,9| Okt. | 4 7,3 Sept. | + 0,8
Ungarn... Okt. +12,9] + 3,§] Juni 4~a,qﬁsﬂ>t.‘+ 6&9 = = wSe\prt;A j£,77 %LJJ,Z‘ROKL* + 1,7) Okt. | — 24




Obgleich viele Rohstofflinder im Jahre 1934 stirker als
bisher auch als Kiufer aufgetreten sind, stagniert der Welt-
handel noch immer. Wihrend sich die industrielle Produk-
tion seit dem Tiefpunkt der Weltwirtschaftskrise Mitte 1932
um etwa ein Viertel erhohte, haben die Mengenumsitze
im Welthandel im gleichen Zeitraum nur um 6 vH zuge-
nommen. Bis in die jiingste Zeit hinein vermégen die Aufen-
handelsumsétze nicht mit den Binnenmarktumséitzen Schritt
zu halten. Nun ist zwar der Welthandel auf dem Stand von
Mitte 1932 nicht erstarrt; es haben sich vielmehr beacht-
liche Umlagerungen vollzogen. Aber das Niveau hat sich
im ganzen nur wenig gehoben. Infolge der gestiegenen Roh-
stoffeinfubr der binnenmarktbelebten Industrielinder hat
sich der Rohstoffhandel im Verlauf der letzten zwei Jahre
betrachtlich erhoht; dafiir ist — eine Folge der Reagrari-
sierung — der Lebensmittelhandel zuriickgegangen, wihrend
der Umsatz in Fertigwaren stagnierte. Auch regional hat
sich der internationale Handel verlagert. Dem Riickgang
der Fertigwarenausfuhr von Deutschland und Italien steht
ein Zuwachs in Japan, GroBbritannien und den Vereinigten
Staaten von Amerika gegeniiber.

Dieser Gegensatz von betrichtlich gestiegenen Binnen-
marktumsétzen und stagnierendem Welthandel gibt der
gegenwirtigen Situation das besondere, von fritheren Ab-
liufen abweichende Geprige. Eine Reihe durchaus giinstiger
Entwicklungsmerkmale: steigende Industrieerzeugung und
Riickgang der Erwerbslosigkeit, Entlastung der Rohstoff-
lager, Stabilitéit der Preisentwicklung bei sich zugunsten der
Landwirtschaft schlieBender Preisschere von Industrie- und
Agrarprodukten, Verflisssigung der Kreditmirkte, Ver-
trauensriickkehr, gebesserte Zahlungsbilanzen der itbersee-
ischen Rohstofflander und damit beginnende Schulden-
abtragung, alle diese Anzeichen sprechen fiir die Moglichkeit
eines weltwirtschaftlichen Aufschwungs. Aber die national-
bedingten Besserungserscheinungen in der Welt sind immer
noch nicht zu einer eigentlichen »Weltkonjunktur« inte-
griert; denn die Belebung des Welthandels ist nur ge-
ring. Gewil hat sich im Verlauf der letzten zwei Jahre
der Rohstoffhandel belebt, doch bisher entsprach ihm keine
nennenswerte Zunahme des Handels in Fertigwaren; denn die
meist hochverschuldeten und von Gold und Devisen ent-
bloBten Rohstofflinder muBten zuniichst Schulden ab-
tragen oder Devisenreserven neu anreichern, bevor sie ihre
gestiegene Kaufkraft zu neuen Kéufen verwenden konnten,
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Da nun im Laufe dieses Jahres mehrere Rohstofflinder
begonnen haben, ihre Einfuhr zu steigern, so liegt die
Trage nahe, ob der tote Punkt der weltwirtschaft-
lichen Entwicklung uberwunden ist und damit die
bisherige, von den Binwenmirkten getragene Konjunktur-

besserung durch weltwirtschaftliche Auftriebskriifte unter-
baut und geférdert wird, Denn mit der gestiegenen Ein-
fuhr von Fertigwaren in den Rohstoff- und Agrarlindern
als Folge der erhohten Rohstoffkdufe der Industrielinder
hat sich erstmalig der weltwirtschaftliche Kreislauf
wachsender Kaufkraft wieder geschlossen, und es stinde
jetzt zu erwarten, daB kaufkraftstirkende Einfliisse auf die
Industrielander zuriickstrahlten und sie nun auch vom
Export her anregten.

Dieser Prozef3 gegenseitiger Beeinflussung, der das an
sich erstaunliche Phéinomen einer fiir alle Lénder zeitlich
iibereinstimmenden  Konjunkturdynamik frithever Zeit-
perioden erst begreiflich macht, ist aber zur Zeit aus be-
sonderen Griinden nur fiir einen Teil der Welt und dgrum
nur abgeschwicht wirksam. Uneinheitlichkeit der Léinder-
konjunkturen hat es als Ubergangserscheinung auch in
fritheren Zeitperioden gegeben. Einige Linder sind in der
jeweiligen Entwicklung immer fiihrend, andere notwendig
abhiingig und darum zeitlich nachhinkend, Gegenwiirtig
handelt es sich jedoch bei der anhaltenden Depression der
Goldblocklinder nicht um einen bloBen zeitlichen »rlage,
sondern um einen konjunkturell abgesplitterten Teil der
Welt, der in die von der iibrigen Welt eingeschlagene Grund-
richtung des Anstiegs in absehbarer Zeit nicht nur nicht
einbiegen, sondern durch eine kontrir laufende deflatio-
nistische Entwicklung die Aufschwungstendenz der anderen
Lander hemmen wird, Als Folge der Wiahrungsabwertungen
im Verlauf der letzten Jahre haben die hochvalutarischen
Lander durch ein stark iiberhohtes Preis- und Kostenniveau
den Kontakt mit dem Weltmarkt soweit verloren, daf sie
selbst bei einem auBerordentlich steigenden Weltbedarf an
Industriewaren — eine Annahme, fir die zur Zeit kein
AnlaB vorliegt — aus Wetthewerbsgriinden kaum groBere
Teile ihrer bisherigen Exportverluste wieder aufholen
konnten. Wollen diese Linder ihre verlorene Absatz-
position auf dem Weltmarkt zuriickerobern, und dazu sind
sie auf die Dauer aus Griinden des Zahlungsbilanzausgleichs
und der Beschéftigungslage gezwungen, so miissen sie, da
eine Wahrungsabwertung nach programmatischen Erkla-
rungen nicht in Frage kommen soll, durch verschiirfte De-
flationsmaBnahmen weiter versuchen, ihr Preis- und Kosten-
niveau zu senken. Die Erfolge auf diesem Wege vollziehen
sich mit beklemmender Langsamkeit, allerdings zum Teil
infolge wirtschaftspolitischer MaGnahmen, die auf die defla-
tionistische Linie nicht untereinander abgestimmt sind. Zu-
dem besteht die Gefahr, daB die mit groBem Opferanfwand
errungenen Erfolge infolge neuer Valutasenkungen in den
Abwertungslindern, wie sie sogar noch das Jahr 1934 ge-
bracht hat, vergeblich wéren. Aber selbst bei verscharften
und konsequenteren DeflationsmaBnahmen ist eine nennens-
werte Senkung des Preisniveaus nur in langen Zeitrdumen
denkbar, innerhalb derer der Binnenmarkt unvermeidlich
schrumpfen wird, Als zusitzliche Rohstoifkiufer und
damit als Konjunkturanreger der Rohstofflinder scheiden
damit die Goldblocklinder aus; wahrscheinlicher ist
vielmehr, daB ihre Rohstoffeinfuhr zuriickgeht.

Nun ist der Block der Goldlinder zwar nur ein verhéltnis-
mabig kleiner Teil der Weltwirtschaft — sein Anteil am
Welthandel betrigt etwa 20 vH —, so daB sein Ausfall
als Kaufer zu verwinden wire, stieBenicht aus einem anderen
Konjunkturlager noch Deutschland hinzu, das zwar nicht
aus deflatorischen, sondern aus Grinden des Zahlungs-
bilanzausgleichs gleichfalls als Kiufer auf dem Weltmarkt
in der kommenden Zeit zuriicktreten wird. Dies wird um so
mehr ins Gewicht fallen, als Deutschland bis in das erste
Halbjahr 1934 hinein durch erhohte Rohstoffkiufe zur Be-
lebung des Rohstofihandels beigetragen hat und seine
Einfuhreinschrinkung auf einzelnen Mirkten (Haute,
Wolle, Garne) bereits jetzt fithlbar geworden ist. Mit
Deutschland und den Goldblocklindern fallt fast ein Drittel
der Weltwirtschaft als Stiitze eines weltwirtschaftlichen
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Aufschwungs aus. Dazu kommt noch, daB die von der
Lebensmittelausfuhr abhingigen Agrarlinder infolge der
Reagrarisierung nach wie vor unter strukturellen Schwierig-
keiten zu leiden haben und als zusitzliche Kaufer auf dem
Weltmarkt gleichfalls ausscheiden. Zudem ist in Industrie-
waren mit einem von den Goldblocklindern ausgehenden
Preisdruck zu rechnen.

Als dampfendes Moment der weltwirtschaftlichen Auf-
triebskrifte muB auBerdem beriicksichtigt werden, daf die
Wirtschaftsbesserung in den Rohstofflindern 1933 und 1934
teilweise auf besondere einmalige Einflisse zuriickgeht, da
daher gewisse Riickschlige in der gegenwirtigen giinstigen
Konjunktur dieser Lander nicht unmoglich sind. Die
starken Robstoffkiufe im Jahre 1933 waren zu einem
Teil durch Lagerauffiillung bedingt und besonders hoch. Die
besonderen Witterungsverhiltnisse des Jahres 1934 haben
auf verschiedenen Agrarmirkten die Preise gesteigert. Bei
besseren Durchschnittsertriigen oder bei Anbauerweiterung
kann im néchsten Jahr leicht ein Preisriickschlag
eintreten. Schlieflich darf nicht vergessen werden, daB
der zwischenlindische Giiteraustausch noch immer durch
eine Unzahl von KontingentierungsmaBnahmen und De-
visenreglementierungen stark behindert ist und daf im
Gegensatz zu fritheren Konjunkturperioden der Kapital-
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export als Schrittmacher des AuBenhandels bisher noch
kaum nennenswert in Erscheinung getreten ist.

Wenn somit auch im abgelaufenen Jahre Ansatze zu
einem Ausgleich der vielen noch nicht iiberwundenen welt-
wirtschaftlichen Spannungsverhaltnisse deutlich spiirhar
wurden, so sind die Auftriebskrifte, die von der Weltwirt-
schaft ausgehen, noch nicht hoch zu veranschlagen. Sie
werden im wesentlichen beschrankt bleiben auf Léander
mit abgewerteter Wahrung. Auch im kommenden Jahr
wird die Entwicklung in der Hauptsache von den Auf-
triebskriiften auf den Binnenmirkten der Industrielinder
getragen sein. Entscheidende Bedeutung auch fir den
weltwirtschaftlichen Auftrieb kommt hierbei vor allem
der Wirtschaftsentwicklung in den Vereinigten Staaten zu,
wo bislang die Unternehmerinitiative noch nicht so stark
hervorgetreten ist wie z. B. in GroBbritannien, Japan und
Schweden. Gelingt es, durch weitere Konjunkturstiitzungs-
maBnahmen und durch erhéhten Einsatz finanzieller Mittel
auch hier eine stirkere Unternehmertitigkeit anzuregen,
so ist zu erwarten, daB trotz konjunktureller Ermiidungs-
erscheinungen wihrend der letzten Monate auch imkommen-
den Jahr die ansteigenden Entwicklungstendenzen gegen-
ither den deflatorischen in der Welt die Oberhand behalten
werden.

Industrie

Produktion. Die Schwankungen in der Industrieproduk-
tion der Welt erreichten zwar im Jahre 1934 nicht den-
selben Umfang wie 1933; trotzdem gehdren sie zu den
grofiten Ausschlsigen der letzten Jahre. Nach dem Anstieg
um 31 vH im Frithjahr 1933 und dem Riickschlag um
13 vH im Sommer und Herbst stieg der Index der industri-
ellen Weltproduktion — ohne RuBland (UdSSR) — vom
Tiefpunkt im November 1933 bis zum Mai 1934 um 13 vH
und erreichte damit fast den hdchsten Stand des Vorjahres,
ging dann aber von neuem um rd. 10 vH zuriick. Seit Sep-
tember diirfte er wieder etwas gestiegen sein. Er liegt jetzt
um etwa ein Viertel itber dem konjunkturellen Tiefstand
von 1932, doch nur wenig ilber dem Minimum vom
Herbst 1933.

Die starken Ausschlige nach beiden Seiten spiegeln in
erster Linie die sprunghaften Bewegungen in den Vereinigten
Staaten wider. Schaltet man die Industrieproduktion dieses
Landes, die fast die Halfte der industriellen Weltproduktion
betréigt, rechnerisch aus, so verlauft die Linie der Entwick-
lung ruhiger und mit einer noch deutlicher ausgeprigten
Aufwirtsrichtung. Auch dann ist aber ein Riickschlag seit
April dieses Jahres zu erkennen.

Diese Richtungséinderung bedeutet nun nicht etwa einen
Riickgang der industriellen Produlktion in solchen Landern,
die bisher eine ausgesprochene Aufwirtsentwicklung zeigten.
Entscheidend war vielmehr, daB die industrielle Titigkeit
in mehreren Lindern nach kriftigem Aufschwung auf er-
hohtem Stand verharrte, so daB sich die riickldufigen Ten-
denzen bei jemen Lindern, die bereits seit lingerer Zeit
Produktionsriickginge zu verzeichnen haben, nunmehr im
Gesamtindex durchsetzen konnten.

Am deutlichsten tritt dies in Erscheinung, wenn man die
Entwicklung bei den Goldblocklindern betrachtet?).
Nach kriftigem Aufschwung von Mitte 1932 bis Mitte 1933
zeigt der Index dieser Gruppe eine sinkende Tendenz, die
sich nach kurzer Unterbrechung am Anfang dieses Jahres
seit April wieder fortsetzt. Doch selbst innerhalb dieser
kleinen und- verhiltnismiBig einheitlichen Landergruppe
bestehen erhebliche Unterschiede. Der ausgeprigte Riick-

*} Statistisch erfalbar sind Belgien, Frankreich, Italien und Polen. Es

fohlen also die Niederlande und die Schwoiz.

gang ab Mitte 1933 betrifft {iberwiegend das groSte Gold-
blockland, Frankreich. Bei den anderen — industriell .
kleineren — Goldblocklindern war die Entwicklung teil-
weise der Bewegung in Frankreich geradezu entgegen-
gesetzt. Bemerkenswert ist vor allem die verhaltnisméBig,
giinstige Entwicklung in Italien, das trotz seiner Zugehdorig-
keit zum Goldblock eine expansive Konjunkturpolitik treibt.

Noch grofere Abweichungen als zwischen den einzelnen
Goldblocklindern sind innerhalb der européischen Ent-
wertungslander festzustellen!). Zwar ist die Industrie-
produktion des Jahres 1934 bei allen diesen Lindern in
einem Aufschwung begriffen. Aber entsprechend den be-
trichtlichen Unterschieden in den wirtschaftlichen Auf-
gaben, vor denen diese Lénder stehen, und entsprechend dem
verschiedenen Charakter der Faktoren, die demgemil den
industriellen Aufschwung tragen, weichen die einzelnen
Produktionsindizes sowohl in der Intensitit der Aufwirts-
bewegung wie erst recht in der Hohe des erreichten Standes
voneinander ab. Die englische, die schwedische und die un-
garische Industrie haben den Vorkrisenstand fast wieder er-
reicht; in der Tschechoslowakei und in Osterreich liegt die
industrielle Produktion noch um ein Drittel unter dem
Hiohepunkt des letzten Aufschwungs. In Finnland ist die
Industrie sogar iiber den letzten Hohepunkt hinausge-
wachsen.

Besonders kriftig war der Aufschwung im Deutschen
Reich. Vom Herbst 1932 an stieg die industrielle Produk-
tion um die Hélfte und holte damit zwei Drittel der
schweren Verluste, die sie in vier langen Krisenjahren er-
litten hatte, wieder auf. Die stiirksten Produktionsbele-
bungen weisen zwei auBlereuropiische Linder auf:
Kanada mit einer Erhohung um fast zwei Drittel und Japan,
dessen Industrie nach einer Gesamtsteigerung von rd. 70 vH
den letzten konjunkturcllen Hohepunkt bereits um 40 vH
itberschritten hat.

Trotz dieser starken Unterschiede in den einzelnen
Lindern lassen sich einige gemeinsame Grundkrifte der
Industrieentwicklung erkennen. Sie waren zwar nicht in
allen, wohl aber jeweils in mehreren Landern wirksam.

1) ErfaBbar sind Grofibritannien; Dinemark, Norwegen, Bchweden, Finn-
land; die Tschechoslowakei, Osterreich, Ungarn.
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Die kurzfristigen Ausschlige in Frankreich und erst
recht in den Vereinigten Staaten von Amerika, zum Teil
auch im Nachbarland Kanada und in anderen Lindern,
zeigen die groBe Bedeutung der »Lagerkonjunkture.
Wenn nach lingerer Zeit niedrigen Geschiftgangs die
Fertigwarenlager sogar’ im Verhaltnis zu den geringeren
Umsitzen sebr niedrig sind, geniigt ein geringfiigiger An-
laB, um eine Wiederauffiillung der Lager bei Produzenten,
Handlern und Verbrauchern und damit eine zunéchst vor-
itbergehende Belebung zu erzeugen. Schon das bloBe Auf-
horen des Lagerabbaus hat eine gewisse Steigerung der
Produktion, nimlich eine Wiederangleichung an den lau-
fenden Verbrauch, zur Folge. Indessen pflegen derartige
Bewegungen ebenso wie die aus dhnlichen Griinden oft
stoBweise vorgenommenen Reparaturarbeiten nicht so
massiert aufzutreten, daB sie eine Volkswirtschaft ganz
aus der Depression herausreiBen konnten. Riickschlige
gind deshalb die Regel. Seit Mitte 1932 scheint Frankreich
eine solche Entwicklung durchzumachen. In den Verei-
nigten Staaten von Amerika veranlaBte die — teils wih-
rungspolitisch-psychologiseh, teils durch die »Industrie-
codes« entfachte — Preishausse kurz nach der Aufgabe der
alten Goldparitit im Friithjahr 1933 eine so allgemeine und
iibertrieben groBe Erweiterung der Lager und eine so be-
triichtliche Erhthung der Kiufe z. B. von Kraftwagen,
daB die Entwicklung bald von einem entsprechenden Riick-
schlag mit Preissenkung, Lagerabbau und Absatzriickgang
abgelost wurde; nach Erreichung eines Tiefpunkts setzte
sie jedoch von neuem ein und machte im Frithjahr 1934
wiederum einem (inzwischen bereits iiberwundenen) Riick-
schlag Platz.
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Eine universelle Bewegung dieser Art ist in der Textil-
wirtschaft der Welt festzustellen. Die Geschiftslage
dieser Branche wird stets nicht nur von dem allgemeinen
Konjunkturverlauf und dessen Riickwirkungen (Kaufkraft
der Verbraucher, Hohe der Kosten) bestimmt, sondern
zeigt auch selbstandige, kiirzerfristige Schwankungen. Be-
reits der ungewdhnlich frithzeitige Ausbruch der Welt-
textilkrise im Sommer 1927 zeigt das Eigenleben dieses
Industriezweiges. Nach dem vom Institut fiir Konjunktur-
forschung berechneten Index sind in der Textilindustrie
der Welt seit August 1930 vier volle Wellenbewegungen zu
beobachten. Seit Mirz 1934 geht die Textilproduktion
stindig zuriick, doch scheint der Riickschlag auf die letzte
Lagerkonjunktur wenigstens in einigen Lindern (ver allem
in GroBbritannien) inzwischen iiberwunden zu sein. (Die
Entwicklung der jiingsten Monate wurde durch die Aus-
schlige infolge des Textilarbeiterstreiks in den Vereinigten
Staaten von Amerika verzerrt.)

Weltproduktion wichtiger Waren
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Trotz solcher Schwankungen war der Grundzag der
Indusirieentwicklung in der Welt im Ganzen ansteigend.
Diese Zunahme der Weltproduktion ecrklirt sich haupt-
siachlich aus den langfristigen Investitionen, die teils
durch private Initiative, teils durch staatliche Arbeits-
beschaffungsmaBnahmen entstanden. Geradezu das Schul-
beispiel einer Investitionskonjunktur ist die rege Wohn-
bautatigkeit in Grofbritannien; veranlat wurde sie
durch die — staatlich geforderte — Zinssenkung. Sie hat
seit einigen Monaten ihr Fortschrittstempo erheblich
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verlangsamt, zugleich aber wurde sie durch gewisse indu-
strielle Investitionen, durch Maschinenanschaffungen und
einige Fabrikbauten, erginzt. Die Wirkungen der Arbeits-
beschaffungsmaBnahmen zeigen sich vor allem im
Deutschen Reich, in den Vereinigten Staaten von Amerika,
in Italien und anderen Landern. In Deutschland ist durch
die bekannten MaBnahmen der Reichsregierung die
Erzeugung von Produktionsgiitern seit dem Tiefpunkt
Sommer 1932 um rd. 75 vH gestiegen, d. h. weit
stirker als die Konsumgiitererzeugung, die sich —
allerdings von einem weit hoheren Stand aus — bis
Mitte 1934 um 36 vH erhohte. Auch in den Ver-
einigten Staaten tritt ein entsprechender Unterschied
deutlich hervor; wie der Riickgang in den Jahren
der Krise und Depression bei den Produktionsgiitern er-
heblich stirker gewesen war als bei den Verbrauchsgiitern,
so war die Entwicklung auch bei dem allgemeinen Wieder-
anstieg der Wirtschaft in den Produktionsgiiterindustrien
(-+ 75 vH) erheblich kriftiger als bei den Verbrauchsgiiter-
industrien (4 rd. 15 vH). Bemerkenswert ist indessen, daB
sich die starken spekulativen Schwankungen in den Ver-
einigten Staaten sowohl 1933 wie 1934 auch auf die Pro-
duktionsgiiter erstreckten; vor allem hat sich die Stahl-
gewinnung nur mit groBen Riickschligen aufwiirts ent-
wickelt. Ahnlich wie die staatlichen Arbeitsbeschaffungs-
malBnahmen wirkten die Riistungen, zum Beispiel in Japan.

Eine weitere Kraft, die durch Wahrungsentwertung er-
miglichte Ausdehnung auf dem Weltmarkt, spielte
fiir einige Linder, besonders fir Japan, z. T. auch fiir
Schweden und Kanada, ohne Zweifel eine wichtige Rolle.

In fast allen Lindern der Welt sind bereits giinstige
Riickwirkungen dieser primédren Krifte bemerkbar.
Der Aufschwung in einem Land hat z. B. haufig die Aus-
fuhr und damit die Industrieproduktion eines anderen
Landes geférdert. Ebenso ging von den offentlichen und
privaten Investitionen fast iiberall eine Belebung der
meisten anderen Zweige der betreffenden Volkswirtschaft
aus. " Die Erhohung der Lohnsummen hat die Absatz-
moglichkeiten fiir Verbrauchsgiiter gesteigert, und in
weiten Bereichen sind die Initiative und die Investitions-
bereitschaft der Unternehmer erwacht. Zwar lassen sich
diese Folgen des ersten AnstoBes -— insbesondere die so-
genannte zweite, dritte usw. Welle der Arbeitsbeschaf-
tungsmafnahmen — statistisch nicht getrennt erfassen.
Aber z. B. im Deutschen Reich, in GroBbritannien, Schwe-
den, auch in den Vereinigten Staaten waren sie gerade im
Jahre 1934 in erheblichem Umfang wirksam.

Beschiftigung. Die starken Schwankungen der
industriellen Produktion haben die Arbeitslosigkeit nur
gering beeinflut. Vor allem erhghte der fiir 1934 charak-
teristische Riickschlag im Sommer die Zahl der Arbeits-
losen nur wenig. Deutlich kommt hingegen der aufwirts-
weisende Grundzug der Industrieentwicklung in der
Arbeitslosigkeit zum Ausdruck: in den meisten Lindern
liegt die Arbeitslosigkeit gegenwirtig unter dem Stand
von 1933, So hat sich, wenn auch etwas langsamer, jene
Entwicklung fortgesetzt, die wihrend des Jahres 1933
im Deutschen Reieh, in den Vereinigten Staaten von
Amerika und in GroBbritannien begonnen und zum ersten
Male in der langjéhrigen Krise zn einer erheblichen
Verminderung der Arbeitslosigkeit gefiihrt hatte.

Von den groBen Industrielindern weist das Deutsche
Reich den schnellsten Riickgang der Arbeitslosigkeit auf.
Hier liegt die Zahl der Arbeitslosen um 37 vH unter
dem Vorjahr. Auch in Grofbritannien schritt dic Ver-
tinderung in der ersten Hilfte des Jahres rasch fort;
withrend der Herbstmonate wurde sie jedoch durch die auch
dort eingetretene Hemmung des Konjunkturaufschwungs
unterbrochen. Sie liegt gegenwirtig uwm rd. ein Zehntel
unter dem Vorjahr und damit etwa auf dem Stande von
1930. In den Vereinigten Staaten von Amecrika, wo die

Arbeitslosigkeit im Sommer 1934 erneut zunahm, ist die
Zahl der Arbeitslosen gegenwirtiz wieder hoher als im
Vorjahr. Damit liegt sie zwar niedriger als im Krisenjahr
1932, ibertrifft aber den Stand von 1931 noch immer
bedeutend.

Arveitslosigkeit
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In den Goldlandern hat die Arbeitslosigkeit gegen-
iiber dem Vorjahr durchweg zugenommen. Da der Tief-
punkt der industriellen Depression in diesen Lindern noch
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nicht erreicht zu sein scheint, ist dort eine Abnahme der
Arbeitslosigkeit vorerst nicht zm erwarten. Nur wenig
erhoht hat sich der Beschaftigungsgrad in Italien, in
der Tschechoslowakei und in Osterreich. In fast allen
iibrigen Léandern, so in Schweden, in Danemark,
in Japan, im Australischen Bund, in Neuseeland und
Kanada, hat sich die Arbeitslosigkeit im Zuge des lebhaften
Aufschwungs gegeniiber dem Vorjahr erheblich vermindert.

Bei der Beurteilung dieser Zahlen darf indessen nicht
iibersehen werden, daB die Arbeitslosigkeit gegenwirtig
weniger von der Industrieproduktion abhingt als frither.
Der groBe Umfang, den inzwischen die Beschiftigung von
bisher Arbeitslosen bei offentlichen Arbeiten — teils aus
konjunkturpolitischen, teils aus sozialpolitischen Griinden —
angenommen hat, lockerte den Zusammenhang zwischen
Industriekonjunktur und Arbeitslosigkeit. Das gilt u. a. fiir
die Vereinigten Staaten, wo die Einfilhrung derartiger
Arbeiten zu der erheblichen Verminderung der Arbeits-
losigkeit beigetragen hat. Dazu kommt nicht nur in den
Vereinigten Staaten, sondern auch in anderen Industrie-
lindern eine »Streckung« der Arbeit, durch die auch bei
gleichbleibendem oder sogar vermindertem Produktions-
umfang die Zahl der Arbeitslosen sinkt.

Indessen kann der Riickgang der Gesamtzahl der
Arbeitslosen in der Welt -— vom hochsten Stand (1933
30 Millionen) um fast ein Viertel auf rd. 22 Millionen —
nur zum Teil auf derartige Umschichtungen zuritckgefithrt
werden. Zum groBeren Teil ist er aus der bis zum Anfang
des Jahres anhaltenden Belebung der Wirtschaftstitigkeit
zu erklaren. Der jetzt erreichte Stand der Weltarbeits-
losigkeit entspricht etwa dem Stand des Jahres 1931.

Rentabilitit. Die Schwankungen der” Geschiftstitig-
keit, wie sie in den Zahlen iiber Produktion, Handel und
Verkehr zum Ausdruck kommen, spiegeln sich auch in der
Rentabilitat der Unternehmungen wider. Allerdings ist die-
ser MaBstab insofern nicht exakt, als bei der Errechnung
der Rentabilitit ein gewisses Ermessen des Unternehmers
mitspielt. So werden bei der Aufstellung der Bilanz, die
im allgemeinen einige Zeit (meist mehrere Monate) nach
dem AbschluB des Geschiftsjahres erfolgt, nicht nur die
Verhiltnisse des abgelaufenen Geschiftsjahres selbst zu-
grunde gelegt, sondern es wird auch schon die weitere
Entwicklung im neuen Geschéftsjahr beriicksichtigt.

Praktisch kommt eine Ermittlung der Geschiftsergeb-
nisse nur fiir die zur Bilanzveroffentlichung verpflichteten
Gesellschaften in Betracht. Im folgenden wird fiir vier
Liander, in denen die im Jahre 1934 erzielten oder zumindest
verioffentlichten Geschiftsergebnisse der Aktiengesellschaf-
ten statistisch erfaBt worden sind, ein Uberblick iiber die
Entwicklung der Rentabilitat im Jahre 1934 gegeben. Da-
bei ist im allgemeinen immer nur ein Vergleich mit dem ent-
sprechenden Vorjahrszeitraum zuldssig, nicht etwa mit dem
unmittelbar vorhergehenden Zeitabschnitt (Vierteljahr).

Die ausgewidhlten Linder sind einerseits sidmtlich In-
dustrielander; anderseits hatte die Wirtschaftsentwicklung
der letzten Zeit in jedem dieser Linder eine andere Prigung
und wurde von jeweils verschiedenen Kriften getragen.

In Deutschland, England und in den Vereinigten
Staaten von Amerika geht mit der allgemeinen Belebung der
Wirtschaitstitigkeit auch eine Besserung der Geschiftsergebnisse
der Aktiengesellschaften einher, und mit dem Riickschlag in
Amerika tritt auch sofort die Verringerung der Gewinne auf.
Ausgesprochen ungiinstig sind die Rentabilititsverhaltnisse noch
in Belgien, wenngleich auch hier gelegentlich schon Ansétze zu
einer Besserung zu erkennen sind.

In Deutschland zeigten zum ersten Mal die im 1. Viertel-
jahr 1933 erfolgten Abschliisse, die eine zum grofiten Teil im
Jabre 1932 liegende Geschaftszeit umfaBten, wieder einen Uber-
schul der Jahresreingewinne iiher die Jahresreinverluste, nach-
dem schon in den vorhergegangenen zwei AbschluBvierteljahren
die Verlustquote gesunken war. In den drei folgenden Abschlug-
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vierteljahren des Jahres 1933, die immer mehr sich auf das
Jahr 1933 als Geschiftszeit bezogen, hielt diese Tendenz an.
Wo die Abschliisse fiir das Jahr 1932 Verlustsalden erbracht
hatten, ergaben sich im Jahre 1933 infolge der Wiederbelebung
der Wirtschaftstitigkeit in der Gesamtsumme Gewinniiberschiisse,
und zwar tendenziell wachsende Gewinniiberschiisse. Die leichte
Abnahme der Rentabilitét im 3. Vierteljahr 1933 gegeniiber dem
2. Vierteljahr erkldrt sich daraus, daB im 3. Vierteljahr Gesell-
schaften solcher Branchen im Vordergrund standen, die bis Mitte
oder Herbst 1933 noch keinen nennenswerten Nutzen aus der
Konjunkturbewegung ziehen konnten, oder innerhalb anderer
Branchen solche Gesellschaften, die sich in besonders ungiinstiger
Lage befanden. DaB die Spanne zwischen dem — in Prozenten des
Kapitals ausgedriickten — Verlustsaldo im Jahre 1932 und dem
Gewinnsaldo im Jahre 1933 sich vom 2. bis zum 4. Vierteljahr
verringert hat, erklirt sich aus dem Riickgang der Verlustsalden

im Jahre 1932,
Saldo aus Gewinnen (+) .
Zahl und Verlusten (—) Dividende
Geschéiftsergebnisse | g0, -
deutscher Gesell-| in VH des . in vH des
Akil schaf- | eingezahlten in vH des dividende-
engesellschatten ten Nominal- Eigenkapitals!)| berechtigten
kapitals Aktienkapitals
Bilanzstichtag 1932 1933 1932 1933 | 1932 | 1933
1. Vierteljahr 132 | =2,76| +130| —2.20| +1,06f 2,49 2,83
2. 268 | —5.04| +2,20 | —4i22| +1.97 318 | 316
3. 244 | -2.80| +2.20 | —2.17 | +1.78] 295 | 3%
. 920 | —1i45| +3.10 | —1.17| +2.58 343 | 377
1933 | 1934 1933 1934 | 19338 1934
1. Vierteljahr ........ 92| +1,93| —8,91| +1,57| —2,92 3,56 385

1} Dividendeberechtigtes Aktienkapital, GenuBscheine und ausgewiesene
offene Reserven.

Der durchschnittliche Dividendensatz (Dividendenbetrag in
vH des dividendenberechtigten Kapitals aller erfaBten Gesell-
schaften) hat sich nach den Abschliissen des Jahres 1933 gegen-
tiber dem Vorjahr zwar nur verhiltnismiBig wenig erhoht;
dies geht aber darauf zuriick, daB die Gewinne in noch groBem
Umfange zur Wiederauffiillung der Reserven oder zur Abdeckung
von Verlustvortrigen benutzt oder auf neue Rechnung vorge-
tragen wurden, ihre Verteilung an die Aktionire also noch aufge-
schoben wurde.

Die im 1. Vierteljahr 1934 erfolgten Abschliisse von Borsen-
und Millionengesellschaften scheinen nun auf den ersten Blick
einen Riickschlag in der bisher giinstigen Entwicklung zu bringen.
Bei 92 Gesellschaften, die im Jahre 1933 insgesamt mit einem
Gewinn abschlossen, ergab sich in diesem Jahre ein nicht geringer
Verlust. Dieses Ergebnis, das sich ohnehin nur auf eine verhilt-
nismiBig kleine Zahl von Gesellschaften bezieht, kann indessen
nicht als typisch angesehen werden. Es wird namlich durch die
Abschliisse von drei groBen Gesellschaften (zwei Warenhéusern
und einem Gffentlichen Elektrizititswerk) hervorgerufen, die sémt-
lich einen erheblichen Verlust aufweisen. Die giinstigeren Ergeb-
nisse der iibrigen Gesellschaften konnen die Verluste der drei
grofen Unternehmungen nicht ausgleichen. DaB auch bei den
Abschliissen, die noch das Wintergeschaft 1933/34 mitumfassen,
im allgemeinen eine Besserung gegeniiber dem Vorjahr einge-
treten ist, zeigt die Entwicklung der Dividende. Trotz des sich
insgesamt ergebenden Verlustes (gegeniiber einem vorjihrigen
Gewinn) ist der Dividendensatz gestiegen.

Die englischen Aktiengesellschaften hatten im Laufe des
Jahres 1933 zum ersten Mal seit Mitte 1930 wieder einen erhéhten
Gewinn ausgewiesen. Diese giinstige Entwicklung hat im Jahre
1934 angehalten und sich sogar verstirkt: die in diesem Jahre
verdffentlichten Bilanzen haben bisher in jedem Monat mit einem
erhohten Gewinn abgeschlossen. Dabei beziehen sich die Bilanzen,
die im 1. Halbjahr verdffentlicht worden sind, auf ein ganz oder
zum gréBten Teil im Jahre 1933 liegendes Geschiftsjahr. Dagegen
diirfte bei den im 3. Vierteljahr und im Oktober verdffentlichten
Bilanzen annihernd die Hilfte des Geschiftsjahres schon im
Jahre 1934 liegen.

Die Abschliisse des Jahres 1934 zeigen die Tendenz eines
steigenden Mehrgewinns. Die prozentuale Zunahme des absoluten
Gewinnsaldos ist von Monat zu Monat gestiegen. Sie betrug

bei 547 Gesellschaften im 1. Vierteljahr 5,3 vH,
» 642 » » 2, » 182 »,
» 318 » » 3. » 27,7 »,
» 165 » » Olktober 49,7 » .

Auch wenn man den Gewinnsaldo auf das jeweilige Kapital
der Gesellschaften bezieht, kommt die Steigerung der Rentabilitat




der englischen Aktiengesellschaften. zum Ausdruck. Die Spanne
zwischen dem vorjihrigen und dem diesjihrigen Gewinnsatz ist
von Vierteljahr zu Vierteljahr gestiegen.

Der auf das ordentliche Kapital ausgezahlte Dividendensatz
ist bei den Abschliissen des Jahres 1934 ebenfalls im Durchschnitt
hoher als nach den vorjéhrigen Bilanzen. Die Gewinnsteigerung
ist somit auch den Aktioniéiren zugute gekommen, Dafl die Divi-
dende auf Vorzugsaktien sich nicht in derselben Weise wie die
ordentliche Dividende entwickelt hat, komm¢ daher, daf die
Vorzugsaktien bei den englischen Aktiengesellschaften einen den
Obligationen &hnlichen Charakter haben und ihre Dividende
daher auf die kurzfristigen Verinderungen der Rentabilitit
weniger reagiert.

Geschiftsergebnisse Zahl der Gewinnsaldo Dividende (in vH) auf
englischer Aktien- Gosell

gesellschatien') 05611~ in vH des | ordentliches | Vorzugs-
————— | schaften | ‘Kppitals?) Kapital kapital
Zoit der Bilanz-

verbHentlichung | 1933 | 1934 | 1933 | 1934 | 1933 | 1934 | 1933 | 1934
1. Vierteljahr. . .... se2 | s47| 76| 79 750 751 50| 49
2. w 612 | ea2| 57| 69| 6.0 57| 49| 52
3. il 307 | 318 a2 65| 63| 60| £4]| 41
4. 2 464 . 5,1 . 5,2 . 3,2 .

1) Nach Angaben der Zeitschrift »The Eeonomiste. — 3) Ordentliches und
Vorzugskapital.

Uber die Geschiftsergebnisse der Aktiengesellschaften in den
Vereinigten Staaten von Amerika liegen Angaben schon
fiir die jiingste Geschiftszeit vor. Allerdings handelt es sich
dabei jeweils um einen verhaltnism#Big kleinen Kreis von Gesell-
schaften, die vierteljahrlich iiber ihre Geschéftsergebnisse im
abgelaufenen Vierteljahr berichten.

Die Geschiftstatigkeit in den ersten beiden Vierteljahren
1934 hatte zun einer starken Steigerung der Rentabilitit gegeniiber
dem Vorjahr gefithrt, und damit hatte sich die seit dem 2. Viertel-
jahr 1983 zu beobachtende giinstige Entwicklung fortgesetat.
201 Gesellschaften, die im 1. Vierteljahr 1933 insgesamt einen
Verlust erlitten hatten, wiesen im 1. Vierteljahr 1934 einen nicht
geringen Gewinnsaldo aus. Dieselben Gesellschaften hatten im
2. Vierteljahr 1934 einen Gewinnsaldo, der denjenigen des gleichen
Vorjahrszeitraumes um 70,4 vH iibertraf. Das 1. Halbjahr 1934
erbrachte einen Gewinn, der weit mehr als das Dreifache des Vor-
jahrsbetrages ausmachte.

Geschiftsergebnisse 3 )
vo]n Ak:ien-m Zahl Saldo aus Gewinnen (+) und Verlusten (—)
gesellschaften der . .
den Verelnigten | Gesell- 1000 § in "*(I.a‘mig?‘ﬁals
Staaten von Amerikal}\ schaften !
T Goschaftszoit 1933 [ 1934 1933 1934
1. Vierteljahr........ ' — 19038 | + 97930
2. Vierteljahr........ 201 |+ 84688 4 144338
1. Halbjahr ......... 4 65650 | + 242268 . .
1. Halbjahr ......... 250 |+ 86362 + 276563 + 1,7 + 8,7
1. Halbjahr ......... + 60118 | + 227 625 + 1,4 + 54
3. Vierteljahr........ 190 + 121978 | + 93010 + 5,7 + 44
9 Monate........... 4 182096 | 4 320 635 + 2,8 + 5,1

1) Nach Angaben der National City Bank of New York.

Diese giinstige Entwicklung hat im 3. Vierteljahr 1934 infolge
verringerten Geschiftsumfanges und gestiegener Kosten einen
deutlichen Riickschlag erlitten. Bei 190 Gesellschaiten war der
in diesem Vierteljahr erzielte Gewinnsaldo wm fast ein Viertel
kleiner als im 3. Vierteljahr 1933, wihrend dieselben Gesell-
schaften im 1. Halbjahr 1934 einen um fast das Dreifache iiber
Vorjahrshohe liegenden Gewinn erzielt hatten.
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Die aufgezeigte Entwicklung kommt auch zum Ausdruck,
wenn man den Gewinnsaldo auf das Kapital am 1. Januar be-
zieht. Wihrend im 1. Halbjahr der Gewinnsatz auf mehr als das
Dreifache seiner Vorjahrshohe gestiegen ist, ist er im 3. Vierteljahr
darunter gesunken.

Trotz des im 3. Vierteljahr erfolgten Riickschlages ist der bei
190 vergleichbaren Gesellschaften in den ersten 9 Monaten 1934
sich ergebende absolute Gewinnsaldo immer noch um drei Viertel
groBer als im Jahre 1933, und die Rentabilitit betrug 5,1 o/, des
Kapitals gegen 2,89/, im gleichen Zeitraum des Vorjahres.

