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Tatbestände, die bereits in der vorausgegangenen Länderübersicht erwahnt sind (vgl. Sonderbeilage zu ,Wirtschaft und 
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Die Weltwirtschaft im Jahre 1934 
Überblick 

Die Erholung, die nach mehrjähriger Wirtschafts-
schrumpfung 1932/33 in den meisten Ländern der Welt 
durchbrach, hat s1eh, wenn auch verlangsamt, im Jahre 
1934 fortgesetzt. Zwar flaute die Wirtschaftsbelebung 
in der zweiten Hälfte des Jahres hauptsächlich in den Ver-
einigten Staaten von Amerika ab. Da sich der Wirtschafts-
auftrieb jedoch gegen Jahresende auch in den Vereinigten 
Staaten wieder verstärkte, war die Wirtschaftsentwicklung 
des abgelaufenen Jahres im ganzen gesehen ansteigend. 

Hierzu trug unter anderem wesentlich bei, daß sich 
das wirtschaftliche Vertrauen in der Welt weiterhin ge-
festigt hat, da die Entwicklung nicht mehr wie im Jahre 
1933 durch vertrauenerschütternde Ereignisse, wie Wäh-
rungswirren, Kreditpaniken, Marktzusammenbrüche, ge-
scheiterte Konferenzen, gestört wurde. Stark beruhigt hat 
vor allem die vorläufige Stabilisierung des Dollar, die zu 
Beginn des Jahres offiziell verkündet wurde. Zwar liegt 
die endgültige Stabilisierung der von der Goldparität los-
gelösten Währungen vorerst noch im weiten Felde; die 
Länder 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 Währungs-
parität um 162/a vH in der Tschechoslowakei im Februar 
1934, Währungsabwertungen größeren Umfangs in wich-
tigen Ländern nicht mehr vorgenommen worden; die 
Währungslage hat sich im Jahre 1934 im Vergleich zu 
den vorausgegangenen Jahren beruhigt. -

Die allgemeine Vertrauensfestigung spiegelt sich in 
erster Linie in der Entwicklung der Kreditmärkte 
wider. Während die einzelnen Volkswirtschaften in Pro-
duktion, Preisen und Außenhandel sehr unterschiedliche 
Tendenzen aufweisen, ist ein Grundzug fast ausnahmslos 
allen Ländern der Welt im Jahre 1934 gemeinsam: die 
Auflockerung an den Kreditmärkten, vor allem die weitere 
Verflüssigung auf den Geldmärkten. Allerdings bestehen 
große Unterschiede des Grades und der Breite dieser Ent-
wicklung. So ist die Auflockerung in den Ländern mit 
abgewerteter Valuta meist stärker und weiter vorgeschritten, 
auch erstreckt sie sich hier schon weitgehend auf die sonst 
noch wenig gebesserten Aktienmärkte, während in den hoch-
valutarischen Ländern oft nur die Kurse der Staatsanleihen 
gestiegen sind. Selbst auf eine Anzahl überseeischer Aus-
landsanleihen, die wegen eingestellten Zinsendienstes nur 
noch ein Schattendasein führten, hat die Kurserholung 
übergegriffen. Als Grundzug der Entwicklung ist jedenfalls 
eine Tendenz zur Zinssenkung festzuhalten, die bereits 
in einer größeren Anzahl von Konvertierungen zum Aus-
druck gekommen ist. Führend ist Großbritannien in dieser 
Entwicklung. Das Zinsniveau hat hier (ebenso wie in 
Schweden) den Stand der Vorkriegszeit wieder erreicht, 
der im allgemeinen unter 3 % lag. Die Effektivverzinsung 
bevorzugter Staatsanleihen beträgt nur noch 23/ 4 Ofo. Be-
merkenswert sowohl für die Rückkehr des internationalen 
Vertrauens als auch für die Ergiebigkeit der Kapital-
märkte ist ferner die Tatsache, daß Großbritannien und 
Schweden im Jahre 1934 wieder Auslandsemissionen im 
beschränkten Umfange auflegen konnten. 

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

spalt, der die Weltwirtschaft in zwei konjunkturdyna-
misch verschiedene Gebietsteile trennt, wobei aller-
dings die Länder mit konjunktureller Besserungstendenz 
das Obergewicht haben. Eine Anzahl weltwirtschaftlich 
wichtiger Länder läßt bis auf die oben erwähnte Auflocke-
rungstendenz am Kreditmarkt Besserungserscheinungen 
noch ganz vermissen, in einigen Ländern hat sich die Lage 
im Laufe des Jahres sogar wieder verschlechtert. Demgegen-
über befinden sich andere Volkswirtschaften (vor allem 
Japan) in einem sehr vorgeschrittenen Stadium des Auf-
schwungs, in dem bereits erste Anzeichen einer Spannung 
fühlbar werden. Von den 56 in der Länderübersicht auf-
geführten 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 Rückgang. 

Länder-
gruppen 

Industrl~ 
länder 

Europälsohe 
Agrarländer 

Außereuropäl-
sehe Agrar-
und Roh-
stollländer 

Wirtschaftslage im Herbst 1934 

1 
Aufschwung I Belebung 1 
oder hoher oder Depression 

Geschäftsgang Erholung 

Deutsches Dauzig Belgien 
Reich Italien Niederlande 

Großbritan- Norwegen Schweiz 
nien Österreich 

Schweden Tschechosl. 
Japan Ver. Stat, v, 

Amerika') 

Finnland Estland Bulgarien 
Griechenland Danemark 
Jugoslawien Ir, Freistaat 
Portugal Lettland 

Polen 
Rumänien 
Rußland 

1 (UdSSR) 

1 

Spanien 
Ungarn 

Palastina Brit. Indien China 
Chile Brit, Malaya Siam 
Kanada Ceylon Bolivien 
Mexiko Nied. Indien Paraguay 
Stidafr, Union Persien 
Austral. Bund Türkei 

Argentinien 
Bra.silien 
Ekua.dor 
Kolumbien 
Kuba 
Mittelamerika 
Peru 
Ägypten 
Neuseeland 

1 

1 

Abschwung 
oder 

Bfloksehlag 

Frankreich 

. 
Litauen 

Uruguay 
Venezuela 

1 ) Nach vorausgegangenem starken Rückschlag Mai bis September. 

In der Verteilung der einzelnen Volkswirtschaften auf 
die vier Konjunkturgruppen fällt auf, daß die Länder mit 
Depressions- oder Rückgangserscheinungen zum großen 
Teil Länder mit hoher, im Verlauf der Krise nicht ab-
gewerteter V a 1 u t a sind. Allerdings bestehen zwei be-
merkenswerte Ausnahmen: Deutschland und Italien. Hier 
ist durch konjunkturpolitische Maßnahmen die Wirtschaft 
belebt und die Einfuhr gesteigert worden. Da gleichzeitig 
die Ausfuhr zurückging, ist in beiden Ländern der Gold-
und Devisenvorrat stark zusammengeschmolzen, so daß 
die Zahlungsbilanz unter Aufrechterhaltung der bisherigen 
Parität nur durch schärfste staatliche Einfuhrbeschrän-
kungen ausgeglichen werden konnte. Wenn auch stärkere 
Rückwirkungen auf dem Binnenmarkt dadurch bisher 
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nicht eingetreten sind, so dürften doch in weltwirt-
schaftlicher Hinsicht neue Anregungen von diesen Ländern 
vorerst schwerlich ausgehen. 

Von diesen hochvalutarischen Ländern abgesehen, sind 
alle Länder mit Aufschwungs- oder Erholungstendenzen 
solche, die ihren Zahlungsbilanzausgleich durch eine W äh-
rungsa bwertung herbeigeführt haben. Durch die mit 
der Währungspreisgabe einhergehende Einfuhrerschwerung 
und Ausfuhrerleichterung wurde weitgehend auch binnen-
wirtschaftlich für eine expansivere Konjunktur- und 
Kreditpolitik Raum geschaffen. Zu diesen Volkswirt-
schaften gehören die Vereinigten Staaten von Amerika, 
Japan, Großbritannien und die nordischen Länder, ferner 
nahezu alle überseeischen Rohstoffländer. Diese nieder-
valutarischen Länder, die zusammen mit Deutschland 
und Italien den weitaus größten Teil der Welt ausmachen, 
befinden sich fast ohne Ausnahme in ansteigender Wirt-
schaftsentwicklung. 

Das Übergewicht der wirtschaftsexpansiven Länder 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 - hauptsächlich infolge des vor-
übergehenden Konjunkturrückgangs in den Vereinigten 
Staaten - geschwankt, immerhin dürfte die W eltproduk-
tion am Jahresende über Vorjahrshöhe liegen und ins-
gesamt etwa ein Drittel des im Verlauf der Krise 1929 
bis 1932 verlorenen Umfangs zurückgewonnen haben. 
Dieser Anstieg ist der Zunahme der Investitionen zu danken 
und kommt daher in erster Linie den Produktionsgüterin-
dustrien zu gute. Die Erzeugung der Verbrauchsgüterin-
dustrien ist dagegen in den meisten Ländern langsamer 
gestiegen. Die Textilindustrie erlitt in vielen Ländern einen 
Rüikschlag. 

Welt-Arbeitslosf gkeit 
Mill. Mill. 
30~-~-~-~--~-~-~ 30 

.10 ----- ----- ----- ----- ·---- 10 
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Der Zunahme der industriellen Produktion entspricht ein 
Rückgang der Arbeitslosigkeit. Von der Höchstzahl 
von 30 Mill. Erwerbslosen im Herbst 1933 ist die Zahl der 
Arbeitslosen auf etwa 22 Mill . .innerhalb Jahresfrist zurück-
gegangen. Sehr hoch ist trotz umfangreicher Arbeitsbe-
schaffungsmaßnahmen 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 zurückgegangen ist. 

Vorräte und Preise an den Weltrohstoffmärkten 
seit Januar 1927 
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Ist somit die Lage der Industrie im Verlauf des Jahres 
durch bessere Kapazitätsausnutzung und damit durch 
höhere Erlöse weiter erleichtert, so ist in der Landwirt-
schaft durch Abnahme der bislang noch immer· über-
reichen Erzeugung in den Agrarüberschußländern ein 
gleicher Effekt erzielt worden. Hierzu haben neben der 
planmäßigen Einschränkung des Anbaus in den wichtigsten 
Agrarüberschußländern hauptsächlich die ungünstigen Wit-
terungsverhältnisse beigetragen. Da außerdem landwirt-
schaftliche Rohstoffe von den Industrieländern stärker 
nachgefragt wurden, ist bei Entlastung der Vorräte 
auch die Preisentwicklung für Agrarerzeugnisse im all-
gemeinen günstig gewesen. Infolgede,<,sen hat sich, von 
einigen ost- und südosteuropäischen Gebieten abgesehen, 
die Kaufkraft der Landwirtschaft gehoben, ein Tatbestand, 
der teils in gestiegenen Gold- upd Devisenvorräten, teils 
in erhöhter Schuldentilgung, bei einigen Ländern, vor 
allem des britischen Weltreichs, auch in erhöhter Einfuhr 
in Erscheinung tritt. 