In Belgien zeigen die im Jahre 1934 veréffentlichten Bilanzen
der Aktiengesellschaften insgesamt zum ersten Mal wieder eine
gewisse Besserung. So ist einmal die Zahl der mit einem Gewinn
abschlieBenden Gesellschaften gegeniiber dem Vorjahr gestiegen.
Es betrug der Anteil der Gewinngesellschaften an der Gesamt-
zahl der jeweils erfaSten Gesellschaften (in vH):

1933 1934
im 1. Vierteljahr.......... 58,1 64,5
» 2. » .....i.... 552 581
» 3. N 55,7 55,5

AuBerdem ist aber auch der Gewinnsaldo aus den Gewinnen
und Verlusten aller Gesellschaften bei den im 1. Halbjahr ver-
offentlichten Abschliissen gré8er als im Vorjahr, und im 3. Viertel-
jahr ist an die Stelle eines vorjahrigen Verlustsaldos ein Gewinn-
saldo getreten. Allerdings ergibt sich diese Entwicklung nur
daraus, da8 die Verlustsumme geringer geworden ist, wahrend die
Gewinnsumme bestenfalls gleich geblieben ist, so dafl also eine
tatsdchliche Wiederherstellung der Rentabilitit anf einer breiteren
Basis bisher nicht erzielt worden ist. Immer noch hat ein
Drittel aller Gesellschaften mit einem Verlust abgeschlossen.
Infolgedessen ist auch die Zunahme des durchschnittlichen
Dividendensatzes gegeniiber den Vorjahrsabschliissen nur gering-
fiigig.

Geschiftsergeb- Zahl der Gesellschaften Saldo aus Gewinnen |
nisse belglscher (+) oad Dividende
Aktien- davon Yerlusten (—)

gesellschaften!) inggesamtb

Zeit der Bilanz-
Verbffentlichung 1933 [1934 |1933 [1934 |1933 [1934 | 1933 | 1934 [1933 | 193¢

mit Gewinn|[mit Verlust] fa vif des etngerahiten Kapitais

1. Vierteljahr....|1 598|1 598] 929|1 030| 669| 568!+ 4,73|+ 6,23| 6,18| 6,24
2. » ....|3198(3 28311 765(1 9081 433|1 365+ 1,93 + 2,70| 4,31} 4,38
3. » ....\ 757| 788| 422| 437| 335 351|~0,11|4 1,64] 3,33| 3,46

1) Nach Angahen der Belgischen Nationalbank.

Es scheint zudem, daf die Zunahme der ?Ijnstigen
Abschliisse nur voriibergehend gewesen ist. Die im 1. Halbjahr
1934 verdffentlichten Bilanzen beziehen sich auf eine ganz oder
in der Hauptsache im Jahre 1933 liegende Geschéftszeit, und in
der Tat machte sich im Laufe des Jahres 1933 im belgischen
Wirtschaftsleben eine gewisse Besserung bemerkbar, die jedoch
bald wieder von einer Verschlechterung abgelost wurde. Bei
den im 3. Vierteljahr verdffentlichten Bilanzen, beidenen die erfaBte
Geschiiftszeit teilweise auch noch in das Jahr 1934 hineinreicht,
ist die giinstigere Gestaltung der Geschiftsergebnisse nicht mehr
so eindeutig. Zwar hat sich auch hier ein Gewinnsaldo gegeniiber
dem vorjahrigen Verlustabschluf ergeben, und anch die Dividende
ist leicht gestiegen, aber der Anteil der Gewinngesellschaften
ist gerade nur ebenso groB wie im Vorjahr. Die Hiufigkeit der
Gewinne ist also nicht mehr gewachsen, wohl aber haben sich
die Verluste vertingert. Es bleibt hierbei allerdings zu beachten,
daB die Zahl der im 3. Vierteljahr erfalten Abschliisse immer
erheblich geringer ist als die Zahl der in den beiden ersten Viertel-
jahren verbffentlichten Bilanzen und daB die Verteilung der
Gesellschaften auf die einzelnen Branchen nicht in jedem Viertel-
jahr die gleiche ist.

Landwirtschaft

Gegenitber dem Vorjahr hat sich die Lage der Land-
wirtsehaft in mehreren Landern gebessert. Diese Besse-
rung beruht in erster Linie auf hoheren Erlosen fur die
abgesetzten Erzeugnisse, Daneben hat der Schuldendruck
nachgelassen (Entschuldungsma8nahmen; Zinssenkung).

Die Erhohung der Verkaufserlse entstand nur teil-
weise durch Absatz groflerer Mengen; von weit groferer
Bedeutung war die Steigerung der Preise. Da die Preis-

gestaltung auf den Binnenmérkten der einzelnen Lénder
und somit auch die Entwicklung der Erzeugerpreise von
der Preisbildung auf dem Weltmarkt weitgehend losgeldst
ist, waren die Verkaufserlose der Landwirtschaft in den
einzelnen Léandern sehr unterschiedlich.

Lage der einzelnen Linder. Eine Besserung der Agrarlage
ist zunichst in den Vereinigten Staaten von Amerika fest-
zustellen, Hier betréigt die Steigerung des Bareinkommens der
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Farmer im Vergleich zum Vorjahr fast 25 vH. Ein Riickgang des
Ernteertrags wurde durch erhohte Preise und durch Subventionen
des Staates mehr als ausgeglichen. Ebenfalls giinstig gestaltet
sich die Lage in den meisten Staaten Siid- und Mittelamerikas,
die ihre Erzeugnisse zu besseren Preisen als im Vorjahr absetzen
konnten. So erzielte Argentinien bei stark gestiegenen Weizen-
verschiffungen héhere Preise; die Kaffeeausfuhr Brasiliens ge-
staltete sich gleichfalls giinstig. In Kanada ist die Kaufkraft-
summe der Farmer trotz geringer Ernten gestiegen. Auch in den
iibrigen Léindern des britischen Weltreichs hat sich die Lage der
Landwirtschaft gebessert. In der siidafrikanischen Union stiegen
die Verkaufserlose der Farmer betrichtlich, da die Binnenkauf-
kraft dieses Landes infolge der giinstigen Konjunkturentwicklung
zugenommen hat und bei der Ausfuhr hohe Primien gezahlt
werden. Selbst in den Kautschuk erzeugenden Lindern am
Indischen Ozean hat sich die Lage infolge der betrichtlichen
Steigerung von Preisen und Umsétzen gebessert. Gedriickt blieb
hingegen die Lage der iiberwiegend auf Reis- und Seidengewinnung
eingestellten Landwirtschaft Ostasiens (China, Japan).

In Europa sind die Verkaufserlose vor allem im Deutschen
Reich stark gestiegen; sie lagen im Wirtschaftsjahr 1933/34 um
rd. 750 Mill. .4 = 11,5 vH iiber denen des Vorjahrs. Im iibrigen
bestehen zwischen den einzelnen Lindern Europas charakte-
ristische Unterschiede, die sich aus der verschiedenen Wirtschafts-
politik der einzelnen Staaten, aus den Unterschieden in der
Struktur der Landwirtschaft und aus dem Ernteausfall ergeben.
So ist z. B. die Lage der Landwirtschaft in den Goldblocklandern
trotz erweiterter Stiitzungsmafnahmen noch immer gedriickt.
Nur in den Niederlanden haben neuerdings durch Stiitzungskéiufe
geforderte Preissteigerungen eine leichte Besserung herbeigefiihrt.
Giinstiger als im Vorjahr ist die Lage in den skandinavischen
Lindern und in den Randstaaten, obwohl die Veredelungserzeug-
nisse nach wie vor nur zu vielfach unbeiriedigenden Preisen aus-
gefithrt werden konnen. Sehr gute Getreide- und Futtermittel-
ernten wirkten sich hier iiberwiegend vorteilhaft aus. In den
Balkanlindern und in der Tschechoslowakei hat der schlechte
Ausfall der Ernte zu starken Preissteigerungen gefithrt; es ist
jedoch wenig wahrscheinlich, da8 die Preiserhohungen die immer
noch gedriickte Agrarlage erheblich bessern konnen; denn die
Erzeugnisse der Balkanstaaten haben mit groBen Absatzschwierig-
keiten auf den Auslandsmirkten zu kimpfen. Ahnlich sind die
Verhiltnisse in Polen. In RuBland (UdSSR) dauern die organisa-
torischen Schwierigkeiten an; hinzu kommt in Teilgebieten eine
MiBernte, iiber deren Umfang noch keine klare Vorstellung ge-
wonnen werden kann,

Ursachen der Entlastung. Von den Griinden, die in
einer Reihe von Liéndern zu einer Besserung in der Lage
der Landwirtschaft gefilhrt haben, ist zunachst die Be-
lebung der industriellen Produktion zu nennen, die
zu einem hohen Bedarf an landwirtschaftlichen Rohstoffen
filhrte. So wurde die (mit Unterbrechungen) giinstige
Preisentwicklung bei Kautschuk und einigen Textilroh-
stoffen in erster Linie durch erhohte Nachfrage verursacht.
Gleichzeitig wirkten sich bei Baumwolle und bei Kaut-
schuk RegulierungsmaBnahmen der Produzenten ginstig
auf die Marktgestaltung aus; bei Baumwolle ist die vom
Staat herbeigefiihrte Anbanflichenverringerung in den
Vereinigten Staaten, bei Kautschuk das Restriktionsab-
kommen der Hauptproduzentenlinder zu nennen.

Anbaufiichen In Europa hg::g?;_ ﬁ(ligf':ce}i;dueﬁ- Randstaaten
1000 ha lind erl,) linder?) und Finnland
Weizen
1923/27 13173 8 605 190
1928... 13 281 9249 273
1929... 13 149 8926 304
1930... 13341 9769 336
1931, s 13 506 10 329 340
1982, ..viii i 14 024 9 381 385
1938, .. iiiiiiiiiiiiiaiea e, 14 401 9765 427
1934%) cooiiiiiiii e 14 150 9 750 458
Gerste
3612 3859 611
3720 3945 531
3811 4436 626
3632 4373 618
3763 4340 599
l 4100 619
4130 624
4100 618
6 902 1167
6 686 1094
7223 1026
7 452 1107
7 266 1108
7086 1088
7 300 1132
7 000 1154
3925 1246
3909 1118
4249 1238
9 391 4068 1254
9236 3782 1299
9044 3688 1297
8865 3775 1246
8674 33974 1224
1) Deutscheg Reich, GroBbritannien, Frankreich, Italien, Tschechoslowakei. —
*) Ruminien, Bulgarien, Jugoslawien, Ungarn, Polen. — °*) Vorlauflg. —

4) Ohne Jugoslawien,

in Brasilien eine Entlastung gebracht. Auf die Getreide-
preise wirkte sich vor allem die Trockenheit aus; die be-
trichtliche Verringerung der Durchschnittsertrige hat zu-
sammen mit einem leichten Riickgang der Anbauflichen
in weiten Gebieten zu geringen Ernten gefithrt. In den
iiberseeischen Agrarausfubrléndern sind die mit Getreide
bestellten Flichen nach erstmaliger Verringerung im Jahre
1933 im vergangenen Jahre erneut zuriickgegangen. Im
ganzen betragt der Minderertrag bei Weizen 1934 rd.
10 Mill. t gegeniiber dem Vorjahr und rd. 14,5 Mill. t gegen-
itber 1932 (ohne RuBland — UdSSR). Sehr gering war
die Ernte in den Vereinigten Staaten nach bereits unter-
durchschnittlicher Ernte im Vorjahr. Im Vergleich zu der
sehr guten Ernte des Jahres 1933 ist die Ernteverringerung
in Europa allerdings noch erheblich grofer (— 7,4 Mill. t
=15,6 vH). Auch die iibrigen Getreidearten zeigen durch-
gehend Minderertrage. Am stéirksten hat der Mais unter
der Diirre des Sommers gelitten, so daB der Ernteausfall
bei nur wenig eingeschrankter Fliche fast 30 v unter dem
lVorja»hr und sogar rd. 50 vH unter dem Stand von 1932
iegt.

a Al:i‘auﬂaelhell: ( :Velt%m;en

or itberseeischen . ; ohne Ruflland

Agrarausfuhrstaaten?) Woeizen Mais Roggen Gerste Hafer U4SSR) 1925 [ 1926 | 1927 | 1928 (1929 | 1930 | 1931 | 1932 153?3 15;:;34
1000 ha Mill. t

1927 i 46 558 44 380 2138 5864 24 065 Woeizen ........... 911 92| 99| 110| 98| 106| 105| 104} 98| 89

1928. 45713 2270 7756 24 118 Roggen........... 26| 21| 23| 25| 26| 26} 21| 26| 26| 22

1929. 45 411 2273 8 455 23 378 Gerste............ 30; 29| 30| 36( 38| 36| 3t 36| 33! W

1930, ..t 46 548 2 551 8 201 23 653 Hafer ............ 55| 53| 51y 5| 83| 52| 48| 52; 45| 38

1930 i 48 625 2145 6749 22 688 Maig ............. 114 110{ 108 | 108 | 111 | 100 107 | 121 | 86| €0

1932.. 50 020 2316 7 640 23 465 N BV I Pl e T

19332 .. 47929 2 050 6 475 22 400 o /Insgesamt 316 | 305 | 311} 335 326 | 320 | 312 339 | 288 | 239

19342 |, i 40137 44 000 1982 5900 20 900 1) Vorliufig, - ‘g

1) Ver. St. v. Amerika, Kanada, Austral. Bund, Argentinien. — *) Vorliufig.

Umgekehrt gingen die preisstiitzenden Kinfliisse bei
Getreide und Kolonialwaren nahezu allein von der Pro-
duktion aus, wihrend im Verbrauch kaum nennenswerte
Verschiebungen eingetreten sind. Beim Tee war die Kini-
gung der Hauptproduzenten von Bedeutung, bei Kaflce
haben die fortschreitenden Vernichtungen bei kleiner Krnte

VerhdltnismiBig gering war die Entlastung auf den
Markten fir tierische Krzeugnisse. Obwohl Futter
wegen der Trockenheit vielfach knapper war, so dal Vieh
magsenhaft zwangsgeschlachtet wurde (Vercinigte Staaten,
Kanada), und obwohl in den letzten zwei Jahren in mehre-
ren Hauptiiberschublandern MaBnahmen zur Verringerung
der Viehbestande ergriffen wurden, besteht noch immer




ein UberschuB an Vieh und Vieherzeugnissen in fast allen
Exportlandern. Die bis zum Jahre 1932 dauernde Aus-
dehnung der Viehbestinde in den UberschuBlindern und
die unverinderte Tendenz nach Selbstversorgung in den
ZuschuBléndern wirken noch heute nach.

Kiinftige Entwicklung. Entscheidend fiir die weitere
Entwicklung der Agrarlage in der Welt bleibt — abgesehen
von der Gestaltung der Kredit- und Schuldenverhilt-
nisse -— die Preisbewegung. Die Faktoren, die im ver-
gangenen Jahr preissteigernd gewirkt haben, waren z, T.
nur einmalig, wie die Sommerdiirre, die bei mehreren Er-
zeugnissen zu einer Produktionsminderung und damit zu
einer Verringerung des Agraritberschusses gefithrt hat.
Die Wirkungen der Diurre zeigen sich vor allem bei
den Getreide- und Futtermittelernten, die wiederum fiir
die Gewinnung von tierischen Erzeugnissen wichtig sind,
sowie bei der Baumwollernte.

Bei weitem am stirksten ist die Entlastung am Mais-
markt, wo durch die starke Verringerung der Maisernte
in den Vereinigten Staaten nach bereits unterdurchschnitt-
licher Ernte 1933 die im laufenden Wirtschaftsjahr aus
Vorraten und neuer Ernte insgesamt bereitstehende Menge
nicht anndhernd den Weltverbrauch der letzten Jahre
erreicht. Der geringe Ernteausfall, der aus Argentinien
(dem Hauptausfuhrland fiir Mais) gemeldet wird, kann
durch Uberschiisse der Mais ausfithrenden Donaustaaten
nur z. T. ausgeglichen werden. Insgesamt zwingt die Ernte-
verringerung wm rd. 26 Mill. t zur Kinschrinkung des
Maisverbrauchs, vor allem zum Ubergang zu anderen
" Futtergetreidearten. Obwohl zahlreiche MaiszuschuBlinder
die Einfuhr durch verschiedene MaBnahmen behindern
und so den Austauseh zwischen MaisiiberschuB- und -be-
darfslindern stark beeintréichtigen, kann mit weiter be-
friedigenden Maispreisen gerechnet werden (auf dem Welt-
markt lag der Maispreis zeitweise bereits iiber dem Weizen-
preis!); in den Vereinigten Staaten, die als Maisverbraucher
bei weitem an erster Stelle stehen, wurde im November
d. J. der Einfuhrzoll auf Mais um 10 vH gesenkt. Gerste-,
Hafer- und Weizenmarkt werden hierdurch giinstig beein-
fluBt werden, zumal die Ernten auch bei diesen Getreide-
arten durchweg unter dem Vorjahr liegen. Bei Weizen
betragt die Minderernte etwa die Halfte der am 1. August
1934 vorhandenen Vorrite aus aiten Ernten. Nach Be-
rechnungen des Internationalen Landwirtschaftlichen In-
stituts in Rom ist am Ende des laufenden Erntejahres
(1. August 1935) immer noch mit einem Vorrat von min-
destens 10 Mill. t Weizen zu rechnen. Lediglich dem Um-
stand, daB der Druck dieser Vorrite auf den Weltmarkt
durch Ma@nahmen der Regierungen und der Produzenten
gehemmt wird, ist der bisher verhaltnismaBig giinstige
Preisverlauf auf dem Weltmarkt zuzuschreiben.

Neben dem Einfluf der Witterung und der industri-
ellen Belebung war die Wirtschaftspolitik der einzel-
nen Staaten wieder von groBem EinfluB. Fir die Beur-
teilung der kiinftigen Lage der Landwirtschaft kommt ihr
sogar ausschlaggebende Bedeutung zu. Denn iiber den Weg
staatlicher Eingriffe setzen Umschichtungen ein, die allein
eine Beseitigung der Grundursachen der Agrarkrise herbei-
filhren kénnen., In allen europ#ischen Industrie-
staaten und in den Vereinigten Staaten ist der Wille
vorhanden, die heimische Landwirtschaft auf jeden Fall
rentabel zu gestalten. Dieses Ziel wird gegeniiber den
MaBnahmen zur Industrieforderung als vordringlich be-
trachtet. Der Staat hat teils durch staatliche Verwaltungs-
organe (Vereinigte Staaten, Deutsches Reich, Tschecho-
slowakei, Italien w.a.) teils durch staatlich anerkannte
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Produzentenverbinde (GroBbritannien,
Schweiz u. a.) weitgehend in die Marktverhiltnisse ein-
gegriffen. Alle Eingriffe laufen darauf hinaus, daf man
dem Erzeuger einen bestimmten Preis garantiert und daB
die Preisgestaltung in allen Phasen bis zum Verbraucher
in ein festes System eingespannt wird. Daneben erstrebt
man durch Staffelung der Preise der einzelnen Erzeugnisse
eine Anbauverschiebung zugunsten der bisher eingefithrten
Agrarerzeugnisse. Im Lanfe des letzten Jahres hat diese
Entwicklung fast #iberall weitere Fortschritte gemacht,
und da alle Anzeichen auf eine Beibehaltung des einge-
schlagenen Kurses deuten, wird die Gesundung der Land-
wirtschaft in den AgrarzuschuBlindern auch weiter vor-
wartsschreiten.

Ahnlich liegen die Verhaltnisse in den skandina-
vischen Landern und den Randstaaten. Auch hier
fordert der Staat nach wie vor die Stiitzung der Preise
und die Verlagerungen in der Struktur der Landwirtschaft
— hauptsichlich von der Viehzucht zur Brotgetreide-
erzeugung. Wie weit die staatlichen Eingriffe fiihren
konnen, zeigt das Beispiel Lettlands: hier wurde der Grund-
satz der freiwilligen ,Umstellung der Produzenten zum
erstenmal verlassen; durch Gesetz sind die Anbaufiichen
fir die wichtigsten Brotgetreide- und Futterpflanzen fest-
gelegt. Die geringsten Fortschritte macht nach wie vor
die Gesundung der Landwirtschaft in Siidosteuropa
und Polen. Die Moglichkeiten des Ubergangs zu anderen
Erzeugnissen (z. B. Klachs in Ungarn) sind hier gering,
da der Zwang zur Ausfubr in jedem Falle bestehen bleibt.
Die Depression diirfte deshalb in diesen Gebieten zunichst
weiter anhalten.

In AuBereuropa zeigen sich groBenteils ahnliche
Tendenzen zur Selbstversorgung. Die Ausdehnung der
Anbauflichen fir Baumwolle in ganz Siidamerika, der
groBiere Weizenanbau in einer Reihe von Weizenzuschufl-
lindern und andere Verschiebungen zeigen, dal diese
Entwicklung unvermindert anhilt. Demgegeniiber steht
eine zwar anhaltende, aber keineswegs ausreichende Ver-
ringerung der Anbauflichen von Weizen, Mais, Baumwolle
und anderen Erzeugnissen in einigen Hauptexportlandern.
Die Gefahr der Uberproduktion besteht hier nach wie vor.
Eine vollige Gesundung dieser Markte kann nur durch
weitere, erheblich umfangreichere Produktionseinschrén-
kungen erreicht werden. Wie die Weltweizenkonferenz
auf ihrer letzten Tagung in Budapest gezeigt hat, sind
die Schwierigkeiten, durch internationale Vereinbarungen
zu einer Klarung zu gelangen, noch keineswegs behoben;
im Gegenteil, durch die geringen Ernten dieses Jahres
ist der Widerstand gegen Produktionseinschréinkungen in
den Haupterzeugungslindern wieder gestiegen.

Im allgemeinen deutet die Entwicklung der letzten Jahre
darauf hin, daB die sich jetzt vollziehenden Umschichtungen
in den europédischen ZuschuBlindern (auBer in GroB-
britannien), zum mindesten soweit sie den Anbau ven
Brotgetreide und Futterpflanzen betreflen, einen gewissen
AbschluB erreicht hahen. Frankreich, das Deutsche Reich
und die Tschechoslowakei sind bereits Selbstversorger von
Brotgetreide geworden.  Auch in den Vereinigten Staaten
ist das Streben nach Stabilitdt groB; ebenso wie in den
européischen Industriestaaten und anderen Lindern erstrebt
die Staatsfilhrung ein bestimmtes miglichst konstantes
Verhaltnis in der Produktion der einzelnen Erzeugnisse.
Die mehr oder minder planmiBige Gestaltung der
Landwirtschaft innerhalb der einzelnen Linder hat also
wahrend des letzten Jahres betrichtliche Fortschritte
gemacht,

Niederlande,

S A
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Welthandel und Seeschiffahrt

Die Welthandelsumsitze waren im Jahre 1934 etwas
groBer als im Vorjahr. Allerdings bleibt die Zunahme des
Internationalen Warenaustausches weit hinter der Er-
hohung der volkswirtschaftlichen Binnenumsitze und der
Weltindustrieproduktion zuriick. Dem Volumen nach ist
der Welthandel gegeniiber dem Vorjahr nur um etwa
2 vH gestiegen (alle Angaben iiber das Jahr 1934 stiitzen
sich auf die bis Ende November vorliegenden Angaben),
wertmaBig ist er noch zuriickgegangen (um etwa 4 vH),
da die Preise, vor allem fiir Industrieerzeugnisse, weiter
gesunken sind. Im Verlauf des Jahres erlahmte der geringe
Auftrieb sogar; nachdem im 1. Halbjahr das Vorjahrs-
volumen iiberschritten war, sanken die Umsétze im 3. Viertel-
jahr wieder auf den Vorjahrsstand.

Am giinstigsten haben sich die AuBenhandelsumsitze
der Entwertungslinder entwickelt. Diese haben im
allgemeinen ihre Ausfuhr erhéhen und damit ihre Binnen-
konjunktur noch unterstiitzen konnen. Das gilt vor allem fiir
die Vereinigten Staaten von Amerika und fiir Japan. Aber
auch in den europiischen Industrielindern mit entwerteten
Valuten ist die Ausfuhr betrichtlich gestiegen (vor allem
in Schweden und der Tschechoslowakei; GroBbritanniens
Ausfubr ist dem Volumen nach um etwa 8 vH grioBer
als 1933). Die Entwicklung in den niedervalutarischen
Agrar- und Robstofflindern ist nicht so einheitlich, doch
ist auch hier — vor allem in den Empirelindern — der
Auslandsabsatz im allgemeinen groBer als im Vorjahr, Im
ganzen hat sich die Ausfuhr der Entwertungslinder er-
heblich besser gestaltet als die der iibrigen Linder. Diese
giinstigere Entwicklung driickt sich in der Zunahme des
Anteils an der Weltausfuhr von 64 vH auf 66 vH aus,
das ist mehr als im Jabre 1931 vor Beginn der Pfund-
entwertung.

Anteil der hoch- und nieder-
valutarischen Linder )
am Welthandel in vH.

1929 11931 | 1933 11934%)1 1929 | 1931 | 1933 11934%)

Hochvalutarische Linder Einfuhr Austunr
Linder mit freier Gold-
WHRIUNE ... vevuenennens 18,2| 21,7 24,0f 22| 16,8/ 18,9 193] 19
Linder mit Devisenbewirt-
schaftung o. dhol......., 14,9] 14,6| 13,7} 14| 149 19,0f 16,5 15
Niedervalutarische Linder ... | 66,9] 63,7| 62,3| 64 | 68,3] 62,1] 64,2 66

1) Gruppierung nach dem Wihrungsstand von November 1934, Neustabili-
sierungsldnder als Entwertungsiinder gerechnet. — 2) Schitzung anhand der
bis Ende November 1934 vorliegenden Angaben.

Wichtiger noch als dies ist die Tatsache, daB sich auch
die Einfuhr der Entwertungsldnder iiberdurchschnittlich
gut entwickelt hat. Diese Lander, auf die jetzt nahezu zwei
Drittel der gesamten Welthandelsumsétze entfallen, bilden
die wichtigste Quelle fiir die Belebung des Welthandels.
Der Aufschwung am Binnenmarkt ist teilweise sehr kriftig;
damit ist die Nachirage nach Auslandswaren gestiegen.
In den Industrielindern hat sich vor allem der Rohstoff-
bedarf erhoht. Beispielsweise ist die Rohstoffeinfuhr GroB8-
britanniens heute dem Volumen nach griBer als 1929.
AuBerdem ist hier aber auch die Industriewareneinfuhr
kriftig gestiegen (gegenitber dem Vorjahr volumenmifig
um ungefihr ein Finftel). Japans Einfuhr hat im Jahre 1934
wieder besonders stark zugenommen. Eine Sonderentwick-
lung zeigen freilich die Vereinigten Staaten von Amerika.
Im Zusammenhang mit dem Konjunkturriicksehlag hat
sich hier die Einfuhr im 3. Vierteljahr wicder sehr stark
verringert. In vielen niedervalutarischen Agrar- und Roh-
stofflindern ist die Zahlungsbilanzsituation so weit ge-
sundet, daB der stirkere Devisenzuflu aus dem Ausfuhr-
geschaft zum groBten Teil fiir den Kauf von Auslandswaren
zur Verfiigung stand. Das trifft in besonderem MaBe fir
die Linder des britischen Empire zu, deren Einfuhr sich
— in Reichsmark gerechnet — um schitzungsweise 6 vH

erhoht hat. Trotz der verringerten Einfuhr der Vereinigten
Staaten ist der Anteil samtlicher niedervalutarischer
Linder an der Welteinfuhr von 62 vH im Jahre 1933 auf
64 vH im Jahre 1934 gestiegen.

AuBenhandel;; Einfuhr?} Ausfubr?)
volumen wichtiger
Industrieinder | G- | Nol | Rop | For- | Ge- | Nabv | pop | For-
- rungs- ig- - 18-
1998 = 100. samt mittel stoffe Wasen samf mittel stoffe Wwaren

Doutsches Reich
97 94 | 100 921 11| 125} 109 11
86 84 90 77 106 | 116§ 101 | 106
72 70 77 61 96 98 93 9%
68 70 73 46 66 64 68 66
67 57 79 47 62 70 64 61
Jan.-Qkt, ... 66 55 79 47 61 63 65 60
Jan.-Qkt. ... 70 57 84 54 55 52 59 55
Grofbritannien
107 | 103 111 { 104} 104 13| 113 | 10t
103 105 100 | 104 85 | 106 95 81
106 | 113 94 | 106 65 88 78 61

93 | 109 96 68 65 85

95 107 | 105 70 66 76 79 64
Jan.-Sept. .. 92| 104! 101 68 65 73 79 63
Jan.-Bept. .. 99 ] 105 113 80 70 83 9 68

Frankreich
115§ 110} 109 ] 136 99 9% 97 | 101

Jan.~Sept. .. | 107 ] 127} 102} 100 58 53 65 57

1934 Jan.-Sept. .. 92 | 102 88 90 59 52 71 56
Italien

1929 L ..iiviialaly 99 82| 11| 102 109} 113 971 110
1930 covueninnnnnn 92 84 97 93| 104§ 114 83 ( 103
1981 ,..oiiiiene 79 79 86 73| 16| 117 87 | 104
1932 .....ooinlel 71 63 89 63 86 | 103 83
1933 ....iiiinnen 73 45 102 69 86 | 106 73 8t
1933 Jan.-August. 70 42 | 103 65 85 | 105 76 79

1934 Jan.-August. 75 45 113 67 80 93 79 74
1) Gruppen der Landesstatistik.

Da ein kraftiger Aufschwung den Einfuhrbedarf stei-
gert, haben die hochvalutarischen Linder, die eine
aktive Konjunkturpolitik betreiben (also vor allem
Deutsehland und Ttalien), ihre Einfuhr an Rohstoffen
und Industrieerzeugnissen betrichtlich erhoht. Besonders
stark sind die Rohstoffkiufe Ifaliens gestiegen. Dagegen
ist in diesen Landern die Ausfuhrlage schlecht. Wahrend
sich bis Anfang 1934 die Ausfuhr volumenmiBig etwa im
Einklang mit den meisten iibrigen Landern entwickelte,
ist sie seither im Gegensatz zur allgemeinen Tendenz scharf
zuriickgegangen.,

Den Lindern mit freier Goldwihrung ist es hin-
gegen gelungen, ihre Ausfuhr volumenmaBig ungefihr stabil
zu halten. Sie haben sich, zum Teil durch deflationistische
MaBnahmen, immerhin so weit dem internationalen XKon-
kurrenzpreisstand annihern konnen, daB sie noch wett-
bewerbstihig blieben. Dieser Erfolg ist um so bemerkens-
werter, als sich die Valuta ihres Hauptkonkurrenten Gro8-
britannien im Jahre 1934 noch weiter entwertet hat. Im
Rahmen der gesamten Wirtschaftsentwicklung wiegt
die Stetigkeit der Ausfuhr allerdings nur gering. Die
Stabilitit der Beschiftigung in den Ausfuhrindustrien
wurde nur durch einen Druck auf die Gesamtwirtschaft
erreicht.  Infolge der riickgingigen Binnenkonjunktur
dieser Linder hat sich ihr Kinfuhrbedarf, vor allem an
Rohstoffen, vermindert. Auflerdem schiitzen sic sich be-
sonders stark durch Zolle und Kontingente gegen Aus-
landskonkurrenz. Infolgedessen ist die Gesamteinfubr der
Linder mit freier Goldwihrung scharf zuriickgegangen.
Ihre Wirtschaftspolitik bildet also eine Hemmung fir die
Belebung des Welthandels.

Im grofien und ganzen stellt somit die geringe Zunahme
der Welthandelsumsétze nichts anderes dar als eine
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1932 | 1933 | 19342) | 1928 | 1929 | 1930 | 1931 | 1932 | 1933 | 1934%)

Der AuBenhandel
hoch~ und niedervalutarischer Linder?) 1928 | 1929 | 1930 | 1981
Mill. 4.4
Hochvalutarische Linder Einfuhr
Deutschland ....oovvevnvniniininin.n, 10 390! 6730
Ttalien ....oovvnvnniinnin, 3 800] 2550
Frankreich ................. 8640[ 6970
Songtige Industrielander 9 750| 7790
Simtliche Industrielander...... 32580| 24 040
RuBland {UdSSR) ............coiuenn 2280 2390,
Sonstige europaische Agrarlander....... 2970; 2880] 2140| 1480
Aupereuropiiische Agrarlinder.......... 3550 4010[ 3270{ 2570
Bamtliche Agrarléinder................... 8580 8790| 7690 6440
Bimtliche hochvalutarischen Lander ...... 46 620 47 450 40 270 30 480
Niedervalutarische Linder
Grofbritannien........c.ouvneiiiiiiia, 21 930| 22660| 19 510| 15 210
Sonstige europdische Industrielander . ... 7330] 7600 6600/ 5140
Vereinigte Staaten von Amerika. ... | 16740 18 130| 12570] 8600
AP, s v irneerarorroacnann . 4280 4310) 3200) 2550
Simtliche Industrielinder . | 50280| 52700 41 880 31 500
Europaische Agrarlinde . 7900 7540] 6640 5360
Empirelinder4). ...... . | 17870] 18530! 14210: 8930
Sonstige Agrarlinder ... | 12290| 12470 9370| 5100
Samtliche Agrarlinder................... 38 060! 38 540; 30 220| 19 390
Samtliche niedervalutarischen Lander ... .. 88 340 91 240| 72 100| S0 890

Ausfuhr

4670| 420010 o 100! 12280/ 13480 12040] 9600 5740 4870} 5280
1780 1620 3210) 3270) 2660) 2240 1470] 1310

4930/ 469 8 400 8560, 8250, 7050 50200 3260| 304011 o 370
5500 5050 8650 8750, 7350 6010/ 3800; 3550

16 880! 15560{ 14 500| 32 700| 33 750| 29 100{ 22 870} 14 270| 12770] 11 650

1530 750 17201 20001 2240/ 1760 1230 990
940 880 23% 2590 2380 1870 1190] 1020
1900 1790 4020; 3680] 3140| 2260| 189| 1760

4370 3420] 3000] 8130| 8270] 7760] 5890 4310/ 3770 3600

21 250} 18980| 17 500 40 830] 42 020! 36 B60) 28 760; 18 580) 16 540) 15250

9600 875011 (4 axp 14760| 14880| 11 630] 7450; 5390 & 130} 7 450
3060, 2540 64501 6710| 5770; 4060) 2460 2280

5430| 4830 4150] 21 080} 21 660| 15490| 10 010{ 6640 5600 5650
1700; 1630 1700 4840 4180] 3040/ 2360| 1680] 1580 1600

19790| 17750 17 200| 47 130 47 430| 35 930| 23 880| 16 170| 14 590 14700

2810 2500, 2500 5850 6250, 5910] 3760| 2460/ 2250 2180
6320] 5360} 5700] 19050, 18 160 13740) 9080 6430| 6250, 6400
4020] 42060 3800 13600/ 12870 8160 6140 4120/ 4220, 3870

13 150] 12120 12000] 38 540| 37 280| 27 810| 18 980 13010} 12720{ 12450
32940| 29870 29 200] 85670) 84 710] 63 740} 42 860 29 180) 27310 27150

1) Handel von 52 Lindern; gruppiert nach dem Wihrungsstand von November 1934, Neustabilisierungslander als Entwertungskinder gerechnet. —
?) Behitzungen auf Grund der bis Ende November 1934 vorliegenden Angaben. — 3) Ohne Irischen Freistaat. — 4) Einschl. Irischer Freistaat.

Riickwirkung der zusammenhanglosen eigenwiichsigen
Industriekonjunkturen. Fast nur fir die Textil-
industrie und damit fiir den Handel in Textilrohstoffen
ist eine international ziemlich einheitliche Bewegung im
Zusammenhang mit der Preisentwicklung festzustellen
(Lageranffiillungskonjunktur; der darauf folgende Riick-
schlag scheint jetzt beendet zu sein).

Hauptausgangspunkt fiir die Welthandelsbelebung ist
die Zunahme des Rohstoffbedarfs in den Lindern, deren
Industrieproduktion sich erh¢ht hat. Die VergroBerung
des Welthandelsvolumens ist daher iiberwiegend dem Roh-
stoffhandel zngute gekommen. Doch hat die Besserung
auf diesem Teilgebiet bereits die Gegenbewegung aus-
gelost; viele Rohstofflinder haben mehr Industriewaren
gekanft. AuBerdem hat sich der Handel mit Industrie-
waren zwischen den Industrielindern selbst belebt. Doch
ist in den meisten Léndern (von Japan und Schweden
abgesehen) die Lage der Ausfubrindustrien noch sehr
schlecht. Die Bemiihungen um Selbstversorgung mit den
industriellen Massengiitern dauern in den meisten Lindern,
die noch Industriewaren in groBeren Mengen einfiihren
miissen, an. So ist auch die Belebung des Industriewaren-
handels im Jahre 1934 zum grofSten Teil auf die Zunahme
bei den Produktionsmitteln zuriickzufithren. Im Gegen-
satz zu Industriewaren und Rohstoffen hat sich der Lebens-
mittelhandel noch kaum gebessert, da sich die Reagrari-
sierungsmafBnahmen in den ZuschuBlandern noch verschirft
haben. Unter dem Einflu der schlechten Getreideernte
hat er allerdings in der letzten Zeit etwas zugenommen,

Aus dem Charakter der Welthandelsbelebung wihrend
des Jahres 1934 ergibt sich, daB die kiinftige Entwick-
lung hauptsichlich von der weiteren Konjunkturgestaltung
in den Industrielindern abhingt, deren Industrieproduk-
tion bisher stieg. Wie rasch der Welthandel auf Kon-
junkturverschlechterungen reagiert, zeigt der Riickschlag
im 3. Vierteljahr, als die Produktion in den meisten In-
dustrielindern, die vorher einen Aufschwung verzeichnen
konnten (vor allem in den Vereinigten Staaten), nicht
mehr zunahm. Die Gefahren, die hier drohen, scheinen
jedoch nicht sehr groB} zu sein. Vor allem bahnt sich offen-
bar in den Vereinigten Staaten eine neuc Aufwirtshewegung
an (s. dazu die Ausfithrungen iber die Lage der Industrie).
Man wird darnam wohl mit weiter steigendem Einfuhr-
bedarf der niedervalutarischen Linder rechnen konnen.
Damit wiirde sich die Lage der Rohstofflinder immer
mehr konsolidieren, ihre Kautkraft fiir Industriewaren wiirde
steigen. Fiir die nichsten Monate ist auBerdem infolge
des teilweise sehr schlechten Lrnteausfalls eine Zunahme
des Handels in Getreide und anderen Lebensmitteln zu
erwarten. Threr Natur nach kann diese Steigerung nur

voritbergehend sein. Immerhin wire aber die Moglichkeit
gegeben, dab die erhohte Ausfuhr in den UberschuBlindern
die Zahlungsbilanzen gesunden 1aBt und damit die Vor-
aussetzung fiir eine engere Wiederverflechtung mit der
iibrigen Welt schafft.

. Industrieproduktion und AuBenhandelsvolumen

in wichtigen Industrielandern
7928 = 700
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Fine Hemmung des weltwirtschaftlichen Auftriebes
bildet freilich die Einfubhrbeschrankung, die Deutsch-
land aus Devisengriinden vornehmen muBte. Nicht nur
fiir Deutschlands Rohstofflieferanten, sondern auch fir
die Tndustrielinder bedeutet dies eine schwere Beeintrich-




tigung des Absatzes. Deutschland ist einer der groBten
Rohstoftkdufer, Es nahm 1932 weit itber 10 vH der
Weltausfuhr von Textilrohstoffen auf. Noch grofer
ist sein Amteil bei Kupfer, Zink, einigen Erzen, Hiuten
und Fellen, Holz und anderen Waren. Auch auf dem
Mineralolmarkt spielt Deutschland eine groBe Rolle. Nun
ist natiirlich nicht zn erwarten, daB Deutschland als Kaufer
génzlich ausfallt. Aber auch nur eine stérkere Einschran-
kung der deutschen Kiufe wiirde, wie sich in einzelnen
Fillen (so auf dem Wollmarkt) bereits gezeigt hat, den
internationalen Handel sehr stark storen.