Prozentuale Veränderung wichtiger Wirtschaftsreihen 
8-10 Monate 1934 gegenüber dem entsprechenden Zeitraum 1933 

Außenhandel Industrielle Produktion 

Länder 
Jan. , Ein-

1 

bis... fuhr 
Aus-
fuhr 

Jan. 1 Ins- J Jan. l Roh- t Jan. l Roh- ! Jan. , K hl 
bis . . . gesamt bis . . . eisen bis • . . stahl bis . . . 0 e 

Deutsches Reich . . · I Okt. + 6,6 -14,7 Okt. +26,2 Okt. + 67,6 Okt. +59,3 Okt. +14,2 
Ver. St. v. Amerika Se t. +19,8 +41,3 Sept. + 3,9 Okt. + 27,3 Okt. +12,8 Okt. +10,4 
Großbritannien • . . . ·oft. +10,7 + 7,7 Sept. +12,6 Okt. + 48,3 Okt. +31,9 Okt. + 7,9 
Frankreich. . . . . . . . Okt. -18,4 - 3,4 Sept. - 6,5 Okt. - 3,0 Okt. - 7,2 Okt. + 2,0 
Schweden ......... Okt. +20,0 +20,1 Okt. +23,9 Sept. t- 66,9 Sept. +41,4 - -
Schweiz .......... Okt. - 8,7 - 0,4 - - - - - - - -Italien ............ Okt. + 2,5 -14,6 Sept. + 5,7 Okt. + 1,2 Okt. + 2,8 - -Niederlande ••..... Okt. -11,7 - 2,3 - - - - - - Sept. - 2,7 
Belgien ........... Sept. - 9,2 - 4,0 Juni + 1,2 Set. + 3,8 Set + 4,3 Sept. + 4,t 
Österreich ......... Okt. + 1,7 +12,4 Sept. +10,5 0 t. + 56,5 0 t. +38,2 Sept. - 1,5 
Tschechcslowakei .. Okt. +11,8 +24,~ Sept. +12,9 Okt. + 21,2 Okt. +28,3 Ok<. I +· ,., Polen •........... Okt. - 5,2 + 3,S Okt. +14,2 Okt. + 23,5 Okt. + l,O Okt. + 9,3 
Japan ••.......... Sept. +17,1 +15,t Juli +11,2 Juli + 22,6 Juli +22,0 Aug. +14,7 
Kanada .......... Sept. +34,3 +27,t Sept. +26,3 Sept. +108,7 Sept. +119,3 Aug. +26,i 
Ungarn ........... Okt. +12,9 + 3,E Juni +21,6 Sept. + 60,9 - - Sept. + 5,i 

Eisenbahn-
güterverkehr l Beförderte ~ an. Gliteroumgcn 

bJB . . . bzw. Wagen-
,tellung 

Okt. +12,3 
Sept. + 8,8 
Sept. + 9,6 
Sept. - 6,7 
Aug. +24,7 
Okt. + 1,0 
Okt. + 4,8 
Juni + 0,8 
Aug. + 2,3 
Okt. +10,5 

... 1 
+ 5,7 

Okt. +11,6 
Aug. +12,6 
Sept. +17,9 
Okt. + 7,3 

Preise 

Jan. , i::--1 Jan. ri!':1~s-
bis • . . dels- bis . • . tungs-

indlzes kosten 

Nov. + 5,5 
Okt. +14,8 
Okt. + 3,6 
Okt. - 4,0 
Okt. + 5,6 
Okt. - 1,1 
Nov. - 3,0 
Sept. + 6,8 
Sept. - 6,1 
Nov. + 1,8 
Nov. 

1 + ,., Okt. - 5,4 
Okt. - 1,7 
Okt. + 7,3 
Okt. + 1,7 

Nov. 
Okt. 
Okt. 
Set. 
0 t. 
Okt. 
Okt. 
Sept. 
Sept. 
Nov. 
Okt . 
Okt. 
Nov. 
Set-0 t. 

+ 2,7 
+ 6,6 
+ 1,2 
+ 0,4 
+ 0,3 
- 0,8 
- 5,1 
+ 1,5 
- 4, - o, 
- 1, 
- 6, 

4 
2 
3 
2 
4 
8 
4 

+ 2, 
+ o, 
- 2, 

e 

e 
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Obgleich viele Rohstoffländer im Jahre 1934 stärker als 
bisher auch als Käufer aufgetreten sind, stagniert der Welt-
handel noch immer. Während sich dieindustrielle Produk-
tion seit dem Tiefpunkt der Weltwirtschaftskrise Mitte 1932 
um etwa ein Viertel erhöhte, haben die Mengenumsätze 
im Welthandel im gleichen Zeitraum nur um 6 vH zuge-
nommen. Bis in die jüngste Zeit hinein vermögen die Außen-
handelsumsätze nicht mit den Binnenmarktumsätzen 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-
stoffeiniuhr der binnenmarktbelebten Industrieländer hat 
sich der Rohstoffhandel im Verlauf der letzten zwei Jahre 
beträchtlich erhöht; dafür ist - eine Folge der Reagrari-
sierung - der Lebensmittelhandel zurückgegangen, während 
der Umsatz in Fertigwaren stagnierte. Auch regional hat 
sich der internationale Handel verlagert. Dem Rückgang 
der Fertigwarenausfuhr von Deutschland und Italien steht 
ein Zuwachs in Japan, Großbritannien und den Vereinigten 
Staaten von Amerika gegenüber. 

Dieser Gegensatz von beträchtlich gestiegenen Binnen-
marktumsätzen und stagnierendem Welthandel gibt der 
gegenwärtigen Situation das besondere, von früheren Ab-
läufen abweichende Gepräge. Eine Reihe durchaus günstiger 
Entwicklungsmerkmale: steigende Industrieerzeugung und 
Rückgang der Erwerbslosigkeit, Entlastung der Rohstoff-
lager, Stabilität der Preisentwicklung bei sich zugunsten der 
Landwirtschaft schließender Preisschere von Industrie- und 
Agrarprodukten, Verflüssigung der Kreditmärkte, Ver-
trauensrückkehr, gebesserte Zahlungsbilanzen der übersee-
ischen Rohstoffländer und damit beginnende Schulden-
abtragung, alle diese Anzeichen sprechen für die Möglichkeit 
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. Gewiß 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-
blößten Rohstoffländer mußten zunächst Schulden ab-
tragen oder Devisenreserven neu anreichern, bevor sie ihre 
gestiegene Kaufkraft zu neuen Käufen verwenden konnten. 

Welthandel 
1928=100 

110----~---~-~--110 

\ \ 90 ----- ----- ---- 90 

80 ----- -~\ .. _ ~~ ... ~ Volumen---- ----- so 
·--. \ 1 

70 __________ \ -- - .... vt·.:.;;;/ ·-.;- 70 

so ----- ~~._--- Preise---- ---- so 

50 -----

40 -----

30 -----

20 -----

10 -----

W.u,St.34 

... 
----l~.~e_rre --- ----- 40 ·~- • ........ •', ... .. 
---------- ----- ----- 30 

---- ----- ----- ----- 20 

---------- ----- 10 

Da nun im Laufe dieses Jahres mehrere Rohstoffländer 
begonnen haben, ihre Einfuhr zu steigern, so liegt die 
Frage nahe, ob der tote Punkt der weltwirtschaft-
lichen Entwicklung überwunden ist und damit· die 
bisherige, von den Binnenmärkten getragene Konjunktur-
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besserung durch weltwirtschaftliche Auftriebskräfte unter-
baut und gefördert wird. Denn mit der gestiegenen Ein-
fuhr von Fertigwaren in den Rohstoff- und Agrarländern 
als Folge der erhöhten Rohstoffkäufe der Industrieländer 
hat sich erstmalig der weltwirtschaftliche Kreislauf 
wachsender Kaufkraft wieder geschlossen, und es stände 
jetzt zu erwarten, daß kaufkraftstärkende Einflüsse auf die 
Industrieländer zurückstrahlten und sie nun auch vom 
Export her anregten. 

Dieser Prozeß gegenseitiger Beeinflussung, der das an 
sich erstaunliche Phänomen einer für alle Länder zeitlich 
übereinstimmenden Konjunkturdynamik früherer Zeit-
perioden erst begreiflich macht, ist aber zur Zeit aus be-
sonderen Gründen nur für einen Teil der Welt und da.rum 
nur abgeschwächt wirksam ... Uneinheitlichkeit der Länder-
konjunkturen hat es als Ubergangserscheinung auch in 
früheren Zeitperioden gegeben. Einige Länder sind in der 
jeweiligen Entwicklung immer führend, andere notwendig 
abhängig und darum zeitlich nachhinkend. Gegenwärtig 
handelt es sich jedoch bei der anhaltenden Depression der 
Goldblockländer nicht um einen bloßen zeitlichen »lag«, 
sondern um einen konjunkturell abgesplitterten Teil der 
Welt, der in die von der übrigen Welt eingeschlagene Grund-
richtung des Anstiegs in absehbarer Zeit nieht nur nicht 
einbiegen, sondern durch eine konträr laufende deflatio-
nistische Entwicklung die Aufschwungstendenz der anderen 
Länder hemmen wird. Als Folge der Währungsabwertungen 
im Verlauf der letzten Jahre haben die hochvalutarischen 
Länder durch ein stark überhöhtes Preis- und Kostenniveau 
den Kontakt mit dem Weltmarkt soweit verloren, daß sie 
selbst bei einem außerordentlich steigenden Weltbedarf an 
Industriewaren - eine Annahme, für die zur Zeit kein 
Anlaß vorliegt - aus Wettbewerbsgründen kaum größere 
Teile ihrer bisherigen Exportverluste wieder aufholen 
könnten. Wollen diese Länder ihre verlorene Absatz-
position auf dem Weltmarkt zurückerobern, und dazu sind 
sie auf die Dauer aus Gründen des Zahlungsbilanzausgleichs 
und der Beschäftigungslage gezwungen, so müssen sie, da 
eine Währungsabwertung nach programmatischen Erklä-
rungen nicht in Frage kommen soll, durch verschärfte De-
flationsmaßnahmen weiter versuchen, ihr Preis- und Kosten-
niveau zu senken. Die Erfolge auf diesem Wege vollziehen 
sich mit beklemmender Langsamkeit, allerdings zum Teil 
infolge wirtschaftspolitischer Maßnahmen, die auf die defla-
tionistische Linie nicht untereinander abgestimmt sind. Zu-
dem besteht die Gefahr, daß die mit großem Opferaufwand 
errungenen Erfolge infolge neuer V alutasenkungen in den 
Abwertungsländern, wie sie sogar noch das Jahr 1934 ge-
bracht hat, vergeblich wären. Aber selbst bei verschärften 
und konsequenteren Deflationsmaßnahmen ist eine nennens-
werte Senkung des Preisniveaus nur in langen Zeiträumen 
denkbar, innerhalb derer der Binnenmarkt unvermeidlich 
schrumpfen wird. Als zusätzliche Rohstoffkäufer und 
damit als Konjunkturanreger der Rohstoffländer scheiden 
damit die Goldblockländer aus; wahrscheinlicher ist 
vielmehr, daß ihre Rohstoffeinfuhr zurückgeht. 

Nun ist der Block der Goldländer zwar nur ein verhältnis-
mäßig kleiner Teil der Weltwirtschaft - sein Anteil am 
Welthandel beträgt etwa 20 vH -, so daß sein Ausfall 
als Käufer zu verwinden wäre, stieße nicht aus einem anderen 
Konjunkturlager noch Deutschland hinzu, das zwar nicht 
aus deflatorischen, sondern aus Gründen des Zahlungs-
bilanzausgleichs gleichfalls als Käufer auf dem Weltmarkt 
in der kommenden Zeit zurücktreten wird. Dies wird um so 
mehr ins Gewicht fallen, als Deutschland bis in das erste 
Halbjahr 1934 hil).ein durch erhöhte Rohstoffkäufe zur Be-
lebung des Rohstoffhandels beigetragen hat und seine 
Einfuhr.einschränkung auf einzelnen Märkten (Häute, 
Wolle, Garne) bereits ietzt fühlbar geworden ist. Mit 
Deutschland und den Goldblockländern fällt fast ein Drittel 
der Weltwirtschaft als Stütze eines weltwirtschaftlichen 
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Aufschwungs aus. Dazu kommt noch, ·daß die von der 
Lebensmittelausfuhr abhängigen Agrarländer infolge der 
Reagrarisierung nach wie vor unter strukturellen Schwierig-
keiten zu leiden haben und als zusätzliche Käufer auf dem 
Weltmarkt gleichfalls ausscheiden. Zudem ist in Industrie-
waren mit einem von den Goldblockländern ausgehenden 
Preisdruck zu rechnen. 

Als dämpfendes Moment der weltwirtschaftlichen Auf-
triebskräfte muß außerdem berücksichtigt werden, daß die 
Wirtschaftsbesserung in den Rohstoffländern 1933 und 1934 
teilweise auf besondere einmalige Einflüsse zurückgeht, daß 
daher gewisse Rückschläge in der gegenwärtigen günstigen 
Konjunktur dieser Länder nicht unmöglich sind. Die 
starken Rohstoffkäufe im Jahre 1933 waren zu einem 
Teil durch Lagerauffüllung bedingt und besonders hoch. Die 
besonderen Witterungsverhältnisse des Jahres 1934 haben 
auf verschiedenen Agrarmärkten die Preise gesteigert. Bei 
besseren Durchschnittserträgen oder bei Anbauerweiterung 
kann im nächsten Jahr leicht ein Preisrückschlag 
eintreten. Schließlich darf nicht vergessen werden, daß 
der zwischenländische Güteraustausch noch immer durch 
eine Unzahl von Kontingentierungsmaßnahmen und De-
visenreglementierungen stark behindert ist und daß im 
Gegensatz zu früheren Konjunkturperioden der Kapital-

export als Schrittmacher des Außenhandels bisher noch 
kaum nennenswert in Erscheinung getreten ist. 

Wenn somit auch im abgelaufenen Jahre Ansätze zu 
einem Ausgleich der vielen noch nicht überwundenen welt-
wirtschaftlichen Spannungsverhältnisse deutlich spürbar 
wurden, so sind die Auftriebskräfte, die von der Weltwirt-
schaft ausgehen, noch nicht hoch zu veranschlagen. Sie 
werden im wesentlichen beschränkt bleiben auf Länder 
mit abgewerteter Währung. Auch im kommenden Jahr 
wird die Entwicklung in der Hauptsache von den Auf-
triebskräften auf den Binnenmärkten der Industrieländer 
getragen sein. Entscheidende Bedeutung auch für 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 Großbritannien, Japan und 
Schweden. Gelingt es, durch weitere Konjunkturstützungs-
maßnahmen und durch erhöhten Einsatz finanzieller Mittel 
auch hier eine stärkere Unternehmertätigkeit anzuregen, 
so ist zu erwarten, daß trotz konjunktureller Ermüdungs-
erscheinungen während der letzten Monate auch imkommen-
den Jahr die ansteigenden Entwicklungstendenzen gegen-
über den deflatorischen in der Welt die Oberhand behalten 
werden. 

e 
Industrie 

Produktion. Die Schwankungen in der Industrieproduk-
tion der Welt erreichten zwar im Jahre 1934 nicht den-
selben Umfang wie 1933; trotzdem gehören sie zu den 
größten Ausschlägen der letzten Jahre. Nach dem Anstieg 
um 31 vH im Frühjahr 1933 und dem Rückschlag um 
13 vH im Sommer und Herbst stieg der Index der industri-
ellen Weltproduktion - ohne Rußland (UdSSR) - vom 
Tiefpunkt im November 1933 bis zum Mai 1934 um 13 vH 
und erreichte damit fast den höchsten Stand des Vorjahres, 
ging dann aber von neuem um rd. 10 vH zurück. Seit Sep-
tember dürfte er wieder etwas gestiegen sein. Er liegt jetzt 
um etwa ein Viertel über dem konjunkturellen Tiefstand 
von 1932, doch nur wenig über dem Minimum vom 
Herbst 1933. 

Die starken Ausschläge nach beiden Seiten spiegeln in 
erster Linie die sprunghaften Bewegungen in den Vereinigten 
Staaten wider. Schaltet man die Industrieproduktion dieses 
Landes, die fast die Hälfte der industriellen Weltproduktion 
beträgt, rechnerisch aus, so verläuft die Linie der Entwick-
lung ruhiger und mit einer noch deutlicher ausgeprägten 
Aufwärtsrichtung. Auch dann ist aber ein Rückschlag seit 
April dieses Jahres zu erkennen. 

Diese Richtungsänderung bedeutet nun nicht etwa einen 
Rückgang der industriellen Produktion in solchen Ländern, 
die bisher eine ausgesprochene Aufwärtsentwicklung zeigten. 
Entscheidend war vielmehr, daß die industrielle Tätigkeit 
in mehreren Ländern nach kräftigem Aufschwung auf er-
höhtem Stand verharrte, so daß sich die rückläufigen Ten-
denzen bei jenen Ländern, die bereits seit längerer Zeit 
Produktionsrückgänge zu verzeichnen haben, nunmehr im 
Gesamtindex durchsetzen konnten. 

Am deutlichsten tritt dies in Erscheinung, wenn man die 
Entwicklung bei den Goldblockländern betrachtet1). 
Nach kräftigem 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 wil!der fortset:zt. Doch selbst innerhalb dieser 
kleinen und. verhältnismäßig einheitlichen Ländergruppe 
bestehen erhebliche Unterscliiede. Der ausgeprägte Rück-

gang ab Mitte 1933 betrifft überwiegend das größte Gold-
blockland, Frankreich. Bei den anderen - industriell 
kleineren - Goldblockländern war die Entwicklung teil-
weise der Bewegung in Frankreich geradezu entgegen-
gesetzt. Bemerkenswert ist vor allem die verhältnismäßig. 
günstige Entwicklung in Italien, das trotz seiner Zugehörig-
keit zum Goldblock eine expansive Konjunkturpolitik treibt. 

Noch größere Abweichungen als zwischen den einzelnen 
Goldblockländern sind innerhalb der europäischen Ent-
wertungsländer festzustellen1). Zwar ist die Industrie-
produktion des Jahres 1934 bei allen diesen Ländern in 
einem Aufschwung begriffen. Aber entsprechend den be-
trächtlichen Unterschieden in den wirtschaftlichen Auf-
gaben, vor denen diese Länder stehen, und entsprechend dem 
verschiedenen Charakter der Faktoren, die demgemäß den 
industriellen Aufschwung tragen, weichen die einzelnen 
Produktionsindizes sowohl in der Intensität der Aufwärts-
bewegung wie erst recht in der Höhe des erreichten Standes 
voneinander ab. Die englische, die schwedische und die un- • 
garische Industrie haben den Vorkrisenst~nd fast wieder er-
reicht; in der Tschechoslowakei und in Österreich liegt die 
industrielle Produktion noch um ein Drittel unter dem 
Höhepunkt des letzten Aufschwungs. In Finnland ist die 
Industrie sogar über den letzten Höhepunkt hinausge-
wachsen. 

Besonders kräftig war der Aufschwung im Deutschen 
Reich. Vom Herbst 1932 an stieg die industrielle Produk-
tion um die Hälfte und holte damit zwei Drittel der 
schweren Verluste, die sie in vier langen Krisenjahren er-
litten hatte, wieder auf. Die stärksten Produktionsbele-
bungen weisen zwei außereuropäische Länder auf: 
Kanada mit einer Erhöhung um fast zwei Drittel und Japan, 
dessen Industrie nach einer Gesamtsteigerung von rd. 70 vH 
den letzten konjunkturellen Höhepunkt bereits um 40 v H 
überschritten hat. 

Trotz dieser starken Unterschiede in den einzelnen 
Ländern lassen sich einige gemeinsame Grundkrä'fte der 
Industrieentwicklung erkennen. Sie waren zwar nicht in 
allen, wohl aber jeweils in mehreren Ländern wirksam. 