Solange die Erschwerung des Warenaustausches iber
die Grenzen in allen Lindern der Welt nicht gelockert
wird, kann sich der AuBenhandel und damit die Lage
in den von seinem Umfang abhiingigen Wirtschaftszweigen
nicht entscheidend bessern. Der scharfe Kampf um den
Anteil am Welthandel sowie die Schwierigkeiten fiir Export-
industrie und Devisenbilanz werden anhalten. Die Ver-
suche, diese Schwierigkeiten durch Kompensationsabkom-
men, Verrechnungsvertriige u. a. zu beheben, haben bisher
noch wenig Erfolg gehabt. Die Zahl der Kompensations-
abkommen ist vorerst zu gering, als daB damit ein betracht-
licher Teil des Warenaustausches erfaBt wiirde. AuBlerdem
wird dadurch nicht immer zusitzlicher Handel geschafien,
. vielmehr wird der AuBenhandel hiufig nur umgelenkt.
Verrechnungsabkommen wiederum fithren leicht mit dem
Ausgleich der Handelssalden zu einer Verkleinerung des
Gesamthandelsvolumens. Dagegen ist schon ein geringer
Abbau der Handelshemmnisse geeignet, die Entwicklung
des AuBenhandels zu fordern. So ist etwa die verhdltnis-
miBig giinstige Entwicklung der englischen Ausfuhr im
Jahre 1934 nicht etwa ausschlieBlich eine Folge der Valuta-
konkurrenz. Vielmehr hat gerade eine zielbewulite Handels-
politik den Absatz GroBbritanniens in den recht kauf-
kraftigen Léandern des Sterlingblocks gebessert, obwohl
die AgrarschutzmaBnahmen in GroBbritannien einerseits,
die fortgesetzte Industrialisierung in den itbrigen Léindern
des Sterlingblocks anderseits den Warenaustausch er-
schweren. Neuerdings ist die Aufnahme von Kapital in
London fir Sterlingblocklinder etwas erleichtert worden,
so daB es moglich ist, daB sich die englische Ausfuhr dar-
aufhin erhoht. Die Goldblocklinder planen, die Handels-
hemmnisse fiir den Verkehr untereinander zu verringern,
um die Ausfuhr zu beleben. Wichtiger als solch kleinere MaB-
nahmen zu ergreifen, wiire es, wenn nicht nur im Verkehr
mit einzelnen Léndern sondern generell die dem Handel
angelegten Fesseln gelockert wiirden, vor allem, wenn
groBe Linder, wie etwa die Vereinigten Staaten von Amerika,
sich dazu entschlieBen kdnnten. Fiir die niichste Zukunft
wird damit aber kaum zu rechnen sein, so daB eine starke
Zunahme der Welthandelsumséitze wohl noch fern ist.

* *

Mit der Zunahme des Welthandels hat sich die See-
schiffahrt in allen Zweigen und in fast allen
Verkehrsgebieten belebt. In den ostasiatischen, den siid-
amerikanischen sowie in den nord- und westeuropiischen
Gewdssern hat der Verkehr am meisten zugenommen,
erheblich weniger dagegen in den nordamcrikanischen und
australischen Gewdssern. Nur wenig besserte sich die Lage
der Trampsehiffahrt, da Massengitertransporte von hier
zur Linienschiffahrt abwanderten, wihrend der Tank-
schiffsverkehr besonders stark stieg. Seit dem Sommer hat
sich die Erholung des Seeschiflsverkehrs in Ubereinstimmung
mit der Welthandelsentwicklung wieder abgeschwicht.

Da der Transport von Rohstolfen das Rickgrat des
Seegiiterverkehrs ist und da die Zunahme des internatio-
nalen Warenaustausches zum groBten Teil auf Rohstoffe,
weniger auf Industrieerzeugnisse entfillt, sind die Giiter-

16

verschiffungen erheblich stirker gestiegen als das Welt-
handelsvolumen. Wihrend der Welthandel dem Volumen
nach im 3. Vierteljahr nur um 6 vH iiber dem Tiefstand
(3. Vierteljahr 1932) lag, hatte der Seegiiterverkehr in
dieser Zeit um 18 vH zugenommen. Im Zusammenhang
mit der allgemein verminderten Titigkeit in der Textil-
industrie und den groBen Voreindeckungen wihrend des
Jahres 1933 sind allerdings geringere Mengen von Textil-
rohstoffen verschifft worden als im Vorjahr. Dieser Riick-
gang fiel aber gegeniiber den erhéhten Verschiffungen
von Erzen, Kohle, Holz und Mineralslen nicht ins Gewicht.
Unter den schweren Fertigwaren wurden nur Eisen- und
Stahlwaren, und zwar in fast allen Verkehrsrichtungen,
mehr befordert; auffallend umfangreich war die Ver-
schiffung von Eisenbahnmaterial aus dem Schwarzen-
Meer-Gebiet nach Ostasien.

Ango- Mas- | A [Fracht-| Schiffsauflegungent)
Zur éaélllx; Schiffs-| sem- [ nutzuogs- (rateﬁ hoch | miodor
- ! ver- {iter- | grad der | (nac = -
Ko:lj uelll‘ktur Schiffs-{ kehr) 8ot | frnden | Boono-| Wele [Veluta- valuta-
entwieklung |y, kehr®) | Tomage | mist) rische | rische
in der tent) ’ Liinder| Lénder
Seeschiffahrt -
1000 | MilL | ypp ¢ [4o—o]| 1913 9 —
BRT | NBT |4 2w | = 100 1932 = 100
1932 1. Vj. .. 80 166,6 38,2 82,9 78,6 99,6| 101,0 98,5
2.0 .. 70 179,1 410} 81,81 753 103,9{ 103,9¢ 103,8
3.7 .. 43 186,51 38,41 73,6) 71,2{ 106,5] 107,1] 106,1
L » .. 8&l1782| 20| 84| 766} 90.0| 880] 916
1933 1. Vj. .. 141 166,7| 36,6 78,61 749 91,1| 84,7 96,3
2. » 121 185,7 38,01 73,2} 70,51 82,7 720 91,4
3. » 11 | 193] a2ls5| 761} 74l e54 593 704
1 » 145 | 1840| 42)6| 829{ 73.8| 56,5 540| 566
1934 1. » a6l | 1740| 370l 75,7] 735 s31] 495 86,1
2. » 273 19451 43,01 78,91 71,81 44,6| 40,6 47,9
3.0» .. 258 205,3 45,7 79,6 759 35,7 35,1 36,2
YVerinderung in ¥H
Jan -Sept. 1934
__ gegentiber 1933, |4-166,91+ 2,2 |+ 6,7 |+ 2,81+ 2,0|~44,4|—42,0{— 45,7

1) Nach Lloyd's Register; Schiffe mit 100 BRT und dariiber. — ?)} Ein-
und ausgehender Schiffsverkehr dor wichtigsten Schiffahrtslander. — 2) Massen-
giiterverkehr von 66 Giltern und Verkehrsstrecken. — ¢) Stand am Viertel-
jahrsende.

Mit dem erhohten Giitertransport ging ein lebhafterer
Schiffsverkehr einher. Ein Teil der aufgelegten Schiffe
konnte wieder in Dienst gestellt werden. Waren zu Jahres-
anfang 1934 10 Mill. BRT aufgelegt, so im Oktober nur
noch 7 Mill. BRT; damit haben sich die Auflegungen seit
ihrem Hochststand (Anfang 1933) um iiber die Hilfte
verringert. Diese Abnahme, die allerdings — vor allem
in der ersten Zeit — zum grofiten Teil aus einer vielfach
staatlich geforderten Verschrottung herrithrt, verteilt sich
auf alle Linder. Japan mubte sogar wegen Mangels an
geeignetem Schiffsraum ausléndische Schiffe chartern. Von
Frankreich abgesehen, haben auch die hochvalutarischen
Lander die aufgelegte Tonnage erheblich vermindert,
Deuntschland hat sogar mehr Tonnage wieder in Fahrt
gesetzt als Grofbritannien, dessen stark auf Kohlen-
transporte eingestellte Trampschiffahrt sich in einer sehr
bedréngten Lage befindet.

Zur Abwicklung des erhohten internationalen Waren-
umschlags wurde nicht nur mehr Tonnage bendtigt, fiir

’ Welteiil Fracht-| 4us-
Dio Strubtur- | U580 | Wolthandels- | Sohiffs- faten |mine
wandlungen €0- | grad der
in del'g zur Seel) tonnage verkehr?) no- | fahrenden
Seeschiftahrt | .| - mist) | Yommage
Mill | viE |wnest| vH {wnwr| vH | vH | vH
213,31 100 47,0 ' 100 | 5293 100 100 100
2340 10| 652 139 703,9| 1330 1096 324
235,8| 111] 67,0 |- 143 | 707,0] 133,6) 988| 82,9
252,8| 119 | 68,1 | I45 | 829.4| 1567 96,8( 75,7
ol 23297 1091 €96 | 148 )| 8384 | 158.4] 79,1) 69.0
.y 2007 94| 70,1\ 149 | 780,21 147,4| 79,67 638
176,31 83 69,7 | 19| 710,4| 1322 755 615
1| 84| 67,91 144} 73577 | 139,0) 27| 600
ceeeeen. M190,3 | 89| 65,6 | 140 [*)765,3 | 144,6]%) 73,9 %) 61,8
1) Massengiiterverkehr von 122 Giitern und Vorkehrsstrecken. —— ?) Yin-~
und ausgehender Schilfsverkehr der wichtigsten Schiffahrtslinder. — 3) Schit-
zung auf Grund von Angaben bis einschl. Oktober. — 4) Durchschnitt aus

10 Monaten.




die Rentabilitit der Schiffahrt ist mindestens ebenso
wichtig, daB sich gleichzeitig die Ausnutzung der fah-
renden Tonnage besserte; der Ausnutzungsgrad hat fast
wieder den Stand vom Sommer 1931 erreicht. AuSerdem
zogen im Verlauf des Jahres die Frachtsitze wieder an,
so daB sich auch dadurch die Einnahmen der Schiffahrt
besserten.

Aus dem verstirkten Schiffs- und Giiterverkehr, den
erhohten Frachtraten und dem besseren Ausnutzungsgrad
der fahrenden Tonnage darf allerdings nicht gefolgert
werden, daB die Grundlagen fiir eine anhaltende Besserung
der Weltschiffahrt bereits gegeben seien. Die Leistungs-
fahigkeit der Welthandelsflotte ist um etwa 65 vH grofer
als 1913, der Giiterverkehr aber noch um 10 vH geringer.
Infolgedessen ist die fahrende Tonnage um 38 vH schlechter
ausgenutzt als 1913, obwohl noch rd. 11 vH der Welt-
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handelsflotte still liegen. Trotzdem hat die verhiltnis-
mifig geringfiigige Belebung der internationalen See-
schiffahrt viele Linder wieder zu einer lebhafteren, iiber-
wiegend staatlich subventionierten Schiffbantitigkeit an-
geregt. In Japan, neuerdings sogar in GroBbritannien,
wird die Abwrackung veralteter Tonnage mit dem Neubau
hochleistungstihiger Schiffe verbunden. Uberall zeigen
sich in verstirktem MaBe Bestrebungen, die Schiffahrt
zu subventionieren, selbst in den Landern, die bisher eine
mehr freie Schiffahrtspolitik beibehalten hatten. Dazu
kommt noch — besonders in den Koloniallindern — der
Versuch, die einheimische Tonnage auf Kosten der fremden
zu bevorzugen. Alle diese ForderungsmaBnahmen bergen
die Gefahr in sich, daB sie eine Besserung der immer noch
sehr unbefriedigenden Lage in der Weltschiffahrt er-
schweren.

Preise

GroBhandelspreise. Der Weltmarkt, das Bindeglied
zwischen den einzelnen Volkswirtschaften der Erde, ist
in solchem MaBe gestort, daB es zweifelhaft ist, ob man
noch von Weltmarktpreisen im strengen Sinne sprechen
darf. Kontingentierungen, Reziprozitatsabkommen und
Devisenkontrollen sind fiir die Gestaltung des zwischen-
landischen Warenverkehrs fast ebenso bedeutsam geworden
wie die Preise. Trotzdem ist es wichtig, die Entwicklung
der GroBhandelspreise und der Lebenshaltungskosten in
den einzelnen Volkswirtschaften zu vergleichen; denn die
unterschiedlichen Preisbewegungen geben wichtige An-
haltspunkte fiir die konjunktureile Gesamttendenz.

Der fiir die Industrielinder mit entwerteter Wahrung
berechnete durchschnittliche GroBhandelspreisindex hat
sich von April 1933 bis September 1934 be1 gelegentlichen
leichten Riicksehligen um 15,5 vH erhtht. Es wire aber
verfehlt, in dieser Preiserhthung ausschlieBlich die Wirkung
der Wahrungsentwertungen zu erblicken. In einer Reihe
von industriellen Entwertungsléndern, ver allem in GroB-
britannien, Japan, Schweden und Norwegen, liegt eine
ausgesprochene Aufschwungsentwicklung vor, so daBl man,
frithere Krfahrungen beriicksichtigend, sehr wohl berechtigt
ist, einen Teil der aufwirts gerichteten Preisbewegung der
allgemeinen wirtschaftlichen Belebung zuzuschreiben. Auch
die steigende Tendenz des Grofhandelspreisindex fur das
Deutsche Reich geht zuriick auf eine starke innere Konjunk-
turbelebung, die durch die umfassenden Arbeitsbeschaffungs-
maBnahmen der Regierung eingeleitet wurde.

Dem ausgesprochenen Anstieg der GroBhandelspreis-
indizes in einem wichtigen Teile der Welt steht eine ebenso
eindeutige Preissenkung in den Goldblockldndern gegeniiber.,
Der gegenwirtige Tiefstand von 72,1 (September 1934,
Januar 1931 =100) des fiir die GroBhandelspreise der
Goldblocklander berechneten, gewogenen Durchschnitts
wurde seit dem Ausbruch der Weltkrise noch nie erreicht.
Obwohl sich das Tempo der Abwirtsentwicklung seit
April 1933 verlangsamt hat, haben sich die Preise hier doch
noch bis zum September 1934 um 5 vH gesenkt.

Betrachtet man diePreisentwicklung in den den cinzelnen
Gruppen zugehirigen Landern, so ergeben sich mancherlei
Unterschiede. Die Einheitlichkeit der Bewegung ist ziem-
lich eindringlich bei den Lindern des Goldblocks. Die
sinkende Tendenz der Preisbewegung besteht zwar im
Jahre 1934 noch fort, aber das Tempo dieser Bewegung
hat sich im Vergleiech zum Vorjahre verlangsamt; dies
gilt besonders, wenn man von den Niederlanden absieht,
die nach ungewohnlich scharfem Preisriickgang in der Zeit
von Januar 1931 bis Anfang 1933 im spateren Verlauf
des Jahres 1933 eine ecrfolgreiche Preisstitzungsaktion
durchgefithrt und damit ihr GroBhandelspreisniveau dem

der iibrigen Goldblocklinder angepaBt haben. Die Schweiz,
Italien, die Niederlande und auch Belgien weisen im Jahre
1934 nur noch Preisriickginge von rd.1 bis 3 vH auf.
Eine Ausnahme bildet Frankreich; hier haben sich die
GroBhandelspreise bis in die jingste Zeit hinein eindeutig
scharf abwirts bewegt; im Oktober lag der GroBhandels-
preisindex um 12 vH unter dem Stand von Januar 1934.

Im Gegensatz zu den Goldblockléndern zeigen die GroB-
handelspreise der Industrielénder mit entwerteter Wahrung
eine erhebliche Streuung. Bei weitem am stérksten ist die
auch gegenwértic noch anhaltende Aufwirtsbewegung
der Preise in den Vereinigten Staaten von Amerika. Der
GroBhandelspreisindex des Bureau of Labor stieg nach
einem Tiefstand im Febrnar 1933 ziemlich stetig zu-
nichst unter dem Einflul der Dollarentwertung und
mit fast unvermindertem Tempo auch wahrend des
Jahres 1934, also pach der Dollarstabilisierung. Gegen-
wirtlg ist der Preisstand von 1931 wieder erreicht.
Die Preissteigerung von Januar bis September 1934 betrug
11 vH. In Japan, dem Lande mit der stirksten Wahrungs-
entwertung, hingegen sind die GroBhandelspreise, nachdem
sie wihrend der zweiten Halfte des Jahres 1933 ruckartig
in die Hohe geschnellt waren, leicht abwirts gerichtet.
Seit Juli 1934 steigen zwar die japanischen GroBhandels-
preise wieder, aber sie liegen gegenwirtig tiefer als in ver-
schiedenen Monaten des Jahres 1933.  Gro8britannien,
Schweden und Norwegen zeigen untereinander in ihren
GroBhandelspreisbewegungen im ganzen eine &hnliche Ten-
denz. Die Preissteigerungen beginnen bei GroBbritannien
und Schweder! iibereinstimmend mit dem 2. Vierteljahr 1933.
Auch der Grad der Steigerung ist &hnlich. In Norwegen
setzte sich eine kraftigere Preissteigerung erst zm Beginn
des Jahres 1934 durch. -
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Goldhasis gegen Januar
Januar 1931 = 100 | 1932 1 1933 | 1934 , 1934 1931 ] 1932 ' 1933 ' 1934
Japan.............. 74| 49 42 41|49 45| 16| - 2
Schweden........... 68 60 59 52 F—48) — 23 —13) — 12
Norwegen........... 67 62 59 S§6 1 — 44| — 16 — 10} — &
V. 8t. v. Amerika.. .. 86 78 58 58 | — 42| ~-32! —26l 1+ @
Grofbritannien. .. ... 70 65| 64| 59 | — 41| ~I6{ -~ 9| - &
Frankreieh.......... 81 76 75 68| —32| ~16| — 10| — 9
Belgien............. 84 79 73 TL ]~ 29 - 15) - 10) —~ 3
Polon .............. Q1 70| 76 72| —28) —20})— 8)— &5
Niederlande......... 80 71 75 Bl —-17|— 914 3|~ 3
Ttalien.............. 90 | 82 77 | 76 | — 24| - 15| - 7| — 1
Deutsches Reich..... 87 79 84 87| —13|1 0|4 10|+ 3

Die DPreissteigerungen in den Lindern mit cniwerteter
Wihrung diirfen nicht daritber hinwegtiusehen, da8 von
Januar bis September 1934 die GroBhandelspreise fast
aller Lander -— in Gold gerechnet — - gesunken sind. Ein
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Vergleich zwischen der Entwicklung in den Industrie-
lindern mit entwerteter Wiahrung und den Goldblock-
landern ergibt, daf die GroBhandelspreise in den Ent-
wertungslindern von Januar bis September 1934 im ganzen
fast so stark gesunken sind wie in den Goldblocklin-
dern, abgesehen freilich von den Vereinigten Staaten von
Amerika, deren GroBhandelspreisniveau — in Gold —
zwar zunichst ebenfalls sank, dann aber wieder bis anf
den Ausgangsstand stieg.

GroBhandelspreise
Jonuar 7837700
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Bei diesem Vergleich ist zu beachten, daB die Grof3-
handelspreise in den Entwertungslindern ein erheblich
tieferes Niveau erreicht haben als in den Goldblocklandern.
Selbst wenn man den fiir die Goldblocklinder giinstigsten
Vergleich, nidmlich den zwischen Grofbritannien und
Frankreich, zieht, so ergibt sich, daf die (in Gold gerech-
neten) GroBhandelspreise in England seit Januar 1931
um 28 vH stirker gesunken sind als in Frankreich, in den
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Vereinigten Staaten von Amerika, Norwegen, Schweden
und Japan um 31 vH, 38 vH, 50 vH und 53 vH. Daraus
einen SchluB auf den Umfang der Unterbewertung von
Pfund, Dollar, Yen und anderen Valuten, oder, was das-
selbe 1st auf den Umfang der Prelsuberhohung in den
hochvalutarischen Lindern zu ziehen, wire freilich ver-
fehlt. Ein GroBhandelspreisvergleich, ‘der zu Differenzen
soleher GroBenordnung fithrt, gibt nur eine zus#dtzliche
Bestatigung fiir die aus anderen Anzeichen zu folgernde
Tatsache, daB das Preis- und Kostenniveau in den hoch-
valutarischen Lindern tatséchlich itberhoht ist.

Lebenshaltungskosten. Die Erfahrung, daB die Be-
wegung der Lebenshaltungskosten hinter der Entwicklung
der GroBhandelspreise um mehrere Monate zuriickbleibt
und daB die Ausschlige bei den Lebenshaltungskosten
erheblich geringer sind als bei den GroBhandelspreisen,
hat sich auch in den letzten Jahren bestitigt. In den Ent-
wertungslindern haben -— nachdem die GroBhandels-
preise bereits seit ldngerer Zeit gestisgen sind — auch
die Lebenshaltungskosten leicht zu steigen begonnen. Un-

Lebenshaltungskosten
" Janyer 7837=700
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gekehrt folgen die Lebenshaltungskosten in den Goldblock-
lindern dem weiteren Riickgang der GroBhandelspreise
nur zdgernd.

Die Lebenshaltungskosten aller Goldblocklander liegen
im September 1934 tiefer als zu Beginn des Jahres. Den
kriftigsten Riickgang wihrend dieser Periode weist Italien
mit 6,0 vH auf. Er ist zuritckzufithren auf den staatlich
geforderten Preisabbau im Frithjahr dieses Jahres. Es folgen
Polen mit einem Riickgang von 4,5 vH, Belgien und Frank-
reich (je — 3,7 vH), die Schweiz (— 1,5 vH) und die Nieder-
lande (— 1,1 vH). Belgien ist das einzige Land, in dem die
Lebenshaltungskosten nach scharfem Riickgang seit Mai 1934
w_fieéier — fiherwiegend wohl saisonbedingt — gestiegen
sind.

Die abwartsgerichtete Tendenz der Lebenshaltungs-
kosten in den Goldblocklindern wihrend des Jahres 1934
setzt die Entwickling der drei vorhergegangenen Jahre
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fort. Das Tempo der Abwiartsentwicklung hat sich gegen-
iiber dem Vorjahre erhoht, bleibt aber hinter dem der
Jahre 1931 und 1932 zuriick. Der fiir die Goldblockldnder
berechnete gewogene Index der Lebenshaltungskosten
sank 1931 um 7vH, 1932 um weitere 4,8 vH, 1933 um
1,6 vH und bis September 1934 um 4,4 vH.

In den industriellen Entwertungsldndern setzte
sich im Jahre 1934 eine Steigerung der Lebenshaltungs-
kosten durch. Die Gesamterhhung betrug in den Ver-
einigten Staaten bis Oktober 4.2 vH. In allen Ubrigen
Landern hielten sich die Steigerungen in verhaltnismaBig
engen Grenzen: Norwegen -+ 2,7 vH, Japan 4+ 1.4 vH,
Gro@britannien 4 1,3 vH, Schweden 4 1,3 vH, Tschecho-
slowakei + 0,2 vH. Die einzige Ausnahme bildet Osterreich
mit einem schwachen Riickgang (— 0,9 vH). Der gewogene
Gesamtindex dieser Gruppe stieg bis zum September 1934
wm 2,6 vH; im Jahre 1933 hatte er sich um 2,1 vH erhoht.

Wihrung

Die Stabilisierung des Dollar am 31, Januar 1934 war
tir die wihrungspolitische Gesamtlage unverkennbar von
groBer Bedeutung. In den Wahrungsverhiltnissen ist
seitdem, wenn nicht eine Festigung, so doch eine deutliche
Beruhigung eingetreten, insbesondere sind seit der Jahres-
mitte kaum noch nennenswerte Verschiebungen der Devisen-
kurse zu verzeichnen. Zwar hat das-englische Pfund (und mit
ibm seine Trabanten) seine Abwirtsbewegung, die in den
ersten Monaten d. Js. noch verhiltnisméfig stark war,
noch leicht fortgesetzt (Dezember 1933: 67,2, Januar 1934:
65,4, Mirz: 62,4, Juni: 61,6 vH). Wie die Erhohung des
englischen Pfundes von 59,9 vH im Oktober auf 60,6 vH
im Dezember zeigt, ist dem aber keine grundsatzliche
Bedentung beiznmessen. Auch in der Bewegung der zen-
tralen Wahrungsreserven kommt die Festigung der Wah-
rungsverhéltnisse zum Ausdruck. Nachdem schon im
Jahre 1933 der Schwund der Wahrungsreserven der
Schuldnerlinder im groBen und ganzen zum Stillstand
gekommen war, haben im Jahre 1934 bei den iiberseeischen
Agrar- und Rohstofilindern die Devisen- und Goldreserven
zum Teil bereits wieder zugenommen.

Trotz dieser Besserungssymptome kann von einer
wirklichen Gesundung und Konsolidierung der Wihrungs-
verhiltnisse noch nicht gesprochen werden. Es bestehen
immer noch starke Spannungen, zum Teil offen, zum Teil
‘verdeckt, deren Losung heute noch nicht abzusehen ist.
Nur zu einem Teil beruht die Stabilisierung der Devisen-
kurse und das Aufhéren des Goldschwundes bei den Schuld-
nerlandern anf einer Besserung ihrer Zahlungsbilanz.
In einer Reihe von Lindern konnten die Wihrungsreserven
und zugleich der Kurs der Wihrung nur durch Verscharfung
der Devisenzwangswirtschaft, Drosselung der Einfuhr und
Beschrinkung oder Einstellung des Dienstes der aus-
lindischen Schulden gehalten werden. Hinzu kommt, daf
auch die Goldblocklander sich (it Ausnahme von Italien)
in #uBerst labiler Lage befinden, wiewohl sie dank ihrer
auBerordentlich hohen Wihrungsreserven einer unmittel-
baren Gefahrdung ihrer Wiahrung weit entriickt sind.
Auch sie haben, wenngleich lingst nicht in dem MaBe wie
Deutschland, mit Schwierigkeiten im AuBenhandel zu
kiampfen und konnten trotz stark eingeschrinkter Pro-
duktion und bei niedrigem Verbrauch nur durch Zwangs-
mafBnahmen (Kontingente usw.) einigermaBen das Gleich-
gewicht im AuBenhandel aufrechterhalten. Dieses System
ist nur ein Notbéhelf und kann auf die Dauer nicht geniigen.
Voraussetzung fiir einen Konjunkturaufschwung in diesen
Lindern ist eine Senkung ihres Kosten- und Preisstandes

im Verhaltnis zu den andern Lindern. Wenn und solange
die Weltmarktpreise sich nicht unter dem Einfluf an-
steigender Konjunktur in den iibrigen Lindern heben,
stehen die Goldbloecklander vor der Alternative, die An-
passung und den Ausgleich entweder durch Deflation oder
Devalvation zu suchen. Die Regierungen der Goldblock-
lander haben sich offiziell mehr oder minder deutlich fiir
den Weg der Deflation erklirt, zumindest die Devalvation
aufs entschiedenste abgelehnt. Fir die andern Linder
wire {ibrigens eine konsequente Deflationspolitik kein
geringerer Storungsfaktor als eine Devalvation. Nur ein
sehr starker und nachhaltiger Konjunkturanstieg in den
Vereinigten Staaten von Amerika, ausgeldst und gendhrt
von einer kriftigen aktiven Konjunkturpolitik, und eine
Fortsetzung des englischen Aufschwungs wiren geeignet,
die Stérungen, die von den unausgeglichenen Spannungen
der Goldblocklinder drohen, zu kompensieren.

Goldwert der wichtigsten | 1933 1934
Valuten in vH der S S— T
Paritat Dez. | Marz | Juni | Sept. | Okt | Dew.t)
Ver.Staaten v.Amerika®):. 63,85 | 89,68 | 59,33 | 58,58 | 58,99 59,51
Grofbritannien....... 67,22 62,43 61,56 60,13 59,90 60,57
Japan......... ...... 39,56 36,01 35,72 35,06 34,07 34,50
Pfundblocklander |
Agypten............ 67,96 | 63,04 ] 62,17) 60,71 | 60,53 | 61,12
Estland ........... | 67,09] 61,76 | 61,26 | 59,83 s 60,78
Stmits Settlements. | 67,401 62,781 61,92 60,48 60,28 6093
Britisch Indien...... J 67,31 62,72 61,70 60,35 60,12 60,78
Portugal........... 67,34 62,39 61,53 60,06 59,84 60,50
Sudafrikanisehe Union} 67,31 . 62,51 61,64 60,05 59,83 60,50
Schweden .......... 63,02 5850 57,72| 56,35 | 56,47 | 56,78
Norwegen ...... ... 1,36 | 56,99 | 56,24 | 54,88 | 54,60 55,20
Finnland ........... | 57,43 ’ 53,47 | 52,89 | 51,30 51,23 51,95
Island.............. | 55,23 i 51,09 | 50,47 | 49,46 | 49,26 | 49,74
Danemark .......... I 54,54, 50,65| 49,94 | 48,76 48,56 49,17
Neuseeland ......... | 53,99 | 50,15| 49,45| 48.49! 4831 | 4885
Augtralischer Bund . | 53,78 | 49,95 | 49,25 48,10 | 47,92} 48,46
Sonstige europaische |
Entwertungslinder |.
Tschechoslowakei®) ../ 100,13 | 83,601 83,32) 83,33 | 83,61 83,89
Osterreich ..... ... | 80,17 78,90 78,58 79,15 79,19 78,95
Jugoslawien ........ , 76,94 76,841 76,84 77,14] 77,04 76,89
Ungari,............ 75,77 69,541 67,69 | 68,29 | 68,02| 64,20
Griechenland. . ....;, 43,98 | 43,60 43,61 43,38 | 43,80 | 43,30
Spanien ....... ... " 42,37 42,12 42,08 42,01 41,99 42,14
Lateinamerika | |
Venezuela .......... ! 82,88 | 9520 9549, 76,32 77,631 79,07
Chile...ooooovn onns ' 49,85 | 50,06 49,69 | 49.68| 49,771 50,01
Pert.......ooonn.. | 50,91 | 51,33| 49,09 | 4802 48,10 | 49,55
Argentinien . ....... . 50,26 | 47,741 47,06 | 4596 4580 46,31
Bragihen. . 43,04 42,63 41,61 | 41,46 41,94
Bolivien . . 41,58 | 40,84 | 39,57 39,44 ! 39,86
Kolumbien 41,82 | 3475 | 3439 36,29 39,33
Mexiko......uu.tn 33,58 | 33,18 | 32,61 32,49 | 32,85
Ekuador............ 48,53 26,16 27,27 26,45 24,86
Uruguay ........... 26,62 | 23.87 | 22,87 2317| 4.6

1) Btichtag: 10. Dezember. — %) In vH der alten Paritit.
g*
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Kreditméarkte

Die Eutspannung an den internatiomalen Kapital-
mirkten hat im Jahre 1934 betriichtliche Fortschritte
gemacht; die gesamte Welt befindet sich in einem Zeit-
abschnitt sinkender Zinsraten fiir den Langkredit. Die
Zinserm#Bigung, die in der Erholung der Rentenkurse
zam Ausdruck kommt, hat sich auch in den meisten kapital-
armen Lindern durchgesetzt. FEine Beeintrachtigung der
Rentenhausse durch eine stirkere Belebung der Aktien-
mirkte blieb auf Ausnahmefille (Deutschland) beschrankt
und war auch dort nur eine voriibergehende Erscheinung.

Innerhalb der Obligationenmarkte der kapital-
reichen Linder ist eine deutliche Scheidung zwischen den

Die Effektivverzinsung von Sfaatsanleihen wichtiger Linder

prrrmrrrrr. . _Dozember 7033
----- -November 1934

Gropbritannien.--
Stidafrik, Unlon™ -

Frankrefch--~-~-~ -
Deutschiand-----
Norwegen-----

Oesterreich------
Poien?-----un -~
Ruménien¥-----

Tk 6§ N %
1)Nach Notierungen an der londener Birse. 2)Okiober 3) Seplember

Wu.St.3%

Staaten mit entwerteter Wahrung und znmeist aktiver
Kreditpolitik und der Gruppe der deflationistisch orien-
tierten Goldblocklinder festzustellen. In den Abwertungs-
lindern setzte sich die teilweise schon im Jahre 1932 be-
gonnene Kursbesserung der Rentenwerte fort; sie war
hier nachhaltig und umfaBte den Markt der festverzinslichen
Werte in seiner ganzen Breite. In den Goldblocklindern
beschrinkte sich dagegen die Renditenermifigung iiber-
wiegend auf die offentlichen Anleihen; zudem stelite
hier die Kurserholung der Renten meist nur eine Reaktion
aut vorangegangene Kurseinbriiche dar. Einer durch-
greifenden Entspannung dieser Mirkte standen noch
mancherlei Hemmungen entgegen. Obwohl in diesen
Léndern die Enthortung fortschreitet, bleibt die Abneigung
des oft ausschlaggebenden breiten Sparerpublikums gegen
jede langfristige Kapitalbindung bestehen; denn hier ist
das Vertrauens- und Sicherheitsmoment fir die Kapital-

Die Effektivverzinsung von ausléndischen Anleihen
an der New Yorker Borse

b . . .DeZomben 1933

Frankreich-~-- -~ = - -~ Okrober 93¢

Grofbritannien--
Kanada-- ------- 1
Schweden--- --
Australifen--—-- -
Dgnemark -----
Kuba---------- ]
Belgien--n---...
Norwegen------ 5

Finnland--------

(talien-~-------
Osterreich-----

Argentinien---- Z
Polen--- ------ 2
Estiand- - ——— )
Techechosonake! R
bt —t
0 2 [ 6 8 0 12 1% 16%
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Realverzinsung ) festverzinslicher Werte in wichtigen Lindern (in ©/,im Jahr).

marktgestaltung entscheidend.

" Das Vertrauen der Anleger-
Linder Juni Dezember Juni D b 3 i : . S 5
a — Staatssuleihen, | o0 toa 095 | 103 1‘9;: Juni | September | November  Jyejse hlieh aber — teils infolge
b = Industrieanleihen 1934 1934 1934 von Wahrnngsbefiirchtungen
Monatedurchschnitte | a | b [ a | b [a iblalbla|lblalb! a | b |alhnb (in den Vereinigten Staaten
Dentsches Reich 10,81)11,36| 7,14 8,08| 6,86] 7,72| 6,18 7,18! 6,09| 6,89 6,12 6,90 4,74 6,72 4,70 6,46 von Amerika blieb auch nach
putsches Reich.... |10, , s K f s K X s s s 3 il
GroSbritannien . ... . '41) 5.30| 3149| 4.54] 3,49 4.49| 3.44| 430| 3.38| 428| 3134 430 396, 4'25| 33| 418 der vorlaufigen Dollarstabili-
Frankreich . ...... -1 4711 8,30 4421 5,17) 4,98) 5,62| 5,091 5,76| 5,15| 5,81| 4,57 535] 4,81 551| 4,77 558  sierung dieendgiiltige Stellung
Niederlande ........ | 4,500 5,56| 4,26| 5,02 435 5,07| 4,26( 4,98( 4,31| 5,01| 4,29 501 392 491393/ 495 L Wahrunesfr £i
chwiz. .. .. 358] — | 3.58) — | 3.86| — | 3166, — | 3,81 = | 385 — | 378l = | 370 — dhrungsfrage  offen),
?cl;weden ;,,29 5,39 4,0{ 4,90| 4,16| 4,84] 3,71) 4,37] 3,70] 4,04 3.61| 385 3,36 371|315 370 VOr allem wegen der Ver-
talien. . ,89| — | 5,61) - | 547 - | 4.93] - | 425 — | 424 — | 409 — (5408 -~  sehd itise
Belgion . 578 — | 591} -~ | 558] ~- | 5,83] ~- | 530 — | 5.09| — 5,01: - )§,37 - 8¢ hirfung der weltp Olm“he‘n
Diinemar] 523 — | 457 —- | 4,18 414l — [ 425 | Ll6] — | 401 — 4,01} - 5133'““““561{ — wankend. So
gorwagen ...... 5,01) -— | 4,95 — | 4,90| -- .5,06 - 1,503 5000 — | 4,99 ~ ST konnten sich auch diese
peechosowale .| 07|~ | 6% | 558 - | 029 - S} - 574 | 59— bete —  Linder am wenigsten den
}I;oleu ..... }g,gg — ig,g ‘[}6,16 - }i,sg - j12,08) — [1L,62) —- | 10,99 - | {,‘ Storungen durch den Zu- und
uminien . , — 5 — 116,88} - 69| - 13,58] - - [14,14] - - 12,10 -- . - 1
Spanien. .. ......... 557 T I = O B v B 2 B 1 4,99: lébstrom vagabundierender
Ver. Staaten v. Amer. | 3,94 9,17| 3,90 7,38/ 3,89! 6,39| 3,9%)| 6,68 3,88] 5,51| 3,86/ 5,19 388 522 3851518 elder entziehen. Kine A‘!S'
Japan ... ... ...... 5,83 6,9 5,00 6,44| 4,87| 595 4,66! 5,04] 4,52] 551| 4,44] 544 459 520945819529 Dnahmestellung nahm der nie-
Augiral. Bund®) ... .. 5,82 — | 4,86/ — | 4,811 — | 4,05 — } 400 — | 4,05| — | 4,03 -— |393 -- derlindische Rent ktein:
Britisch Indien®) ... | 5,40 — | 508| — | 5,02 -~ | 4,98 — | 4'94| — [495| — | 496 — |97 -~ etlandische hentenmarki em;
Kopada............ . 4,92 - - | 4,65 - 14,72= -- ) 432) - 1409 - | 393 — |39 -~  hier hat der.durchschlagende
Sudafrikan. Union®) | 4,12| — | 3,65| — | 3,58/ -— | 3,51 — | 343 — | 343 — | 338 -- | 334 - rf ¥ -
Neuseeland®) ....... 90| — | 4.26] — | 422 -- {413 — | a11] — {415] - | 4090 -~ | 400 -- F-Ih()llg’r d:e T er Oﬁdel Staatsan
Argentinien®) ....... 19,670 — | 991 — | 6,31f — | 7,56 — | 6:50] — | 6,05 - | 55711 -~ | 535 - elliekonversion dem gesamten
!} Ohne Berticksichtigung des Kurses und des Zeitpunktes der Rilckzahlung. — ?) Geschitzte Zahl. — Ka.p italmarkt einen neuen

«) An der Londoner Birse notierte Staatsanleihen. — %) Oktober.

Impuls verliehen und den Weg




zu einer ZinsermaBigung fir die offentlichen Schuldtitel
auf breitester Grundlage freigemacht.

Selbst die meisten Schuldnerlander stehen im Zeichen
der Rentenhausse; teilweise vollzog sich dort die An-
gleichung des Zinsniveaus an den Renditenstand der itbrigen
Lénder sogar in einem stiirmischen Tempo. Indessen ist
nur in wenigen dieser Lander annzhernd eine Normalisierung
erreicht. Immerhin konnten einzelne Linder, wie Finnland
und Argentinien, — abgesehen von der Gesundung der
heimischen Kreditmérkte — ihren Auslandskredit festigen
und die wachsende Ergiebigkeit der grofien Kapitalmirkte
zu einer ZinserméBigung fiir ihre offentliche Auslands-
schuld nutzen. Am deutschen Anleihemarkt haben sich
weite Teilgebiete der Konversionsreife genghert. Selbst
ein von der Weltkrise so schwer betroffenes Land wie
Osterreich konnte seine Kapitalmarktlage betriichilich
verbessern.  Schlieflich hat die gimstigere Exportlage in
den siidamerikanischen Rohstofflindern auch eine Wendung
in der Schuldensituation dieser Lénder herbeigefiihrt;
ihre Auslandsanleihen erzielten samtlich kriftige Kurs-
erholungen,

Anleihen iberseeischer Schuldneriander an der New Yorker Borse
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Die Belebung der Rentenmiirkte ist in kaum einem
Lande von privaten Anlagekiufen ausgegangen. Auch in
denjenigen Lindern, wo 1934 eine starke Kaufneigung der
Kreditbanken und des Privatpublikums sichtbar wurde
{(wie in GroBSbritannien, in den Vereinigten Staaten und in
Schweden), war die Aufwirtshewegung der Anleihekurse
in der vorangegangenen Zeit ausgelost durch Offenmarkt-
kiufe der Zentralbanken. Eine solche Kreditaktivitit
der Notenbanken ist im letzten Jahre kaum mehr in Er-
scheinung getreten. In einigen Lindern haben offentliche
Kassen die Marktregelung und Kurspflege tibernommen;
dieser Tatigkeit sind freilich von vornherein durch die
Mittel der Institute verhiltnismiBig enge Grenzen gesetzt.
Derartige Kursstiitzungen haben zu Jahresanfang in Italien
eine gewisse Rolle gespielt. Demgegeniiber haben die grofien
offentlichen Kassen in Frankreich, die in fritheren Jahren
eine iiberragende Stellung auf dem Staatsanleihemarkt
eingenommen hatten, ihre Anlagetitigkeit stark einge-
schrankt.
liche Defizitfinanzierung, im besonderen fiir die Unter-
bringung mittel- und langfristiger Staatstitel, fortlaufend
eingeschaltet. In den Vereinigten Staaten hat das Schatz-
amt in den vergangenen Monaten wiederholt am Staats-
anlethemarkt interveniert, ‘
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In Japan wurde die Notenbank fiir die staat-

Die stetige Senkung der Anleiherenditen hat in zahl-
reichen Liandern zu Konversionen angeregt. Neben
groBen Umwandlungen von Staatsanleihen (Italien, Nieder-
lande, Ver. Staaten, Argentinien, Australien, Niederl.
Indien) entwickelte sich in den Lindern, deren Kapital-
markte die volle Funktionsfahigkeit wiedererlangten, anch
anf den iibrigen Marktgebieten eine lebhafte Konversions-
tatigkeit. So konnten in Grofbritannien, den Niederlanden
und Schweden in gréflerem Umfang kommunale und
industrielle Obligationen in Schuldtitel mit giinstigeren
Zinsbedingungen umgewandelt werden. In der Schweiz
dagegen, die bereits eine beachtliche Konversionswelle
hinter sich hat, ist die Konversionsbewegung etwas ab-
geebbt.

Effektenkurse
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Die private Emissionstétigkeit blieb im allgemeinen
weiter gering. Von europdischen Lindern hat nur England
ein lebhaftes Emissionsgeschiift entwickelt; die Aktien-
emissionen, die wieder stirker in den Vordergrund riickten,
haben bereits fast 50 vH des Hichstvolumens vom Jahre
1928 erreicht. Im auBereuropéischen Bereich fallt vor allem
die Erh¢hung der Kapitalemissionen in Japan auf; darin
kommt die stark expansive Wirtschaftstitigkeit dieses
Landes zum Ausdruck, die wiederum durch die staatliche
Kreditausweitungspolitik erheblich gefordert wurde. Ge-
wisse Ansiitze zu einer ErschlieBung der Kreditmirkte fir
die privaten Emissionsbediirfnisse — bei gleichzeitig ver-
ringerter Inanspruchnahme durch den Staatskredit —
zeigten sich auch in anderen Lindern. In den Vereinigten

B
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Staaten von Amerika dagegen geht die Erhohung der Ge-
samtemissionen fast ganz auf die Kapitalbegebungen
offentlich-rechtlicher Korperschaften zuriick, die zur Finan-
zierung des groBen nationalen Wiederaufbauprogramms
dienten; im Vordergrund standen Emissionen &ffentlicher
Immobiliarkreditinstitute.

Die Kreditgewdhrung iiber die Landesgrenzen hinaus
hat an Umfang etwas zugenommen, indessen blieben
Auslandsemissionen weiterhin auf bestimmte Gebiete
begrenzt.  Gegenwiirtig bestehen zwei Zentren fiir die
Anleihegewiihrung an das Ausland. Einmal steht in be-
grenztem Umfang der Londoner Markt fiir den langfristigen
Kreditbedarf des Empire und auch fiir den der Sterling-
blockléinder (einschlieBlich Argentiniens) offen. Des weiteren
ist Sehweden — wenigstens
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noch weiter geschrumpft; nur in Ausnahmefillen war eine
stirkere Belebung an den Aktienborsen festzustellen, Im
allgemeinen war die Entwicklung in den Abwertungslandern
giinstiger als in den Lindern mit stabiler Wihrung —
wenigstens bei den konjunkturreagiblen Aktienwerten der
groBen Unternehmungen. Beachtlich ist die Festigkeit
der Londoner Birse; hier hat die Aufwirtsbewegung der
Aktienkurse nach einer bereits seit Sommer 1932 an-
dauernden Hausse und bei steigenden Emissionen im
ganzen angehalten.

Trotzdem haben die grofen Birsenplitze — wenigstens
vorerst — ihre internationale Bedeutung eingebiifit. In
den beiden letzten Jahren gab es keine iiber die einzelnen
nationalen Borsen hinauswirkenden Spekulationswellen mehr.

fiir einen gewissen dffentlichen

. . Aktien- Borsen- Borsen- Private : i
gnlelhebg(_la'lif "— II[(Iegltgeber kurse?) umsdtze kredite Emissionen?) Realverzinsung (in Prozent)
er nordaischen fnder ge- Die internationalen 1928 smaliahr®)® : - Staats- Industrie- | Zinserspamis
worden. Der schweizerisch- Kapltalmarkfo = 100 Maximaljahr?[?) (bis 1880) = 100 | ihen | snleihen | gogentber 938
hollindische Kreditmarkt, der Dezember Desember | Dezember | Staate-| Tudn
. 2 1934 | 1933 | 1934) 1933 1934 | 1933 an-  [striean-
III{OCh'tHﬁJ I—éer]?st 19d32 fiir degl 1934¢4)| 1933 19344)| 19331934%)] 1933/ leiben | tefhen
apitalbedarf anderer west- ~ T 7
europdischér Linder eine ge- I léau;;schels( R;mh sl asap) 285 2320 2,3 30| 16,1 144] 4,75 6,18] 6,43 7,18] 1,43( 0,75
s 3 11. Goldbleckldnder
wisse Rolle gespielt hatte, hat Frankreich. . .. .. 44,3 524} 21,40 242] 42,2 37,1 16,1 1577 4,61] 5,09 5,57 576] 0.48] 0,19
stark an Bedeutung verloren. Schweiz ........ 38,3| 423|° 287| 3\7| . | . 248 209 3.73) 3,66 . | . 007 .

. . . Niederlande . .. .. 25.1] 3012[) 38,7)) 38,9 53 34| 3,93 4.26] 4,97 4,98 0,33] 0,01
Die Aktienmarkte treten Belgien....... .. 147 197 . . 41| 75| 56| 5.83 598 . 0,67 .
an Bedeutung moch immer . Averts“ngsfnder 40| 454(% 31,3(% 58,2{ 16,5 12,0] 2,01 2,0] 3,86] 3,9 5,12 6,68 10| 1,56
H 3 or.8t.v. Amerika A 5,4[%) 31,3 3 X g 5 . s y , 6, 0 ,
hinter dgn Rentenmarkten GroBbritannien..| 93,9, 83,9 161,1) 1527] . | . | 60| 42.3] 3,09 3,44/ 417| 430 0.35 0,13
stark zuriick. Dies kommt Schweden ...... 42,3 339] 448] 34,9] 96,4 93,7]" 30.1|") 26.6| 3.18| 3,71) 3)67| 4,37| 0.53| 0.70
deutlich in der verschiedenar- Japan........ .1%108;3[101,7}%) 174,2)%) 230,4|222,01166,7| "167,5| '119,1[")4,58] 4,6615,29] 5,04] 0.08] 0,35

tigen Entwicklung von Aktien-
und Bondsumsétzen zum Aus-
druck. Die Aktienumsitze
haben in den meisten Lén-
dern den bisherigen Tiefstand
nur wenig iiberschritten, oder

sie sind im letzten Jahr sogar  ¢) September. — *) Oktaber.

Internationale

Der Dienst der interalliierten Kriegsschulden
und der damit im Zusammenhang stehenden zwischen-
staatlichen Schuldverpflichtungen blieb — von wenigen
Ausnahmen abgesehen (Finnland, Siidafrikanische Union) —
eingestellt. Thre Zahlungsverweigerung begriindeten die
Schuldnerregierungen hauptsichlich mit der Undurch-
fithrbarkeit des Transfer. Versuche zur Losung des inter-
alliierten Schuldenproblems (Finnlandabkommen, Neu-
fundierungsverhandlungen mit GroBbritannien) sind bisher
an der revisionsfeindlichen Haltung des Kongresses der
Vereinigten Staaten von Amerika gescheitert.

Auf dem Gebiet der langfristigen kommerziellen
Verschuldung?) hat das Jahr 1934 bedeutsame Wand-
lungen gebracht: auf der einen Seite unzweifelhafte An-
satze zur Gesundung, auf der anderen neue schwere Krisen-
erscheinungen.

Schon seit Mitte des Jahres 1933 zeigten sich hier und
da Bestrebungen zur Neuregelung des Dienstes der not-
leidend gewordenen Anleithen. Die Besserung der Aus-
fubrerlose und die damit verbundene Anreicherung der
Wihrungsreserven gaben vor allem den iibersceischen
Agrar- und Rohstofllindern die Moglichkeit, den Aus-
landsschuldendienst wieder aufzunchmen oder zu erweitern
(Brasilien) oder neue Vercinbarungen zur Auftauung ein-
gefrorener Kredite zu treflen (Argentinien; verschiedene
Clearing-Abkommen). Auch cinzelpe enropaische Lander,

1) D.h, der auf den Auslandsmarkton begebenen offentlichen und privaten
Anleihen sowie der lang- und mittelfristizen Ilandelssehulden.

*) Dje Borsenumsitze kulminierten im Deutschen Reich, in Frankreich, in der Schweiz und in Japan 1928, in
den Niederlanden und Vereinigten Staaten von Amerika 1929, in Schweden 1930; bei GroSbritannien wurde als Basis-
jahr 1930 gewahlt, da fur fruhere Termine die statistischen Unterlagen fehlen. Die Hochstziffern fur Borsenkredite
wurden im Deutschen Reich, in GroSbritannien, Schweden und Japan 1928, in Frankreich und in den Vereinigten
Staaten von Amerika 1929 erreicht. Die stirkste Emissionstitigkeit war im Deutschen Reich, in den Niederianden,
in Grofbritannien, Schweden und Japan im Jahre 1928, in der Schweiz, in Belgien und in den Vereinigten Staaten von
Amerika im Jahre 1929, in Frankreich im Jahre 1930. — ?) Kurse reprasentativer Gesellschaften. Berechnet im
$t.R. A, — 2) Nur inlandische Auflegungen. — %) Jahresdurchschnitte aus den jeweils vorhandenen Monatszahlen
berechnet. — 4) 1. Dezemberwoche. — ?) Borsenumsatzsteuer. — ¢) Nur Aktienumsatze. — ?) Nur Aktienemissionen. —

Verschuldung

deren Zahlungsbilanzen sich besserten, haben Schritte
zur Liquidierung ihrer Auslandsanleihen unternommen
(Griechenland, Ruminien).

Allerdings handelt es sich bei der Mehrzahl der Ab-
kommen, die im Laufe der Jahre 1933 und 1934 geschlossen
wurden, noch um keine endgiiltige Ordnung, sondern nur
um eine Ubergangsregelung. Vereinzelt bleiben die Félle,
in denen eine Dauerregelung zustande gekommen ist,
etwa in der Weise, dafl der Gliaubiger gegen das Versprechen
der Wiederaufnahme des vollen Schuldendienstes in eine
Zinsherabsetzung willigte.  Trotz aller Anflockerungs-
versuche bleibt also ein Teil der falligen Zins- und Tilgungs-
betrige, meist sogar der gréBere, weiter notleidend,

In der letzten Zeit nimmt unverkennbar die Bereit-
willigkeit zur Wiederaufnahme des Auslandsanleihedienstes
zu. So haben unter anderm Rio de Janeiro und Santa ¥¢
mit dem Dienst wieder begonnen, Chile will ihn vom
{. Januar 1935 ab in Anbetracht der gestiegenen Rein-
erlose aus der Salpeter- und Kupferproduktion teilweise
wieder aufnehmen; eine Reihe latein-amerikanischer Staa-
ten, wie Mexiko, Pera, Kolumbien, verhandelt zur Zeit
mit den Vereinigien Staaten iiber die Wiederaufnahme,

Die Besserung der Kreditlage bot einer Reihe von
Schuldnerlindern Gelegenheit, das Sinken des allgemeinen
Landeszinsfufles in den Hauptgliubigerlindern zur Kon-
version ihrer auf den Auslandsmirkten aufgenommenen
hochverzinslichen Anleihen zu benutzen, um dadureh eine
Ausgabenersparnis und dariiber hinaus eine Entlastung
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der Devisenbilanz zu erzielen. Den Anfang hatte schon
1932 Australien bald nach der englischen GroBkonversion
mit einer Staatenanlethe in London gemacht. Nach
vier grifleren Konversionen im Jahre 1933 im Gesamt-
betrage von 76 Mill. £ folgten im Februar und im November
1934 zwei weitere von 22 bzw. 15 Mill. £, In London kon-
vertierten ferner einige kleinere Empirelinder; auch
Niederléndisch Indien benutzte das gesunkene Zinsniveau
im Mutterland zur Zinsumwandlung einiger Anleihen
auf dem hollindischen Markt; Finnland begab in Schweden
und als erster Auslandsstaat auf dem amerikanischen Markt
Konvertierungsanleihen.  SchlieBlich ist noch die Kon-
version der verschiedenen Tranchen der &sterreichischen
Volkerbundsanleihe von 1923 im Gange. Die piinktliche
Erfilllung der Schuldverpflichtungen der argentinischen
Regierung und die erfolgreichen Bemiithungen Argentiniens
um Mobilisierung der eingefrorenen Pesoguthaben haben
den Kredit dieses Landes so gebessert, daf GroBbritannien
ihm als einzigem Land auBerhalb des Imperiums trotz
der seit 1932 bestehenden Emissionssperre die Konvertierung
der H5%,igen argentinischen Sterling-Anleihen in 4%/, ige
gestattete.

Einen Beweis dafiir, daB sich die internationale Finanz-
lage allmihlich bessert, bildet auch die im Laufe dieses
Jahres (wenn auch nur im bescheidenen Umfang) ein-
getretene Neuverschuldung, vor allem durch Emissionen
einer Reihe britischer Dominien und Kolonien auf dem
Londoner Markt. Neuerdings scheint auch Schweden als
Kapitalmarkt fir die nordischen Léander mehr in den
Vordergrund zu treten, wie einige finnlindische und nor-
wegische Emissionen beweisen, Schuld an der geringen
Emissionstitigkeit auf den Auslandsmérkten hatte aller-
dings auch die gerade auf den grolten internationalen
Kapitahnérkten bestehende Sperre fiir Auslandsanleihen.
Dieses Embargo wurde in GroBbritannien erst Mitte dieses
Jahres fir Sterling-Emissionen innerhalb des Sterling-
blocks gemildert. In jiingster Zeit haben auch die Ver-
einigten Staaten die seit 1933 bestehende Sperre der Kapital-
ausfuhr aufgehoben, soweit nicht das Johnson-Gesetz
von 1933 entgegensteht. Dieses Gesetz verbietet jegliche
Anleihegewihrung an im Verzuge befindliche Schuldner-

staaten, wie z. B. die Kriegsschuldenlinder und Sowjet-
ruBland.

Allen diesen giinstigen Momenten stehen aber auch
schwere Krisenerscheinungen in der internationalen Finanz-
und Schuldensituation des Jahres 1934 gegeniiber.

Dazu gehort an erster Stelle der am 14. Juli von der
deutschen Reichsbank gefaBte EntschluB, den Bartransfer
fiir alle Zins- und Tilgungsverpflichtungen mittel- und lang-
fristiger Auslandsanleihen vollig einzustellen. Die Reichs-
bank sah sich zu diesem Vollmoratorium durch die fort-
schreitende Verschlechterung der Devisenlage gezwungen.

Wenn auch die langfristige deutsche Auslandsver-
schuldung seit 1930 erheblich zuriickgegangen ist, so bildet
sie immer noch den groBten Krisenblock innerhalb der
kommerziellen Schulden der einzelnen Lénder. Zudem hat
sich der Realwert dieser Schulden infolge des starken
Preisfalls bei weitem nicht in dem MaBe vermindert, wie
der Nominalwert durch die Wahrungsentwertung herab-
gedriickt ist.

Langiristige Sonstige auslandische

Auslandskredite Vermigensanlagen
in Deutsehland in Mrd, B4
Dezember 1930..... 10,8 6,8
Juli 1931..... 10,7 59
September 1932 ..... 10,2 4,3—5,3
1933..... 7,4 rd. 4,2
Februar 1934..... 7.2 rd. 4,2

Trotz des Vollmoratoriums hat sich die Reichsregierung
bereitgefunden, im Wege von Clearingabkommen mit den
Regierungen einzelner Glaubigerstaaten die hohen Zins-
betrige der Dawes- und Younganleihe unter bestimmten
Voraussetzungen weiter zu transferieren.

Auch bei den meisten siidosteuropiischen Lindern sind
die Auslandsanleihen noch notleidend. Bulgarien sah sich
genitigt, den Transfer des im Frithjahr teilweise wieder
aufgenommenen Schuldendienstes von neuem einzustellen.

Zu den Lindern, deren Auslandsschuldendienst im
wesentlichen noch elngefroren ist, gehort auch China, das
nach wie vor nur den Dienst der durch den S&ezoll gesmher-
ten Anleihen leistet. Eine merkliche Besserung ist bei den
latein-amerikanischen Staaten und in gewissem Umfang
bei Griechenland und Osterreich festzustellen.

P - - . - ~ K "
R I o P s " NPV S
A S R bR b sy A S AR SR A B i




LtV LT el e

4

— 90 —
Die Wirtschaftslage in

“f"{.?‘ Land Gesamtlage Industrie Landwirtschaft AuBenhandel

Industrie

1. | Deutsches Mengenauitrieb der Wirt-| Produktion und Beschifti-| Emnfe im ganzen mittelgut;| Einfuhr riickgingig (um-

Reich schaft hilt an. Preise in'| gung steigen weiter. Ar-| Getreide- und Raubfutter-| fassende Einfuhrregelung).

einzelnen Zweigen erhoht.| beitsvolumen nur noch um | ernte geringer, Hackfrucht-| Einfuhrpreise neuerdings-
Lohnsitze unverdndert. | rd. 16 vH unter dem Stand | ernte etwas groBer als im| leicht aunfwirts gerichtet.
Durch Regelung des Ar-| vom Oktober 1929. Fiih-{ Vorjahr. Versorgung mit| Ausfuhr von Julizu Oktober
beitseinsatzes Arbeitslosig-| rend im Auftrieb nach wie| Brotgetreide und Fleischaus | saisonmiBig erhoht, jedoch
keit besonders in den grofl- | vor Produktionsgiiterindu-| eigenenBestinden gesichert;| wert- und volumenmiBig
stidtisch-industriellen ~Ge-| strien, insbesondere Bau-| in  der  Fettwirtschaft | erheblich unter Vorjahr.
bieten betrichtlich gesun-| gewerbe, Eisenindustrie, Ma-| noch ZuschuBBbedarf. Erlose| Nachlingerer Zeit der Passi-
ken. Ende November 1934| schinenbau und Elektro-| durch Marktordnung gebes-| vitit Handelsbilanz im Ok-
insgesamt 2,35 Mill. Arbeits-| industrie. Automobilindu-| sert. Ausgaben besonders| tober aktiv.
lose gegen 3,71 Mill. im Vor- | strie seit August saison-| durch Senkung von Steuern,
jahr. Beschiftigung, Um-| miBig zuriickgehend. In| Zinsen und Diingemittel-
sitze und Einkommen wei- | den letzten Monaten star-| preisen verringert. Ver-
ter gestiegen. Auslandsab-| kere Belebung in den Ver-| schuldungsdruck 1i8t nach.
satz unter Vorjahrshohe.| brauchsgiiterindustrien, zum
Rohstoffeinfuhr bei erhohter | Teil als Vorbereitung fiir das
Verwendung einheimischer | Herbst- und Weihnachts-
Stoffe eingeschrinkt. geschift. Einschrinkung in

der Textilindustrie infolge

Schwierigkeiten der Roh-

stoffbeschafiung.

2. | Danzig Wirtschaftstitigkeit weiter | Regere Bautitigkeit infolge | EntschuldungsmaBnahmen | Seewirtiger Warenverkehr
belebt. See- und Binnen- | staatlicher Forderung. fortgesetzt. Preise fiir Ver-| mengenmiiBig um rd. ein
schiffahrtsverkehr gestiegen; edelungserzeugnisse gestiitzt | Drittel itber Vorjahrshéhe,
ab September Riickgang. durch Marktregelung. Kon-| Steigerung vor allem bei
Arbeitslosigkeit wm ein Drit- tingentierung der Agrarzu-|{ Verschiffungen (stark er-
tel unter Vorjahrsstand. fuhr aus Polen. llgéhte Getreideausfuhr aus

olen),
: -
3. | Belgien Anhaltende Depression. Stei- | Geringere Beschiftigung. Ho- | Mittelgute Ernte; infolge- | Einfuhriiberschu8 Januar bis Sep-
gende Arbeitslosigkeit bei| here Kohlenforderung bei| dessen sowie durch Einfuhr-| Lo7bor 1034 119,2 Mill Fus. gozon
" . . . s .Frs. jahr. Leichter
unverindertem Produk- zunehmenden Haldenbe- | kontingente Preissteigerun-| Ruckgang des Rinfuhrwertes von
tionsvolumen. Infolge Kon-| stinden, EinfuhriiberschuB| gen fiir Kartoffeln, Weizen, | Fertigwaren und Lebensmitteln, seit
tingentierungspolitik Er- | 60 vH unter Vorjahr. Stei-| Roggen und Hafer. Jhumt starkoro Sehrumpfung dor Roh-
starrung des Preisniveaus| gende Metall- und Metall- sinkend, Riuckgang der Lebens-
und Erschwerung der Lohn- | warenproduktion. Abneh- mittel- selt Mai auch der Rohstofl-
senkung. ,?1‘;1;?12 Eé_lz;ugien% vog :Esg%h;’lte :' igwarenausfuhr nahe-
extilien, S, er un
von chemischen Produkten.
Baugenehmigungen weiter
abnehmend.
4. | Frankreich | Verschiirfter Depressions- ond%lztiorisaghal}t;nd :{nkex{,d (_S(;Jr Bei mittlerer Ernte abneh- Ein;uﬁﬁiﬂ%shn“;/g%tol?ﬁ 119383
e ember 136 vH unter Vorjahr, o . Frs. ge ,7 Mrd. Frs.
druck, teilweise als Ubgr- tip moch 3 VI tibor eKrisen%iei). mender Getreldgubersphuﬁ. im Vorjahr, ‘fuﬁmhr nahezu go-
gangswirkung der Sanie-| Bergbaw und Automobilindustrie | Amtlicher Getreidepreis un-| halten. Einfuhr um ein Viertel ver-
rung des Staatshaushalts.| gut g_ehgltzn. g ﬁolﬂsnveﬁg&uch ter Vorjahrsstand., Uber-| ringert. ‘%mf:ﬂrrﬂelfg&%iﬁ{egig-
. . nvers . i . M H . ‘waren, Ananme in Onstoiien.
Produktion und Umsitze ‘&e:fn:;‘alf",emrb%it:;d:;‘; ndgﬁ’u‘t‘f remhhclge Weinernte, Prelus— AuBenhandelsvolumen:  Rohstol.
schrumpfend; zunehmende | tenindustrie und im Baugewerbe.| fall. Sinkende Preise fiir| einfuhr gesunken (18 vH). Fertig-
Arbeitslosigkeit. Starker &ﬁckfzzng g;r]lTextéle;i Erzeugnisse der Viehwirt-| warenausfubr unverindert. .
n . ; . y
?iz:gzrbiitslzss%!;,z?waif vgzsioh:rt, schat. Welte{e S(Eutzungs-
45 v fiber Vorjahrsstand. m?rlgnzi:lhﬁen fiir die Land-
wirtschaft.
5. | Grod- Aufschwung stark verlang- Prodx;}ktiorlr‘lszt\'l]l'aﬂz‘metqtark vﬁrllz(m%- Mittelernte trotz Diirre. Wei- Am{u;r ]‘lvei,,tgy lqngs??mvzunehn;eng{.
. : - T rag- y volumenmablg 1m &. . um V.
britannien samt; jedoch kaum Ab- ‘ég‘ m Rﬁ‘;ig‘a;g ot Dassor bo- zenernte hoch wegen "Vcr~ iibor vor’.ah@;smnd ’(besondm
schwungsgefahr, da Grund-| gchiftigt. Groke Eisen- und Stahl- | groferung der Anbaufliche. | gunstiy Schmiedewaren, Apparate
situation gesund. Riick- erzeugung. Bauplanungen fitr Subventionierung der Rind- und Instirumente, Masphineu, elek-
schlag auf Lagerauffiillungs- | - VAR"Een apl sofe boneis Bl |- viehwirtschaft. “Preise im | (Retires SRR SLon
konjunktur in Textilindu- nehmend. Stetige Besserung des | ganzen unverindert. Textilrohstoffen, sonstige Rohstoffe
strie bereits iiberwunden.| Geschiftsganges der qup}:i_n:n- I}x;e;si; stgglt:ng H(Yo; 11:;.Il?m Erze',;
Weiterhin lebhafte Investi- mdl}xlstnéa, Zahlhghoz.Bgsc}‘n‘a ];g on toz b 0, ‘; of a;lm 11116 }: ins; 'es?])l;
tionstiitigkeit mit zuneh- xflé)ifckg;uv;ﬂserez;imif,;slos‘zekeita;‘v‘: :(Xlaslnd:;triggzeurgnisszil ﬁe?tei
6 tarken % Schulentl hoht (12 vH iiber Vorjahr). Le-
gz,erndm%rlfsﬁtifglli enBe(}z:g;%g ﬁ?r‘ ?EnrdgnN:)ls:;rll{forcz‘; %Eill?ﬁz—- g:ausmit(i;elei‘;fuhr lg;umog‘i)kig)ﬁng?g
. - beitslose gleich 16,4 vH der Ver- (ungefihr auf Vorjahrsstand). Ein-
tionen. Anhaltende Zu-| sicherten). f.ugrubersehuﬁ groBer als im Vor-
nahme der Einzelhandels- Jahr.
umsitze. Gewinne der Ak-
tiengesellschaften  stiindig
steigend.
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Preise | Kredit Wahrung Staatsfinanzen Wirtschaftspolitik  |Lfde-
ldnder
GroBhandels- und Einzel- | Auflockerung der Geld- | Ausgleich der Devisen- | Einnahmen steigen wei-| Fortsetzung der Arbeits-| 1.
handelspreise bis Anfang | wirtschaft durch Finan-| bilanz durch Verschiér-| ter, besonders aus Steu- | schlacht; Regelung des
November imganzenleicht | zierung der Arbeits- fung der Devisenbewirt- | ern (neben Umsatzsteuer | Arbeitseinsatzes in Be-
steigend, hauptsichlich fiir | beschaffung schreitet schaftung, Transferkiir-| jetzt auch Einkommen-| zirken mit hoher Ar-
landwirtschaftliche Er- fort.  Liquiditit der| zungund Einschrinkung| steuern und in geringem| beitslosigkeit. Sicherung
zeugnisse und fiir Textil-| Banken hat sich weiter| der Rohstoffeinfuhr. MaBe auch Verbrauchs-| desmengenmiBigen Auf-
waren. Rohstoffpreise im | erh6ht. Kapitalbildung | Gold- und Devisenbe-| steuern). Ausgaben fiir| triebs durch MaSnahmen
ganzen wenig erhoht; ge-| bei Sparkassen und Ver-| stinde der Reichsbank| Arbeitslosenhilfe weiter | gegen Preissteigerungen
bundene Rohstoffpreise im { sicherungstrigernnimmt | seit Juni nicht mehr ge-| stark vermindert. Haus-| Iebenswichtiger Gegen-
Durchschnitt leicht er-| weiter zu.  Riickwir-| sunken. Auslandskurse| haltistausgeglichen. Ab-| stinde und Leistungen.
mifiigt. An den Fertig-| kungen der Kapitalbil-| der Reichsmark gestie-| deckung der konjunktur-| Marktregelung fiir land-
warenmirkten Produk- dung auf den Kapital-| gen; im Oktober die| politischen Vorbelastun-| wirtschaftliche Erzeug-
tionsmittelpreise unverin-| markt aber noch sehr| Paritit iberschritten. gen geht glatt vonstat-| nisse. Organisation der
dert; Konsumgiiterpreise | gering. Kurse der Ren-| Ab Oktober einige Gold-| tfen. Leichte Zunahme| Rohstoffwirtschaft. Her-
steigend (Textilfabrikate,| tenpapieregestiegen.Ak-| zufliisse im Arbitragever-| der Schulden durch Aus-| absetzung der Devisen-
z. T. Mobel, vereinzelt tienkurse nach Anstieg| kehr. gaben fiir Arbeitsbe- | freigrenze; Einstellung
auch sonstiges Hausgerit). | sinkend. Riickgang im schaffungsmafnahmen. des Bartransfers. Um-
Baustoffmarkt ruhig. Ma-| Pfandbriefumlauf — der fassende Steuerreformen,
nahmen zur Verhinderung | Bodenkreditinstitute ab- ‘Winterhilfswerk 1934/35.
weiterer Preissteigerungen | geschwicht. Kredit- Bankengesetz. Anleihe-
und zur Sicherung gesun- | sicherheit gebessert; stockgesetz. Organischer
den Wetthewerbs. Wechselproteste weiter Aufbau der Wirtschaft
suriickgegangen. (Verord. v. 27. 11.).
GroBhandelspreise und Le- | ZunehmendeKreditsicher- | Stabil. Keine Devisenzwangs- | Steueraufkommen stei- | ArbeitsbeschaffungsmalBnah- 2.
benshaltungskosten sin- heit  (Wechselproteste ﬁiﬁf‘gﬁﬁﬁeﬁffﬂ‘ﬁﬁé gend. e ;;Efgﬁ;g"v?geﬁ‘gjﬁ
kend. weiter §ta.§k Zl;].r;lgck- gbergozgahzsstand. frhﬁl?ung keh{uﬁd?erke&rﬁtdg{mzlgll-
gegangen). Sparei en o8 Diskontsatzes der Ban ansland (garantierte Kontin-
nach stofigem Anwach. | 1oF D378 o0 218 von 3% gonie); Tigklaboein, do
sen seit August ab- delskammer.
nehmend.
GroBhandelspreise unver- | Weiterhin fliissiger Geldmarkt. | Stabile Goldwihrung. Trotz zunehmender Aus- | Verordnungen sur Ubernahme 3,
indert, Lebonshaltungs. | Kepiaimwrkt wele avlee' “Zshlungshilans  ohme | gaben infolge Sparma- | sngerosner Baskiadits bi
(hauptsichlich ~ Erndh- | August von 39/, aut 21/, %, ge- | Goldverlust ausge- | nahmen nur geringe | nale Industriekreditgesell-
rungs-)kosten  seit Juni| senkt. Aktienkurse nach Er-| clichen.  Goldbestand | Fehlbetrige im Staats- | schaftgegen deren lombardier-
leicht “steigend. Bolung i Soptembor wioder | etwas unter Vorjahrs-| haushalt. Aufnahme | pir QUREMIN. Zree
August steigend, dann ge-| hohe. eines kurzfristigen Bank- | der Wirtschaft vorgesehen
halten, seit Oktober auf Wah- kredits von 100 Mill. hfl. (41/4°/, statt 6 bis 8°/,). Hohere
rungsbefiirchtungen hin zu- Bankenliquiditit angestrebt
riickgegangen. Bebr geringe zur Belebung des technisch
Sparkapitalbildung und Emis- verknappten Xapitalmarkts.
sionen. Bestrebungen nach regerem
Handelsverkehr mit den itbri-
gen Goldblocklindern durch
Abbau der Handelshemmnisse,

. Sinkende  GroBhandels- | Behr niedrige Geldmarktsitze. | Stabile Goldwihrung. Trotz vorgesehener Aus- | Liberalerer Wirtschafts-| 4.
preise, 10 vH unter Vor- Eggfhm“iﬁg:r D‘%}’gf.‘i‘l"’;;h%%f Wieder  zunehmende | gabensenkung immer| kurs zu erwarten, u. a.
jahr; Einzelhandelspreise | Niedrige sparkasieneinmhi Goldbestinde (seit Fe-| noch - Haushaltsdefizit| Bestrebungen, den Han-
(Paris) 8 vH unter Vor-| lungen, seit Julileicht zuneh- | bruar um fiber 8 Mrd.| von iiber 1 Mrd. Frs.| delsverkehr, insbeson-
jahr.  Lebenshaltungsko- ’gﬁﬁgﬂfggggﬂggfﬁgﬁk‘s‘:ﬁ; Frs.). fiir 1935 zu erwarten.| dere mit den iibrigen
sten (Paris) leicht unter | ken Kurssteigerungen seit Keine schwebende Auns-{ Goldblocklindern, durch
Vorjahrsstand. ’ Eglde hJ;l; . Wieglter Aegwas landsschuld. Abbau der Handels-

peibcvl i mi‘ée‘:l"(f hemmnisse zu beleben.
Anhaltend geringe Emissions-
titigkeit.
GroBhandelspreise:  Nah- | Kreditmérkte noch fitssiger. | £-Kurs seit Mai langsam sin- | Giinstige Entwicklung der | Subventionen fiir die| 5.
rungsmittel Dbis August | Banksitzo fir tdgliches Gold | kond (von 62,8 vHaul 89,9 VIL | innahmen trotz Steuer-| Landwirtschaft.  Fort-

gestiegen, seitdem riick-
dngig; andere Produkte
angsam sinkend (vor al-
lem Textilrohstoffe und
NE-Metalle; Eisen und
Kohle dagegen steigende
Tendenz); insgesamt et-
wag iiber Vorjahrshohe.
Lebenshaltungskosten (Er-
nihrung und Kleidung)
steigen langsam; etwas
iiber Vorjahrshéhe. Lihne
tendieren ganz leicht auf-
wiirts.

und Waechselkiiufe gesenkt;
weiterhin hoher Kassenbe-
stand der Depositenbanken,
‘Wiederzunahme der Effekten-
bestiinde, langsam wachgende
Debitoren  (Vorjahrsstand
uberschritten), Wechselanlage
vermindert; Depositen wieder
zunehmend. Aktienkurse stei-
gen langsam, Obligationen-
kurse rasch (Staatsobliga-
tionen z. T.unter 3%/, Rondite).
Nachlassende Nachirage nach
Obligationenkredit, vor allem
fir die offentliche Hand, je-
doch groBe Aktienemissionen
(fast halb so hoch wie der
Hichstbetrag von 1928). Wei-
terhin Konversionen, auch fiir
Empirelinder.  Kapitalaus-
fuhr gering.

der Paritdt im Oktober); seit-
her wieder erholt (Mitte De-
zomber 60,6 vH der Paritit).
Starke Kapitalabziige; durch
Intervention des Valutaaus-
gleichsfonds weitgehend aus-
geglichen. Unverindert hoher
Goldbestand der Bank ven
England. Erhohung desWaron-
einfubriiberschusses in der
Zahlungsbilanz durch Besse-
rung der Frachteinnahmen,
der Einnahmen aus Kapital-
anlagen wund Kapitaleinfuhr
(Erbthung des £-Wechselbe-
standes 1in BSterlingblocklin-
dern) kompensiert.

senkung. Ausgaben et-
was ither Vorjahrshohe.
Schwebende Schuld
durch Riickzahlung und
Fundierung verringert.

setzung der Schutzzoll-
politik. Keine grifieren
Fortschritte in  der
Handelsvertragspolitik.
Lockerung der Kapital-
ausfuhrsperre.  Abkom-
men mit dem Deutschen
Reich iiber Aufenhan-
delsregelung.
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Noch: Die Wirtschaftslage in

Nr. Land Gesamtlage Industrie Landwirtschaft AuBenhandel
Noch: Industrie
6. | Italfen Stellenweise Belebung des | Industrielle Produktion im ganzen | Frpteergebnis bei Weizen, | Ausfubrwert hilt sich seit Jahres-

Binnenmarkfes. Erschwe-
rung der Zahlungsbilanz-
situation durch erhéhten
Einfuhriiberschufl, verrin-
gerten Fremdenverkehr,
Kapitalabwanderung.

gteigend; im 3. Vj. rd. 8 vH tiber
Vorjahrshdhe.  Erzeugung von
Produktionsgtern im 1. Hj. an-
steigend,  Verbrauchsgiitererzeu-
gung nur wenig uberVorjahrsstand. !
Textilproduktion inggesamt anhal-
tend (im 3. Vj. um rd. 8 vH) unter
Vorjahrsmenge. Gunstige Sonder-
entwicklung bei Kunstseide, Bau-
titigkeit stark gestiegen. Arbeits-
losigkeit anhaltend unter Vorjahr.

Roggen, Gerste und Hafer
gegeniiber dem Vorjahr ither
den Riickgang der Anbau-
fliche hinaus verringert.
Sehr giinstige Maisernte.
Keine Riickwirkung des er-
hohten Einfuhrbedarfs auf
den Getreidepreis.

7. | Niederlande

Noch keine Erholung. Leichte
Entspannung in Landwirt-
schaft und groferer Um-
schlag in den Seehifen.
Trotzdem vorerst noch riick-
giingiger Inlandsabsatz. Seit
Frithjahr erneuter Riick-
gang in der Industrie. Ar-
beitslosigkeit seit Juni wie-
der iiber Vorjahrsstand.

Nach Belebung im F?iihjahr
verminderte Bautitigkeit.
In den Produktionsgiiterin-
dustrien FErzeugung wieder
abnehmend, so im Kohlen-
bergbau und in der Metall-
industrie.  Starker Riick-
schlag in der Wollindustrie,
noch keine Verbesserung in J
der Baumwollindustrie.

Auch in anderen Ver- ‘

brauchsgiiterindustrien

(Nahrungsmittel) vermin-

derte Erzeugung.

Weiterer Ausbau der staat-
lichen MaBnahmen zur Stiit-
zung des Marktes fiir Agrar-
erzeugnisse (Einfuhr- und
Produktionsregelungen,
Verkaufszentralen und Kre-
dite). Preise land- und vieh-
wirtschaftlicher Erzeug-
nisse teilweise steigend. Aus-
landsabsatz nicht ungiin-
stiger als im 1. Hj. 1934.

beginn 10 bis 19 vH unter Vorjahrs-
hohe. Austuhrvolumen von April
bis Juli rd. 8 vH unter Vorjahr, im
August fast auf Voerjahrsumfang.
Einfuhrwert im 3. Vj. wieder leicht
unter Vorjahr, im Qktober groBere
Zunahme. Einfuhrvolumen bis
August noch iber Vorjahr. Ein-
fuhriiberschul in den ersten 10 Mo-
naten 2012 Mill. Lire gegen 1140
Mill. Lire im Vorjahr.

Einfuhr von Nahrungsmitteln
und Fertigwaren nochmals
zuriickgegangen; Gesamt-
einfubr daher fast um eiI‘
Viertel geringer als im Vor-
jahr. Gesamtausfuhr gegen-
iber 1. Hj. bis Oktober ge-
stiegen. Uberdurchschnitt-
liche Zunahme der Ausfuhr
nach dem Deutschen Reich
(hauptsdchlich land- wund
viehwirtschaftliche Erzeug-
nisse).

8. | Norwegen

Verlangsamung des Konjunk-

turanstieges, hauptsichlich
infolge nachlassender Aus-
fuhr. Seeschiffabrt bei
leicht anziehenden Fracht-
sitzen etwas helebt.

In den meisten Ausfuhrin-
dustrien bei nachlassenden
Preisen Belebung abge-

schwicht. Arbeitslosigkeit
ungefihr auf Vorjahrshohe.

Lage der Viehwirtschaft in-
folge Preiserhéhungen und
Kostensenkung (Zinsen) et-
was gebessert. Preise vieh-
wirtschaftlicher Erzeugnisse
erheblich iiber Weltmarkt-
niveau.

Aus- und Einfubr stagnie-
rend. Ausfuhr von Holz-
masse etwas, von Alumini-
um stark iiber Vorjahrshohe.
Rohstoffeinfubr leicht nach- .
lassend.

9. | Osterreich

Wirtschaftstitigkeit im all-
gemeinen stabil, durch ver-
haltnismiBig giinstigen Ex-
port gestiitzt. Verbrauchs-
giiterumsiitze des Binnen-
marktes hingegen weiter
gesunken und niedriger als
im Vorjahr. Produktions-
gliterumsétze stabil und
itber Vorjahrshohe.

Industrielle Produktion im 3. Vj.
wieder gestiegen; ilber Vorjahr.
Kohleverbraueh der Industrie iber
Vorjahrsumfang, zunehmend. Roh-
eisen- und Rohstahlgewinnung an-
haltend iiber Vorjahr. Auftrags-
bestand der Eisenindustrie jedoch
gogeniiber dem 1. Hj. verringert.
Beschéftigung der Textilindustrie
ungefahrgehalten;Auftragsbestand
der Baumwollspinnereien unter
Vorjahrshdhe.  Bautitigkeit in
Wien noch lebhaft (Verwendung |
dffentlicher Mittel). Arbeitslosig-
keit standig niedriger als im Vor-
jahr.

Ernte von Roggen, Weizen,
Gerste und Hafer geringer
als im Vorjahr, jedoch @iber
dem Durchschnitt 1924/33;
von Mais (z. T. infolge ver-
stirkten Anbaus) und von
Kartoffeln auch iiber Vor-
jahrshéhe. Weinernte men-
genmiBig unterdarchschnitt-
lich, jedoch von guter Quali-
tit. Stiitzung der Rindvieh-
preise,

Ausfuhr behauptet; stﬁ,ndi.
iber Vorjahr. Einfuhr —
nach Ausschaltung der Sai-
sonbewegung — im 3. Vj.
gesunken; seit Juni (bis
Oktober) wieder unter Vor-
jahr. Rohstoffeinfuhr men-
genmiBig z. T, (Baumwolle,
Wolle) stark nachlassend.
Einfuhriiberschufl weiter ge-
sunken.

10. | Schweden

Aufschwung in den stark
ausfuhrabhingigen =~ Wirt-
schaftszweigen verlangsamt,
in den binnenmarktorien-
tierten Zweigen anhaltend.
Allgemeine Kaufkraftstiir-
kung, auch in der Land-
wirtschaft. Rege Investiti-
onstitigkeit teilweise infolge
Aufbaus neuer Industrien.
Hohere Umsitze.

In den meisten Ausfuhr-‘
industrien Produktions-
anstieg zum Stocken ge-
kommen. In den Binnen-
marktindustrien Abschwi-
chung des Produktionsan-
stieges;  Produktionsvolu-
men erheblich iiber Vor-
krisenstand.  Arbeitslosig-
keit um fast die Hilfte unter
Vorjahrsstand. Trotz hohen
Lohnniveaus Lohnerhéhun-
gen geplant.

Dank staatlicher Stiitzung
Krise in der Viehwirtschaft
gemildert. Trotz gebesser-
ter Rentabilitit der Vieh-
und Getreidewirtschaft Lage
jedoeh noch gedriickt. Ernte
wert- und mengenmifig
besser als im Vorjahr. Aus-
landsabsatz von Nahrungs-
mitteln tierischen Ursprungs
gebessert.