2) Statistisch erfe.Llb&r sind Bellrlen, Frankreich, Italien und Polen. Es •) Erfa.Jlb&r sind Großbritannien; Diinem&rk, Norwegen, Schweden, Flnn• 
fehlen-also die Niederlande und die Schweiz. land; die Tsoheohoslowake!, Osterreich, Ung&r11. 
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Die kurzfristigen Ausschläge in Frankreich und erst 
recht in den Vereinigten Staaten von Amerika, zum Teil 
auch im Nachbarland Kanada und in anderen Ländern, 
zeigen die große Bedeutung der »Lagerkonjunktur«. 
Wenn nach längerer Zeit niedrigen Geschäftgangs die 
Fertigwarenlager sogar· im Verhältnis zu den geringeren 
Umsätzen sehr niedrig sind, genügt ein geringfügiger An-
laß, um eine Wiederauffüllung der Lager bei Produzenten, 
Händlern und Verbrauchern und damit eine zunächst vor-
übergehende Belebung zu erzeugen. Schon das bloße Auf-
hören des Lagerabbaus hat eine gewisse Steigerung der 
Produktion, nämlich eine Wiederangleichung an den lau-
fenden Verbrauch, zur Folge. Indessen pflegen derartige 
Bewegungen ebenso wie die aus ähnlichen Gründen oft 
stoßweise vorgenommenen Reparaturarbeiten nicht so 
massiert aufzutreten, daß sie eine Volkswirtschaft ganz 
aus der Depression herausreißen könnten. Rückschläge 
sind deshalb die Regel. Seit Mitte 1932 scheint Frankreich 
eine solche Entwicklung durchzumachen. In den Verei-
nigten Staaten von Amerika veranlaßte die - teils wäh-
rungspolitisch-psychologisch, teils durch die » Industrie-
codes« entfachte - Preishausse kurz nach der Aufgabe der 
alten Goldparität im Frühjahr 1933 eine so allgemeine und 
übertrieben große Erweiterung der Lager und eine so be-
trächtliche Erhöhung der Käufe z. B. von Kraftwagen, 
daß die Entwicklung bald von einem entsprechenden Rück-
schlag mit Preissenkung, Lagerabbau und Absatzrückgang 
abgelöst wurde; nach Erreichung eines Tiefpunkts setzte 
sie jedoch von neuem ein und machte im Frühjahr 1934 
wiederum einem (inzwischen bereits überwundenen) Rück-
schlag Platz. 
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Eine universelle Bewegung dieser Art ist in der Textil-
wirtschaft der Welt festzustellen. Die Geschäftslage 
dieser Branche wird stets nicht nur von dem allgemeinen 
Konjunkturverlauf und dessen Rückwirkungen (Kaufkraft 
der Verbraucher, Höhe der Kosten) bestimmt, sondern 
zeigt auch selbständige, kürzerfristige Schwankungen. Be-
reits der ungewöhnlich frühzeitige Ausbruch der Welt-
textilkrise im Sommer 1927 zeigt das Eigenleben dieses 
Industriezweiges. Nach dem vom Institut für Konjunktur-
forschung berechneten Index sind in der Textilindustrie 
der Welt seit August 1930 vier volle Wellenbewegungen zu 
beobachten. Seit März 1934 geht die Textilproduktion 
ständig zurück, doch scheint der Rückschlag auf die letzte 
Lagerkonjunktur wenigstens in einigen Ländern (vor allem 
in Großbritannien) inzwischen überwunden zu sein. (Die 
Entwicklung der jüngsten Monate wurde durch die Aus-
schläge infolge des Textilarbeiterstreiks in den Vereinigten 
Staaten von Amerika verzerrt.) 
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Trotz solcher Schwankungen war der Grundzu~ der 
Industrieentwicklung in der Welt im Ganzen ansteigend. 
Diese Zunahme der Weltproduktion erklärt sich haupt-
sächlich aus den langfristigen Investitionen, die teils 
durch private Initiative, teils durch staatliche Arbeits-
beschaffungsmaßnahmen entstanden. Geradezu das Schul-
beispiel einer Investitionskonjunktur ist die rege Wohn-
bautätigkeit in Großbritannien; veranlaßt wurde sie 
durch die - staatlich geförderte - Zinssenkung. Sie hat 
seit einigen Monaten ihr Fo;rtschrittstempo erheblich 
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Produktionsindizes 
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verlangsamt, zugleich aber wurde sie durch gewisse indu-
strielle Investitionen, durch Maschinenanschaffungen und 
einige Fabrikbauten, ergänzt. Die Wirkungen der Arbeits-
beschaffungsmaßnahmen zeigen sich vor allem im 
Deutschen Reich, in den Vereinigten Staaten von Amerika, 
in Italien und anderen Ländern. In Deutschland ist durch 
die bekannten Maßnahmen der Reichsregierung die 
Erzeugung von Produktionsgütern seit dem Tiefpunkt 
Sommer 1932 um rd. 75 v H gestiegen, d. h. weit 
stärker als die Konsumgütererzeugung, die sich -
allerdings von einem weit höheren Stand aus - bis 
Mitte 1934 um 36 vH erhöhte. Auch in den Ver-
einigten Staaten tritt ein entsprechender Unterschied 
deutlich hervor; wie der Rückgang in den Jahren 
der Krise und Depression bei den Produktionsgütern er-
heblich stärker gewesen war als bei den Verbrauchsgütern, 
so war die Entwicklung auch bei dem allgemeinen Wieder-
anstieg der Wirtschaft in den Produktionsgüterindustrien 
(+ 75 vH) erheblich kräftiger als bei den Verbrauchsgüter-
industrien ( + rd. 15 v H). Bemerkenswert ist indessen, daß 
sich die starken spekulativen Schwankungen in den V er-
einigten Staaten sowohl 1933 wie 1934 auch auf die Pro-
duktionsgüter erstreckten; vor allem hat sich die Stahl-
gewinnung__ nur mit großen Rückschlägen aufwärts ent-
wickelt. Ahnlich wie die staatlichen Arbeitsbeschaffungs-
maßnahmen wirkten die Rüstungen, zum Beispiel in Japan. 

Eine weitere Kraft, die durch Währungsentwertung er-
möglichte Ausdehnung auf dem Weltmarkt, spielte 
für einige Länder, besonders für Japan, z. T. auch für 
Schweden und Kanada, ohne Zweifel eine wichtige Rolle. 

In fast allen Ländern der Welt sind bereits günstige 
Rückwirkungen dieser primären Kräfte bemerkbar. 
Der Aufschwung in einem Land hat z. B. häufig die Aus-
fuhr und damit die Industrieproduktion eines anderen 
Landes gefördert. Ebenso ging von den öffentlichen und 
privaten Investitionen fast überall eine Belebung der 
meisten anderen Zweige der betreffenden Volks'!irtschaft 
aus. · Die Erhöhung der Lohnsummen hat die Absatz-
möglichkeiten für Verbrauchsgüter gesteigert, und in 
weiten Bereichen sind die Initiative und die Investitions-
bereitschaft der Unternehmer erwacht. Zwar lassen sich 
diese Folgen des ersten Anstoßes - insbesondere die so-
genannte zweite, dritte usw. Welle der Arbeitsbeschaf-
fungsmaßnahmen - statistisch nicht getrennt erfassen. 
Aber z. B. im Deutschen Reich, in Großbritannien, Schwe-
den, auch in den Vereinigten Staaten waren sie gerade im 
Jahre 1934 in erheblichem Umfang wirksam. 

Beschäftigung. Die starken Schwankungen der 
industriellen Produktion haben die Arbeitslosigkeit nur 
gering beeinflußt. Vor allem erhöhte der für 1934 charak-
teristische Rückschlag im Sommer die Zahl der Arbeits-
losen nur wenig. Deutlich kommt hingegen der aufwärts-
weisende Grundzug der Industrieentwicklung in der 
Arbeitslosigkeit zum Ausdruck: in den meisten Ländern 
liegt die Arbeitslosigkeit gegenwärtig unter dem Stand 
von 1933. So hat sich, wenn auch etwas langsamer, jene 
Entwicklung fortgesetzt, die während des J~hres 1933 
im Deutschen Reieh, in den Vereinigten Staaten von 
Amerika und in Großbritannien begonnen und zum ersten 
Male in der langjährigen Krise zu einer erheblichen 
Verminderung der Arbeitslosigkeit geführt hatte. 

Von den großen Industrieländern weist das Deutsche 
Reich den schnellsten Rückgang der Arbeitslosigkeit auf. 
Hier liegt die Zahl der Arbeitslosen um 37 vH unter 
dem Vorjahr. Auch in Großbritannien schritt die Ver-
·minderung in der ersten Hälfte des Jahres rasch fort; 
während der Herbstmonate wurde sie jedoch durch die auch 
dort eingetretene Hemmung des Konjunkturaufschwungs 
unterbrochen. Sie liegt gegenwärtig um rd. ein Zehntel 
unter dem Vorjahr und damit etwa auf dem Stande von 
1930. In den Vereinigten Staaten von Amerika, wo die 
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Arbeitslosigkeit im Sommer 1934 erneut zunahm, ist die 
Zahl der Arbeitslosen gegenwärtig wieder höher als im 
Vorjahr. Damit liegt sie zwar niedriger als im Krisenjahr 
1932, übertrifft aber den Stand von 1931 noch immer 
bedeutend. 
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In den Goldländern hat die Arbeitslosigkeit gegen-
über dem Vorjahr durchweg zugenommen. Da der Tief-
punkt der industriellen Depression in diesen Ländern noch 
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nicht erreicht zu sein scheint, ist dort eine Abnahme der 
Arbeitslosigkeit vorerst nicht zu erwarten. Nur wenig 
erhöht hat sich der Beschäftigungsgrad in Italien, in 
der Tschechoslowakei und in l)sterreich. In fast allen 
übrigen Ländern, so in Schweden, in Dänemark, 
in Japan, im Australischen Bund, in Neuseeland und 
Kanada, hat sich die Arbeitslosigkeit im Zuge des lebhaften 
Aufschwungs gegenüber dem Vorjahr erheblich vermindert. 

Bei der Beurteilung dieser Zahlen darf indessen nicht 
übersehen werden, daß die Arbeitslosigkeit gegenwärtig 
weniger von der Industrieproduktion abhängt als früher. 
Der große Umfang, den inzwischen die Beschäftigung von 
bisher Arbeitslosen bei öffentlichen Arbeiten - teils aus 
konjunkturpolitischen, teils aus sozialpolitischen Gründen -
angenommen hat, lockerte den Zusammenhang zwischen 
Industriekonjunktur und Arbeitslosigkeit. Das gilt u. a. für 
die Vereinigten Staaten, wo die Einführung derartiger 
Arbeiten zu der erheblichen Verminderung der Arbeits-
losigkeit beigetragen hat. Dazu kommt nicht nur in den 
Vereinigten Staaten, sondern auch in anderen Industrie-
ländern eine »Streckung« der Arbeit, durch die auch bei 
gleichbleibendem oder sogar vermindertem Produktions-
umfang die Zahl der Arbeitslosen sinkt. 

Indessen kann der Rückgang der G es am t z a h 1 der 
Arbeitslosen in der Welt - vom höchsten Stand (1933 
30 Millionen) um fast ein Viertel auf rd. 22 Millionen -
nur zum Teil auf derartige Umschichtungen zurückgeführt 
werden. Zum größeren Teil ist er aus der bis zum Anfang 
des Jahres anhaltenden Belebung der Wirtschaftstätigkeit 
zu erklären. Der jetzt erreichte Stand der Weltarbeits-
losigkeit entspricht etwa dem Stand des Jahres 1931. 
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Rentabilität. Die Schwankungen der Geschäftstätig-
keit, wie sie in den Zahlen über Produktion, Handel und 
Verkehr zum Ausdruck kommen, spiegeln sich auch in der 
Rentabilität der Unternehmungen wider. Allerdings ist die-
ser Maßstab insofern nicht exakt, als bei der Errechnung 
der Rentabilität ein gewisses Ermessen des Unternehmers 
mitspielt. So werden bei der Aufstellung der Bilanz, die 
im allgemeinen einige Zeit (meist mehrere Monate) nach 
dem Abschluß des Geschäftsjahres erfolgt, nicht nur die 
Verhältnisse des abgelaufenen Geschäftsjahres selbst zu-
grunde gelegt, sondern es wird auch schon die weitere 
Entwicklung im neuen Geschäftsjahr berücksichtigt. 