Aus- und Einfuhr héher, Aus-
fuhriiberschufl niedriger als
im Vorjahre. Seit Jahres-
mitte Ausfuhr von Holz,
Papiermasse und Papier
leicht abgeschwicht.  Seit
Februar stark erhcéhte Erz-
ausfuhr, auch Ausfuhr von
Maschinen, Separatoren usw.

gebessert.  Rohstoff- und
Fertigwareneinfuhr  stark
gestiegen.
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#ndert, landwirtschaftliche
Erzeugnisse als Folge von
PreisstiitzungsmaBnah-
men steigend; Preise der
industriellen Ausfubrwa-
ren dagegen schwach ab-
warts gerichtet. Lebens-
haltungskosten zum ersten
Male seit 1924 bis Herbst
stirker anziehend.

erhéhte Beanspruchung
der Notenbank. Stei-
gender  Notenumlauf.
Aktien- und Obligatio-
nenkurse im ganzen un-
verandert.

lischen Pfund; Mitte
Dezemher 55,2 vH der
Paritét. Infolge Riick-
stroms  abgewanderter
Kapitalien und erhohter
Einnahmen der See-
schiffahrt Devisen-
knappheit vom Friih-
jahr und Sommer be-
hoben.

finanzen geordnet. Ein-
nahmeniiberschu  im
abgelaufenen  Finanz-
jahr. Erfolgreiche Kon-
vertierungen von Staats-
anleihen (u. a. 47 Mill.
Kr. von 5/, auf 4/,%/,
zam Kurse von 97Y,).

zungsmabnahmen, Ver-
rechnungsabkommenmit
Deutschland. Umifang-
reiches Kompensations-
geschift mit dem Deut-
schen Reich (Waltran
gegen  Schiffsneubau-
ten).

I
Preise Kredit | Wihrung % Staatsfinanzen Wirtschafispolitik L{“}"
linder
GroBhandelspreise seit Zahltungsglitteglmlauif stabil; | Goldwert der Valuta — | Trotz Ausgabenersparnis Fgﬁf:lt]?unfsgchﬁzgchggﬁggm 6.
* H unier orjabhrsumiang. Ti- s ey - H
Jahresbeginn nur leicht | Tiel's ., \iuthung dor Bank | Dach  voriibergehender | (Gehaltskiivzungen,Kon- | {1 70: Vorringerung des No-
schwankend, im Oktober | von Italien steigend, jedoch | Erholung im Juni — . version) Defizit im| tenumlaufs dienen, Indu-
kaum unter Vorjahr. Preise il)qcix untei‘l ;;:)mhr. Ab 26.11{ weiter  langsam ab-l Staatshaushalt nach dem Sgﬂegll?hGrﬂndlll;lgfgtllqgkelt
infindischer Agrarerzeug- | Joh e puse Sior wottersn | Prockelnd; Mitte Dezem- | Voranschlag fiir das| St Eoot b Gor Ar
nisse steigend. Lebens-| Deflationspolitik.  Aktien- | ber auf 96,6 vH der Pari-| laufende Rechnungsjahr | beitslosigkeit Einfubrung der
haltungskosten ‘seit der gﬂmﬁf I-I—,mﬂkc;’ ,Ierheé),licélem tit.Gold-und Devisenbe- | 1,4 Mrd. Lire. Zunahme %g&its‘:;?i%;nwoﬁlfp;ﬁt?::ﬁﬁ:?
. = . uckfall i ril — bis Sep- | ; ; o ol
im Frithjahr staatlich er-| ooy orsteigend, danachloichte | Stand der Bank von| derschwebenden Schuld. | oo tir dio Automobilindu-
swungenen Senkung um| Abschwichung. Anleihekurse | Italien bis November | Emission von 2 Mrd.] strie durch Ritekvergitung der
etwas itber 5 vH wieder ?;:t&%%!’;%t;ﬁg%l: gdikichlag stindig abnehmend; Ver-| Lire 9-jihrigen Schatz- Ual{::zﬁzstzmﬁeﬁf g;:ﬂ%ﬁ'
M : H 1 . ch vornerge- 3 . . . . -
stabil. Industriearbeiter- | po aotRO Ve oo O ene. | lust seit Januar 1,4 Mrd. | scheinenstark iiberzeich- | §i7e ot Verhandlungen
enlg sinkend, anleiben und Hypotheken- re (ra. V.H). el net. N mit den iibrigen Goldblock-
léhne nur w kend i VD L d. 19 v.H). Seit t den iibrigen Goldbloek
leicht unter Vorjahr. pfandbriefen runmehr auch | Maj Devisenkontrolle lindern zur Ausdehnung des
Zinsgenkung bei Kommunpal-| D b hi ft’ i gegenseitigen Handelsver-
und Provinzialenleihen, auf| 1101JeZemier versciarit. | kehrs.
4'/,%y.  Spareinlagen wach-
send. Konkurge und Wechsel-
proteste unter Vorjahr.
GroBhandelspreise  leicht V‘I’fi.ttergig Zl&“‘;gmenlg: Flﬁsss.ig' Guldenkurs fest. Wieder- | Steigende Staatseinnah- | Stiitzungspolitik zugun-| 7.
schwankend, etwa 7TVH | Koiie Geldsatze - Meheers | Nolt Goldzuginge. Po-| men. Zwecks Budget- | sten der Land- und Vieh-
itber dem Tiefstand von | Schatzscheinemissionen leicht | litik der Regierung und | ausgleich weitere Er-| wirtschaft. Verrech-
Mitte 1933 liegend. In- “l’:ft"dgebra.cht-.} IAktlelzk}‘llgse der Niederlindischen sparnismaSnahmen. nungsabkommen mit
dex der Nahrungsmittel-| Xiveor” leimht - achonakond | Bank mach wie vor auf| Schwebende Schuld zu-| dem Deutschen Reich
preise weiterhin héher als| Obligationenkurse bis August | Beibehaltung der Pari-| nehmend. von dqn Niederlanden
Gesamtindex. Lebenshal- X‘ufw%lgé:é’:‘;’;gerh langﬂgglef‘ tit und der Goldwih- gekiindigt. Handels-
tungskosten leicht gestie- | (iponiorend. gﬂegﬁm:emgfl rung gerichtet. politischer Kurswechsel:
gen. | versionstitigheitoffentlicher | Ubergang vom Kontin-
| Emjttenten. Neuemissionen[ | gentierungssystem um
| B ' \ Schutzzollsystem erwo-
| . | gen.  Beteiligung an
; Lo * : internationalen Versu-
| ? chen zur Belebung des
] | ‘ Handels zwischen den
R Goldblocklandern.
GroBhandelspreise unver-| Gegeniiber dem Vorjahre | Krone parallel zum eng- | Staats- und Gemeinde- | Keine groBeren Stiit-| 8.

‘Groﬂhandelspreise leicht

schwankend, gegeniiber
dem 1. Hj. etwas gesun-
ken.Lebenshaltungskosten
im September leicht er-
hoht, dann stabil.

GroBihandelspreise 9 vl
iiber Tiefstand, seit Jah-
resmitte unverindert.
Preisriickgang industriel-
ler, Preiserhohung land-
wirtschaftlicher Ausfuhr-
' erzeugnisse.  Lebenshal-
tungskosten unverindert.

Zahlungsmittelumlauf  stabil,
rd, 10 vH tber Vorjahrshihe.
Kreditbeanspruchung der Na-
tionalbank wenig veriindert.
Tretz Geldflissigkeit Zuriick-
haltung der Banken in der
Kreditgewihrung, Belebung
des Anleihemarktes z.T. in-
folge Umwandlung mehrerer
Dollar- in Schillinganleihen:
Anleihekurse seit September
wieder kriftig gebessert; im
November hdehster Stand
seit 1927, Aktienkurse —
nach Abschwichung von Juni
bis August — wieder steigend.
Spareinlagenzunehmend. Zah-
lungsschwierigkoiton  verrin-
gert.

Weiter zunehmende Fliissio-
keit auf dem Geld- und Ka-
pitalmarkt. Anhaltend hohe
Liquiditit der Banken. Starke
Zunahme des Notenumlaufs.
Erfolgreiche Emission von
Inlands- und Auslandsanlei-
hen. Kurse festverzinslicher
Werte stark, dor Aktien lang-
sam steigend. Anfang Septem-
ber 31/, Arbeitsbeschafiungs-
anleihe in Hohe von 70 Mill. Kr.
funffach tiberzeichnet.

[
1

Bewertung des Schillings
im Ausland nur leicht
schwankend; Mitte De-
zember 79,0 vH der Pari-
tit. Gold- u. Devisenbe-
stand der Nationalbank
stabil. Regelmifiige
Durchfithrung desTrans-
fers fiir den Dienst der
Staatsanleihen. Giinstige
Gestaltung der Zahlungs-
bilanz ermdglichte im
lanfenden Jahre weitere
Entschuldung.

Kronenkurs parallel zum
englischen Piund; Mitte
Dezember 56,8 vII der
Paritit. Anhaltend schr
hoher Gold- und Devi-
senbestand.

Im Bundeshaushalt neues

Defizit infolge unvorher-
gesehener Ausgaben aus
Anlafi politischer Un-
ruhen.  Jedoch Ent-
lastung der Ausgaben-
seite durch Konversion
der Volkerbundanleihe
von 1923 (Zinssenkung
und Ausdehnung der
Laufzeit). Voranschlag
fiir 1935 schlieft mit
13 Mill. Schilling Defizit
ab.

Hoher Einnahmentbersehuf§ in

dem im Juni abgeloufenen
Finanzjahr. Giinstige Ept-
wicklung der Einnahmeposten.
Fortsetzung  der wmuiang-
reichen Konversionen zwecks
Ermifligung  des Schulden-
dienstes von Staat und Ge-
meinden (Zinssatze meist auf
4%/, bis 41, °/, lautend).
Emission von 15 Mill. Kr.
Sehatzwechseln  zum  Zins-
satz von 0,48°%/,.

Nach bevorstehender Er-
gchépfung der vorge-
sehenen Mittel wvorerst
keine weiteren Arbeits-
beschaffungsmafBnahmen.
Staatliches  Eingreifen
zur Verhinderung von
Preisschleuderei. -

Arbeitsbeschaffangspro-
gramm noch wirksam.
Verrechnungsabkommen
mit dem  Deutschen
Reich. ZollmaBnahmen
zugunsten neuaufgebau-
ter Industrien.

10.
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Nr.

Land

Gesamtlage

Indusfrie

Landwirtschaft

AuBenhandel

Noch: Industrie

11,

Schweiz

Depression durch voriiber-
gehende  Ausfuhrbelebung
kaum gemildert. Binnen-
markt teilweise erneut ab-
geschwicht. Einzelhandels-
umsitze — teilweise infolge
Preissenkungen unter
Vorjahrsumfang;  Giiter-
verkehr der Bundesbahnen
im allgemeinen auf Vor-
jahrshohe, Reiseverkehr
unter Vorjahr. Fremden-
verkehrseinnahmen geringer
als im Vorjahr.

Begchiftigungsgrad der Industrie
im 3. Vj. niedriger als im gleichen
Vorjahrszeitraum wund im 2. Vj,,
Entwicklungstendenz im einzelnen
jedoch nicht einheitlich. Weitere
Beschiftigungszunahme in  der
Uhrenindustrie und teilweise in
den einfuhrgeschiitzten Industrien.
Wohnungsbau in den griBeren
Stadten noch rege; Bauverbaben
dagegen erheblich unter Vorjahrs-
umfang. Arbeijtslogigkeit im ganzen
nur noch wenig verringert, teil
weise (Baugewerbe) zunehmend.

Ernteertrige im allgemeinen
sehr gut, besonders bei Obst
und Wein. Erzeugerpreise
gegeniiber Vorjahr — z. T.
erheblich — gesunken. Auch
Viehpreise — z. T. infolge
der bis Anfang Auvgust
herrschenden Futterknapp-
heit — weiterhin gedriickt.
Kiselager iiber Vorjahrs-
hohe infolge anhaltender
Exportschwierigkeiten. But-
tererzeugung {iber Vorjahr.

Ausfuhrwert — nach voriiber-
gehender Besserung im Au-
gust und September — wie-
der unter Vorjahr. Ausfuhr-
volumen der wichtigsten Wa-
ren iiber Vorjahr; bei Nah-
rungsmitteln anhaltend dar-
unter, Einfuhrwert gegen-
iiber dem Vorjahr verrin-
gert. Einfuhriiberschuf er-
heblich unter Vorjahrshdhe.

12,

Tsehecho-
slowaket

Leichte Belebungsanzeichen
in Produktion und Ausfnhr.
Riickgang der Arbeitslosig-
keit, jedoch nur wenig unter
tiefsten Stand von 1933.

Produktion belebt im Berg-

ban wie in der Roheisen-
und Rohstahlerzengung
(Riistungsauftrige), ferner
in der chemischen und in
der Papier- und Leder-
industrie. Giinstige Export-
lage, besonders im Textil-
und Bekleidungsgewerbe.

Getreideernte im Durch-
schnitt schlecht (Sommer-
diivre). Hackiriichte stellen-
weise befriedigend, Hopfen
ungleichmiBig, Preise fiir
pflanzliche Nahrungsmittel
nach der Ernte ungewéhn-
lich hoch, Fleischpreise nach
Einstellung derViehverkiufe
aus Futtermangel wieder
steigend. Vorzeitige Entlas-
sung der Erntearbeiter.

Kriftige Aufwiirtsbewegung
der Ausfuhr: Januar bis Ok-
tober 24 vH iiber Vorjahr|
September und Oktober rd.
30 vH. Einfubr saisongemif
wieder gestiegen, aber gleich-
méBiger und nur rd. 12 vH
iiber Vorjahr. Ausfubriiber-
schuB Januar bis Oktober
661 Mill. K&, gegen 72 Mill. K&.
im Vorjahr.

13.

Japan

Weiter anhaltender industri-
eller Aufschwung. Agrar-
depression verschiirft, Span-
nungen an den Kreditmark-
ten. Ausgleich des Staats-
haushalts erschwert.

Anhaltend hohe industrielle

Produktion, besonders bei
Export- (Baumwoll- und
Wolltextilien, Kunstseide)
und  Produktionsgiiterin-
dustrien (Schiffban, Riistun-
gen). In jiingster Zeit leichte
Riickginge. Z. T. sehr hohe
Gewinne. Investitionstitig-
keit noch lebhaft. Auf-
strebende Automobil- und
Farbenindustrie, staatlich
subventioniert.

Verschiirfte Depression, ndrdliche
Provinzen weitgehend in Not.
Staatliche Stitzung des Reispreises
erfolgreich; sehr groBe Reis-
vorrite. AuBlerst schwierige Lage
der Seidenztichter. Verschiffungen
nach den Vereinigten Staaten von
Amerika auch mengenmiBig zu-
riickgehend. Driickende, noch zu-
nehmende Vorrite, #ulerst nje-
driger Rohseidenpreis. Erweiterte
Regierungshilfe. Lage durch dies~
jahrige schlechte Brnte verschirft.

Starke Steigerung der Ausfubr in-
dustrieller Fertigwaren, im August
und September (Taifunfmtastrophe)
vielfach riickliufig. Grofe Investi-
tionsgliteransfubr  nach  Man-
dschukuo und Kwantung. Rohstoff-
einfuhr davernd hoch und viel
fach noch ansteigend. Wachsende
Pagsivitit der Handelsbilanz. Bin-
fuhriibersehul bis Oktober gegen-
tiber Vorjahr verdoppelt. Stark ge-
sunkene Ausfubr nach den Ver-
einigten Btaaten von Amerika
(bis_ Beptember 21 vH gegenitber
Vorjahrg

14,

Vereinigte
Staaten von
Amerika

Riickschlag auf den kriftigen

Anstieg des 1. Hj. Neuer-
dings wieder Belebungs-
zeichen. Nach giinstigem
Ausgang der Wahlen Ver-
tranuen zu Roosevelt ge-
stirkt. Nur geringe Er-
hohung der privaten In-
vestitionen. Hohe Staats-
ausgaben, u. a. fiir offent-
liche Arbeiten. Langsam
weiter steigende Einzelhan-
delsumséitze.

Nach dem Aufstieg im 1. Hj. seit
Juni betrichtliche Produktions-
riickgénge (bis Sept. um 18 vIH);
tiefster Stand seit Mai 1933, doch
noch 17 vH iiber Krisentief; An-
zeicken neuer Belebung, Riick-
sehlige besonders stark bei Stahl,
Kraftwagen, Textilien (Streik);
verbesserte Lage in der Nahrungs-
mittelindustrie{ Viehschlachtungen)
und z. T, im Maschinenbau. Pri-
vater Wohnungsbau noch nicht
belebt; gesamte Bautitigkeit stabil
etwa auf dem Niveau von 1932.
Zahl der Arbeitslesen {Schitzung
10 Mill.) nur wenig veriindert,

Schiechte FErnte wegen groBer
Trockenheit: Baumwolle infolge
Anbaubeschrinkung und gerin-
geren ha-Ertrages um ein Viertel,
‘Weizenernte um 6 vH, Maisernte
sogar um 41 vH unter Vorjahr.
Geringe Futtermittelertrige. Be-
trichtliche Verminderung der Vieh-
bestinde; Viehkiufe der Re-
gierung. Durch Erhthung der
Agrarpreise Besgerung der Kauf-
kraft landwirtschaftlicher Erzeug-
nisse um 17 vH gegen Vorjahr;
Anstieg des Bareinkommens der
Farmer um 25 vH.

Sinkende Tendenz der AuBen-
handelsumsiitze. Einfuhr infolge
Rickschlags der Industrieproduk-
tion (voriibergehend) im 3. Vj.
fallend, b ders bei Rohstoffs
und Nahrungsmitteln, aber wert-
miBig noch um fast die Hilite iber
Krisentief. Ausfuhr unveridndert,
wortmiBig zwei Drittel iiber Tief-
stand. Ausfuhr landwirtschaftlicher
Erzeugnisse mengenmiBig vortiber-
gehend stark gesunken; Getreide-
export, z.’T. wegen geringer Ernte,
stark geschrumpfs.

Européische

15,

Bulgarien

Nach dem politischen Um-
sturz vom Mai leichte Be-
festigung der Wirtschafts-
lage. Tm ganzen aber bisher
noch keine Umsatzbelebung.

Kohlenforderung nur wenig
iiber Vorjahrshéhe. Pro-
duktionsausdehnung in der
Baumwollindustrie. Gesamt-
zahl der in der Industrie
Beschiiftigten seit Juli iiber
Vorjahrsstand.

Getreideernte mengenmaBig

erheblich geringer als im
Vorjahr. Nur geringer Aus-
fuhriiberschu8. Anbau-

flichenausweitung fiir In-
dustriepflanzen, daher hier
hohe Ernteertrige. Giinstige
Preise fiir landwirtschaft-
liche Erzeugnisse. .

Seit dem Friihjahr leichte
Einfuhrzunahme  (Metall-
waren, Textilrohstoffe). Aus-
fuhr bis August erbeblich
unter Vorjahr. Daher seit
Jahresmitte Einfuhriiber-
schufl. Im September jedoch
scharfer Ausfulranstieg und
Ausfuhriiberschu8.
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Preise Kredit Wihrung Staatsflnanzen Wirtschaftspolitik  |Lide
lander
GroBhandelspreise fast un- | Zahlungsmittelumlauf allmab- | Stabile  Goldwihrung. | Angespannte Lage der| Produktive Notstands-| 11.
verindert; leicht wnter lé,%ﬁj:ﬁ:;!gl‘i’"}gau“‘ivigaﬁ dl‘igf Wiederanwachsen des| Bundesfinangen. Auf-| arbeiten und Subventio-
Vorjahr. Preige fiit Fut- | hemd. Geldmarkt weiter ver- | (Gold- und Devisenbe-| nahme einer 4%/, Anleihe| nierung von Arbeitsla-
ter- und Diingemittel ge- | flussigt durch Kapitalzuflub | gtandes der National-|{ von 100 Mill. Fr zur| gern; Finanzierung je-

stiegen., Lebenshaltungs-
kosten seit Juni unver-
andert; etwas unter Vor-
jahrshéhe.,

{auslindische  Fluchtgelder
und Zuriickziehung von Aus-
landskrediten der schweize-
rischen Banken). Geschifts-
schrumpfung bei den Banken
verlangsamt. Riickgang der
Aktienkurge — nach zeit-
weiliger Unterbrechung —
seit Oktober bei mniedrigen
Umsitzen fortgesetzt. in
leihekurse seit Jabresmitte
langsam steigend. Emissions-
titigkeit (liberwiegend Neu-
emissionen) im September
und Oktober belebt (Pfand-
brieizentralen, Bund). Bundes-
anleihe erheblich tiberzeichnet.
Zah!l der Konkurse gestiegen.

bank stiitzt Politik des
Festhaltens an der Gold-
wihrung. Etwa drei
Viertel des Goldverlustes
vom Frithjahr wieder
eingeholt.

Konsolidierung  schwe-
bender Schulden wund
Abdeckung  laufender
Verpflichtungen.  Sa-
nierungspline fir die
Bundesbahnen.

doch noch wungeklirt.
MafBnahmen zur Sen-
kung der Preise und
Lohne angekiindigt. Exr-
laB eines DBankenge-
setzes zur Stirkung des
Vertrauens.  Verhand-
lungen mit den iibrigen
Goldblocklandern  zur
Ausdehnung des gegen-
seitigen ~ Handelgver-
kehrs.

GroBhandelspreise fiir ein-
heimische Waren, beson-
ders fiir Nahrungs- und
GenuBmittel, gestiegen,
fir Industriestoiffe und
Produkfe dagegen sin-
kend. Lebenshaltungs-
kosten kaum verindert.

Geldmarkt im ganzen un-
verindert, gleicher Stand
der Geldsitze. Industrie-
aktienkurse seit Jahres-
mitte wieder steigend,
Obligationenkurse leicht
gesunken. Spareinlagen
wieder sinkend. Weiter-
hin Tiefstand des ge-
samten Geldumlaufs.

Gleichbleibender Stand
der K¢ auf der neuen
Paritit (83%/s vH der
alten). Goldbestand et-
was vergrofert, Devisen-
bestand noch gering,
wenn auch im Zuge der
steigenden Ausfuhr wie-
der zunehmend. Dek-
kungsverhiltnis fast un-
verdndert.

‘Wieder steigende Einnahmen.
Fiir 1934 geringerer Fehlbe-
trag veranschlagt trotz BErho-
hung der Ausgaben (um 353
auf 7983 Mill. K&), besonders
in den Btats firr soziale Fiir-
sorge und Nationalverteidi-
gung. 150 Mill. K¢ zum frei-
hindigen Ankauf von Staats-
papieren eingesetzt.

Vorberrschen auBenhan-
delspolitischer Mafnah-
men. Erneute Versuche
zu wirtschaftlicher Be-
lebung der politischen
Biindnissysteme auf
Kosten des AuBenhan-
dels mit dem Deut-
schen Reich. Verhand-
lungen mit der UdSSR.

Schwache Bewegung der
GroBhandelspreise.  Stei-
gerung im  September.
Gegeniiber Tiefstand von
1931 Erhohung um 22 vH.
Geringe Erhohung der
%e})_enshaltungskosten seit
uli.

ImAugust/SeptemberVer-
steifung am Geldmarkt.
Offenmarkt-Politik der
Bank von Japan ange-
kiindigt. Seit Juli Kurs-
riickgang der 5%/, Staats-
anleihen, sinkende Ak-
tienkurse, stark nachlas-
sende  Bérsenumsitze.
Wertpapieranlage  der
Banken betrichtlich er-
hoht.

Erneute leichte Abschwichung
des Yen, seit Jabresmitte um
3,3 vH. Mitte Dezember
34,5 vH der Paritit. Gefahren
fir die kiinftize Devisen-
bilanz: Kauf der ostchinesi-
schen Eisenbabn, betricht-
liche Zablungen auf aus-
wirtige Amnleihen zwischen
November 1934 und Januar
1935, fdllig werdende Sterling-
anleihe von 1911 im Januar
1936 {stidmandschurische Ei-
senbahn), erhohter Rohstolf-
bedarf wegen Taifunkatastro-
phe, Goldvorrat unverindert,
steigender Devisenbestand bei
der Bank von Japan.

|

Budgetausgleich auch fiir
1935/36 wie bisher nur
durch hohe Anleihen
moglich.  Beginnende
Schwierigkeiten der De-
fizitdeckung auf dem
Kreditwege. Bank von
Japan gegen weitere
Schuldenaufnahme des
Staates. Neues Steuer-
programm in Aussicht.

Wirtschaftsblock Japan-Man-
dschukuo erstrebt (Wahrungs-
allianz).  Staatliches Erdol-
monopol in Mandschukuo.
Ausfohrférderung, Betonung
des Reziprozititsprinzips ge-
genitber Landern mit ak-
tiver Handelsbilanz gegeniiber
Japan. Dreijahresplan zur Re-
organisation der Seidenwirt-
gchaft vorgesehen: Bildung
und staatliche Unterstitzung
von Trocken- und Haspelge-
nossenschaften, Uberwachung
der Heimarbeit, starke Ein-
schrankung der Manlbeer-
baumfidche, Seidmpropa-
ganda in Japan und den Ver-
einigten Staaten, Monepolhan-~
delsgesellschaft fiic Rohseide.

12

13.

GroBhandelspreise bei Industrie-
waren stabil (+ 20 vH gegen
Krisentiof), bei Agrarerzeugnis-
sen steigend (4 80 vH); ins-
gesamt -+ 28 vH.  Besonders
gtarke Erhohung bei Baumwolle,
Getreide, Fleisch, Molkereipro-
dukten. Seit Oktober kleinere
Preisriickgiinge. Lebenshaltungs-
kosten steigen stetig (+ 13 vH
segen Krisentief); Verteuerung
er Nahrungsmittel, neuerdings
auch der Wohnung, bei jetat
gtabilen Bekleidungs- und Be-
leuchtungskosten. Baukosten
langsam steigend.

Geldmarkt anhaltend flussig,
Zingen noch weiter gesunken,
Dauernder Anstieg der li-
quiden Reserven der Kredit-
banken; Ansatze zu leichter
Erhohung der Bankkredite an
die Wirtschaft. Wachsende Be-
stinde an Staatspapieren und
7. T. auch anderen Effekten
bei Kreditbanken. Weitere Zu-
nahme der kurziristigen Bank-
depositen, leicht erhéhter Geld-
umlauf. Aktienkurse unter
Schwankungen  behauptet.
Bondskurse auf betrichtlich
erhhtem Stand gehalten.
Kleinere XKonversionen ge-
Tuekt. Emissionen weiter
angsam steigend, jedoch fast
nur Offentliche Anleihen,

Schwanken des Dollar-\
kurses innerhalb der
Goldpunkte der neuen
gesetzlichen vorliufigen
Paritit (59,06 vH der
alten Paritit). Verteidi-
gung der Wihrung durch
Genehmigung einzelner
Goldexporte. Insgesamt
leicht steigende Goldbe-
stinde. Diskussion iiber
weitere Dollarentwer-l
tung nachlassend.

Einnahmen (z. T. durch Son-
dersteuern und  Sonderge-
winne aus Milnzprigung) im
3. Vj. um rd. 40 vH, »ordent-
liche« Ausgaben um etwa
10 vH iiber Vorjahrsstand;
Sonderausgaben (Unterstiit-
zungen an Farmer, Arbeits-
beschaffung usw.) gegen Vor-
jahr fast verdreifacht (828
Mill. §), gegen 2. Vj. um 315
Mill.$ niedriger. Defizit des
3.Vj. 542Mill.3. Bundes-
schuld Ende September 27,2
Mrd. $ gegen 21,4 Mrd. $ Ende
Mirz 1933. Zweite Teilkon-
version der 41/,%/, Freiheits-
anleihe.

Fortsetzung des Versuchs der
Kreditmarktauflockerung.Sta-
bilhaltung des Dollarkurses.
Entgegenkommen gegeniiber
den Farmern und Silberinter-
essenten (Silberkdufe), gegen-
uber den Banken (Bonds-
marktpflege, Dollarstabilitit),
den Unternehmern (Revi-
sion der Industriecodes) und
z. T. der Arbeiterschaft {(An-
erkennung der Gewerkschaf-
ten). Lockerung der »NRA«-
Politik. Ankiindigung der Be-
reitschaft zum Abschluf} libe-
raler Handelsvertrige.

14.

Agrarlinder

GroBhandelspreise fiir Aus-

fuhrwaren kriftiz gestie-
gen. Preise fiir Einfuhr-
waren (Rohstoffe) und
‘Waren des Inlandsver-
brauchs gesunken, Lebens-
haltungskosten gefallen.

Entspannung der Kredit-
mirkte.  Spareinlagen
leicht ansteigend. Kurse
der Staatsobligationen
noch schwankend. 69,
Anlethe des Staates im
Juli/August zu pari emit-
tiert, stark iiberzeichnet.

Im September Herabsetzung
der gesetzlichen Notendeckung
von 35 vH auf 25 vH. Beit
Jahresmitte abgeschwiichter
Lewakurs; Mitte Dezember
98,5 vH der Paritsit. Devisen-
bestand nahezu aufgezehrt.
Zinsentransfer im November
unterbrochen und Verhand-
lungen mit Auslandsgliubigern
erforderlich.

Ginstiger Eingang der
Staatseinnahmen. Staats-
anleihe von 475 Mill.
Lewa  aufgenommen.
Riickstindige Staatsver-
pftichtungen (Beamten-
gehdlter und Liefer-
schulden) nunmehr zum
groBten Teil beglichen.

Zinssenkung und Tilgungserlal

fur Vorkrisenschulden mit
Hilfe neugegriindeter staat-
licher Tilgungskasse, Weitere
Staatsmonopole fir Agrar-
erzeugnisse (z.B. Tabak). Neue
Festsetzung der Einfuhrkon-
tingente. Ausbau der Wirt-
schaftsbezishungen zu Jugo-
slawienr,

15.

o R,
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Noch: Die Wirtschaftslage in

Landwirtschaft

AuBenhandel

Noch: Europdische

Rentabilitit der Landwirt-
schaft etwas gebessert,haupt-
sichlich infolge Belebung

der Milchwirtschaft. Lage |

jedoch noch gedriickt. Neuer-
dings erhéhter Absatz fiir
Butter und Eier nach
Deutschland.  Uberdurch-
schnittlicher Ernteausfall.

Ausfuhr nach Riickschlag im Friih-

jahr und Sommer infolge Preis-
erhShungen wieder langsam stei-
gend, MengenmiBige Ausfubr von
Butter und Bacon unter Vor-
jahrshohe. Einfubr infolge ver-
mehrter Beziige von Rohstoffen
(auBer landwirtschaftlichen) und
Fertigwasen erheblich iiber Vor-
jahrshohe. Einfuhriiberschuf stark
orhdht, Januar bis Oktober um
280 vH uber Vorjahr.

Weitere Besserung in Acker-
bau wund Viehwirtschaft.
Rekordernte. Wegen Uber-
produktion an  Getreide
scharfer Druck, zu niedrigen
Preisen auszufiihren. Flachs-
ernte um 40 vH iiber Vor-
jahr.

Bei leicht gestiegener Einfuhr

Ausfuhr stark erhoht. Aus-
fubriiberschuf Januar bis
Oktober 94 vH iiber Vor-
jahrsumfang. Sehr hohe Aus-
fuhr von Eiern (Rekord-
stand). Weniger giinstige Ent-
wicklung der Butterausfuhr.
Im September zum ersten
mal Einfuhr aus GroBbritan'
nien hoher als ans Dentsch

land.

Rentabilitit infolge Agrar-
schutzmaBnahmen seit dem
Sommer merklich gebessert.
Dank guten Ernteausfalls
bei gehaltenen Preisen wei-
tere Entlastung zu erwarten.
Absatariickgang in  GroB-
britannien durch Absatz-
erweiterung auf Binnen-
markt und in Deutschland
kompensiert.

Gute Getreideernte, z.T. infolge
weiter gestiegener Anbaufliche,
Damit erneut verringerter Ein-
fuhrbedarf. Weinernfs mengen-
mdBig geringer als im Vorjahr,
jedoch weit iiber dem Durch-
schnitt 1928/32. Tabakernte klei-
ner als im Vorjahr. Ausfubr von
Tabak, Olivencl, Wein, Hiuten
im 1. Hj. niedriger als im Vorjahr;
Korinthenausfuhr wertmiBiz ge-
bessert.

Ein- und Ausfubr iiber Vor-
“jahrshohe. Ausfuhriiberschufl
gegeniiber Vorjahr etwas er-
hoht. Giinstige Mengenaus-
fubr der meisten Industrie-
waren. MengenmiBige Aus-
fuhrverminderung von Agrar-
erzeugnissen durch Preiser-
hthung mehr als ausge-
glichen.

Ausfuhr seit dem 2. Vj. wieder unter
Vorjahrswert, begonders Nahrungs-
mittelausfuhr verringert. Einfuhr
gestiegen, vor allem bei Roh-
stoffen und halbfertiven Waren
(z. B. Bauholz, Steinkohlen) und
bei Fert%?waren (Maschinen, Tex-

ahrungsmitteleinfuhr da-

tilien}.
gegen weiter betréchtlich sinkend.
Einfuhriiberschu in den ersten
8 Monaten 3111 Mill. Drachme,
gegeniiber 2 824 Mill. Drachmen ii
Vorjakr,

Anbauflichen im ganzen et-
was vergroBert, Hafer je-
doch stark verkleinert. Ernte
mittel. Bestand an Schwei-
nen und Milchkithen gestie-
gen, an sonstigen Rindern,
Schaferf und Gefliigel ver-
ringert.

Einfubr gestiegen (vor allem
Maschinen, Kraftfahrzeuge,
Textilwaren). Ausfuhr:
Rindvieh sehr stark gesun-
ken; Butter, Eier und Bier
behauptet, Bacon gestiegen;
insgesamt gesunken.

Lde!  Land Gesamtlage Industrie

16. | Dénemark Stagnation; schwache Be-| Produktion in den binnen-
lebungsansiitze in Land-| marktorientierten Ver-
wirtschaft und Seeschiffahrt, | brauchsgiiterindustrien be-
industrieller Anstieg zum | hauptet, in den Produk-
Stillstand gekommen,haupt- | tionsgiiterindustrien erhoht.
sichlich infolge Schrump-{ Infolge nachlassender Bau-
fung der offentlichen Ban-| tétigkeit seit November Ar-
tatigkeit. beitslosigkeit wieder auf Vor-

jahrshohe angestiegen.

17. | Esiland Allgemeine Konjunkturbele- | Lebhafte Produktions- und
bung auf dem Binnenmarkt | Umsatztitigkeit in den Aus-
und im Exportgeschift.| fuhr- wund Binnenmarkt-
Giinstige Entwicklung der | industrien, In der Pro-
Finanzen und der Zahlungs- | duktionszunahme der Ver-
bilanz. brauchsgiiterindustrien Tex-

tilindustrie fithrend. In-
dustrieller Beschiftigungs-
grad héher als vor der Krise.
Arbeitslosigkeit sinkend.

18. | Finnland FortschreitenderAufschwung. P;oduktionsvolgmen hat Stand von
Mengonumsitze auf  don | Koy sisatamutzung. . vialon
meisten Gebieten iiber Vor- | Ausfuhrindustrien Tendenz zum
krisenstand. Augemeine Ausbap der. Anlagen. Binnen-
Kaufkrafterhohung auch in | ot Aoslundokonkartons weitesin
der Landwirtschaft. iut beschaftigt. Rege Bautatig-

eit. Geringe Arbeitslosigkeit. In
mehreren Zweigen Mangel an Fach-
arbeitern.

19. | Griechenland | Gegeniiber Tiefpunkt gebes- | Industrielle Produktion im
serte Lage behanptet. 1. Hj. fast 14 vH iiber Vor-

jahrsumfang und 25 vH itber
dem  Produktionsvolumen
des Jahres 1928. Ausfuhr
von Industrieerzeugnissen
im 1. Hj. um 35 vH groBer
als im gleichen Vorjahrs-
zeitraum. Ausban der In-
dustrie fortschreitend.

20, | Irischer Weiterhin gedriickte Wirt- | Arbeitslosigkeit erheblich ge-

Freistaat schaftslage. stiegen, seit Vorjahr fast
verdoppelt.

21. | Jugoslawlen | Tiefpunkt der Depression im | Bergbanliche Forderung
Frithjahr erreicht. Seitdem | (Kohle, Kupfer, Eiscnerz

Besserung in der Landwirt-
schaft und fortschreitende
Industriebelebung.  Noch
keine Steigerung der Aus-
fuhr.

u. a.) seit Sommer steigend.
Produktion in Kisen-, Blei-,
Zinkverhitttung tiber Vor-
jahrsstand. Belebung auch
in den Verbrauchsgiiterin-
dustrien  (Textilindustrie).
Abnahme der industriellen
Arbeitslosigkeit.

Getreideernte erheblich ge-
ringer als im Vorjahr. Nur
bei Mais Rekordernte. Preise
fir pflanzliche Erzeugnisse
— auler Mais — erheblich
iiber Vorjahrsstand,  fiir
tierische Erzeugnisse bis
September noch sinkend.

Einfuhr besonders von
Eisenwaren, Maschinen und
Textilwaren — seit Frithjahr
ansteigend und weiterhin
iiber Vorjahrsstand. Ausfuhr
jedoch geringer als im Vor-
jahr.
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Agrarlinder
|
Preisniveau steigend. Bei! Weitere Verfliissigung der | Kronenkurs parallel zum | Ginstige ]f}ntwicklﬂng im | Umfassende neue Hills-] 16.
weiter steigenden GroB-| Kreditmérkte, aber noch | englischen Pfund. Mitte S maoban | maBnahmen fir  die
handelspreisen  besonders | immer angespannte Kre- | Dezember 49,2 vH der | men. Seit vielen Jahren zum { Landwirtschaft vorge-
starke Erhohung der Aus- | ditlage der Landwirt-: TParitdt. Devisenbestand | erstenmal Betriebstiberschul | sehen (Zinssenkungen,
fuhrpreise.  Lebenshal-| schaft. Aktienkurse fast| trots saisonmifig hoher | { Fisalsbimnon Hroparises | Moratorien). ~Abermals
tungskosten weiter an-| wieder auf Stand von | Ausfuhr weiter abneh-| gonkonvertierung, Wachsende | Produktionseinschrin-
ziehend. 1929, Obligationenkurse | mend, neuer Tiefstand.| BStaatsschulden. kungen von landwirt-
erheblich dariiber. Goldbestand unverin- schaftlichen  Ausfuhr-
dert. erzeugnissen.
GroBhandelspreise seit Jah~ | Zunehmende Liquiditit | Eestikronenkurs parallel | Erhohte Einnahmen im | Neue {Umg?h‘ﬁduggﬁmaﬁ‘?a“l' 17.
resbeginn sinkend (beson- | der Banken. Infolge| zum englischen Pfund-| Staatshaushalt. Verwen-| Simatssatiantc dor Hosmmr:
ders  Fertigwarenpreise). | Kreditverfliissigung wei- | kurs. Mitte Dezember| dung des Haushalts-] uberschusse zu festen Preisen.
Anhaltend wachsende | tere Zinssenkungen. Stei- | 60,8 vH der Paritit.| iberschusses zu staat-| Dinstellung dor Zahlung von
Preisspannen  zwischen | gende  Bankeinlagen. | Infolge Devisenanreiche- | lichen Investierumgen. ,;g;““;f;; e g
landwirtschaftlichen und teigende Gold- wund, rung Lockerung der De- dustrie durch Erméigigung der
industriellen Erzeugnissen. | Devisenbestande. visenbewirtschaftung Einfubrzolle auf = Rohstoffe
Nach stirkerem Riick- unter Aufrechterhaltung und Halbfsbrikate, Handsls-
_  schlag im Sommer wieder der Ablieferungspflicht N ’
. Preisanstieg landwirt- fir Exportdevisen.
schaftlicher Veredelungs-
erzeugnisse.
Grofhandelspreise im gan- | Anhaltende Verfliigsi- | Finnmarkkurs  parallel | Gefestigte Lage der Staats-| Erhohter Zollschutz fiir| 18.
zen stabil, jedoch sehr un- | gung des Geldmarkts.| zum englischen Pfund-| fnensen. Im Haushaltsplan | hicher  fehlende  Ver-
terschiedliche  Entwick- | ' Kurzfristige Auslands-| kurs. Mitte Dezember | gaben (Wehrmacht, Land-] brauchsgiiterindustrien.
lung der einzelnen Grup-| verschuldung  infolge | 52,0 vH der Paritéit. De- | wirtschaft, Gehaltserhshun- | Verrechnungsabkommen
pen: industrielle Ausfubr- | neuer  Riickzahlungen { visenbestand auf nevem %’I',‘])m‘!‘l"d innahmen (Zole). | it Deutschland. Ten-
. . . . . greiche Konvertierun .
waren fallend, viehwirt-| gering. Steigende Ak-| Hochststand. gen von Staats- und Ge- | denzen zur stirkeren
schaftliche Ausfubrwaren  fien- und Obligationen- meindeanloihen  erfolgreich |  Selbstversorgung mit in-
steigend, Einfuhrwaren| kurse bei erhohten Um- durchgefuhrt. Bmission von | quspriellen  Rohstoffen
N v, - Staatsanleihen in Schweden .
leicht anziehend. Lebens- | gitzen. zu  sehr Igﬁnstiggn Bedin- | (Schwefelgewinnung).
upgen. 0 I510D€, von
t1;11;aélitglt}rIll%s.]n:0sten neuerdings | g Oélg% anlgith%::in;l ﬁk"ﬁg@d%n )
un er. L. v, erika qureh-
geftihrt und geplant. ’
GroBhandelspreise — nach | Zahlungsmittelumlaut Goldwert der Valuta | Staatseinnahmen in der| Regierung will Uber-| 19.
einjihrigem Riickgang —| (Noten wund Sichtver-| Mitte Dezember 43,3 viL | ersten Hilite des seit| industrialisierung ‘ver-
seit Jahresmitte wieder| bindlichkeiten der Bank | der  Paritit, stabil{ dem 1. April laufenden| hindern; Kontrolle der
ansteigend; im September | von Griechenland) im | bei Devisenzwangswirt- | Rechnungsjahres iiber | Neugriindungen.
Vorjahrsstand iiberschrit- | Oktober um 8 vH unter | sehaft. Devisenbestand | Voranschlag. Hohe des
ten. Lebenshaltungs- | Vorjahr. Notenumlanfal-| der Bank von Griechen-| Auslandsschuldendien-
kosten — nach vorherigem | leinum 6 vHiiber Vor-| land wachsend. stes fiir 1935/36 noch
Riickgang — im August| jahr. Kreditgewibrung offen.
’ gestiegen. der Banken gegeniiber
dem Vorjahr gestiegen.
Lebenshaltungskosten ge- | Fliissige Kreditmirkte. | Valuta iibereinstimmend | Einnabmen aus Zollen und [ Ausban der Einfuhr-q 20.
stiegen. GroShandelspreise | Bankkredite und Depo-| mit dem  englischen g%ﬁ’{:gggsﬁfjxsz?ahgs g‘;’;:;f regelung,
fiir landwirtschaftliche Er- | siten leicht riickgingig. | Pfund. Hoherer Passiv-| iber Vorjahr etwas erhoht,
zeugnisse seit Mai wieder saldo im Warenverkehr aus kEinl)fo‘;léglensteuef J’e:i;ch
gesunken, kaum noch itber durch Verminderung der T BUIoisegangon.
Tiefstand. Auslandsguthaben aus- %Tﬁﬁ?aemfﬁf:tes ve’ﬁ‘ﬂ%ﬁiﬁi”-
geglichen. dert. Erhohtes Defizit.
GroBhandelspreise nach | Woitere Entspannung. Bank-| Fester Dinarkurs bei Ent- | Stark gestiegene Staats- | MaBnahmen zugunsten| 21.

Steigerung im  Frithjahr
scharf gesunken, dann im
Herbst wieder steigend.
Preise fiir Einfuhrwaren
anhaltend riicklaufig. Ein-
zelhandelspreise bis August
gesunken, dann leicht ge-
stiegen,

diskont am 16.7.1934 von
7%/, anf 6'/,°/, berabgesetut.
Ritckgang auch der freien
Geldsatze.  Aphaltend 7zu-
nehmende Spareinlagen. Seit
Jahresmitte lebhafter Kurs-
anstiey bei Staatspapieren.
Aktienkurse rireklaufig. Wach-
sende Kreditsicherheit. Ruck-
gang der Konkurse.

wertung um rd. 23 vH
der Paritit. Zunahme
des ziemlich hohen Gold-
bestandes und des De-
visenbestandes. Seit
Jahresmitte erhebliche
Steigerung  des Noten-
umlaufs.

einnahmen.  Ausgaben
im ganzen unter Vor-
anschligen. Daher im
Haushalt 1934/35 bisher
Einnahmeniiberschuf.

der bauerlichen Schuld-
ner.  Festsetzung von
Hachstzinssitzen im
privaten Kreditverkehr.
Krlafi eines Kartellge-
setzes.  Lockerung des
staatlichen  Getreide-
ausfuhrmonopols. Han-
delsvertrige mit Grie-
chenland (August) und
Ungarn (September).
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Noch: Die Wirtschaftslage in
Mde)  Land Gesamtlage Industrie Landwirtschat AuBenhandel
- Noch: Europiische
22. | Lettland Aélhal.llte%defrb Tiefstand, je- | Produktionszunahme: in den| Sehr hohe mengenmiBige Auﬂenh?ngelgvollgmﬁnhoim anzen
oc elebungserscheinun- | Binnenmarktindustrien Ernteergebnisse.  Rekord-| jioreacoil ad o R pesv
gen in der Industrie. stirker als in den Ausfuhr-; ernte ingFlachs; bisher be- ﬁ%ﬁﬂiiﬁ”ﬁ?ﬁf;‘l’” ,?:32"“&’,‘,’;&,’;3:
industrien. Geringe Arbeits-| friedigender Absatz im Aus-| schrumpfung von Fertigwaren und
losigkeit.  Beschiftigungs- | lande. Infolge zu um- ﬁ;‘g‘“ﬁg}’;‘:{’g":ﬁ Yon Robstoffen
grad der Vorkrisenzeit nahe- | fangreicher  Getreideernte | rungsmittelausfuhr mengenmiBig
zu wieder erreicht. AusfohritberschuB an Brot- | Uber, wertmibig \mtern%oriahrs-
getreide. AnhaltendeSchwie- | Rove. —Starker  Riickgang  des
rigkeiten im Auslandsabsatz )
von Butter.

23. | Litauen Wirtschaftslage weiter ge-| Produktionsriickgang in den| In der Viehwirtschaft infolge | Sehr geringes AuBénhandelsvolumen,
drilckt, ohne Besserungs-| Verbrauchsgiiterindustrien | Produktionseinschrinkun- | pisivbr neserdings auch Bin-
zeichen. Anhaltende Kauf-| bei vermindertem Auslands-| gen und unzureichender | Nahrungsmitteln mengen- und
kraftschrumpfung, in der| wettbewerb. In den Aus-| Preise sehr geringe Erlise.| wertmalie auf neuem Tiefstand
Landwirtschaft Tneuerdings | fubrindustrien unterschied-| Neue Absatzschwierigkeiten | {ify Soptember worimalip ym die
verstirkt. Umsitze weiter | liche Entwicklung: Riiek-| fiir Bacon. Lage im Acker-|{ strengerer Handhallmng'des Eii-
sinkend. gang in der Holz-, Stillstand | bau infolge guten Krnte-| fuhrlizenzsystems im gangen aus-

in der Zelluloseindustrie.| ausfalles etwas gebessert.| geglichene Handelsbilanz. .
Griindung neuer Klein-{ Umstellung auf verstirkten
industrien fortgesetzt. Getreide- und Flachsanbau.

24. | Polen Anhaltender Tiefstand. Teil- | Nach voriibergehender Produktions- { Getreideernte mittel, nur wenig | AyBenhandelsumsitze wert-
belobung ernont um Still- | yeigorog Kiokewg i don Yor.| s mepithrigom Durshocholt | "y mongonmig _gering,
stand gekommen., jahrsstand gesunken). Produk- | Getreidemarkt durch stark erhohte | Ausfubr iber, Einfuhr unter

tionsgiiterindustrien unveriindert | staatliche Stitzungskiufe zeit- Vorjahrsstand (Getreide- und
(rd. 12 vH tber Vorjahr). Besse- | weilig entlastet. Kaufkraft der Butt fuhr erhoht). Aus-
rung im Koblen- und Erzbergbau, | Landbevolkerung nach wie vor utteraus. erhoht). Aus
Y%rsozll‘echt%'\xp%tinBd(irbHﬁttqn- gAering (Aclllseli.ngl\dfr_klaﬁgn) der | fubriiberschul Januar-Okto-
T CN eichte Belebu i - un ndustriepreise). — i
%a\;lgse:xverbe durch st’.am_tli(slae11 %Iilflsll Amtg}rder Verschuld‘:mgsdruck. ber 19%% 11413[’31 leil.tZlqty
maBnahmen. Unvermindert hohe | — Verlingerung des Hypotheken- | SE€EN (9, . Zloty 1m
Arbeitslosigkeit; erneut steigende | moratoriums, Neues Eatschul- | Vorjahr,
Kurzarbeit. dungsgesetz fitr Klein- und Mittel~

betriebe, N

25. | Portugal Zunehmende Belebung. Stei- | Erzeugung von kiinstlichen | Gute Ernteertrige bei Feld- | Einfuhr leicht unter Vorjahr
gende Umsatztétigkeit auf | Diingemitteln und Zement | friichten. Sehr gute Quali-| (industrielle Rohstoffe sowie
den Binnenmirkten. See-| steigend (betrichtlich iiber| tdt der Olivenernte. Wein:| Fahrzenge und Maschinen
schitfsverkehr itber Vorjahr. | Vorjahr). Erhéhter Ver-| Mengenertragmittel, Quali-| gestiegen). Ausfuhr gestiegen
— QGefestigte  politische | brauch an elektrischem | tit sehr gut. Guter Aus- %Kork und Wein). Einﬁir-
Verhaltnisse. Strom und Gas.  Stein-| landsabsatz fiir Kork. iiberschuf Januar bis Okto-

kohlen- und Eisenerzgewin- ber 1934 gleich 1049
nung stagnierend (auf Vor- Escudos gegen 1212
jahrsstand). Ergebnisse der Escudos 1933.
Hochseefischerei gegen Vor-

jahr wenig veriindert.

26. | Ruminien Gesamtlage trotz teilweise | Lage der Erdolindustrie unsicher:; Geringe Getreideernte. Ge-| Ausfuhr infolge ungeniigender
besserer Exportméglich- §me§m“‘}}’r&';‘;°‘geggdfggg treidepreise infolgedessen er- |  Getreideiiberschiisse anhal-
keiten infolge der geringen | fast wieder erreicht) Amstuhr-| heblich gestiegen. Rindvieh- | tend wunter Vorjahrshéhe.
lGet}r‘eideernte kaum er-| preise dor Erdtlorzeugnisse ;11‘ ausfuhr merﬁgen- und wert- | Einfuhr dagegen seit Jahres-
eichtert. 3he | miBig stark gestiegen. anfang in zunehmendem

%l:s:f;;];;ngm;g;xgs: o?vli?&%;eh:ﬂg; Schw%ineausfuhr anhaltend | MaBe giiber Vorjahrsumfang,
Voriﬁhrlsmengo, Ausfuhr von | pedriickt, erheblich wunter| Ausfuhriiberschuf in den
Leohtal und %ﬁﬁmgﬁ:ﬁg ¥t Vorjahr. Tolzaunsfuhr er-| ersten 8 Monaten nur 46,8
der itbrigen Industrie teilweise | heblich gebessert. Mill. Lei gegen 1218,4 Mill.
Rohstotfschwiorigkeiten  infolge Lei im gleichen Vorjahrszeit-
Einfuhrkontingentierung. raum.
27. | RuBland Gesamtlage neuerdings beein- | Produktionsgiitererzeugung | Ernteertrige durch  un-| AuBenhandeclsumsitze  be-
(UdSSR) trichtigt durch schlechten | weiter gestiegen. Ent-| giinstigen Witterungsverlanf | trichtlich unter Vorjahrs-
Ernteausfall. Weiterer Aus- | wicklung jedoch wenig ein-| in weiten Teilen des Landes | stand. Einfuhrschrumpfung
bau von Industrie wund| heitlich. Zuriickbleiben der { stark gemindert. Ab-| zam Stillstand gekommen,
Verkehrswesen  gehemmt | Verbrauchsgiiterindustrien. | lieferungspflicht in Mifl-| Ausfuhr leicht steigend.
durch anhaltende organisa-| Qualitdtssteigerung gering.| erntegebieten aufgehoben.| Ausfuhriiberschul  Januar
torische und sozialpolitische | Anhaltende  Investitions- AnhaltendesDarniegerliegen his September 1984 1309
Schwierigkeiten sowie durch | tatigkeit. der Viehwirtschaft. Mill. Rubel gegen 87,4 Mill.
fehlende Rentabilitat in der Rubel im Vorjahr.
Industrie.

wn @
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Preise Kredit Wihrung Staatsfinanzen Wirtschaftspolittk |14
L
Agrarlinder
GroBhandelspreise  weiter | Kreditvolumen  unver- | Formale Stabilitit des| Angespannte Lage der | Neue UmschuldungsmaB-| 22.
unverindert, auch keine| #ndert. Trotz Kredit-| amtlichen Wechselkur-| Staatsfinanzen neuer-| nahmen fiir die Land-
groBere Sonderbewegung | verbilligung filr die| ses. Devisenlage infolge | dings etwas erleichfert.| wirtschatt. Anbau der
in den einzelnen Preis-| Landwirtschaft durch| Ausfuhriiberschusses et-| Aufbringung neuer | landwirtschaftlichen Er-
gruppen. Lebenshaltungs-| die Bank von Lettland| was entspannt. Stiitzungsmittel fiir die| zeugnisse gesetzlich ge-
kosten seit Frithjahr wie-| erhohte Zahlungs- Agrarwirtschaft erfor-| regelt.  Staatsankiufe
der abwirts gerichtet, un- | schwierigkeiten. Eifek- derlich. von Brotgetreide, Flachs
ter Vorjahrsstand. In-| tenumsatze gering. und Zuckerriiben. Fér-
landsbutterpreis fast dop- derung des Inlands-
pelt so hoch wie Ausfuhr- verbrauchs von Butter.
butterpreis. Arbeitsbeschaffungs-
mafnahmen.
Preisniveau unter dem | Zahlungsmittelumlauf Unter Beibehaltung des | Lage der Staatsfinanzen | Staatliche  Beaufsichti-| 23.
Einfluf sinkender Agrar-| abermals verringert, | Goldstandards Litkurs| anhaltend angespannt. gung der Flachsaus-
preise weiter abwirts ge-| unter  Vorjahrsstand.| seit Frithjahr  durch- fuhr. Bereitstellung von
richtet, neuer Tiefstand. schnittlich 1 vH unter Ausfuhrpramien fiir
Lebenshaltungskosten wei- pari. Nach geringer Zu- landwirtschaftliche Er-
ter sinkend, erheblich un- nahme Devisenbestand zeugnisse. Amtliche
. ter Vorjahrshohe, abnehmend, auf neuem Einschrinkung der Ba-
. Tiefstand.  Neuerdings conerzengung. Handels-
auch Tendenzen zur vertragsverhandlungen
Verringerung des Gold- mit Lettland.
Bestandes. Keine De-
visenzwangswirtschaft.
Preise fiir Fertigwaren und | Zablungsmittelumlauf etwas Goldwéhrung. Stabil. | Anhaltend groBe ¥ehl-| Stabilerhaltung der Wihrung. | 94,
industrielle Rohstotfe sin- | pnter Vorjahr, Notendeskung | “geing  Devisenzwangs- | betrige. Reserve aus| Hros- und ~Kostensenkung.

. - . . . g der landwirtschaft
kend. Erneute Preissen-| Krediteinschrankung der Ak- | bestimmungen.  Gold-| nationaler Anleihe fast| lichen Kaufkraft. Offentliche
kungsaktion der Regie-| tienbanken; Depositen und| bestand der Notenbank ! aufgebraucht. Verstirk-| Arbeiten zur Bekimpfung der
rung (Zucker, Petroleum %‘;‘};ﬁ‘“ﬁfg&‘itﬁ:g’git’fff]"ggeﬁgr' weiter steigend. Lau-| te Ausgabe von Schatz- ‘g";;’e;t:i‘”fﬁ:ﬁﬁ%g dgfsfﬁ%‘;ﬁ:
und Salz). Auch Agrar-| Staatsbanken (Ausnahme: fende Posten der Zah-| wechseln. Weitere Aus-| handelsumsitze: Kompen-
preise sinkend, besonders ged}ﬂl' zﬁlr f;}ig;tszggfﬁll?d)- lungsbilanz ausgeglichen.| gabenbeschrankung. %:‘I;Ot';:ﬁ‘;gonﬁﬂ;ﬁl ?fl{,ith !;11:20
Preise f}n‘ Vieh und Vieh- Staatsrentenkurse bissg O%f: Neue Staa‘tsa'nlelhe, n kontingente fur Au:tausch
erzeugnisse.  Lebenshal- | tober stark gestiegen, seitdem Form einer 5°/, Ewigen| bestimmter Erzeugnisse zu
tungskosten sinkend. %‘Vﬁd;mlﬂag-t—t KonktUrse ‘}md Rente zur Deckung der lée;florzll)lgtgn ‘?eﬁingﬁngen)-

jahrsstand. Fehlbetriige beschlossen. | 1uis G rolbritannion mna sanle
reichen anderen Liéndern,
Preise fiir Kork und Oliven- | Notenumlauf leicht ge-| Papierwihrung; Kurs | Entwicklung giinstig. | Offentliche Arbeiten: Ausbau | 95,
0l gestiegen. Wein- und | stiegen.  Zunehmende | leicht schwankend, par-| Uberschuf im Haus- gg:zeﬂ'ggfﬁe;‘ﬁ;i;ﬁzﬁ
Isardinenpreise sinkend | Kreditgewdhrung der| allel zum englischen | haltsjahr 1933/34. Ver-| und Elektrizitatswerke. Kul-
(unter Vorjahr). Lebens-| Privatbanken. Deposi-| Pfund, Mitte Dezember | minderungderschweben-| turelle Hebung des Landes
haltungskosten leicht iiber | tenbestand anhaltend| 60,6 vH der Paritit.| den Schuld. g\;’;gg‘ﬂg ug:f) Sﬁg:,g:::i‘l’l‘l‘f'
Vorjahr. teigend. — Aktien-| Steigender Goldbestand o 2% s
] steige: 10 von Hochstgrenzen der Port
. kurge iiber Vorjahr. — | der Notenbank (rd. weinerzeugung. Abschluf von
Riickgang der Wechsel- | 20 vH iiber Vorjahr), ﬁ“%ﬂgﬁ%‘;ﬁﬁﬁﬂﬁgﬁ
proteste. dafiic Zollaufschlag fiir alle
Linder ohne Handelsvertrag.
GroBhandelspreisindex aus | Zahlungsmittelumlauf ungefihr | Valuta mit kleinen Stindiges Defizit, Auf-| Verbot von Preiserhshungen | 26,
den drei wichtigsten Aus- | 0, Voriahhoh Weohsel | 'Sghyankungon stabil, | nahm einer 41/ %, Los- | 1 [adutriuresgoise obne
fuhrwaren (Getreide, Holz, | ringert, unter Vorjahrshohe.| nahe an der Goldparitit| Anleihe im Inlande 50-| Neuregelung des AuBenhan-
Petroleum)  seit ~ Mai| Anfang Desember Diskont-| (Mitte Dezemb.98,4vH). | wie eines Bankkredits| delsverkehrs zur Schaffung
steigend; dabei seit Juli| gemcine von 6 auf Blo | Gold- und Devisenbe- | von 100 Mill. Lei. S i s ooreattuesos:
iiber Vorjahrsstand. Le-| anhaltend. Aktienkurse — | sStand durch Devisen- in einem um zwei Drittel ho-
benshaltungskosten  seit | nach mehrmonatigem Ansties | zwangswirtschaft — be- heren Betrage zur Voraus-
Mai licht gostiegon, im | oot i wiodor sinkend: | e D iy o pmeniae
August den Vorjahrsstand |  gang im Mai und Juni — wie- Handelsvertrige.
erreichend. der gestiegen.
Erneute Preissteigerungen | Notenumlauf weiter ge- | Formal stabil gehaltene | Neue Zwangsanleihe be- | Weiterfilhrung der Kol-| 27.

auf dem Binnenmarks,
besonders bei Lebens-
mitteln (Brot) und Ver-
brauchsgiitern.  Lohner-
héhung um rd. 10 vII in
untersten Lohngruppen.

stiegen; rd. 20 vH iiber
Vorjahrsstand. Bemii-
hungen um langfristige
Auslandskredite  bisher
ohne Erfolg.

Papierwibrung.

vorstehend.

lektivierungspolitik  in
der Landwirtschaft. Ver-
mehrte Autarkicbe-
strebungen (zunehmende
Unabhiingigkeit ~ vom
Augland im  Rohstoff-
und Maschinenbedarf).
Verstirkter Kampf gegen

Miistinde  im er-
teilungsapparat und
Wohnungswesen.
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Noch: Die Wirtschaftslage in

Lde)  Land Gesamtlage Indusirie Landwirtschaft AuBenhandel

Noch: Europiische
28. | Spanien Wirtschaftsleben gestort | Lage sehr uneinheitlich. Berg- | Getreide- und Obsternto weit | Einfuhr gegen Vorjahr wertmifig
durch starke politische Un-| bau und Schwerindustrie| iiber Durchschnitt. Sehr| gostiezen- Ausfubr gesunken, Men-
. 4 . e . opa . genentwicklung wenig einheitlich
ruhen (separatistische und | wenig giinstig; Produktion gute Qualitit. Weinernte| (Rinfubrsteigerung bei Fertigwaren
marxistische Aufstinde). durch Arbeitskimpfe beein- | mittel. Kaufkraft gestiegen. %@d Kohle, Agsffl‘lhrtsteigemngAbei
3 3 3 i1 1senerzen un ertigwaren, .Aus-
Lage der Landwirtschaft | trichtigt. Verbrauchsgiiter- fuhrriiokzang. bei Wain and fri-
unter dem EinfluB sehr guter 1ndus'tr1en. z. T. gebessert. schen Frichten). Zunehmender
Ernteergebnisse gebessert. | Arbeitslosigkeit  steigend Passivsaldo: Januar/September
(iiber Vorjahr). Bautitig- 1’85,1 Mill. Peseten gegen 133,4 Mill.
P . - esoten im Vorjahr.
keit auf niedrigem Stande
stagnierend (unter Vorjahr).
29, { Ungarn Wirtschaftstitigkeit nicht | Industrielle Produktion jm 1.Hj.| Sehr ungiinstizes Ernteergebnis bei| Ausfuhr seit Jahresmitte — z.T.
, weiter belebt, teilweise wie- weiter gestiegen, namentlich bei Weizen, Roggen, Gerste, Hafer,| infolge geringerer Ernteitberschiisse
i Produktionsgtern. Seitdem teil- durch stark gestiegene Getreide-| -— verschlechtert; wertmiBig im
der a.bgeschwa,cht. Rohstoff- | weise Nachlassen der Aufwarts- preise teilweise ausgeglichen. Giin-| Oktober rd, 10 vH unter Vorjahr.
schwierigkeiten. Eisenbahn-| bewegung, vor allem infolge De- | stige Maisernte. Weizenausfuhr im | Einfuhrbelebung seit Jahresmitte
iiterverkehr  noch 7 visengchwierigkeiten in der Roh- | mneuen Erntejahr gering. Rindvieh-| wieder nachlassend, Einfuhrwert
gu stoffbeschaffung. Roheisenerzeu- ausfuhr mengenmifig gestiegen| aber immer noch iber Vorjahr.
nehmend. gung anhaltend uber Vorjahr.{ beiverringerten Erlosen. Schweine-| Vor allem Einsehrinkung der Roh-
Bautitigkeit in Budapest seit | ausfuhr im 3.Vj. belebt. Wein-| stoffeinfubr infolge Devisenschwie-
Jahresmitte verringert; Bauvor- | ernte mengenmiBig unterdurch-: rigkeiten. Ausfuhriiberschuf i
haben abnehmend. Rickgang der | schnittlich bei sehr guter Qualitit.| den ersten 10 Monaten m;’
Arbeitslosigkeit andauernd, jedoch 334 Mill. P gegen 55,0 Mill. P i
zuletzt etwas verlangsamt, Vorjahr.
AuBereuropdische Agrar-
30. | Britisch Gesamte Wirtschaft noch im | Weiterer Ausbau der In-) Trotz gebesserter Preisver-| Ausfuhrerlose infolge hoherer
Indien Schatten der Agrarkrise.| dustrie z. T. mit Hilfe der| héltnisse noch tief in die| Preise (Baumwolle, Tee) und
Politische und wirtschaft- | Frlose aus Goldverkdufen,| Krise verstrickt. Weitere| erhohter Mengenabsitze
liche Beziehungen zum | vor allem im Pundschab.| Goldabgaben der stark ver-| (Leinsaaten, Baumwolle)
Mutterlande gebessert. Eréfinung neuer, mit aus-| schuldeten Bauern. weiterhin  {iber Vorjahrs-
schlieBlich indischem XKa- umfang. SperrmafBnahmen
pital erbauter Baumwoll- %egen Einfuhr japanischer
spinnerei in Kalkutta. . aumwollwaren erhohen
Ausfuhriiberschufl.
31. | Britiseh Fortschreitende  Besserung | Seit Miirz steiéende Zinnpro- | Ertrige der Kautschuk-| Hohere Einfuhrwerte infclge ver-
Malaya auf fast allen Wirtschafts-| duktion, im September um | plantagen etwas gebessert,| xehrten Bemugs von Banmioll
. > . s waren, Eisen und Stahl. Gréflerer
gebieten. 125 vH itber Vorjahrsniveau. Auslandsabsatz von Kautsehuk
Vom Oktober ab erneute und Zli;m bei ggnstig%;l Ifrqisgn.
1 3 - vor allem 1In en ereinigten
Emstha’nkung der Pro Staaten von Amerika, erhdht
duktion. Ausfuhrerlose.  Ausfuhriiberschu
stark schwankend.

32. | Ceylon Langsame Aufwirtsbewegung, Erlos der Tee- und Kaut-| Einfuhr trotz  Erhohung
in  letzter  Zeit unter- schukplantagen gegeniiber| immer noch gering. Baum-
brochen. Vorjahr gebessert. wollwareneinfuhr aus Japan

wegen Erschopfung derEin-
- fulirquote fast vollig ge-
stoppt. Exportschrumpfung
seit Mai. Sinkender Ausfuhr-
- -
iberschub.
33. | China Gesamtlage regional ver-| Anhaltendes Wachstum, vor | Weiterer Niedergang der ge-| Weiterer Riickgang der Ge-
. schieden, durch politische | allem der Textilindustrie.| samtchinesischen Landwirt-| samteinfuhrbeizunehmender
Storungen  beeintrichtigt. | Baumwollgarnindustrie wei-| schaft infolge politischer| Maschineneinfuhr (Industri-
Banaktivitit in Schanghai| terhin gut entwickelt und| Storungen. Verschirfte De-| alisierung). Ausfuhrschwach
bei gleichzeitiger Depression | beschaftigt. Absatz im| pression der Olsaatenwirt-| behauptet. Binfuhriiberschuf
in anderen Kiistenstidten.| Binnenmarkt durch po-| schaft durch ungiinstige Ex-| bisAugust gegoniiber Vorjahr
Zahlungsbilanzausgleich be- | litische Wirren, Flut- und| portlage. VergroBerung der| um 38,3 vH zuriickgegangen.
droht durch weitercs Sinken | Diirrekatastrophen  beein-| Baumwollanbaufliche und| Wegen Silberpreissteigerung
der  Auswandererriicksen- { trichtigh. Vereinzelte Ex-| Versuche zur Reorganisation| Verminderung des Ausfuhr-
dungen, verscharft durch | porte (Textilien). der Seidenwirtschaft (Ver-| volumens befiirchtet.
die den AuBenhandel gefihr- suchsstationen).
dende Silberpreissteigerung.
Schwere Agrardepression. .
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Preise Kredit Wiihrung Staatsfinanzen Wirtschaftspolitk | 12e-
Agrarlinder S n
GroBhandelspreise steigend Verli;mu%n qutrqp tlx)tqﬁﬁscll,m‘ I!I\lé; Valuta Mitte Dezember | Zunehmende Fehlbetriige, | Sicherung der Regierungs-| 28. B
(iiber Vorjahr). Agrar- ?(’m‘ﬁ}tei‘:les‘é‘h;;ﬁkn‘g;‘ e | auf 42,1 vH der Paritit. | ausgeglichen durch Aus-| macht und des Wirt-
stoffe iiberwiegend iiber | tenbank; Depositen abneh-| Kurs leicht schwankend. | gabe von 41/, ), Schatz- | schaftslebens vor inner-
Vorjahr. Lebenshaltungs- {nind:gllgtt?m]l(m!auf unter}i’or- scheinen im Juli wnd| politischen  Storungs-
kosten gestiegen. seit Oktober wioder steigend’ November 1934. versuchen. Rege handels-
Obligationenkurse bis Anfang politische Tétigkeit.
September stagnierend, szit-
dem etwas gesunken. m
27. 10. Herabsetzung des Dis-
kontsatzes von 6%y auf 51/,°/. 3
GroBhandelspreize, vor Z%}ﬂungslﬁlit_telumlaué - lgch Goldwert der Valuta | Lage des Staatshaushalts | Bemiihungen zur Auf-| 29, %
allem der landwirtschaft-| Upterschroiiung des Vor | Mitte Dezember auf | in dem am 30. Juni ab-| rechterhaltung der Roh-
: N jahrsumfangs wihrend des e .
lichen Erzeugnisse, ge-| Sommers — seit September | 64,2 VH der Paritit, seit | gelaufenen Rechnungs-| stoffversorgung durch
stiegen; seit Jahresmitte gv,ieger darﬁ\;lerllegeréd- I%’e' Mai annihernd stabil. | jahr 1933/34 gebessert;| Ausdehnung der Kom-
rd. 14 vH fiber Vorjahr, | Hitbeanspruchung  der Na-| ' pyeyiseniape indessen in-| imlaufenden Rechnungs-{ pensationsgeschifte. .
" tionalbapk unter Saisonein. . . p . f
Lebenshaltungskosten in| fussen gestiegen. Sparein-| folge crhohter Rohstoff- | jahr bisher keine weitere
den letzten Monaten fast lt'«}geﬁ Weigel:t gse:titegelﬁ-e ﬁllfg beziige im 1. Hj. neuer- | Erleichterung.
2 3 1engurse sei prembper 1 : s 5
unveréndert auf Vorjahrs-| {ptorbrechungen  steigend. | 0ings wieder verschirft.
héhe. Insolvenzen im 8. Vj. weniger
als im Vorjahr.
und Rohstofflinder .
{
In Bombay: allmihlich an- | Anhaltende Fliissigkeit | Rupie parallel zum eng- Fina}lzlagefd.er ,Zengalzegiefu,ng Aﬂsaﬂ]){eitung von Plﬁﬂeg 30. ‘f"f
steigende  GroBhandels-| anf dem Geldmarkt.| lischen Pfund; Mitte | eiter befriodigend. Ausgleich | swecks Umschuldung . und :
; s fir den zu erwartenden Zoll-| Entschuldung der Landwirt
preise, aber noch unter| Verbarren des Diskont-| Dezember 60,8 vH der | austall und Deckung der er-| schas. Beibehaltung  der
Vorjahrshohe.  Frhohte | satzes auf dem nie-| Paritit. Fortgesetzt | bohten ~ Ausgaben  durch| hohen Zolle, um heimische
Lebenshaltungskosten, In| drigsten Stand (3%/, /)| hoher Goldabflub nach f;‘g‘if;g’mh“fg‘mggzgzg g‘gzg;;ieT‘:‘]ff‘l‘d;‘;d Iﬁfﬁ;
Kalkutta: esamtindex | seit Gri’mdung der Tm- London. Emission einer 39, Rupien-| markte gegen die englische,
der GroBha.nde]spreise bel peria,l Bank of India anlethe zu Refundierungs- japgmische und nli{ederlﬁndisch- .
z. T. erheblichen Preisver- | (1921). Kurse der Staats- zwecken. ;’;ﬁﬁfzﬁl Konkurrenz  zu
schiebungen seit Jahres-{ anleihen gestiegen.
frist fast unverdndert.
Kautschukpreis trotz Straitsdollar parallel zum 1131 Sommer %lingefﬂhrteyt_gesen 31.
leichter ~ Abschwichung englischen Ptund; Mitte Jopan gorichtete Konlingon:
. Sy g der Baumwoll- un
immer noqh erheblich ube_r Dezetpber 60,9 vH der Kunstseidengewebeeinfuhr
Vorjahrsniveau. Seit April Paritit. ohn; Be%inmﬁhti};gun ) des
s 5 I grolien wischenhandels 1n
nachgebender "Zmnpgels Singapore durchgefithrt. Lok- \
um fast 100 vH iiber Tief- kerung der rigorosen Ein- ;
.stand von 1931, wanderungsbestimmungen )
zgwecks Behebung des Ar- :
beitermangels auf den Kaut- P
%chukplanta.gen und in den N
inngruben. .
8eit April nachgebender Zinn: i 1ti i Auf Veranlassung des Mutter- 1
preis iiber Vurjlai%rsstaud. Kaut- Wie Britisch Indien. landes und tro%z energischen 82. .
schukpreis gegeniiber Tiefstand Einspruches des ceylonesischen i
stark erhoht, Nivean in letater Staatsrats am 1. August Ein- R
Zeit knapp behauptet. Tee- fuhrkontingentsystem  fir N
preis neuerdings wieder riick- - o Baumwollwaren in Kraft ge- <%
liufig. Durch verschirfte Ein- getzt, hauptsichlich gegen i
fuhrbeschrinkung ausgeldste Japan gerichtet. Ersetzung -
Proissteigerung nicht nur aunf der Wertzolle auf die Ein- -
betroffene Einfuhrwaren be- fuhr von Lebensmitteln und
schrinkt. Gtitrzmken durch Gewichts-
zblle. N
GroBhandelspreise in Steigender Aufenwert in- | Ungiinstige Lage der | Planungsideen: Verkehrs- | 33.

Shanghai in der Gesamt-
‘tendenz sinkend. Steige-
rung von Mai bis August,
Rickgang im September.
Einfuhrpreise  steigend,
iiber Vorjahrshéhe; Aus-
fuhrpreise sinkend, erheb-
lich unter Vorjahrsstand.
Starke  Erhdhung der
Lebenshaltungskosten von
April bis September.

folge internationaler Sil-
berpreissteigerung. Be-
kiamptung der Silberaus-
fuhrtendenz durch zehn-
prozentige Silberansfuhr-
steuer, die in gewissem
Grade die Wihrung vom
Silber lost. Gefahr des
Silberschmuggels.

Staatsfinanzen. Stark ge-
stiegene Provinzial- und
Gemeindelasten.  Aus-
landsschuldendienst, so-
weit nicht durch Seezoll-
einnabmen gesichert,
weiter unregelmiflig
oder ausgesetzt.

politik,  FluBbauregu-
Lierungen, landwirt-
schaftliche Veredlungs-
industrien.,

el e
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34.

36.

Nieder-
lindisch
Indien

Schwache Belebung, Starker

Steuer- und TLohndruck
machen Aufschwung zu-
nichst unwahrscheinlich,

|
|

b

AuBerordentliche Lohnsenkungen.
Zinnproduktion gut behauptet;
Verlangerung des Zinnkartells bis
Ende 1934. Ab 1. Oktober Zinn-
produktion wieder eingeschrinkt,
Leichte Belebung der Erdolin-
dustrie, im September abge-
schwacht, Ansétze zur Sanjerung
der Zuckerindustrie auf stark
reduzierter Basis,

Lage der Landwirtschaft seit Frith-

jahr 1934 wenig verdndert. Ver-
haltnismaBig befriedigende Ent-
wicklung wegen Belebung der
Kautschukwirtschaft, QGute Tee-
preise. Landwirtschaftliche Bin-
nenmarktproduktion durch Krigen-
gesetzgebung gefordert. Einfuhr-
beschrinkung fiir Reis, Soja-
bohnen und Sojaprodukte.

Nach leichter Ausfubrsteigerung in

jiingster Zeit wieder sinkende
Tendenz, mengen~ und wertmibig,
Teeausfuhr wertmifBig betricht-
lich vermehrt, Befriedigende Lage
der Ausfuhr von Kaffee und
Kautschuk, neuestens Riickginge.
Zuckerausfuhr auf niedrigem Ni-
veau belebt, Einfuhr leicht stei-
gend,  Ausfuhriiberschufi gegen-
iiber Vorjahr erhoht.

Paléstina

Anhaltende Aufwirtshewe-
gung infolge weiteren Zu-
stroms von Kapital und
starker Zuwanderung. Keine
Arbeitslosigkeit.
iibertriebener  Bau-
Bodenspekulation,

und

Gefahr |

Infolge der lebhaften Griindungs-
tatigkeit giinstiger Geschiftsgang
in Industrie und Kleingewerbe.
Rege Bautitigkeit (Zementeinfuhr
im 1, Hj. 66400t gegen 39300¢
im ganzen Jahr 1933). Export
der Beifenindustrie wieder ge-
bessert. Tabakwarenerzeugung
steigend.

Diesjihrige Zitrusernte auf 6,25
bis 6,60 Mill. Kisten geschitut,
uber Vorjahr. Apfelsinenansfubr
in 1933/34 5,2 Mill. Kisten (2,4 Mill.
LP) gegen 4,4 Mill. Kisten (2,0 Mill,
LP} in 1932/33. Bestrebungen, die
bisher iiberwiegende Orangenkul-
tur durch verstirkten Obst- und
Gemiiseanbau und durch Klein-
viehzueht zu ergénzen.

Ein- und Ausfubr im 1. Hj.
weiter gestiegen. Tinfuhr-
iiberschuB im 1. Hj. 4,4
Mill. LP gegen 2,8 Mill. LP

36.

Persien

Anzeichen fiir Entspannung der
Handelskrise.  Gunstige Riuek-
wirkungen der Kaufkraftsteige-
rung in der Landwirtschaft auf
die Gesamtlage.  GroBhandels-
mirkte teilweise belebter. Erhoh-
ter Absatz im Einzelhandel. Hoch-
konjunktur ira Bauwesen (Moder-
nisierung der Stddte, Stralenver-
breiterung u. a.) sowie im Ausbau
der Verkehrswege (transpersische
Bahn, Autostralen). Fortschrei-
tende Industrialisierung.

Textilindustrie und Zucker-
industrie dank starkem han-
delspolitischen Schutz (Im-
portmonopole) voll beschif-
tigt. Aushau der Industrie
unter fithrender Beteiligung
des Staates, gehemmt durch
Kapitalknappheit.  Keine
Arbeitslosigkeit. Mangel an
gelernten Arbeitern.

Ernte gut. Auslandsabsatz
durch schlechte Ernten in
konkurrierenden  Léndern
erleichtert (Baumwolle,
Reis, Friichte usw.). Preise
behauptet, teils steigend.
Kaufkraft der Landbevolke-
rung gebessert.

im Vorjahr,

Trotz Lizenzsystems weiter-
hin Einfuhriiberschiisse in-
folge lizenzfreier Regierungs-
importe sowie Maschinen-
einfuhr, wofiir Lizenzen ohne
vorherige Ausfuhr persischer
Produkte erteilt werden.
Ausfuhr von agrarischen
Rohstoffen und Lebensmit-
teln befriedigend, Teppich-
ausfuhr sehr schlecht. Mo-
nopol fiir Einfuhr von Baum-
wollstoffen.

31.

Siam

Uberwindung der Krise durch
strukturell bedingte Export-
schwierigkeiten (Reismono-
kultur) gehemmt. Politische
Unsicherheit infolge Kon-
flikts zwischen Regent und
Volksvertretung.

38.

Tiirkei

PlanmaBiger Ausbau der tiir-
kischen Volkswirtschaft
durch stabile Lage auf den
wichtigsten Warenmérkten
und im Aufenhandel gefor-
dert.

Brrichtung  der  ersten
Schmelzanlage fir einhei-
mische, bis jetzt nur im Aus-
land verhiittete Zinnerze
mit Staatsmitteln geplant.

Erlosbesserung dank wieder
zunehmender  Reisausfuhr
bei hoheren Preisen. Trotz-
dem depressive Lage der
stark verschuldeten Bauern.

Verlagerung der Reisansfuhr
von China (hoher Einfuhr-
zoll) und Niederlandisch In-
dien  (Kontingentierungs-
system) nach Britisch In-
dien und Britisch Malaya.

Einfuhr noch immer niedrj
Standiger Ausfuhritberschi

Steinkohlenforderung stei-
gend. Weitere Industriali-
sierung.

Im allgemeinen geringe Vor-
rite aus fritheren Ernten.
Tabakernte unter Vorjahrs-
menge geschitzt; Preiser-
héhung erwartet. Ernte von
Haselniissen und Rosinen
miBig. Opiumernte unter
Vorjahr. Baumwollernte da-
gegen weit tiber Vorjahr.
Staatliche Stiitzung der Ge-
treidepreise fortgesetzt.

75 vH der Einfuhr und 63 vH
der Ausfubr vollziehen sich
im Rahmen wvon Verrech-
nungsvertrigen.

39.

Argentinien

Ausdehnung und Vertiefung
der bisher auf den Binnen-
markt beschrinkten kon-
junkturellen Erholung durch
Belebung des AuBenhandels.
Weiter erhohte TUmsatz-
tatigkeit infolge allgemeiner
Kaufkraftsteigerung.

Weitere Fortschritte in der
industriellen  Selbstversor-
gung.  Verbranchsgiiterin-
dustrien anhaltend gut be-
schiftigt. Auch in der Ge-
frierfleischindustrie leichte
Besserung der Rentabilitiit.
Neuerdings Forderung der
Nahrungsmittelindustrien
durch entsprechende Ein-
fubreinschrankung  beab-
sichtigt.

Fortschreitende Erholung in-
folge erhohter Getreideaus-
fuhr bei bedeutend ge-
stiegenen, wenn auch neuer-
dings wieder riicklaufigen
Weizen-, Mais- und Lein-
saatpreisen. Weizenanbau-
fliche gegen Vorjahr etwas
vermindert. Ernteaussich-
ten fast allgemein giinstig.
Auch Lage der Viehzueht
bei anziehenden Fleisch-
preisen gebessert. Wollschur
1934/35 voraussichtlich Vor-
jahrsumfang.