Praktisch kommt eine Ermittlung der Geschäftsergeb-
nisse nur für die zur Bilanzveröffentlichung verpflichteten 
Gesellschaften in Betracht. Im folgenden wird für vier 
Länder, in denen die im Jahre 1934 erzielten oder zumindest 
veröffentlichten Geschäftsergebnisse der .. Aktiengesellschaf-
ten statistisch erfaßt worden sind, ein Uberblick über die 
Entwicklung der Rentabilität im Jahre 1934 gegeben. Da-
bei ist im allgemeinen immer nur ein Vergleich mit dem ent-
sprechenden Vorjahrszeitraum zulässig, nicht etwa mit dem 
unmittelbar vorhergehenden Zeitabschnitt (Vierteljahr). 

Die ausgewählten Länder sind einerseits sämtlich In-
dustrieländer; anderseits hatte die Wirtschaftsentwicklung 
der letzten Zeit in jedem dieser Länder eine andere Prägung 
und wurde von jeweils verschiedenen Kräften getragen. 

In Deutschland, England und in den Vereinigten 
Staaten von Amerika geht mit der allgemeinen Belebung der 
Wirtschaftstätigkeit aueh eine Besserung der Geschäftsergebnisse 
der Aktiengesellschaften einher, und mit dem Rückschlag in 
Amerika tritt auch sofort die Verringerung der Gewinne auf. 
Ausgesprochen ungünstig sind die Rentabilitiitsverhältuisse noch 
in Belgien, wenngleich auch hier gelegentlich schon Ansätze zu 
einer Besserung zu erkennen sind. 

In Deutschland zeigten zum ersten Mal die im 1. Viertel• 
jahr 1933 erfolgten Abschlüsse, die eine zum größten Teil im 
Jahre 1932 liegende Geschäftszeit umfaßten, wieder einen Über-
schuß der Jahresreingewinne üher die Jahresreinverluste, nach-
dem schon in den vorhergegangenen zweiAbschlußvierteljahren 
die Verlustquote gesunken war. In den drei folgenden Abschluß. 

vierteljahren des Jahres 1933, die immer mehr sich auf das 
Jahr 1933 als Geschäftszeit bezogen, hielt diese Tendenz an. 
Wo die Abschlüsse für das Jahr 1932 Verlustsalden erbracht 
hatten, ergaben sich im Jahre 1933 infolge der Wiederbelebung 
der Wirtschaftstätigkeit in der Gesamtsumme Gewinnüberschüsse, 
und zwar tendenziell wachsende Gewinnüberschüsse. Die leichte 
Abnahme der Rentabilität im 3. Vierteljahr 1933 gegenüber l!em 
2. Vierteljahr erklärt sich daraus, daß 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 ungünstiger 
Lage befanden. Daß die Spanne zwischen dem - in Prozenten des 
Kapitals ausgedrückten - Verlustsaldo im Jahre 1932 und dem 
Gewinnsaldo im Jahre 1933 sich vom 2. bis zum 4. Vierteljahr 
verringert hat, erklärt sich aus dem Rückgang der Verlustsalden 
im Jahre 1932. -

Saldo aus Gewinnen ( +) Dividende Zahl und Verlusten(-) Geschittsergebnlsse der 
deutscher Gesell- in vH des in vH des 

Aktiengesellschaften schal- eing-ezahlten dividende-
Nominal- Eigenka pitals1) ten kapitale 

1 in vH des berechtigten 
Aktienkapitals 

Bilanzstichtag 1932 1933 1932 1933 1932 1933 
1. Vierteljahr ..•••••. 132 -2,76 +1,30 -2,20 +1,06 2,49 2,83 
2. • ········ 268 -5,04 +2,20 -4,22 +1,97 3,18 3,16 
3, • ........ 244 -2,80 +2,20 -2,17 +1,75 2,95 3,26 
4. • . ...... 920 -1,45 +3,10 -1,17 +2,58 3,43 3,77 

1933 1934 1933 1934 1933 1934 
1. Vierteljahr ..•..... 92 +1,93 -3,91 +1,57 -2,92 3,56 3,85 

1) Dividendeberechtigtes Aktienkapital, Genußscheine und ausgewiesene 
offene Reserven. 

Der durchschnittliche Dividendensatz (Dividendenbetrag in 
vH des dividendenberechtigten Kapitals aller erfaßten Gesell-
schaften) hat sich nach den Abschlüssen des Jahres 1933 gegen-
über dem Vorjahr zwar nur verhältnismäßig wenig erhöht; 
dies geht aber darauf zurück, daß die Gewinne in noch großem 
Umfange zur Wiederauffüllung der Reserven oder zur Abdeckung 
von Verlustvorträgen benutzt oder auf neue Rechnung vorge-
tragen wurden, ihre Verteilung an die Aktionäre also noch aufge-
schoben wurde. 

Die im ·1. Vierteljahr 1934 erfolgten Abschlüsse von Börsen-
und Millionengesellschaften scheinen nun auf den ersten Blick 
einen Rückschlag in der bisher günstigen 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 verhält-
nismäßig kleine Zahl von Gesellschaften bezieht, kann indessen 
nicht als typisch angesehen werden. Es wird nämlich durch die 
Abschlüsse von drei großen Gesellschaften (zwei Warenhäusern 
und einem öffentlichen Elektrizitätswerk) hervorgerufen, die sämt-
lich einen erheblichen Verlust aufweisen. Die günstigeren Ergeb-
nisse der übrigen Gesellschaften können die Verluste der drei 
großen Unternehmungen nicht ausgleichen. Daß auch bei den 
Abschlüssen, die noch das Wintergeschäft 1933/34 mitumfassen, 
im allgemeinen eine Besserung gegenüber dem Vorjahr einge-
treten ist, zeigt die Entwicklung der Dividende. Trotz des sich 
insgesamt ergebenden Verlustes (gegenüber einem vorjährigen 
Gewinn) ist der Dividendensatz gestiegen. 

Die englischen Aktiengesellschaften hatten im Laufe des 
Jahres 1933 zum ersten Mal seit Mitte 1930 wieder einen erhöhten 
Gewinn ausgewiesen. Diese günstige Entwicklung hat im Jahre 
1934 angehalten und sich sogar verstärkt: die in diesem Jahre 
veröffentlichten Bilanzen haben bisher in jedem Monat mit einem 
erhöhten Gewinn abgeschlossen. Dabei beziehen sich die Bilanzen, 
die im 1. Halbjahr veröffentlicht worden sind, auf ein ganz oder 
zum größten Teil im Jahre 1933 liegendes Geschäftsjahr. Dagegen 
dürfte bei den im 3. Vierteljahr und im Oktober veröffentlichten 
Bilanzen annähernd die Hälfte des Geschäftsjahres schon im 
Jahre 1934 liegen. 

Die Abschlüsse 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. • 18,2 • , 
• 318 • s. • 27,7 • , 
, 165 • Oktober 49,7 • . 

Auch wenn man den Gewinnsaldo auf das jeweilige Kapital 
der Gesellschaften bezieht, kommt die Steigerung der Rentabilität 
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der englischen Aktiengesellschaften zum Ausdruck. Die Spanne 
zwischen dem vorjährigen und dem diesjährigen Gewinnsatz ist 
von Vierteljahr zu Vierteljahr gestiegen. 

Der auf das ordentliche Kapital ausgezahlte Dividendensatz 
ist bei den Abschlüssen des Jahres 1934 ebenfalls im Durchschnitt 
höher als nach den vorjährigen Bilanzen. Die Gewinnsteigerung 
ist somit auch den Aktionären zugute gekommen. Daß die Divi-
dende auf Vorzugsaktien sich nicht in derselben Weise wie die 
ordentliche Dividende entwickelt hat, kommt daher, daß die 
Vorzugsaktien bei den englischen Aktiengesellschaften einen den 
Obligationen ähnlichen Charakter haben und ihre Dividende 
daher auf die kurzfristigen Veränderungen der Rentabilität 
weniger reagiert. 

Geschäftsergebnisse Zahl der Gewinnsaldo Dividende (in vH) auf 
englischer Aktien- Gesell-gesellschaflen•) in vH des ordentliches I Vorzugs-schaften Kapitals') Kapital kapital 
Zeit der Bilanz-
verilffentlichung 1933 1 1934 1933 1 1934 1933 1 1934 1933 1 1934 

1. Vierteljahr .....• 562 547 7,6 7,9 7,6 7,5 
,., 1 

1,,9 
2. • ...... 612 642 5,7 6,9 6,0 5,7 1,,9 5,2 
3. • ...... 307 318 5,2 6,5 6,3 6,0 4,4 4,1 
4. • ...... 464 5,1 5,2 3,2 

1) Nach Angaben der Zeitschrift ,The Economist«. - ') Ordentliches und 
Vorzugskapital. 

Über die Geschäftsergebnisse der Aktiengesellschaften in den 
Vereinigten Staaten von Amerika liegen Angaben schon 
für die jüngste Geschäftszeit vor. Allerdings handelt es sich 
dabei jeweils um einen verhältnismäßig kleinen Kreis von Gesell-
schaften, die vierteljährlich über ihre Geschäftsergebnisse im 
abgelaufenen Vierteljahr berichten. 

Die Geschäftstätigkeit in den ersten beiden Vierteljahren 
1934 hatte zu einer starken Steigerung der Rentabilität gegenüber 
dem Vorjahr geführt, und damit hatte sich die seit dem 2. Viertel• 
jahr 1933 zu beobachtende günstige Entwicklung fortgesetzt. 
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 übertraf. Das 1. Halbjahr 1934 
erbrachte einen Gewinn, der weit mehr als das Dreifache des Vor-
jahrsbetrages ausmachte. 

Geschäftsergebnisse Saldo aus Gewinnen (+)und Verlusten(-) von Aktien- Zahl 
gesellschaften In der 

1 

in v H des Kapitals den V erelnlgten Gesell- 1000 $ 
Staaten von Amerika') schaften (jahrlich) 

Geschaftszeit 1933 1 1934 1933 
1 1934 

1. Vierteljahr ......•. /} - 190381+ 979301 
1 2. Vierteljahr ........ 201 + 84 688 + 144 338 

1. Halbjahr ......... + 65 650 + 242268 
1. Halbjahr ......... 250 + 86362 + 276 563 + 1,7 + 5,7 
1. Halbjahr .•....... } + 60 118 + 227 625 + 1,, + 5,4 
3. Vierteljahr ..•.... ·1 190 + 121 978 + 93 010 + 5,7 + 4,4 
9 Monate ........... + 182 096 1 + 320 635 1 + 2,8 1 + 5,1 

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

Diese günstige Entwicklung hat im 3. Vierteljahr 1934 infolge 
verringerten Geschäftsumfanges und gestiegener Kosten einen 
deutlichen Rückschlag erlitten. Bei 190 Gesellschaften war der 
in diesem Vierteljahr erzielte Gewinnsaldo um fast ein Viertel 
kleiner als im 3. Vierteljahr 1933, während dieselben Gesell-
schaften im 1. Halbjahr 1934 einen um fast das Dreifache über 
Vorjahrshöhe 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. Während im 1. Halbjahr der Gewinnsatz auf mehr als das 
Dreifache seiner Vorjahrshi.>he gestiegen ist, ist er im 3. Vierteljahr 
darunter gesunken. 