Zunahme der Ausfubr, auch
in Gold gerechnet. Mengen-
steigerung Januar bis Ok-
tober gegeniiber dem Vor-
jahr 10,9 vH, hauptsichlich
infolge hoherer Getreidever-
schiffungen. Seit Juni auch
deutliche Steigerung der Ein-
fuhr. Ausfuhriiberschu8 iber
Vorjahrshohe.
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preis von Scptember bis
November wieder gesun-
ken, jedoch noch ber
Vorjahrshohe. Weltmarkt-
lage fir wichtige Agrar-
erzeugnisse, besonders
Mais und Leinsaat, ge-
bessert.

Auch Notenumlauf wei-
ter vermindert. Clea-
ringverkehr erneut be-
trichtlich gestiegen;
Konkurse stark gesun-
ken und weit unter Vor-
Jahrshohe. Weitere Bes-
serung der Kredit- und
Zahlungsverhaltnisse in
der Landwirtschaft.

jedoch unverandert. Auslands-
bewertung der Valuta Miite
Dezomber aui 46,3 vH der
Paritat. Andorung derDevisen-
politik noch nicht beabsich-
tigt. Transfer altorer Waron-
schulden durch erhdohtes De-
visenangebot erleichtert.

durch gréBere Konver-
sion dlterer Pfundan-
Ieihen.  Staatskredit

stark befestigt, weitere
Kurssteigerungen argen-
tinischer Anleihen im
Ausland. Frhebliche

Finanzreserve aus Uber-
schiissen der Devisen-

abkommen mit dem
Deutschen Reich). Im
Innern Tendenz zur Er-
hohung des Staatsein-
flusses  auf die Wirt-
schaft. Verstirkte Ini-
tiative in der Arbeits-
beschaffung, besonders
im StraBenban.

Preise Kredit Wihrung Staatsfinanzen Wirtschattspoltlk  |“ae-
und Robhstofflinder
Weiterhin leicht sinkende| Anhaltend fliissiger Geld- | Stabile  Goldwihrung. | Stenersufkommen nicht ek Preisgabe dér Freihandels- | 34.
GroBhandelspreise,fallende| markt. Sehr hoher Stand | Gold- und Devisenbe- sg’;‘ili‘l‘;f;‘gé dg';fglsgfgcgpa;ggﬁ; politik, Ubergang zur
Tendenz der Lebenshal-| der Kurse festverzins-| standder Bankvon Java| nahmen vermindern Defisit.| Kontingentierung, die
tungskosten. licher Wertpapiere. Sin- | bei geringen Schwan-| Schwebende schuhli'd_erreicht sich praktisch gegen
kender Notenumlauf, kungen im ganzen unver-| 300 Millhl Konsobidiorangs | jppan * richtet. Schutz
dndert. 250 Mill. hfi unter Garantie| des einheimischen Nah-
des Mutierlandes be:ﬁ}lglgis;lé rungsis;nbaus, Na,h{)ungs-
o ovember W AUBO.OEN ! autarkie angestrebt.
Ao o Sborzcsemmet, | Mais-Cambrie-Kompen-
ProzeB der Ausgabenschrump- | gationsabkommen  mit
fung wahrseheinlich beendet. Holland.
GroBhandelspreise — nach | Geschaftstatigkeit  der | Valuta in Paritit mit dem GiinstigeFina.nzla,Ee (Ein-| Weiterer Ausbau des| 35.
Erhohung im 1. H}, —seit| Banken unter dem Ein-| englischen Pfund. nahmeniiberschufl) er-| Hafens von Haifa.
Juli wieder rd. 1 vH unter | fluB der Kapitaleinfuhr moglicht Steuernach-
Vorjahr. Lebenshaltungs-| und der Investitions- lésse fiir die von voran-
kosten leicht gestiegen, | tatigkeit gehoben. — Ge- gegangenen Mifernten
knapp 2 vH iiber Vorjahr. | setz zur schirferen Be- betroffenen Bauern.
kimpfung des Zins-
wuchers geplant.
GroBhandelspreise fiir Ein- | Zahlungsoinstellungen der Grod- | Infolge Silberpreishausse | Fortlaufende Uberschusse der | Staatskapitalismus: 36.
fuhrwaren  (Baumwoll- %“Zﬁﬁﬂiﬁe;mgﬁgeiﬁii‘l“ Ba’;"{f:; Valutaauftrieb, dem sich L’;‘fiﬁl"tﬁlﬁe ﬁ‘ﬂ:ga;};’;:n dig?:; Staat groBter Kapita-
stoffe, Zucker, Tee usw.)| gebessert. Notenbank erstrebt | die Notenbank wider-| der Finanzierung des Bisen-| Llst.  Protektionismus
wnter dor, Wirkung des| niinip e St | setrt (guperte | Prc | s, Nopm i | duh | Aubenhandel
AuBenhandelsgesetzes in Si .| gung, »manipulierte Sil- ) t Regie. | Sesetz, das lormell den
steigend. A%xsfuhrpreise ﬁ%gk‘éﬁgrl &ggr‘i’égl?l?iludstgg- berv%ahnmg«). Metall- iﬁié fﬁ:l Béféimz“xi’c‘ke iy ganzen AufBienhandel
der Rohstoffe und Lebens- | alisierungskredite. ~ Handels- | eyt der Wahrung heute | Einnahmequellen zu erschlie- | zum Monopol der Re-
mittel teils steigend, teils| Lredite sehr e om0 | 15 yH iiber Kurswert. g";‘n%‘;f;ﬁfﬂgv‘;f’gl‘]’]‘;“;;nf&f:j glerung erklirt. Ziele:
behauptet, der Fertigwa-| 189/, bis24%,p. 2. GroBbank- | Keine Beschrankungen | tristie Schuld unbedeutend, Indqstna.llglerung, Au-
ren rickldufig. Lebens-| fahige Wechsel 7% bis 9%. | jm Devisenhandel. Fr-| langiristige nicht vorhanden.| tarkie. Einfilhrung der
haltungskosten und Lohne g;‘lpﬁ}l’i”g“g‘tvxﬁeﬁkt“’“we' hebliches Devisenange- ?Oﬁglﬁlﬁfggdsggtlﬁfghﬁ V"“}}gﬁ Goldwiihrung ~ geplant,
steigend. ) bot trotz Passivsaldos | Riistungsausgaben. um Steigerung des Wer-
der sichtbaren Handels- tes der — noch auf Sil-
bilanz. Gold- und Silber- ber basierten — Wih-
export im Schmuggel- rung zu vermeiden.
wege.
Seit Juni anhaltende Reis- | Zunahme des Banknoten- | Bahtkurs parallel zum | ZielbewuBte, auf Budget- | Planméfiger Ausbau der| 37.
preissteigerung in Bang-| umlaufs infolge gestei-| englischen Pfund; Mitte | ausgleich gerichtete Fi-| Binnenwirtschaft.
kok neuestens durch ge-| gerter Umsitze. Dezember 61,4 vII der| nanzpolitik,
ringen Preisfall abgelost. Paritat. Weitere Ab-
Zinnpreis unter Schwan- wertung des Baht zwecks
kungen nachgebend, aber Exportforcierung  end-
.iiber Vorjahrsniveau. giiltig aufgegeben.
GroBhandelspreise — nach | Notenumlauf und Sicht- | Wahrung stabil auf Gold- | Staatseinnahmen — z. T. | Starke staatliche Initia-| 38.
vorherigem Riickgang — | verbindlichkeiten  der | paritit bei Devisen- infolge Neuordnung der| tive in Landwirtschaft
seit  April  gestiegen. | Zentralbank im Laufe| zwangswirtschaft. Gold-| Steuereinziehung — ge-| und Industrie. Abschlu$
Lebenshaltungskosten im | des Jahres gesunken; im | und Devisenbestand der | bessert. Letzter (3.) Ab-| von Kompensations- und
Laufe des Jahres erheb- | Oktober rd. 2 vH iiber| Zentralbank wachsend;| schnitt der Inlandsan-| Clearingvertrigen.
lich gesunken. Vorjahrshohe, Abrech-| Ende Oktober 32,7 Mill. | leihe aufgelegt.
nungsverkehr in Istan-| #tirk. Plund gegen 25,6
bul im 1.Hj. stiick-| Mill. im Oktober 1933.
méiBig gestiegen, wert-
miBig weiter gesunken.
Niveau der Ausfuhrpreige | Mit steigenden Ausfuhr-| Infolge vermohrien Angobots | Hinnahmen undAusgaben | Fortschreitende Umstel-| 39.
(auBer fir Haute und| erlosen fortschreitende | Yo Bxportwochseln Brholung | “yuhosy  jm  Gleichge- | lun, der  Handels-
Wolle) seit Jahresmitte| Verflissizung des Geld-| und am freien Devisenmarkt. | wicht. Betrichtliche beziehungen auf Rezi-
erheblich gesticgen. Wei- | marktes, Bankkredite je- | Offlzieller Ankanfskuts gogen- | Jiinsparungen im #uBe-| prozitit (im September
zen-, Mais und Leinsaat- | doch moch abnehmend. | Uber dom englischen Prund | ., Schuldendicnst | Ilandels- und Zahlungs-
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40. | Bolivien Trotz gesteigerter Wirt- Zinnproduktion seit Mirz | Lage infolge reichlicher Ern- | Starke Zunahme der Ausfuhr durch
schaftstitigkeit im Minen- | stark gesteigert; im August| ten gebessert, fﬁei?;:ns&%%iﬁmﬁgu:ﬁéﬁ
gebiet und stark erhohter| auf dem Stand von 1930. gegen Vorjahr 36 vH, Wertsteige-
Ausfulilr gesg,mtila,g%r noch | Ab 1. Oktober je%%hl)er- %u;g;nﬁbgzi lfégs‘tfilggmx;d ;1;;1;::1
weitgehend dure iegs-| neute internationale Pro- ; : i
einfliisse beeintrichtigt. duktionseinschrinkung be- ﬂ’ﬁi’i};ﬁ fx‘s‘fmﬁﬁﬁiﬁ,"iﬁhh%g’ wleai)f-

schlossen. Verbrauchsgiiter- sehr erschwert und auf teure Ein-
industrien mit Ersatzliefe- ::21:‘;1’-‘55;1'“ frelen Devisenmarkt
rungen fiir stark gedrosselte ’

Einfuhr von Konsumgiitern

weiter gut beschéftigt.

41, | Brasilien Anhaltend lebhafte Binnen- | Erzeugung der Verbrauchs-| Fortschreitende Erholung bei| Ausfuhr in Milreis iiber Vor-
marktkonjunktur, AuBen- | giiterindustrien im allgemei- | giinstigen Absatzverhilt- jahrshéhe, in Goldwerten
handelssituation noch nicht | nen noch hoch; teilweise be- | nissen am Binnenmarkt. Ab-| noch darunter. Einfuhr bis
entscheidend gebessert, je-| ginnende Produktionsein- satz der Rekordbaumwoll-| August — z. T. infolge b
doch neuerdings ginstigere | schriinkungen infolge Vor-| ernte auch nach dem Aus-| wvorstehender Zollerhhung
Ausfuhrentwicklung. Wei-| ratsanhiufung (Textilindu-| Iand gesichert. Auch Kaffee-| — gestiegen. Bisheriger Aus-
tere  Vertrauensfestigung | strie). Baustoffindustrienbei| ausfulr durch neue devisen- | fubriiberschuB etwas héher
durch politische Stabilisie-| stark gesteigerter Bautitig- | politische MaBnahmen er-| als im Vorjahr. Kaffee-
rung. keit anhaltend gut beschai-| leichtert. Beschleunigte Ver- | ausfubr seit August wieder

tigt. Partielle Lohnsteige-| ringerung der KaHeevor-| gestiegen. Ungewo6hnlich
rungen. rite infolge kleiner Ernte.| hohe Baumwollausfuhr.

42, | Chile Fortschreitende Erholung der | Kupferproduktion hat bei anhalten- | Rentabilitéitsverhaltnisse Ausfuhr bei steigender Ten-
Gesamtwirtschaft bei anhal- | d¢r Steigerung Stand Vg‘;ljgg? nach reichlichen Ernten wei- | denz erheblich iiber Vor-
tend giinstiger Entwicklung | erzeugung weiter ausgedehnt. Koh- | ter giinstiz. Bei steigenden | jahrshohe. Stark gestiegene
der Ausfuhr und der Mine- | lenpreduktion auf Hochststand. | Preisen erhohter Auslands-| Kupferausiuhr auf dem
ralproduktion sowie begin-| Privgung der forigeselst avsge | ,hoaty Befriedigende Ernte- | Stand von Ende 1929. Im
nender Wiederzunahme der | behauptet hohes Niveau. Arbeits- | aussichten.  Weizenanbau | August auch erstmalig seit
Einfuhr. losigkeit emeuﬁ hstark zuriick- | wejter ausgedehnt. 1932 stirkere Einfuhrzu-

g:egi?tl‘gen. chnsummenindex na.}.lme. éusfuhriiberschu._ﬁ
weiter erhoht, Januar bis
September 239 Mill. Pesos
gegen 128 im Vorjahr.

43. | Ekuador Weitere Besserung der Wirt- | Verbrauchsgiiterindustrienim | Infolge hoherer Ernteergeb- | Ausfuhr der wichtigsten land-
schaftslage infolge giinstiger | allgemeinen gut beschéftigt; | nisse (Kakao, Kaffee, Mais) ; wirtschaftlichen Erzeugnisse
Ernteergebnisse und stei-| Ersatz bisher vom Ausland| wund gebesserter Preise Kauf-| (Kakao, Kaffee, Banan
gender Ausfuhr. Umsatzbe- | bezogener industrieller Fer-| kraft gestiegen. Allméhliche | Reis) gegenitber Vorjal
Iebung im Innern geringer | tigwaren jedoch vor allem berwindung der Krisen-| stark erhoht. Auch
als in der Kiistenzone. qualitativ. noch unzurei- | folgen. iibrige Ausfuhr bedeutend

chend. gestiegen.  Einfuhr zuneh-
mend und iiber Vorjahrs-
umfang. AusfuhriiberschuB
weiter erhoht.

44. | Kanada Nachlagsen des bisher krif-| Stillstand des Produktions-! Ernte der wichtigsten Ge-| Ausfuhr

tigen Aufschwungs, teil-
weise Riickgéinge. Ent-
wicklung stark von den
Vereinigten Staaten beein-
fluBit, aber mit geringeren
spekulativen Ausschlagen.
Einzelhandeljumsiitze  ein
wenig iiber Vorjahr. Ge-
samtumsétze  (Scheckzie-
hungen) seit Jahresmitte
unter Vorjahr, doch rd. ein
Viertel iiber Krisentief.

anstiegs auf einem um mehr
als die Hilfte iiber dem
Tiefpunkt liegenden Niveau ;
teilweise Riickginge. Ge-
besserte, aber stark schwan-
kende Beschiftigung, be-
sonders bei Produktions-
giitern (Berghau, Stahl) und
Ausfuhrwaren (Papier).
Kraftwagenerzeugung geht
nach ausgezeichnetem Friih-
jahrsgeschiift zuriick. Bau-
titigkeit hoher, aber noch
niedrig. R

treidearten wegen Trocken-
heit unter Durchschnitt,
aber ein wenig iiber Vor-
jahr; Weizen (7,6 Mill. t)
2,8 vH iiber Vorjahr, 32,6vHL
unter Durchschnitt 1928732,
Etwas geringere  Uber-
schiisse. Futtermittelernte
mittel. Dank Preissteige-
rung hohere Kaufkraft der
Farmer. Absatz von Holz
auf hohem Stand, neuerdings
sinkend.

gut gehalten; bei
landwirtschaftlichen Er-
zeugnissen niedriger, bei an-
deren Waren hoher als im
Vorjahr. Weizenausfuhr

mengenmifig auf Vorjahrs-
hohe; Holzausfuhr stabil,
fegen Krisentief verdrei-
acht. Einfuhr (nach ein-
jahrigem Anstieg um zwei
Drittel) leicht gesunken.

ﬁ
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tigem Sommeranstieg sin-
kend, rd. 50 vH iiber Tief-
stand. Lebenshaltungs-

kosten nach leichtemRiick-
gang stabil, etwa 2 vH
itber Tiefstand Mitte 1933.

gegen Krisentief verdoppelt.
Bondskurse steigen etwas
langsamer weiter; Rendite
der Staatspaplere 4,0%/, gegen
4,5, im Vorjahr, eine
privaten Emissionen. Mittel-
fristige Konversionsanleihe des
Btaates (250 Mill.$) iiber-
zeichnet, z. T. von US-Ameri-
kanern.

Goldparitit. Kurs fest.

ordentliche  Ausgaben
(162 Mill. $) gesunken.
Zinsersparnis durch
Konversionen. Hohere
Ausgaben fiir Arbeits-
beschaffung (5,9 Mill. §)
und  Arbeitslosenunter-
stiitzung (16,6 Mill. §).
Insgesamt  Ausgaben-
iiberschuB.

Preise Kredit Wihrung Staatsfinanzen Wirtschaftspolitik “#_"
und Rohstofflinder

Londoner Zinnpreis im Ok- | Kredit- wnd Liguiditats- | Offizieller und Freimarkt- | Finanzlage weiter durch | Hauptziel nach wie vor| 40.
tober etwas unter Hochst- | verhiltnisse noch nicht{ kurs desBoliviano weiter | Kriegshediirfnisse be- Sicherung der Mittel fiir
stand vom Mirz, aber| gebessert. Kreditinsti-| gesunken. Auslandsbe-| stimmt. Ausgaben sehr| die Kriegsfiihrung.
noch iiber Vorjahrshéhe.| tute in starkem Mafe| wertungder ValutaMitte| hoch, jedoch auch Stei-] Starke, Belastung der
Lage des Zinnmarktes| fir Staatszwecke bean-| Dezember 39,9vH der| gerung der Einnahmen | Wirtschaft. Weit-
neuerdings  ungiinstiger. | sprucht. Paritat. Verschirfte De- | infolge erhohter Produk- | gehende Reservierung
Preise der fibrigen Ex- visenknappheit infolge tion und Abgaben der| der Devisen fiir Staats-
portmetalle  gegeniiber hoher Regierungsanfor- | Minenindustrie. bedarf.
dem Vorjahrsstand ge- derungen und ganz ge-
bessert. Teuernng ftir viele vinger Zuteilungen igﬁr
Waren des téiglichen Be- Begarf der privaten
darfs. Wirtschaft.

Kaffeepreis nach riickliufi- | Notenumlauf und Dar-| Im August weitere Locke- | Im lanfenden Haushalts- | Farde der landwirt-| 41.
ger Tendenz wieder be- | lehensgewdhrung mnoch| rung der Devisenbewirt-| jahr bisher trotz relativ | schaftlichen Ausfuhr,vor

. befestigt. Auch sonstige | steigend. Depositen- | schaftung durch erwei-| giinstiger Entwicklung | allem desKaffeeabsatzes,
Ausfuhrpreise trotz Ab-| stand kaum verindert.| terte Freistellung von| der Einnahmen sehr,| durch Erméglichung ho-
schwiichung in den letzten| Geldmarkt weiter fliis-| Exportdevisen zur Ver-| hohes Defizit. Bei be-| herer Devisenerlise im
Monaten uber Vorjahrs-| sig, Zahlungseinginge | wertungam freienMarkt. | reits hoher schwebender; Freiverkauf. Hohere
hohe. Preisstand der wich- |  befriedigend. Milreiskurs am freien| Schuld neue Kreditauf-| Zollsitze in Kraft. Han-
tigsten landwirtschaft- Markt infolgedessen | nahme mittels Schatz-| delspolitische Vereinba-
lichen Binnenerzeugnisse stark befestigt. Inter-| wechsel bevorstehend. rung mit dem Deutschen
teils behauptet, teils ge- nationale Bewertung des Reich. Fortgesetzte
bessert. Milreis jedoch nmoch ge- Interventionsbereitschaft

sunken (Mitte Dezem- am Kaffeemarkt.
ber 41,9vH der Paritit).

GroBhandelspreise, besonders der | Notenumlauf unter Schwan- | Offizieller Pesokursuuverindert. | Einnahmen und Ausgaben fast | Abschluf weiterer Kompensa-| 49,
landwirtschaftlichen Erzeugnisse kungen weiter hoch. Kredit- | Freiverkanfskurs des Peso imGleichgewicht. Voranschlag | tionsvertrige zur Wiederbe-
weiter gestiegen und fast auf | gewahrung nach rascher Zu- | neuerdings infolge verstirkten | fur 1935 bei im Hiablick | Iebung der Ausfuhr und Auf-
vorjahrigem Hochststand. Stdd- | nahme auf dem Stand von Devisenangebots gebessert. auf konjunkturelle Belebung | tauungvonAuslandsguthaben,
tische Bodenpreise im Steigen. | Ende 1930. Depositen- und | Auslandsbewertung Mitte De- | betrdchtlicherhthten Ansatzen| (Im September Meistbegiin-
Lebenshaltungskosten seit Fe- Spareinlagen weiter gestiegen. zember 50,0 vH der Paritét. ausgeglichen.  Durch Kon- stigungsvertrag mit dem Deut-
bruar wieder erheblich erhiht. Geldmarkt flussig, Zmnssatze | Privatbedarf an Einfuhrdevi- | version auswirtiger schweben- | gchen Reich). Im Juli vorteil-
Teilweise leichte Steigerung der | miedrig. Im Juli Konversion | gen fast ausschlieflich — so- | der Schulden und teilweise | haftesinternationales Salpeter-
Lohnsatze. der Hypothekenpfandbriefe; weit nicht Kompensations- Umwandlung in innere Schuld-{ abkommen fiir 1934/35. Fort~

Hochstzins 6°/,. Seit Hochst- | verkehr — auf freien Markt | titel grofere FEinsparungen.| setzung der Binnenmarkt-
stand im Marz sinkende | angewiesen. Gesetzentwurf iber teilweise | stiitzung, jedoch bei vorsich-
Tendenz der Aktien- und Wiederaufnahme des &uBeren | tiger Finanzpolitik.
Piandbriefkurse, Schuldendienstes eingebracht.

Preise fiir Kakao und Kaffee | Notenumlauf bis Septem- | Wahrungsentwertung Einnahmen, vor allem in- | Anhaltende Bemiihungen | 43.
trotz Abschwichung noch | ber weiter gestiegen und | noch nicht zumAbschluB | folge héherer Zollertriige, | um Stabilisierung des
iiberVorjahrsstand;inneres| rd. 40 vH iiber Vorjahrs-| gekommen. Auslands-| erheblich gestiegen (Ja-| Sucre-Kurses. Ende
Preisniveau weiter gestie- | stand. Goldreserven | bewertung des Sucre| nuar/August um 18 vH | September teilweise Er-
gen. unter Schwankungen an- | Mitte Dezember 24,9vH | iiber Vorjabrsergebmis).| hohung der Wertzolle

wachsend. Kreditbean-| der Paritit. um 25 vH.
spruchung bis Septem-
ber gestiegen.
Grofhandelspreise kaum Gﬁldmarkt fitssig, ﬂSteigeeder Alte Paritdt gegeniiber | April bis September or-| Gemi8igte Arbeits-| 4.

" verindert, 14 vH iiber| jotepumaut. Bftexiemkdule| dem USA-Dollar prak-| dentlicheEinnahmenmit| beschaffungspolitik. Ein-
Tiefstand Anfang 1933.| dite unverandert niedrig. Ak- | tisch wieder hergestellt;| 189 Mill. $ um 15 vH| zelne Zollsenkungen.
Weizenpreis nach kréf-| tlenkurse kaum verindert,| rd. 60 vH der alten{ héher als im Vorjahr;
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Noch: Die Wirtschaftslage in

Lide.
Nr.

Land

Gesamtlage

Industrie

Landwirtschaft

AuBenhandel

Noch: AuBlereuropéische Agrar-

45.

Kolumbien

Erholungstendenzen in letzter
Zeit durch Mengenriickgang
der Kaffeeausiuhr und ab-
flauende Tendenz des Kaffee-
preises verlangsamt.

Petroleumproduktion seit
Mai erheblich gestiegen und
bedeutend diiber Vorjahrs-
stand. Goldproduktion wei-
ter hoch. Anhaltend guter
Beschiftigungsstand in Ver-
brauchsgiiterindustrien und
Baugewerbe. GroBere
Streikbewegungen  infolge
erheblicher Steigerung der
Lebenshaltungskosten  bei
niedrigem Lohnniveau.

Trotz geringeren Ausfalls der

letzten Kaffee-Ernte Lage
infolge gestiegener Agrar-
und Viehpreise im ganzen
weiter giinstig. Reichliche
Kaffee-Ernte 1934/35 zu er-
warten.,

Ausfuhr nach starker Stei-
gerung im 1, Hj, infolge ver-
ringerter Kaﬁeeversciiffnn—
%‘en riicklinfig. Einfuhr bis

ugust weiter gestiegen (z.T.
Regierungsbedarf);  neuer-
dings Zuriickhaltung des Ein-
fuhrhandels. Ausfuhriiber-
schufl (in Papierwerten) Ja-
nuar bis August 45,5 MilL
Pesos gegen 10,56 im Vorjahr.

Kuba

Durch  Neuregelung  des
Zuckerabsatzes in den Ver-
einigten Staaten von Ame-
rika und FErhohung des
Zuckerpreises  allmahliche
Besserung der Wirtschafts-
lage, gefordert durch Um-
satzbelebung infolge des
Gegenseitigkeitsvertrages
mit den Vereinigten Staaten.
Konsolidierung jedoch durch
anhaltende politische TUn-
sicherheit gehemmt.

Lage der Zuckerindustrie in-
folge erhéhter Produktion
und gebesserter Preise giin-
stiger als im Vorjahr. Nach-
teilige Auswirkung der durch
den neuen Handelsvertrag
erleichterten Einfuhr aus
den Vereinigten Staaten auf
einzelne Zweige der Ver-
brauchsgiiterindustrien.

Erholung  durch  erhéhte
Zuckerproduktion und ge-
hobene Preise, hobere Ta-
bakausfuhr und gegeniiber
dem Vorjahr verdreifachte
Friichteausfuhr  gefordert.
Zuckervorrite An%a,ng No-
vember um 3,7 vH iiber Vor-
jahrshohe.

Zuckerausfuhr bis Septem-
ber um 3,5 vH iiber Vorjahrs-
umfang. Auch iibrige land-
wirtschaftliche Ausfuhr er;
hoht. Einfuhr aus den Ver-
einigten  Staaten infol
neuen Handelsvertrages i
Steigen.

47,

Mexiko

Allgemeine Wirtschaftstitig-
keit weifer lebhaft, haupt-
sichlich infolge gesteigerter
Bergbauproduktion. Wach-
sende Kaufkraft in allen
Wirtschaftszweigen, Starke
Zunahme des Touristenver-
kehrs.

Petroleumproduktion bis Au-

gust mengenmiBig nur we-
nig iiber Vorjahrshohe. Me-
tallproduktion seit April
stark gestiegen und weit
iiber Vorjahrsstand. Silber-
hausse infolge der Siber-
gesetzgebung der Vereinig-
ten Staaten von Amerika.
Verarbeitende  Industrien
zum groBten Teil anhaltend
voll beschiftigt. Arbeits-
losigkeit vermindert.

Trotz teilweise geringerer
Ernteertrige als im Vorjahr
Zunahme der Kaufkraft in-
folge hoherer Agrarpreise.

Ausfuhr unter Schwankungen
— auch in Goldwerten —
weiter gestiegen und erheb-
lich iiber Vorjahrsstand.
Starke Zunahme der Metall-
verschiffungen. Einfuhr von
April bis Juli im ganzen
nicht mehr gestiegen, Jedoch
hoher als im Vorjahr. Aus-
fuhriiberschuB weiter hoch.

48.

Mittel-
amerika

Wirtschaftslage wenig ver-
#ndert, jedoch in den mei-
sten Landern giinstige Aus-
wirkung erhohter Kaffee-

reise. Noch keine einheit-
iche Belebungstendenz.

|

Wenig entwickelte Binnen-
marktindustrien verhiltnis-
mibig gut beschiftigt, je-
doch neuerdings z. T. durch
wieder ansteigende Einfuhr,
vor allem billiger japanischer
Konkurrenzwaren, beein-
trachtigt. In Costa Rica und
Nikaragua gesteigerte Gold-
ausbeute.

Lage gegeniiber dem Vorjahr
trotz geringeren Ausfalls
der letzten Kaffee-Ernte ge-
bessert  infolge  hoherer
Kaffeepreise. Weitere Er-
holung mit Einsetzen der
neuen Kaffee-Ernte (gegen
Jahresende) zu erwarten; in
Salvador hoheres Ergebnis
als im Vorjahr in Aussicht.

Infolge erhohter Ausfuhrerltse iiber-
wiegend steigende Einfuhr, z.T.
erheblich iiber Vorjahr, Ausfuhr-
iiberschul nominell hoch,

sichlich jedoch durch hoh
Exportanteil fremdkapitalistischer
Produktion sehr vermindert. Im
Einfuhrgeschift starkes Vordringen

Japans, das gegen Vorjahr seinen
Absatz um das Drei- bis Vierfache
gesteigert hat.

49

Paraguay

Anhaltend gedriickte Wirt-
schaftslage. Bisherize In-
terventionsversuche zur Be-
endigung des Chacokrieges

gescheitert.

Trotz gehemmter Auftrichs-
krifte infolge leichten Preis-
riickgangs der Ausfuhrpro-
dukte und bevorstehender
‘Wahlen Fortgang der kon-
junkturellen Erholung.

Exportproduktion der Fleisch-
konserven- und -extrakt-
fabriken vermindert. Gro-
Bere Auftrige fir Iecres-
bedarf.

Bergbauproduktion weiter er-
heblich iber Vorjahrsstand.
Lage der verarbeitenden In-
dustrien weiter giinstig.

Verluste in der Viehwirtschaft in-
folge Trockenheit. Erhthte Vieh-
requisitionen. Viehpreise gestiegen.
Baumwollernte weit iber Vorjahrs-
ergobnis. Erheblicher Minderertrag
der Apfelsinenernte.  Arbeiter-
knappheit in der Holzwirtschaft.

Baumwollernte zu giinstigen
Preisen abgesetzt. Anbau-
fliche fiir Baumwolle er-
neut ausgedehnt. Weitere
Zunahme der Kaufkraft.
Zuckerwirtschaft leidet un-
ter Ausfuhrschwierigkeiten.

AuBenhandelsumsitze in Pa-
pierwerten iiber Vorjahrs-
hohe. Baumwollausfuhrstark
gestiegen. Einfuhr aufer fiir

Kriegsbedarf sehr einge-
schrankt. Anhaltender Aus-
fuhriiberschuB.

Ausfuhr weiter stark gestic-

gen. Seit Juni besonders
ausgeprigte Zunahme der
Einfuhr, besonders von Auto-
mobilen und Produktions-
mitteln.  Ausfuhriiberschuff
(in Papierwerten) trotz Ver-
minderung gegen Vorjahr
weiter hoch (Januar bis Au-
gust 88,3 Mill. Soles gegen
99,1 im Vorjahr).
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Preise

und Rohstotlinder

Kredit

GroBhandelspreise und Ye-

benshaltungskosten zuletzt
sinkend. Innerer Kaffee-
preis trotz leichter Ab-
schwichung im August
noch auf doppelter Hghe
des Vorjahrsstandes. Lage
des New Yorker Kalfee-
marktes in den letzten Mo-
naten unsicher.

Wihrung Staatsfinanzen Wirtschaftspolitik  [lide-
Pesokurs in Bogotd von| Einnahmen infolge hé-| Reform der Latifundien-| 45.

Notenumlauf etwa ein
Drittel iiber Vorjahrs-
hohe. Auch Kredithe-
anspruchung und Cle-
aringumsitze erheblich
hoher als im Vorjahr.
Depositenbestand weiter
erhobt. Kreditsituation
im ganzen gut. Tief-
stand der Wechselpro-
teste. Aktienkurse bei
lebhaften Umsitzen bis

August bis Qktober in-
folge verminderter Devi-
sennachfrage etwas ge-
bessert. Aueh interna-
tional leichte Erholung
der Valuta. Mitte De-
zember auf 39,3 vH der
Paritit.  Goldreserven
etwas vermindert. In
letzter Zeit glatte Be-
willigung aller Devisen-

herer Zolleingiinge ge-
stiegen. Erheblicher Ein-
nahmeiiberschufl. Kurse
der  Auslandsanleihen
gebessert. Noch keine
Wiederaufnahme  des
dufleren Sehuldendien-
stes, jedoch Verhand-
Iungen geplant.

wirtschaft geplant. Si-
cherung des Kaffeeah-
satzes nach wie vor im
Vordergrund.  Bevor-
stehende Ratifizierung
des Handelsvertrages mit
den Vereinigten Staaten
von Amerika. Seit Juni
vorsichtige Deflations-
politik der Zentralbank.

gust weiter erhoht, im Sep-
tember gesunken. Preis-
index fiir Ausfuhrwaren im
August und September ge-
sunken, fiir Einfuhrwaren
bis August erheblich ge-
stiegen.
kosten bis August ge-
stiegen.

Lebenshaltungs- |

hoht.  Kreditheanspru-
chungseitMirzstarkerge-
stiegen. Verbesserte Ban-
kenliquiditat bei steigen-
den Depositen. Clearing-
umsitze nach starker
Steigerung im Juli seit
August leicht gesunken.
‘Wechselproteste weiter
unter Vorjahr.

kleineren Sehwankungen
stabil. Auslandshewer-
tung der Valuta Mitte
Dezember 50,0 vH dor
Paritat.  Wahrungsre-
serven nahezu . unver-
andert.

Einnabmen. Einnahmen-
voranschlag fiir 1934/35
um 22 vH erhsht. Son-
derausgaben zur Be-
schaffung von Kriegs-
material durch Bank-
kredite gedeckt.

flikts mit Kolumbien
grofiere Freiheit fiix wirt-
schaftspolitische  Auf-
gaben.  Binnenmarkt-
stitzung durch Kredit-
hilfe und AuBenhandels-
forderung durch Verhin-
derung stirkerer Kurs-
steigerung des Sol weiter

im Vordergrund.

August weiter gestiegen. | anforderungen.

Preis fiir unverzoliten Kuba-| Clearingumsitze betricht- | Entwicklung der Valuta | Finanzlage infolge stark Gggen%%iﬁgslfeitwersﬁtmg mwit | 46,
zucker in New York nach | lich iiber Vorjahrshohe. | ungefihr parallel zur| surickgegangener Ein-| §T% (GO, O Aaten sot
fortgesetzter  Steigerung | Zahlungsverhltnisse Dollarbewegung; Peso- | nahmen trotz ruhender| Zollherabsetzungen fir sinen
Mitte Dezember um 73vH | weiter gebessert. kurs im September auf| Amortisation fiir Aus- groﬂen Teﬂd der vWaye!!em-
iiber Januarstand. Giin- 98,8 vH der neuen Gold-| landsanleihen noch nicht Sut};;tegus gag:: st::ﬁ{;“gg:
stige Auswirkung der star- paritit. gebessert. Grofle Riick-| miBigung des amerikanisehen
ken Zollermafigung in stinde an filligen Ge- Zolles auf Kul}gm;t}felrﬁ Im

7 . . uni erlassenes apitaliluent-

den Vereinigten Staaten. haltern. gesetz im Juli wieder auBer
Kraft gesetzt. Senkung ver-

schiedener Verbrauchssteuern.

Verlangerung des Hypothe-

kenmoratoriures  bis 1942,

Einsetzung eines nationale

Wirtschaftsrats. .

GroBhandelspreise fiir Kon- | Notenumlauf weiter er- | Pesokurs mit kleineren | Einnahmen infolge Wirt- Dulrchfuhnmg des Serchsgahreﬁ- 47.

sum- und Produktions-| hoht. Starke Zunahme | Schwankungen stabil; | schaftsbelebung be-| Plangs begonnen. Tendenzen

. . o . p ; " " - zur Zurickdringung des Aus
giiter seit Juni wieder ge-| der Depositen. Kredit-| Mitte Dezember 32,9 vH | tréichtlich fiber Vor-| Iandskapitals auch im Bank-
stiegen, jedoch noeh unter | beanspruchung erst im | der Paritit. anschlag hinaus gestie-| wesen und Be,rglrau-AIFiqan-

Hochststand vom April.| August und September gen. Verminderung der | Zerune Offentlicher Arbeiten

s . f .. . durch Ausgabe zunichst klei-

Einzelhandelspreise weiter |  stirker gestiegen, AuBer- schwebenden ~ Schuld.| nerer Betrige von Bank-

stark erhght. ordentlich liquider Sta- Steuererleichterungen, obligationen, Neuregelung des
tus der Banken. Geld- Teilweise Gehaltserhg- | #ugeren Schuldendienstes, vor
o allem gegeniiber den Ver-
markt sehr fliissig, Ka- hungen. Gesetzentwurf | einigten Staaten, angekiin-
pitalmarkt erst wenig iiber Wiederaufnahme | digt. tBimiLhuggalé ilrlnmAKgm-
: i pensationsgesc ufen-
aufgelockert. von Zins- und Amorti-) 3o 1 e o s dorungs-
sationszahlungen auf die | maBnahmen  fir  einzelne

dullere Schuld bevor-| Agrarerzengnisse.

stehend.

Kaffeepreis trotz Riick- Uberwiggen_d Begserung | In Guatemala im allg,emeiinen Finanzlage infolgehbherer | Fortgesetzte  staatliche | 48.
gangs gegen diesjihriges | der Kreditverhiltnisse, | [aralleiewesung mit dem| 7glieinginge — teilweiso| StitzungsmaSnahmen in
Maximum noch iiber Vor-| vor allem im Vergleich | Eniwortung. Erheblich star- | Weiter gebessert.  In| einzelnen Léndern. In
jahrsstand, in letzter Zeit| mit dem Vorjahr, In| kore Wahrungsentwertung in| Honduras  Wiederauf-| Salvador: Einfithrung
behauptet, Honduras Agrarkredit-| Selvador, Costa Rica und| yahme der Zinszahlun-| von  Priiferenzzollen;

. Nikaragua  (Auslandsbewer- s . o d
bank errichtet. tung der Valuten aut 40 bis| gen auf innere Schuld. Deflationspolitik der Zen-
1 vH %er alt;a:‘l{ I-‘aritlﬁlt). Sei(\it tralbank. In Costa Rica:
uni  Devisenkontrolle un :
Goldausfuhrverbos i Hon- Weitere Entlastung der
duras (Valuta nach Erholung Landwirtschaft  durch
Ende O‘kt.,.ober auf rd, 62 vH Zinsermﬁ,ﬁigung und
der Paritit). Aussetzung der Tilgungs-
zahlungen auf 5 Jahre.

Viehpreise infolge Ange- | Kreditverhiltnisse noch| Paraguayischer Papier-| Finanzlage anhaltend Verslfhiirfte Eggﬂ(iisiﬁonsmgﬁ' 49.

10. : : s : PR nanmen. nderung er
botsverknappung gestie- | nicht gebessert. peso am freien, seit Juli| schwierig. bestehonden  Moratoriamsbe.
gen.  Ausfuhrpreise teils anerkannten  Devisen- stimmungen fiir in- und aus-
gebessert, teils unverin- markt gegenitber dem ‘ﬁ;‘}‘isfhe P?i‘(’l"wcmﬂ}i"ﬂ zu-

. 2 5 - niohs: wieder inausge-
dert. ‘ngntm]schm{ Papier- sohoben, Einfuhrzelle ab 1.12.

peso um rd. 66 vII ent- um 50 vH erhiht.

wertot.

GroShandelspreise bis Au-| Notenumlauf weiter er-| Valuta seit April mit| Giinstige Entwicklung der | Nach Beilegung des Kon-| 50.

iy p 14 g gung
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Noch: Die Wirtschaftslage in Agrar-

Ude.!  Land Gesamilage Industrie Landwirtschatt AuBenhandel
Noch: Aufereuropdische Agrar-
51.| Urnguay Erholungstendenzen  durch | Zahl der Rinderschlachtun- | Schlachtviehverkiiufe gestie- | Austubrentwicklung von Mai bis
Proisriickschlige fiir die| gen in den Gelrierfleisch-| gen, Preise jedoch gedrilckt. | pugish besopdors &b Solworten,
wichtigsten Ausfuhrerzeug-| fabriken im 1. Hj. erheb-| In letzter Zeit wieder ver-| gang der Woll- und Gefrierfleisch-
nisse unterbrochen, Absatz-| lich iiber Vorjahrshohe. Fi-| stirkte Absatzschwierigkei-| ausfubr. Weizen- und Leinsaat-
aussichten am englischen | nanzielle Lage der Fleisch-| ten. Staatssubventionen fir i’l‘gﬁ“’h’m;ﬁghi?P:Bf:mvs‘;‘;”:}ﬁ:;
Markt noch nicht gebessert. | industrie durch teilweise | Viehziichter.  Gebesserter | Voriahrsstand, jedoch in letmter
Liquiditatsverhdltnisse in| Verwertungsmoglichkeit der| Ernteertrag infolge reich- Zeitl durch bevorstehende Nou-
der Landwirtschaft noch un- | Exportdevisen am freien | licher Weizenernte und ho-| oo t28 dg‘;itn"l‘;f,ﬁ’“g‘;‘l}:{,‘ﬁcﬁ:;
befriedigend. Markt gebessert. Binnen-| herer Weizen- und Lein-| EinfuhriberschuS.
marktindustrien im Schutz| saatpreise. Gute Ernteaus-
anhaltender Einfuhrbe- gichten.
schrinkung tiberwiegend gut
beschiftigt.