Trotz des im 3. Vierteljahr erfolgten Rückschlages ist der bei 
190 vergleichbaren Gesellschaften in den ersten 9 Monaten 1934 
sich ergebende absolute Gewinnsaldo immer noch um drei Viertel 
größer als im Jahre 1933, und die Rentabilität betrug 5,1 °lo des 
Kapitals gegen 2,8 °lo im gleichen Zeitraum des Vorjahres. 

In Belgien zeigen die im Jahre 1934 veröffentlichten Bilanzen 
der Aktiengesellschaften insgesamt zum ersten Mal wieder eine 
gewisse Besserung. So ist einmal die Zahl der mit einem Gewinn 
abschließenden Gesellschaften gegenüber dem Vorjahr gestiegen. 
Es betru~ der Anteil der Gewinngesellschaften an der Gesamt-
zahl der Jeweils erfaßten Gesellschaften (in vH): 

1933 1934 
im 1. Vierteljahr. . . . . . . . . . 58, 1 64,5 
• 2. • .. .. .. . .. . 55,2 58,1 
, 3. • . • . . . . . . . 55,7 55,5 

Außerdem ist aber auch der Gewinnsaldo aus den Gewinnen 
und Verlusten aller Gesellschaften bei den im 1. Halbjahr ver-
öffentlichten Abschlüssen größer als im Vorjahr, und im 3. Viertel-
jahr ist an die Stelle eines vorjährigen Verlustsaldos ein Gewinn-
saldo getreten. Allerdings ergibt sich diese Entwicklung nur 
daraus, daß die Verlustsumme geringer geworden ist, während die 
Gewinnsumme bestenfalls gleich geblieben ist, so daß also eine 
tatsächliche Wiederherstellung der Rentabilität auf 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 gegenüber den Vorjahrsabschlüssen nur gering-
fügig. 

Geschäftsergeb- Zahl der Gesellschaften Saldo aus Gemneo l 
nlsse belgischer ( +) und Dividende 

Aktien- insgesamt I davon Verlusten ( - ) 
gesellschaften') mitGewinn mit Verlust ln vK des eingezahlten lapftals 

Zeit der Bilanz· 
1933 l 1934 1933 l rn34 l 1933 l rn34 veröffentlichung 1933 1 1934 l 1933 l 1934 

1. Vierteljahr .... , 1 59811 598, 92911 0301 66915681 + 4,731 + 6,23, 6,18, 6,24 2. , .... 3 198 3 283 1 765 l 908 1 433 1 365 + 1,93 + 2,70 1,,31 4,38 
3. • • • . . 757 788 422 437 335 351 - 0,11 + 1,64 3,33 3,46 

') Nach Angaben der Belgischen Nationalbank. 

Es scheint zudem, daß die Zunahme der günstigen 
Abschlüsse nur vorübergehend gewesen ist. Die im 1. Halbjahr 
1934 veröffentlichten Bilanzen beziehen sich auf eine ~anz oder 
in der Hauptsache im Jahre 1933 liegende Geschäftszeit, 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 abgelöst wurde. Bei 
den im 3. Vierteljahr veröffentlichten Bilanzen, bei denen die erfaßte 
Geschäftszeit teilweise auch noch in das Jahr 1934 hineinreicht, 
ist die günstigere Gestaltung der Geschäftsergebnisse nicht mehr 
so eindeutig. Zwar hat sich auch hier ein Gewinnsaldo gegenüber 
dem vorjährigen Verlustabschluß ergeben, und auch die Dividende 
ist leicht gestiegen, aber der Anteil der Gewinngesellschaften 
ist gerade nur ebenso groß wie im Vorjahr. Die Häufigkeit der 
Gewinne ist also nicht mehr gewachsen, wohl aber haben sich 
die Verluste verringert. Es bleibt hierbei allezdings zu beachten, 
daß die Zahl der im 3. Vierteljahr erfaßten Abschlüsse immer 
erheblich geringer ist als die Zahl der in den beiden ersten Viertel-
jahren veröffentlichten Bilanzen und daß die Verteilun~ der 
Gesellschaften auf die einzelnen Branchen nicht in jedem Viertel-
jahr die gleiche ist. 

Landwirtschaft 
Gegenüber dem Vorjahr hat sich die Lage der Land-

wirtschaft in mehreren Ländern gebessert. Diese Besse-
rung beruht in erster Linie auf höheren Erlösen für die 
abgesetzten Erzeugnisse. Daneben hat der Schuldendruck 
nachgelassen (Entschuldungsmaßnahmen; Zinssenkung). 

Die Erhöhung der Verkaufserlöse entstand nur teil-
weise durch Absatz größerer Mengen; von weit größerer 
Bedeutung war die Steigerung der Preise. Da die Preis-

gestaltung auf den Binnenmärkten der einzelnen Länder 
und somit auch die Entwicklung der Erzeugerpreise von 
der Preisbildung auf dem Weltmarkt weitgehend losgelöst 
ist, waren die Verkaufserlöse der Landwirtschaft in den 
einzelnen Ländern sehr unterschiedlich. 

Lage der einzelnen Länder. Eine Besserung der Agrarlage 
ist zunächst in den Vereinigten Staaten von Amerika fest-
zustellen. Hier beträgt die Steigerung des Bareinkommens der 
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Farmer im Vergleich zum Vorjahr fast 25 vH. Ein Rückgang des 
Ernteertrags wurde durch erhöhte Preise und durch Subventionen 
des Staates mehr als ausgeglichen. Ebenfalls günstig gestaltet 
sich die Lage in den meisten Staaten Süd- und :Mittelamerikas, 
die ihre Erzeugnisse zu besseren Preisen als im Vorjahr absetzen 
konnten. So erzielte Argentinien bei stark gestiegenen Weizen-
verschiffungen höhere Preise; die Kaffeeausfuhr Brasiliens ge-
staltete sich gleichfalls günstig. In Kanada ist die Kaufkraft-
summe der Farmer trotz geringer Ernten gestiegen. Auch in den 
übrigen Ländern des britischen Weltreichs hat skh die Lage der 
Landwirtschaft gebessert. In der südafrikanischen Union stiegen 
die Verkaufserlöse der Farmer beträchtlich, da die Binnenkauf-
kraft dieses Landes infolge der günstigen Konjunkturentwicklung 
zugenommen hat und bei der Ausfuhr hohe Prämien gezahlt 
werden. Selbst in den Kautschuk erzeugenden Ländern am 
Indischen Ozean hat sich die Lage infolge der beträchtlichen 
Steigerung von Preisen und Umsätzen gebessert. Gedrückt blieb 
hingegen die Lage der überwiegend auf Reis- und Seidengewinnung 
eingestellten Landwirtschaft Ostasiens (China, Japan). 
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In Europa sind die Verkaufserlöse vor allem im Deutschen 
Reich stark gestiegen; sie lagen im Wirtschaftsjahr 1933/34 um 
rd. 750 :Mill. 51.Jt = 11,5 vH über denen des Vorjahrs. Im übrigen 
bestehen zwischen den einzelnen Ländern Europas charakte-
rist~sche 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 Goldblockländern 
trotz erweiterter 'Stützungsmaßnahmen noch immer gedrückt. 
Nur in den Niederlanden haben neuerdings durch Stützungskäufe 
geförderte Preissteigerungen eine leichte Besserung herbeigeführt. 
Günstiger als im Vorjahr ist die Lage in den skandinavischen 
Ländern und in den Randstaaten, obwohl die Veredelungserzeug-
nisse nach wie vor nur zu vielfach unbefriedigenden Preisen aus-
geführt werden können. Sehr gute Getreide- und Futtermittel-
ernten wirkten sich hier überwiegend vorteilhaft aus. In den 
Balkanländern und in der Tschechoslowakei hat der schlechte 
Ausfall der Ernte zu starken Preissteigerungen geführt; es ist 
jedoch wenig wahrscheinlich, daß die Preiserhöhungen die immer 
noch gedrückte Agrarlage erheblich bessern können; denn die 
Erzeugnisse der Balkanstaaten haben mit großen ~bsatzschwierig-
keiten auf den Auslandsmärkten zu kämpfen. Ahnlich sind die 
Verhältnisse in Polen. In Rußland (UdSSR) dauern die organisa-
torischen Schwierigkeiten an; hinzu kommt in Teilgebieten eine 
:Mißernte, über deren Umfang noch keine klare Vorstellung ge-
wonnen werden kann. 

Ursachen der Entlastung. Von den Gründen, die in 
einer Reihe von Ländern zu einer Besserung in der Lage 
der Landwirtschaft geführt haben, ist zunächst die Be-
lebung der industriellen Produktion zu nennen, die 
zu einem hohen Bedarf an landwirtschaftlichen Rohstoffen 
führte. So wurde die (mit Unterbrechungen) günstige 
Preisentwicklung bei Kautschuk und einigen Textilroh-
stoffen in erster Linie durch erhöhte Nachfrage verursacht. 
Gleichzeitig wirkten sich bei Baumwolle und bei Kaut-
schuk Regulierungsmaßnahmen der Produzenten günstig 
auf die Marktgestaltung aus; bei Baumwolle ist die vom 
Staat herbeigeführte Anbauflächenverringerung in den 
Vereinigten Staaten, bei Kautschuk das Restriktionsab-
kommen der Hauptproduzentenländer zu nennen. 

der ilbeneelschen . . Anbauftichen 1 1 1 1 1 Agraraf~~:Uien') Weizen Mais Roggen Gerste Hafer 

1927 •••.••.••••.••.•• 46558 44380 2138 5864 24065 
1928 .••.•••. , ••• , .••• 48954 45713 2270 7 756 24118 
1929 ••••.....••...••• 50191 45 411 2273 8 455 23378 
1930 ••••.•••.•••.•.••• 50 79& 46548 2 551 8201 23 653 
1981. ••.•••.•.••.•••• 45864 48625 2 145 6 749 22688 
19S2 ••••... , ••..• ,.,. 48370 50020 2 316 7 640 23 465 
19SS2) ••...••••.....• 43772 47929 2 050 6475 22 400 
19342) .•..••..•.••..• 40 137 44000 1 982 5900 20900 

') Ver. St. v. Amerika, Kanada, Austral. Bund, Argentinien. - ') Vorllluflg. 

Umgekehrt gingen die preisstützenden Einflüsse bei 
Getreide und Kolonialwaren nahezu allein von der Pro-
duktion aus, während im Verbrauch kaum nennenswerte 
Verschiebungen eingetreten sind. Beim Tee war die Eini-
gung der Hauptproduzenten von Bedeutung, bei Kaffee 
haben die fortschreitenden Vernichtungen bei kleiner Ernte 

Anbauftichen In Europa 
1000 ha 

1923/27 •.•.................. 
1928 ....................... . 
1929 ............ •,• ......... . 
1930 ....................... . 
1931. ..•.................... 
1932 ...•.................... 
1933 ....................... . 
19343) ..................... . 

1923/27 ..................•.. 
1928 ....................... . 
1929 ...................... .. 
1930 .......... ,, ........ , .. . 
1931. ...................... . 
1932 ....................... . 
1933 ....................... , 
19343) •••••••••••••••••••••• 

1923/27 .................... . 
1928 ....................... . 
1929 ........... ,, ... , .... , .. 
1930 ................•....... 
1931. ...................... . 
1932 ........... , ... ,,., .... . 
19333 ) •••••••••••••••••••••• 

1934') ..................... . 

1923/27 ................... .. 
1928 ....................... . 
1929 ....................... . 
1930 ......... , ......... , ... . 
1931. ...................... . 
1932 ..•..............•...... 
1933 ...................... .. 
1934 ....................... . 

'Haupt-
industrie-
Iänder1 ) 

Weizen 
13173 
13 281 
13149 
13341 
13 506 
14024 
14401 
14150 

Gerste 
3612 
3720 
3 811 
3 632 
3 763 
3 600 
3 463 
3 616 

Roggen 
6 555 
6574 
6688 
6 639 
6 210 
6324 
6 390 
6 290 

Hafer 
9 520 
9602 
9 630 
9 391 
9 236 
9044 
8865 
8674 

Getreide- \ Randstaaten 
überschuß• und Finnland 

länder') 

8605 
9 249 
8926 
9 769 

10329 
9 381 
9765 
9750 

3 859 
3 945 
4436 
4373 
4340 
4100 
4130 
4100 

6902 
6686 
7 223 
7 452 
7 266 
7086 
7 300 
7000 

3 925 
3909 
4249 
4068 
3782 
36B8 
3 775 
3 397') 

190 
273 
304 
336 
340 
385 
427 
458 

611 
531 
626 
618 
599 
619 
624 
618 

1167 
l 094 
l 026 
1107 
1108 
l 088 
1132 
1154 

1246 
1118 
1 238 
1 254 
1 299 
1297 
1 246 
1224 

1) Deutsches Reich, Großbritannien, Frankreich, Italien, Tschechoslowakei. -
') Rumänien, Bulgarien, Jngoslawien, Ungarn, Polen. - ') Vorlauflg. -
') Ohne Jugoslawien. 

in Brasilien eine Entlastung gebracht. Auf die Getreide-
preise wirkte sich vor allem die Trockenheit aus; die be-
trächtliche Verringerung der Durchschnittserträge hat zu-
sammen mit einem leichten Rückgang der Anbauflächen 
in weiten Gebieten zu geringen Ernten geführt. In den 
überseeischen Agrarausfuhrländern sind die mit Getreide 
bestellten Flächen nach erstmaliger Verringerung im Jahre 
1933 im vergangenen Jahre erneut zurückgegangen. Im 
ganzen beträgt der Minderertrag bei Weizen 1934 rd. 
10 Mill. t gegenüber dem Vorjahr und rd. 14,5 Mill. t gegen-
über 1932 (ohne Rußland - 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 größer (- 7,4 Mill. t 
= 15,6 vH). Auch die übrigen Getreidearten zeigen durch-
gehend Mindererträge. Am stärksten hat üer Mais unter 
der Dürre des Sommers gelitten, so daß der Ernteausfall 
bei nur wenig eingeschränkter Fläche fast 30 vH unter dem 
Vorjahr und sogar rd. 50 v H unter dem Stand von 1932 
liegt. 

(o~~iVnd 1192511926, 1927, 19281192911930 l 19S1 l 193211~r3 l 1~f4 

Weizen •••.•.••. ,. 91 92 99 110 98 106 105 104 98 89 
Roggen .•.•.•...•. 26 21 23 25 26 26 21 26 26 22 
Gerste •.•.•.•. , •.. 30 29 30 36 38 36 31 36 33 30 
Hafer ............ 55 53 51 56 53 52 48 52 45 38 
Mais ............. 114 110 108 108 111 100 107 121 86 60 ---- - --

Insgesamt 316 305 311 335 326 320 312 339 288 239 
1) VorULufig. 

Verhältnismäßig gering war die Entlastung auf den 
Märkten für tierische Erzeugnisse. Obwohl Futter 
wegen der Trockenheit vielfach knapper war, so daß Vieh 
massenhaft zwangsgeschlachtet wurde (Vereinigte Staaten, 
Kanada), und obwohl in den letzten zwei Jahren in mehre-
ren Haujltüberschußländern Maßnahmen zur Verrin~erung 
der Viehbestände ergriffen wurden, besteht noch immer 
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ein Überschuß an Vieh und Vieherzeugnissen in fast allen 
Exportländern. Die bis zum Jahr~.1932 dauernde Aus-
dehnung der Viehbestände in den Uberschußländern und 
die unveränderte Tendenz nach Selbstversorgung in den 
Zuschußländern wirken noch heute nach. 

Künftige Entwicklung. Entscheidend für die weitere 
Entwicklung der Agrarlage in der Welt bleibt - abgesehen 
von der Gestaltung der Kredit- und Schuldenverhält-
nisse - die Preisbewegung. Die Faktoren, die im ver-
gangenen Jahr preissteigernd gewirkt haben, waren z. T. 
nur einmalig, wie die Sommerdürre, die bei mehreren Er-
zeugnissen zu einer Produktionsminderung und damit zu 
einer Verringerung des Agrarüberschusses geführt hat. 
Die Wirkungen der Dürre zeigen sich vor allem bei 
den Getreide- und Futtermittelernten, die wiederum für 
die Gewinnung von tierischen Erzeugnissen wichtig sind, 
sowie bei der Baumwollernte. 
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Bei weitem am stärksten 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 
Vorräten und neuer Ernte insgesamt bereitstehende Menge 
nicht annähernd den Weltverbrauch der letzten Jahre 
erreictt. Der geringe Ernteausfall, der aus Argentinien 
(dem Ifauptausfuhrland für Mais) gemeldet wird, kann 
durch Uberschüsse der Mais ausführenden Donaustaaten 
nur z. T. ausgeglichen werden. Insgesamt zwingt die Ernte-
verringerung um rd. 26 Mill. t Zl!! Einschränkung des 
Maisverbrauchs, vor allem zum Ubergang zu anderen 

· Futtergetreidearten. Obwohl zahlreiche Maiszuschußländer 
die Einfuhr durch verschiedene Maßnahmen behindern 
und so den Austausch zwischen Maisüberschuß- und -be-
darfsländern stark beeinträchtigen, kann mit weiter be-
friedigenden Maispreisen gerechnet werden ( auf dem Welt-
markt lag der Maispreis zeitweise bereits über 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 günstig beein-
flußt werden, zumal die Ernten auch bei diesen Getreide-
arten durchweg unter dem Vorjahr liegen. Bei Weizen 
beträgt die Minderernte etwa die Hälfte der am 1. August 
1934 vorhandenen Vorräte aus alten 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, daß der Druck dieser Vorräte auf den Weltmarkt 
durch Maßnahmen der Regierungen und der Produzenten 
gehemmt wird, ist der bisher verhältnismäßig günstige 
Preisverlauf auf dem Weltmarkt zuzuschreiben. 

Neben dem Einfluß der Witterung und der industri-
ellen Belebung war die Wirtschaftspolitik der einzel-
nen Staaten wieder von großem Einfluß. Für die Beur-
teilung der künftigen Lage der Landwirtschaft kommt ihr 
sogar ausschlaggebende Bedeutung zu. Denn über den Weg 
staatlicher Eingriffe setzen Umschichtungen ein, die allein 
eine Beseitigung der Grundursachen der Agrarkrise herbei-
führen können. In allen europäischen Industrie-
staaten und in den Vereinigten Staaten ist der Wille 
vorhanden, die heimische Landwirtschaft auf jeden Fall 
rentabel zu gestalten. Dieses Ziel wird gegenüber den 
Maßnahmen zur Industrieförderung als vordringlich be-
trachtet. Der Staat hat teils durch staatliche Verwaltungs-
organe (Vereinigte Staaten, Deutsches Reich, Tschecho-
slowakei, Italien u. a.) teils durch staatlich anerkannte 

Produzentenverbände (Großbritannien, Niederlande, 
Schweiz u. a.) weitgehend in die Marktverhältnisse ein-
gegriffen. Alle Eingriffe laufen darauf hinaus, daß man 
dem Erzeuger einen bestimmten Preis garantiert und daß 
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 eingeführten 
Agrarerzeugnisse. Im Laufe des letzten Jahres hat diese 
Entwicklung fast überall weitere Fortschritte gemacht, 
und da alle Anzeichen auf eine Beibehaltung des einge-
schlagenen Kurses deuten, wird die Gesundung der Land-
wirtschaft in den Agrarzuschußländern auch weiter vor-
wärtsschreiten. 

Ähnlich liegen die Verhältnisse in den skandina-
vischen Ländern und den Randstaaten. Auch hier 
fördert der Staat nach wie vor die Stützung der Preise 
und die Verlagerungen in der Struktur der Landwirtschaft 
- hauptsächlich von der Viehzucht zur Brotgetreide-
erzeugung. Wie weit die staatlichen Eingriffe führen 
können, zeigt das Beispiel Lettlands: hier wurde der Grund-
satz der freiwilligen . Umstellung der Produzenten zum 
erstenmal verlassen; durch Gesetz sind die Anbauflächen 
für die wichtigsten Brotgetreide- und Futterpflanzen fest-
gelegt. Die geringsten Fortschritte macht nach wie vor 
die Gesundung der Landwirtschaft )n Südosteuropa 
und Polen. Die Möglichkeiten des Ubergangs zu anderen 
Erzeugnissen (z. B. Flachs in Ungarn) sind hier gering, 
da der Zwang zur Ausfuhr in jedem Falle bestehen bleibt. 
Die Depression dürfte deshalb in diesen Gebieten zunächst 
weiter anhalten. 

In Außereuropa zeigen sich großenteils ähnliche 
Ten'denzen zur Selbstversorgung. Die Ausdehnung der 
Anbauflächen für Baumwolle in ganz Südamerika, der 
größere Weizenanbau in einer Reihe von W eizenzuschuß-
ländern und andere Verschiebungen zeigen, daß diese 
Entwicklung unvermindert anhält. Demgegenüber steht 
eine zwar anhaltende, aber keineswegs ausreichende Ver-
ringerung der Anbauflächen von Weizen, Mais, Baumwolle 
und anderen Er~~ugnissen in einigen Hauptexportländern. 
Die Gefahr der Uberproduktion besteht hier nach wie vor. 
Eine völlige Gesundung dieser Märkte kann nur durch 
weitere, erheblich umfangreichere Produktionseinschrän-
kungen erreicht werden. Wie die Weltweizenkonferenz 
auf ihrer letzten Tagung in Budapest gezeigt hat, sind 
die Schwierigkeiten, durch internationale Vereinbarungen 
zu einer Klärung zu gelangen, noch keineswegs behoben; 
im Gegenteil, durch die geringen Ernten dieses Jahres 
ist der Widerstand gegen Produktionseinschränkungen in 
den Haupterzeugungsländern wieder gestiegen. 