52.] Venezuela Riickschlag infolge valuta- | Erdoliorderung bis Juli weiter | Ausfulwerlose der Kakao-| Ausfubr durch forcierte Va-
risch bedingter Ausfuhr-| gestiegen und 20 bis 30 vH| und Kafeepflanzer in Lan-| lutabesserungerschwert, Bin-
schwierigkeiten und Erlos-| iiber Vorjahrshéhe. Im| deswihrung infolge Wieder-| fuhr valutarisch erleichtert,
minderungen in der Export- | 2. Hj. Schwierigkeiten in-| herstellung der a.%ten Wih-| jedoch neuerdings durch
landwirtschaft. MaSnahmen | folge der Wiederherstellung | rungsparitdt stark zuriick- JKaufkraftverminderung der
zur Beseitigung der aufge- | der alten Goldparitit. Auch | gegangen. Bei gleichgeblie-| Landwirtschaft beeintrich-
tretenen  Schwierigkeiten | Lage der Verbrauchsgiiter-| benen Kosten und Lasten| tigt.
eingeleitet. . industrien wegen verringer- | Rentabilitit erheblich ver-

ter Kaufkraft der Landwirt- | mindert. = Notlage z.T.
schaft nenerdings beein-| durch Regierungshilfe ge-
triichtigt. mildert.

53.| Agypten Konjunkturbesserung infolge | Wachsende Leistungsfihig- | Erweiterung der Anbauflichen fiir | Sinkende Ausfuhr (Baum-
ungiinstiger Exportverhilt-| keit der hinter Zollmauern| Olrtchte Gemiso, Obstund Wein | “goile Reis, Zwiebeln). Un-
nigse verlangsamt, sich entwickelnden Zement-, | Zwiebelkulturen. Erste Regie-| ter Schwankungen sich be-

Textil- wnd Emaillewaren- | rungsschitzung der Bawmwoll-| hauptende Ei . Um-
fabriken. Errichtung von | frmie 108430 brgte Binschrin-| gohlag des Aktivsaldos in
neuen Fabriken zur Her-| gefahr AvH fiber Vorjahrshohe.| einen langsam zunehmenden
stellung von Strumpfwaren,| Zwiebelernte infolge geringeren | Pasgivsaldo.
Jutesicken und Kunstdiin-{ Anbaues 40 bis 50 vH unter Vor-
jahrsstand.
ger geplant.
54.| Sidafrika- | Anhaltend hoher Stand der | Anhaltend hohe Gewinne der Gold- | Tage weiter gebessert. Gute | Einfuhr nach Menge und Wert
nische Konjunktur, Rege Umsatz- gﬂﬁ{gtvi;";k"sﬁ;?;ﬁnﬁﬁs‘g“’f:f:‘ftehﬁ Ernteaussichten. Giinstige [ stark gestiegen (wachsender
Union titigkeit; Vorkrisenstand Kohlenbergbau. Produktions-und | Futterverhiltnisse, Hohe| Bedarf an Investitions- und
iiberschritten, Zunehmende | Verbrauchsguterindustrion  voll\ Binnenmarkterlose. Absatz-| Verbrauchsgiitern). Ausfuhr
Neugriindungen von  ge- :’;tsi';lgfitt:gt.zmkgzgs%:;‘iﬁftg‘;; schwierigkeiten auf dem  gesunken;  Riickgang im
werblichen Unternehmungen | (Weite und Farbige) ununter-, Weltmarkt (Woile, Haute) %}old- und Agrarexport. Ja-
aller Art (besonders Im | brochen zunehmend. Arbeitslosig-| gemildert durch staatliche| nuar bis September Einfuhr-
Goldbergbau). o e ot oo | HilismaBnahmen ~(Kredit-| iiberschuf 0,7 Mill, £ gegen
Farmarbeiter in die Stidte (Er-| gewdhrung und Subventio-| Ausfubriiberschuffi9,1Miil.£
satz durch Farbige). nierung), im Vorjahr,
55. | Australlseher| Konjunkturanstieg stark ver- | Produktionszunahme in allen | Wollschur im allgemeinen | Infolge steigender Einfuhr und
Bund langsamt. Aussichten fir| Industriesweigen. Bautitig- | gut. Weizenernte wahr.| Siirender Austulr sum ersten
die nichsten Monate infolge | keit iiber Vorjahrshohe, doch | scheinlich 20 vH unter Vor-| EinfuhriberschuB. Bei Anhalten
verstarkter Absatzschwie- | neuerdings etwas beein-| jahr. Anhaltend gedriickte gqgenwﬁrti%:r Preistendenz in den
rigkeiten fiir landwirtschaft- | tréchtigt, insbesondere auf| Lage in der Weizen- und | 3ichster ‘Momaten nur geringer
liche Erzengnisse weniger| dem Lande. Anhaltende| Butterwirtschaft, infolge| Wollaustubr im 3.Vj. um die
giinstiz. Binnenhandelsum-| Griindungstatigkeit in der| Preissturzes von Wolle auch | Halite geringer als im Vorjahre,
sitze tber, Giiterverkehr | FEisen- und Stahlindustrie, | verschlechterte Lage in der ﬁegéofgﬁgfah‘:“éﬁ‘;h‘hzmrw‘ﬁ?&
unter Vorjahrshohe. ferner im Goldbergbau. Schathaltung. Sehr hohe| Finfuhr von Textilien und Ma- -
Weizen- und Wollbestinde, | schinen.
erheblich ither Vorjahrs-
umfang.
56. | Neuseeland | Weiter leichte Belebung. Anhaltend leichte Belcbung | Infolge hoher Gefrierfleisch- | Ausfuhr erheblich iber Vorjahrs-

Binnenhandel und Verkehr
ansteigend.

in der Textil- und Baustoff-
industrie, Riickschlag im
‘Wohnungsbau, doch iiber
Vorjahrsstand. Arheits-
logigkeit moch hoch, aber
unter Vorjahr.

und giinstiger Crossbred-
wollpreise Lage der Schaf-
zucht verbessert, Lage in
der Milchwirtschaft unbe-
. friedigend.

hohe. Einfubr seit Jahresmitte
stirker amsteigend.  Ausfuhr-
iberschuB  von Januar bis
Avgust um 36 vII Gber Vorjahr.
Ausfubr von Wolle mengen-
und wertmiBig, Butterausfuhr
wertmiBig, . Gefrierfleischausfuhr
mengenmalig gefallen.
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Preise Kredit Wihrung Staatsfinanzen Wirtschaftspolitik I‘,{',lf'
und Rohstofflinder

Schlachtviehpreis gesunken | Notenumlauf weiter ge- | Internationaler Pesokurs seit | Finanzlage infolge von | Nach vorangegangenen | 51.
und unter Vorjahrsstand. | sunken. Goldreserven et- &i‘a“p‘&€°‘mﬁg§‘§;§‘;‘r‘§§‘: Stitbzungsmafnahmen Weizenstiitzungskiufen | -
Auch Woll- und Héute-| was vermindert. Kredit- | ger Devisenkontrolle und or- | und verringerten Ein-| nunmehr auch Subven-
preis weiter riicklinfig.| anspriiche der Wirt-| bobten Devisenangebots am  nahmen noch ange-| tionierung der Viehwirt-
Getreidepreise hoher als] schaft im ganzen unver- 2::&3%&;}2?&%%?&%? spannt. Geriichte iiber | schaft aus Gewinnen der
im Vorjahr, jedoch fiir Ge- | é&ndert. Leichte Ab-| Einfuhrang dos Lizenasystems | geplante  Auslandsan-| Devisenbewirtschaftung.
samtwirtschaft nur von| nahme der Depositen.| in der Devisenzutellung jo | Jeihe dementiert. Neu-| Fortsetzungder Handels-
nachgeordneterBedeutung.| Riickliufige Tendenz der gﬁ:ﬁzﬁaﬂg‘}fedg‘ Handels- | ausgabe von 12 Mill. | vertragsverhandlungen.

Clearingumsétze. Landern noch hinausgescho- | Pesos mit 49/, verzins-| Neue Devisen- und Ein-
ben. licher Goldobligationen | fuhrregelung nach dem
zur Auftauung von Aus-| Resziprozititsprinzip in
landsguthaben  vorge-| Vorbereitung.
sehen.

Kakaopreise nach Hdachst- | Kreditverhdltnisse durch | Nach fast ununterbrochemer | Finanzlage nach wie vor | Auf Druck der Landwirt-| 52.
stand vom Juli bis No-| Zahlungsschwierigkeiten | Siissrnne des Bolivakarses| “sohr stabil. Aufwendung | schaft und der Erdsl-
vember wieder gesunken.| in der Landwirtschaft| alte Paritit uberschritten. In-| betriichtlicher Mittel zur | gesellschaften Regie-
Auch Erdélpreise seit Juli| stark beeintrichtigt. folge nachteiliger Auswir- |  Stiitzung der Landwirt-| rungsaktion zur kiinst-
riickliufig. ©  Kaffeepreis f;}lﬁf’;‘ng der starken Kure-| schaft; Deckung durch| lichen Senkung des Boli-
verhiltnisméBig behaup- schaft und Handelp kimst- | Zahlreiche Einfuhrzoll-| wvarkurses. Hilfsaktion

‘ tet. liche  Kurssoukung  durch erhshungen, fir die Exportlandwirt-
oy 0 BLLalllo schaft durch Verteilung
]&%rtt%aﬂmfb" aut W1 vH von 10 Mill. Bol. an die
Kakao- und XKaffee-
pflanzer.

GroBhandelspreise in Kairo tisches Pfund par- | Einnahmen der Zollver- | PlanmiBige Férderung des Ex- | 53,
stark steigend, im Sep- a.iﬁ Zum engliscglen waltung im Sommer ggﬁ:;‘““g‘;’ggg‘:gg;}g"";g;
tember um 50 vH iiber Vor- Piund; Mitte Dezember | gegeniiber Vorjahr ebwas | jungen einheimischen Indu-
jahrsstand. Geringe Eir- — 61,1 vH der Paritit. erhoht, Budget fiir| strie im Kampf gegen die
hohung der Lebenshal- 1934/35 im Gleichge- | [berlogene auslindische Kon-
tungskosten., wicht. markt.  Grindung  einer

deutsch-iigyptischen Handels-
kammer in Berlin geplant.

GroBhandelspreise sinkend. ;| Geld- und Kapitalmarkt ;| Entwicklung parallel | Entwicklung anhaltend | Forderung der einheimi-{ 54.
Preise der Einfuhrwaren| fliissig. Niedrige Zins-| zum englischen Pfund;| giinstiz. Starke Ein-| schen Verbrauchsgiiter-
steigend. Agrarpreise | sitze. Depositenanhiu-| Mitte Dezember 60,5vH | nahmensteigerung. Gré- | industrien und der Land-
durch staatliche Maf-| fung bei den Banken| der Paritit. Steigender| Bere Konversionen von| wirtschaft. Subventio-
nahmen gestiitzt. Lebens- | trotz reger Emissions-| Notenumlauf (10 bis| Auslandsschulden. Vor-{ nierung der Agraraus-
haltungskosten konstant, titigkeit. Amnhaltendes| 20 vH iiber Vorjahr).| zeitige Riickzahlung der | fuhr. Ausbau der Ver-
nur wenig iiber Vorjahr.| Steigen der Aktien-| Gesunde Wihrungs-| Kriegsschuld an GroB-| kehrswege. Offentliche
Betrichtliche Steigerung | kurse (Goldminen), | grundlage. britannien. Bautitigkeit. Umfang-
der Bodenpreise. Stand weit iitber Vor- reiche  Meliorationen;

krisenzeit; seit Oktober Siedlungen fiir Einge-
._ Riickschlag. borene,

GroBhandelspreise iiberVor- | Gegen Vorjahr erhohter | Australisches Pfund in | Haushalt des Bundes und | Neue StiitzungsmaBnah- 85.
jahrsstand, doch sehr| Notenumlauf. Einlagen| Parallelbewegung zum | der Einzelstaaten ge-| men fiir die Weizenfar-
unterschiedliche Preisent-| bis Jahresmitte stark,; englischen Pfund. Mitte | bessert. Bundesbudget-| mer.  Produktionspri-
wicklung  fiir Farm-| Ausleihungen nur | Dezember 48,6 v der | iiberschuff bei Steuer-{ mien fiir Baumwolle.
erzeugnisse.  Wollpreise | schwach erhiht. Fort-| Paritit. Seit Jahres-| senkungen.Bestrebungen| Keine strikte Innehal-
meist abwirts gerichtet,| setzung der Konvertie-| mitte  verschlechterte | zur Verminderung des| tung der Ottawavertrige
unter Vorjahrsstand. Wei-| rung von Auslandsan-| Zahlungsbilanzlage, aber | auBerordentlich hohen| (Zollerhéhungen auf
zenpreise nach Anstieg| leihen (Anfang Novem-| hohe Guthaben der Kre-| Bestandes an Schatz-| Textilwaren aus Lan-

im August wieder riick-| ber Konvertierung von| dithanken in London. wechseln, cashire). Praferenzver-
laufig, doch iiber Vor-| 9 Staatsanleihenin Hihe mindernde  Zollherab-
jabrsstand. Butter auf| von 14,6 Mill. £, Emis- setzungen (z. T. japa-
neuem Tiefstand. Lang-| sionskurs 99, 31/,%,). nischen Wiinschen ent-
same Steigerung der Le- | Anstiegder Obligationen- gegenkommend).
benshaltungskosten. kurse zum Stillstand ge-

kommen, Kurse auf Vor-

krisenstand.
GroBhandelspreise im ganzen un- | Eréffnung der neu gegriindeten | Neuseelindisches Pfund Neue Versuche zur Ein-{ 96-

verindert. Ausiuhrwarenpreise
nach starkem Anstieg sohwach
fallend, doch erheblich iiber
Vorjahrsstand (insbesondere
Gefrierfleisch, Wolle). Butter
unter Vorjahrestand. Lebens-
haltungskosten nach Anstieg
neuerdings schwach nachgebend.

Zentralnotenbank am 1. Au-
gust mit Diskontrate 4%,
gegen  bisherigen  Durch-
schnittsdiskontsatz von 5%,.
Rekordumfang der Depositen
beiden Kreditbanken, weiterer
Rilckgaug der Ausleihungen.
Leioht ansteigender Noten-
umlauf. Kurse festverzins-
licher Werte im ganzen un-
veriindert.

in Parallelbewegung zum
englischen Pfund; Mitte
Dezember 48,9 vH der
Paritit.

Haushaltsdefizit geringer
als veranschlagt. Im
Voranschlag fiir 1934/35
Verringerung des Schul-
dendienstes (Auswirkung
der Konvertierung der
Inlandsanleihen) — und
Ausgabenerhéhung  fiir
Gehalter und Pensionen.

gliederung der Arbeits-
losen in den Produkti-
onsprozel. ZollermaBi-
gungen auf Industrie-
waren. Errichtung einer
Stahlindustrie mit staat-
licher Hilfe geplant.
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Preise (in Gold)

Ware Erzeugung Vorrite Absatz, Verbrauch Stiitzungen und #hnliches
Weizen Nach starker Steigemng Welternte  1934/35  (auber | Weltvorrite zu Beginn ZuschuBbedarf der europa- | Erneute Zusammenkunft des
im Sommer. seit Mitte UdSSR) voraussichtlich rd. des Ernteiahres (1 Au- ischen Einfuhrlinder im | Internationalen Weizenaus-
T, > e 10 vH unter Vorjahr. Unter- ] N ganzen nur wenig hohereals schusses  (Mindestpreisfest-
August Riickschlag. | durchschnittliche Ernten in] gust) nur wenig iiber| im Vorjahr, da Anbauflachen | setzung und Verteilmg der
Seitdem unter Schwan-| USA und Sidosteuropa. | Vorjahr. Zunahme auf| emneut vergroBert und grofe | kunftigen Ausfubrquoten)
kuneen leichte Befesti- Teilweise Milerntein UdSSR. | gorciidlichen Halbkugel, | Yorrate aus Emte 1933 vor- | ohne  Ergebnis. Durch-
g C. Uberdurchschnittliche Ernten | . ® €61 handen. In Austuhrlandern brechung der bisherigen Ab-
gung. Ende 1934 Welt- | in den Kiistenlindern der UberWlegend hohere | Eigenbedarf durch schlechte | machungen durch verschie-
marktpreise etwag iiber | Nord- und Ostsee. Mittlere } Vorréite in Europa. Futtermittelernte vielfach ge- | dene der beteiligten Michte.
Voriahrsstand Ertrdge im ubrigen Europa. stiegen. Vermehrter Abbau
J . Giinstige Ernteaussichten der  Vorrite zur Bedarfs-
auf siidlicher Halbkugel. deckung notwendig (Ver-
ringerung bis 1. August 1935
schatzungsweise 40 vH}.
Mais Nach voriibergehendem | Welternte 1934 xd. 30 vH | Sichtbare Vorrite unge- | Erheblich geringeres An-
Preisfall April und Mai| unter Vorjahr und fast | fihr auf Vorjahrsstand. | gebot von Argentinien
anhaltende Steigerung | 40 vH unter Mittel| Tendenz zur Abnahme.| sowie Ruminien und
bis August d. J. Seit-| 1928/32. Sehr schlechte Bulgarien. Umsitze auf
dem leichter Riickgang, | Emnte in USA. Gerin- dem Weltmarkt weiter —
jedoch immer noch be- | gere Ertréige in Donau- schrumpfend. Bedarfin
triichtlich iiber Vor-| lindern wund Argen- Exportlindern  infolge
jahrsstand. tinien. Uberdurch- sehlechterFutterverhilt-
schnittliche Ernte in nisse zum Teil gestiegen.
Siidafrika.

Zueker Preis fiir Kubazucker unver- | Weltproduktion 1984/35 nach | Weltvorrite weiter gesunken | Trotz weiterer leichter Hebung-| Umfassende Marktregelung j
zollt in New York infolge | vorldufigen Schatzungen vor- | und Ende Oktober rd. 7 vH | des Weltverbrauchs — Zu- den Vereinigten Staate:
starker ZollermdBigung und | aussichtlich etwas unter Vor- | unter Vorjahr, aber noch | nahme in Europa gegen Vor- Kontingentierung von Pro-
Kontingentierung des nord- | jahr. Stark verminderte | 66 vH uber Oktoberdurch- | jahr rd. 4 vH — Weltmarkt- duktion und Einfuhr. Mit
amerikanischen Marktes so- | Riibenzuckerernte in den | schnitt 1927/29. Bestiinde | absatz der Zuckerausfuhr- Chadbourne-Abkommen an-
wie infolge Festsetzung von | Vereinigten Staaten. Teil-| gegen Vorjahr in Java be- | linder infolge steigender gestrebte Weltmarktbereini-
— gtark erhéhten — Mindest- | weise Produktionsabnahme | trachtlich vermindert, in | Eigenerzeugung der Zuschuf- gung durch Produktions-
preisen in Kuba weiter stark | in Rohrzuckerlandern. Wei- | Kuba leicht erhoht, in euro- | gebiete und weiterer Ab-| steigerung der AuBenseiter
gestiegen; Anfang Dezember | tere Produktionssteigerung | paischen Restriktionslindern | schlieBungsmalnahmen grof- verhindert. Fortfuhrung
trotz leichter Abschwdchung | in nicht dem Chadbourne- | gegen Vorjahr vermindert, | tenteils noch nicht gebessert; des Restriktionsplanes frag-
seit Anfang Oktober um | Abkommen  angehorenden; in Lindern auBerhalb des | jedoch erfolgreiche Absatz- lich. Neuerdings Bestre-
fast 60 vH aber Vorjahr. | Lindern. Europidische Rii- | Chadbourne-Plans, vor allem | regelung fiir Kuba in den bungen zur Herbeifithrung
Im europidischen Verkehr | benzuckererzeugung 1934/35( in den Vereinigten Staaten, | Vereinigten Staaten. einer Weltzuckerkonvention.
Weltmarktpreis jedoch aunf| — einschl. RuBlands | hoher als im Vorjahr.,
neuen Tiefstand gesunken | (UdSSR) — voraussichtlich
(etwa 15 vH unter Vorjahr). | etwa 13 vH tber Vorjahr.

Kaffee Preis fiir Santoskaffee in | Weltproduktion 1934 mit 24 | Brasilianische Vorrate des | Weltverbrauch 1933/34 (Juli/ | In Brasilien bis Ende Oktober
New York annihernd stabil | bis 25 Mill. Sack weit unter | freien Marktes infolge kleiner | Juni) mit 24,5 Mill. Back rd. 33 Mill. Sack vernichtet.
mit leichter Abschwichung | vorjihriger Rekordernte. | diesjédhriger Ernte und hoher | um 7 vH iiber Vorjahr. In Begeitigung der Uberschiisse
in den letzten Monaten. | Brasilernte 1935 infolge Wit- | Ausfulr = bei fortgesetzter | den letzten Monaten be-| damit vorliufig zum Ab-
Auch Weltmarktpreise fur | terungsschiden voraussicht- | Vorratsvernichtung bis auf | hauptet. Kaffeeansfuhr Bra- | schluf gekommen. Fort-
Mildsorten im ganzen be-| lich stark beeintrichtigt, | kleinen Rest beseitigt, Vor-| siliens im September und gesetzte Interventionsbereit-
hauptet. Preisniveau noch | aber tiber diesjihrigem Kr-{ rdte in Europa hoch, in den | Oktober etwas iiber Vor-| schaft des Kaffeedeparte-
durchweg um etwa 20 vH ! gebnis. Wahrscheinlich ver- | Vereinigten Staaten normal.| jahrsumfang. ments, falls durch Uber-
iiber Vorjahrshohe. minderter Ertrag der bevor- schiisse der niichsten Ernten

gtehenden mittelamerikani- erfordert.
schen Ernten, aber reich-
liche Ernte in Kolumbien,

Tee Seit April anhaltender Preis- | Apffallend groﬁe Besse- | Vortéite nach Abbau in- | Absatzsehrumpfung in Eng- | In Teekartellkreisen Verschiir-
fall, bei besseren Sorten yune der Geschifts folee Restriktion im land und Holland. Verhand-| fung der Restriktion mit
besonders ausgeprigt. Gegen g, altser- g . . lungen uber Griindung einer | Riicksicht auf die ingtabile
Jahresende leichte Erholung, | gebmisse.  Allgemeine | Oktober wieder fiber | Aktiengesellsehaft mit Sitz| Marktlage fir das ne
aber im ganzen etwas nie-| Aufnahme der Dividen- Vorjahrssta,nd gestje- in London zwecks Finan- Teejahr (1. April 1935 l’
drigerer Preisstand als Ende denaussehiittun en zierung des Exports mach | 31.Mdrz 1936) geforder
1933, enaus g. gen. SowjetruBland noch nicht Verschirfte Konkurrenz der

abgeschlossen. AuBenseiter (China, Japan,
Formosa).

Butter Nach Riickgang bis April} Im ganzen ansteigend, In den ZuschuSlindern nach | Seit Herbst wieder Ver-| In der Mehraahl der Zuschus-
zundchst schwacher, spéter doch unterschiedliche sehr hohem Stand in den bravchssteioerun in und Austuhrlinder Losldsung
starker, z. T. saisonbedingter . p letzten Wochen stark ab- g g . des einheimischen vom Welt-
Anstieg der dénischen Butter- | Entwicklung: in Uber- nehmend, jedoch moch er-| den ZuschuBgebieten, | marktpreisnivean. Ausbau
preidse, s;ii!;) Mitte November | see zunehmend, in den léeblé%h uber Vorj%lér 1&1;1 dabei in GroB8britannien des Al.;lsfuhrprﬁmiensystems
wieder schwichung. In - rofbritannien um vH), in mehreren europiischen
Grofbritannien stark% Er- eur_opa,lscheq Lindern in den iiberseeischen Aus- unter .BeVOIZUgung von Liindern, Einfuhgkontin-
weiterung der Preisspanne | Meist unveréindert. fuhrlandern zunehmend. Kolonialbutter. gentierung in Italien. Im
zwischen déinischer und ber- Australischen Bund neue,
geeischer Butter: dinische ausfuhrbegrenzende ~ Maf-
Buttor fast wieder auf, nahmen zwecks Preisstiitzung
australische und nenseslin- bevorstehend.
dische um otwa 10 vH unter
Vorjahrsstand.

Bacon Vom Frithjahr bis Sep- | Bei_noch hoher Produktion | Keine nennenswerten Be- | In GroB8britannien anhal- | In den europaischen Aus-

tember stark gestiegen,
danach zunichst Riick-
schlag, dann behauptet.
Dinisches Bacon in

London gegeniiber Vor-|

jahrsstand Ende 1934
nur geringe Veriinde-
rung.

anhaltende Produktionsein-
schrankung in den euro-
paischen Ausfuhrlindern
(auBer Irischern Freistant),
in GroBbritannien dagegen
weiter staatlich gefdrderte
Ausdehnung bei Qualitats-
verbesserung.

stande.

tende Umlagerung des
Verbrauches von nicht-
britischem Bacon (ins-
besondere  dénischem,
polnischem, hollin-
dischem) auf einhei-
misches, irisches wnd
kanadisches.

fuhrlindern nebenstaat-
licher Produktionsein-
schrinkung  Versuche
zur Anregung des ein-
heimischen ~ Verbrau-
ches, docb bisher ohne
sichtbaren Erfolg.
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Ware Preise (in Gold) Erzeugung Vorrite Absatz, Verbrauch Stiitzungen und &hnliches
Kautschuk | Bis zum Herbst sprung- | Gebesserte Rentabilitit | Infolge groBer Voreindeckun- | Aus Britisch Malaya und | Zweiter Restriktionsplan, die
: : - YRR T en auf Rekordhohe in den P . - Produktion und den Export
haft gestiegene Preise| der iberkapitalisierten | S0 40 Rt P00 e | Holldndisch Indien ver Britisch Malayas, Hollan-
unter dem Druck der| Pflanzungsunterneh- haltang der Produzenten | Schiffte Mﬁngen iher glscllll IInc(Ihens, sc'eylons’ Bﬁ'
i alt- laut Restriktionsabkommen | Vorjahrshohe. isch Indiens, Siams awecks
lajbllerein. {]/Itarktvgrhalt murgen. auf geringe Bruchteile der J Erzielung gesunder Renta-
nisse leicht zuriickge- Produktion beschrankt. Ins- bilitdtsverhaltnisse ~regulie-
gangen, aber noch um gesamt um fast 10 vH hoher gnﬁ; sggt 1. Ju3nl1 n Kr?)ft.
ii Jori - ls im Vorjahr. ultig bis zum 31. Dezember
2§V iber  Vorjahrs o " 1938. Lockerung der Ex-
héhe. portrestriktion fiir dag erste
Quartal 1935 beschlossen.
Baumwolle | Von Mai bis Anfang éugust Bei Anbaubeschrinkung und | Abbau der Weltvorrite W(}lf]:(ver(li)rau’i‘cht.?eii];J .I:rijl;jal_lli Unklarheit iiber die kiinf~
Preisanstieg bis 64 vH iber | Diurre in den Vereinigten : : _| sinkend. Textilarbeiterstrei : it
Krisentief;g dann Riickgang | Staaten dortige Ernte x%9,6 amerikanischer Baum in den Vereinigten Staaten; %ge ﬁ];‘)htﬂ{ der UﬁA.
ura mehr als 10 vH; seit| Mill, Ballen) um ein Viertet| wolle um 9vH auf Ende der Lagerauffullungs- emuhungen um An-
Anfang 1?ktober Preise unter | unter Vorjahr. s Welternte | 10,7 Mill. Ballen. Noch 1lgxlon%unktxln'd u; .tieud wich- bauausdehnung bei den
Schwankungen befestigt, etwa 10 vH niedriger. Aus- H s igsten Industrieldndern. : S a
Standardprgis in den gVer- dehnung in Indiéen, China et‘l‘_'a 5,7 Mill. Ballen in Efnfuhrbeschrainkung des k..lemeren Produktions
einigten Staaten Mitte No- | und anderen Lindern, un-| StilfzungshandderUSA.| Deutschen Reichs, doch Ver-| ldndern.
vember 12,5 USA-Cents. verandert hoher Stand in handlungen iiber Kompen-
Agypten. sationsabkommen.
Wolle Nach starkem Rﬁckgang Sehr unterschiedliche Woll- | In den iiberseeischen Ausfuhr- | Seit Frithjahr im ganzen Seit Herbst wieder verstirkte
s schuraussichten, Gegen Vor- | lindern (auBer Neuseeland) . Kauftitigkeit des Deui;schen
vomF ebma;blsSepﬁem- jahr in Neuseeland gund der | erheblich umfangreichere, in verschlechter!:e Absatz Reichs auf den australischen
ber neuerdings wieder | Sudafrikanischen Union ge- | deneuropaischen Verbrauchs- | lage, auch_ in Japan.| undLondoner Wollauktionen.
schwach anziehende ringere, in Uruguay und im | lindern (auBer GroBbritan- | Wollverschiffungen er- In Ungarn Aufhebung des
Preise. inshesond fii Australischen Bund erhohte, | nien) dagegen geringere Woll- heblich unter Voxjahr Wolleinfuhrverbotes. In meh-
Je15€, INSDESONCEre TUr | 3 Argentinien im ganzen | bestinde als im Vorjahr, " | reren europdischen Landern
einfachere Sorten. gleichbieibende Wollschur zu Bedarf an Wolle neuer| Bestrebungen sur_Ausdeh-
erwarten. Schur wahrseheinlich nun&.’ t]i;;‘x_' einheimigchen Woll-
geringer als im Vorjahr, | Procu<tion.
Seide Seit Februar erneute scharfe | Trotz im ganzen abwirts | Keine weitere Zunahme Japagiscl{’er .Rolgseidelsla;bsgtz Staatl. PreiSStﬁtzungs-
%ﬁ}g’;ﬁgewﬁi“““%‘eptem}ggh gerichteter Tendenz Er- | der Vorrite. Sichtbare | picy [oPREST 48t versuche durch Vor-
Preiso bis Dezember wieder | Zeéugung noch sehr hoch. | Weltbestinde Ende Sep- | August und September go-| ratsaufnahme in Ja-
U;)n etwah 15 VHbgeSﬂ)egelﬁ Erzeugungsriickgang im | tember erstmalig nicht %stferﬁ; Leﬁché steigende | pan. Staatlich beein-
aber noch um uber V. : 22 3 NI, nac. uropa, vor :
untzr Stand von Ende 1933. 3. VJ 1934 1¥’4 vH ge- m_.Ghr iiber VorJahrs- allem Frankreich, Tendenz fluBtes Rohseldenhqn-
geniiber gleicher Pe-| holfe. des abnehmenden Seiden-| delsmonopol und Ein-
riode des Vorjahrs. ggbléz\;ch:&h%:gtvﬁegﬁgg schrainkung der Maul-
a 3 .
nicht Gberwunder., beerbaumfidche geplapt.
Fortbestehen des Ein-
. fuhrverbots in Ttalien.
Steinkohle | Nach starkem Riickgang | In den meisten wichtigen | ErfaBte Haldenbestande | Weltverbrauch langsam | In Frankreich u. Belgien
in der ersten Jahres-| L#ndern anhaltend im ganzen wenig ver-| ansteigend. Im 3.Vj.| verschirite Einfuhrkon-
hiilite seit dem Sommer | schwache Ausdehnung! &dndert; um etwa 7 vH etwa 5vH iiber Yor- tingentierungen. In Aus-
unter Schwankungen derFérderung,inFrank- | unter Vorjahrsstand. jahr, besonders erhthte | wirkung des de}ltsch-
fiir die meisten Sorten | reich jedoch stagnie- Nachirage nach Bunker- | englischen Clearingab-
leichte Befestigung der| rend. und Industriekohlen. kommens wieder Kin-
Weltmarktpreige, fuhr englischer Kohle
nach Deutschland.
Erdsl Weltmarktpreise bis Ok- | Weltproduktion bis Juli Rgig?gg;rgzeat ;:voiexmeyig Absatzbesserung be- | Keine neuen Versuche zu
; . . a p
tober mit TUnterbre-| ansteigend; leichter seit Juli sinkend; seit, August | DAUPtet. internationaler Ver-

chungen weiter gesun-
ken, im November
leichte Befestigung.

Riickgang im August.
Im zweiten Jahres-
drittel nur noch wenig
iiber Vorjahrsumifang.

wieder unter Vorjahrshche,
Benzinvorrite seit April sin-
kend; im September nur
noch wenig iiber Vorjahrs-
stand.

stindigung,  Wettbe-
werbslage durch Ein-
tritt des Irak-Ols in den
Weltmarkt (Mitte Ok-
tober) verschérft.

Eisen und
Stahl

Bis zum Sommer im allge-
meinen steigend, dann wieder
abfallend. Preise fiir Stab-
eisen und Trager stetiger.
Beginnende Preisunterbie-
tungen durch UdSSR.
Kampfpreise der Internatio-
nalen  Rohstahl-Bxport-
gemeinschaft in Indien.

Bedeutender Anstieg wihrend
der ersten Jahreshiilfte (be-
sonders im Deutschen Reich,
in Grofbritannien und
UdSSR, nicht dagegen in
UBA), dann wieder Rilck-
gang. Durchsehnitt der
ersten Jahreshélite um fast
90 vH, des dritten Viertel-
jahrs nur um knapp 4 vH
liber entsprechendem Vor-
jahrsstand.

Weiterhin steigende Umsiitze
auf dem Weltmarkt, jedoch
unter Anzeichen beginnender
Ermattung. Binnenmarkte
besonders  belebt in Grof-
britannien und im Deutschen
Reich, schlecht dagegen in
Frankreich und Belgien.

Neugriindung des frangbsischen
Roheisen - Verkaufsverbandes
mit Wirkung vom 1. Juli.
Modernisierung der Produk-
tionsanlagen in Belgien.
Weiteres Vordringen Japans
2uf den ostasiatischen Mirk-

en.

Kupfer

Weltmarktpreis infolge nord-
amerikanischer Dumping-

verkaufe von codefreiem
Kupfer und verringerter
Nachfrage des Doutschen
Reichs bis Oktober stark
gesunken; danach unter
Sehwankungen Erholung, An-
fang Dezember um fast 25 vH
niedriger als Ende 1933.

Huttenproduktion der Welt
-— mit Ausnahme der Ver-
einigten Staaten — bis
August weiter erheblich ge-
stiegen (42 vH tber Vor-
jahr), Besonders starke, bis
in den Herbst anhaltende
Zunahme in Chile, Kanada,
Rhodesien und Mexiko, Er-
zeugung der Vereinigten
Staaten weiter stark zuriick-
gegangen.

Nach nichtoffiziellen An-
gaben Vorratsabbau seit
Juli verlangsamt, aber
tendenziell fortgesetat.

Statistisch erfalbarer Welt-
verbrauch — ohne die Ver-
einigten Staaten — im
2. Vj., 1934 gegenuber dem
1.Vj). um 12 vH gestiegen.
Seit Jahresmitte jedoch par-
tielle Einschriinkungstenden-
zen. Kupferansfuhr der Ver-
einigten Staaten seit Jahres-
beginn stark gestiegen, seit
Juli wieder abnehmend; im
August noch fast doppelt
8o hoch wie im Vorjahr.
Auch Ausfubr Chiles stark
erhoht und weiter steigend.

Aussichten fiir mneue jinter-
nationale Produktionsrege-
lungen gering, da Produk-
tionsgebiete mit niedrigen
Erzeugungskosten bestrebt
sind, ihren Vorteil auszu-
nutzen, Kupferkonferenz
in London geplant. Noch
keinerlei marktstutzende
Faktoren erkennbar,

T r e
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Ware Preise (in Gold) Erzeugung Vorriite Absatz, Verbrauech Stiitzungen und &hnliches
Blel Anhaltender Riickgang S%ivy l.iku%t&sutk:ﬁeut ,steigesnde Nach Hochststand im | Weiterhin Nachfragestei- Pro&:}lzenten weder i}:lter-
3 h eltpr , im Sep- st 1a : . . i _
der Weltmarktpreise bis | JelfProfuition, . 0op|  Juni seit lingerer Zeit| gerung in GroBbritan-| netional kartelliert nock go-
zum Herbst,  seitdem | Vorjahrsstand. Silberpolitik | erstmalig geringer Ab-| nien und den Vereinig-| far Bleiindustrio seit Anfang
leichte Erholung. An- gqotg:velts reg: beschlﬁyﬁigte bau; im September aber | ten Staaten von Ame- gluniEin Kr%ilt- Zollhafnfxf
fang Dezember wum | JOgerirg fer VOLLANS ) poch um 12 vH iiber| rika erwartet (Kabel- on-Bmpire-Blei verschafft
mafig stark silberbaltigen . N . 4 den Blei -
mehr als 10 vH unter| Bleierzo an. %% Vorjahrsstand. Flektroindustrie). TIm | liens, 'eiproduzonten Austra
Vorjahrsstand. Deutschen Reich jahres- | Indiens Konkurrenzvor-
zeitliche Abschwichung | §Prupg auf dem englischen
des Verbrauches in der ’
Bauwirtschaft.

Zink Weltmarktpreis mit | Seit Juli allméhlich stei- | Nach weiterem Abbau in | Zu erwartende Ausschal- | Laut Ostender BeschluB vom
Riicksicht _auf unge- %ende Produktion, im| der ersten Jahreshilite| tung des Deutschen| 16 J3li 1934 Verlingerung
sicherten Bestand des| September um unge-| seit August starke Zu-| Reichs aus dem Kreise| kartells bis Jabrosendo. Er-
internationalen =~ Kar-| fihr 4vH tiber Vor-| nahme. Im Oktober| der Weltmarktkaufer hohung der _Produktions-
tells seit Jahresanfang | jahrsstand. 3 vH unter Vorjahr. durch Inbetrichnahme gg"ﬁ? dzl; é;lgi‘s‘;‘onit?ﬁ‘e:t‘f
stark gefallen. Im Ok- der Magdeburger Zink-] Im Frobjahr 1934in Eng']and
tober um 25 vH unter elektrolyse. eingefithrter Einfuhrzoll (25 s
Vorjahrsstand. Seitdem A e oy
unter  Schwankungen olitik dos Kartells i
anndhernd behauptet. ?

Zinn Nach Riickgang um fast | Zunehmende Produktion | Abbau der sichtbaren | Sinkender Verbrauch in-| Ab 1.Cktober 1934 Sen
10vIl in der ersten| im Septemberum 60 vH | Weltvorrite seit Jahres- | folge hoher Preise. Kon- gg’;ﬁgfgl‘}t‘gl‘f;gggqv“‘;fego
Jahreshilfte seit Mitte; @ber Vorjahrsstand. Hé-| mitte stark verlangsamt | servenbiichsenindustrie | guf 40 vH des Basiskontin-
Juni dank Interven-| here Rendite der Zinn- | und wiederholt unter-| ersetzt weitgehend %?tff:s. IG(rlﬁndltlm%, eiﬁes
tionstatigkeit des Zinn-| werte brochen. Ende Novem-| teures Zinn durch billi-| curerpocls dureh cio e

’ . 2 der im Zinnkartell
pools unter Schwan- ber um 40vH unter| geres Glas und Alumini- %nggng::clmsszxgn Pro-
kungen behauptet. Vorjahrsstand. unm. duktionslander, _trotz__Pro-

testes einfluBreicher Kreise
(Londoner Metallbtrse).
Zweck: Ausbau des beste-
henden Preisregulierungs-
- systems,
Silber Nach Rﬁckschla,g im | Seit Mitte 1933 ansteigend. | Sichtbare Vorrite trotz | Wichtigster Faktor: Kiufe der | Gesetz vom 19, Juni 1934 er-

Frithjahr seit Ende Juni
erneut stark gestiegen.
Im Dezember um fast
20 vH hoher als Ende
1933.

Januar/September 1934
= 133,4 Mill, Unzen gegen
120,3 Mill. Unzen im ent-
sprechenden Zeitraum des
Vorjahres. Riickwirkung der
Preissteigerung gehemmt, da
Silber iiberwiegend verbun-
den mit Kupfer gewonnen
wird.

steigender Produktion
und Enthortung (China)
infolge amerikanischer
Aufkiufe stark abneh-
mend,

Regierung der Vereinigten
Staaten aguf dem Weltmlafrtkt,
fiir monetire Zwecke. Ein-
fluf verstirkt durch starke
spekulative K#ufe, insbeson-
dere seitens Indiens,

miichtigt Regierung der Ver-
einigten Staaten zum Ankauf
von Silber im In-und Aus-
land zwecks Bildung einer
‘Withrungsreserve, die zu drei
Vierteln aus Gold, einem Vier-
tel aus Silber bestehen soll.
Verstaatlichung der Silber-
bestinde in den Vereinigten
Staaten zum Preise von 50,01
cents pro Unze (Ergebnis:
etwa 105 Mill. Ungen). Ankauf
der Erzeugung der amerika-
nischen Minen durch den
Staat zum Preis von 64

cents pro Unze.

Reichsdruckerei.
7801. 34. UB.
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