Im allgemeinen deutet die Entwicklung der letzten Jahre 
darauf hin, daß die sich jetzt vollziehenden Umschichtungen 
in den europäischen Zuschußländern (außer in Groß-
britannien), zum mindesten soweit sie den Anbau von 
Brotgetreide und Futterpflanzen betreffen, einen gewissen 
Abschluß erreicht haben. Frankreich, das Deutsche Reich 
und die Tschechoslowakei sind bereits Selbstversorger von 
Brotgetreide geworden. Auch in den Vereinigten Staaten 
ist das Streben nach Stabilität groß; ebenso wie in den 
europäischen Industriestaaten und anderen Ländern erstrebt 
die Staatsführung ein bestimmtes möglichst konstantes 
Verhältnis in der Produktion der einzelnen Erzeugnisse. 
Die mehr oder minder planmäßige Gestaltung der 
Landwirtschaft innerhalb der einzelnen Länder hat also 
während des letzten Jahres beträchtliche Fortschritte 
gemacht. 
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Welthandel und Seeschiff ahrt 
Die Welthandelsumsätze waren im Jahre 1934 etwas 

größer als im Vorjahr. Allerdings bleibt die Zunahme des 
internationalen Warenaustausches weit hinter der Er-
höhung der volkswirtschaftlichen Binnenumsätze und der 
Weltindustrieproduktion zurück. Dem Volumen nach ist 
der Welthandel gegenüber dem Vorjahr nur um etwa 
2 vH gestiegen (alle Angaben über das Jahr 1934 stützen 
sich auf die bis Ende November vorliegenden Angaben), 
wertmäßig ist er noch zurückgegangen (um etwa 4 vH), 
da die Preise, vor allem für Industrieerzeugnisse, weiter 
gesunken sind. Im Verlauf des Jahres erlahmte der geringe 
Auftrieb sogar; nachdem im 1. Halbjahr das Vorjahrs-
volumen überschritten war, sanken die Umsätze im 3. Viertel-
jahr wieder auf den Vorjahrsstand. 

Am günstigsten haben sich die Außenhandelsumsätze 
der Entwertungsländer entwickelt. Diese haben im 
allgemeinen ihre Ausfuhr erhöhen und damit ihre Binnen-
konjunktur noch unterstützen können. Das gilt vor allem für 
die Vereinigten Staaten von Amerikit und für Japan. Aber 
auch in den europäischen Industrieländern mit entwerteten 
y aluten ist die Ausfuhr beträchtlich gestiegen (vor allem 
m Schweden und der Tschechoslowakei; Großbritanniens 
Ausfuhr ist dem Volumen nach um etwa 8 v H größer 
als 1933). Die Entwicklung in den niedervalutarischen 
Agrar- und Rohstoffländern ist nicht so einheitlich, doch 
ist auch hier - vor allem in den Empireländern - der 
Auslandsabsatz im allgemeinen größer als im Vorjahr. Im 
ganzen hat sich die Ausfuhr der Entwertungsländer er-
heblich besser gestaltet als die der übrigen Länder. Diese 
günstigere Entwicklung drückt sich in der Zunahme des 
Anteils an der Weltausfuhr von 64 v H auf 66 v H aus, 
das ist mehr als im Jahre 1931 vor Beginn der Pfund-
entwertung. 

Anteil der hoch- nnd nieder- ! 1 1 1 1 1 1 1 valutarlschen Llinder') 1929 1931 1933 1934') 1929 1931 1933 1934') 
am Welthandel ln vH. 

Hocbvalutariacbe Länder Einfuhr Ausfuhr 
Länder mit freier Gold-

währung ............... 
Llinder mit Devisenbewirt-

18,2 21,7 24,0 22 16,8 18,9 19,3 19 

schaftung o. l!.hnl .•....•• 14,9 14,6 13,7 14 14,9 19,0 16,5 15 
Niedervaluta.rische Liinder , •• 66,9 63,7 62,3 64 68,3 62,1 64,2 66 

• 1 ) G!:'lppierung nach dem W_~brungsstand von November 1934, Neustabili· 
Blerungslander als Entwertungslander gerechnet. - ') Schätzung anhand der 
bis Ende November 1934 vorliegenden Angaben. 

Wichtiger noch als dies ist die Tatsache, daß sich auch 
die Einfuhr der Entwertungsländer überdurchschnittlich 
gut entwickelt hat. Diese Länder, auf die jetzt nahezu zwei 
Drittel der gesamten Welthandelsumsätze entfallen, bilden 
die wichtigste Quelle für die Belebung des Welthandels. 
Der Aufschwung am Binnenmarkt ist teilweise sehr kräftig; 
damit ist die ~achfrage nach Auslandswaren gestiegen. 
In den Industrieländern hat sich vor allem der Rohstoff-
bedarf erhöht. Beispielsweise ist die Rohstoffeinfuhr Groß-
britanniens heute dem Volumen nach größer als 1929. 
Außerdem ist hier aber auch die Industriewareneinfuhr 
kräftig gestiegen (gegenüber dem Vorjahr volumenmäßig 
um ungefähr ein Fünftel). Japans Einfuhr hat im Jahre 1934 
wieder besonders stark zugenommen. Eine Sonderentwick-
lung zeigen freilich die Vereinigten Staaten von Amerika. 
Im Zusammenhang mit dem Konjunkturrückschlag hat 
sich hier die Einfuhr im 3. Vierteljahr wieder sehr stark 
verringert. In vielen niedervalutarischen Agrar- und Roh-
stoffländern ist die Zahlungsbilanzsituation so weit ge-
sundet, daß der stl!J:kere Devisenzufluß aus dem Ausfuhr-
geschäft zum größten Teil für den Kauf von Auslandswaren 
zur Verfügung stand. Das trifft in besonderem Maße für 
die Länder des britischen Empire zu, deren Einfuhr sich 
- in Reichsmark gerechnet - um schätzungsweise 6 vH 

erhöht hat. Trotz der verringerten Einfuhr der Vereinigten 
Staaten ist der Anteil sämtlicher niedervalutarischer 
Länder an der Welteinfuhr von 62 vH im Jahre 1933 auf 
64 vH im Jahre 1934 gestiegen. 

Außenhandels-
Volumen wichtiger 

Industrlelilnder 
1928 = 100. 

1929 ............. 
1930 .......... ,., 
1931 ............. 
1932 ............. 
1933 ............. 
1933 Jan.-Okt .... 
1934 Jan.-Okt .... 

1929 ............. 
1930 ........ , .... 
1931 ............. 
1932 ............. 
1933 ............. 
1933 Jan.-Sept ... 
1934 Jan.-Sept ... 

1 
1 
1 
1 
1 
1 
1 

929 ............. 
930 ............. 
931 ............. 
932 ............. 
933 ............. 
933 Jan.-Sept •.. 
934 Jan.-Sept ... 

1 
1 
1 
1 
1 
l 
1 

929 .....•....... · 
930 ............. 
931 , ............ 
932 •............ 
933 ............. 
933 Jan.-August. 
934 Jan.-August. 

Einfuhr') Ausfuhr') 

Ge- 1 Nah-1 Roh-1 F~r- Ge- 1 Nah-1 Roh-1 F~r-samt ~gs- stolfe t1g- samt ~f'j stolfe t,g-mittel waren m1 e waren 

Deutsches Reich 
97 94 100 92 111 125 109 111 
86 84 90 77 106 116 101 106 
72 70 77 61 96 98 93 96 
68 70 73 46 66 64 68 66 
67 57 79 47 62 70 64 61 
66 55 79 47 61 63 65 60 
70 57 84 54 55 52 59 55 

Großbritannien 
107 103 III 104 104 113 113 101 
103 105 100 104 85 106 95 81 
106 113 94 106 65 88 78 61 
93 109 96 68 65 85 74 62 
95 107 105 70 66 76 79 64 
92 104 101 68 65 73 79 63 
99 105 113 80 70 83 79 68 

Frankreich 
115 110 

1091 
136 99 96 97 101 

123 115 113 170 89 98 90 86 
122 152 99 157 76 77 79 74 
102 137 ·a1 108 58 64 61 57 
106 125 101 1 99 59 60 66 58 
107 127 102 100 58 53 65 57 
92 102 88 90 59 52 71 56 

ltalieu 
99 82 III 102 109 113 97 110 
92 84 97 93 104 114 83 103 
79 79 86 73 106 117 87 104 
71 63 89 63 86 103 68 83 
73 45 102 69 86 106 73 BI 
70 42 103 65 85 105 76 79 
75 45 113 67 80 93 79 74 

1) Gruppen der Landesstatistik. 

Da ein kräftiger Aufschwung den Einfuhrbedarf stei-
gert, haben die hochvalutarischen Länder, die eine 
aktive Konjunkturpolitik betreiben (also vor allem 
Deutschland und Italien), ihre Einfuhr an Rohstoffen 
und Industrieerzeugnissen beträchtlich erhöht. Besonders 
stark sind die Rohstoffkäufe Italiens gestiegen. Dagegen 
ist in diesen Ländern die Ausfuhrlage schlecht. Während 
sich bis Anfang 1934 die Ausfuhr volumenmäßig etwa im 
Einklang mit den meisten übrigen Ländern entwickelte, 
ist sie seither im Gegensatz zur allgemeinen Tendenz scharf 
zurückgegangen. 

Den Ländern mit freier Goldwährung ist es hin-
gegen gelungen, ihre Ausfuhr volumenmäßig ungefähr stabil 
zu halten. Sie haben sich, zum Teil durch deflationistische 
Maßnahmen, immerhin so weit dem internationalen Kon-
kurrenzpreisstand annähern können, daß sie noch wett-
bewerbsfähig blieben. Dieser Erfolg ist um so bemerkens-
werter, als sich die Valuta ihres Hauptkonkurrenten Groß-
britannien im Jahre 1934 noch weiter entwertet hat. Im 
Rahmen der gesamten Wirtschaftsentwicklung wiegt 
die Stetigkeit der Ausfuhr allerdings nur gering. Die 
Stabilität der Beschäftigung in den Ausfuhrindustrien 
wurde nur durch einen Druck auf die Gesamtwirtschaft 
erreicht. Infolge der rückgängigen Binnenkonjunktur 
dieser Länder hat sich ihr Einfuhrbedarf, vor allem an 
Rohstoffen, vermindert. Außerdem schützen sie sich be-
sonders stark durch Zölle und Kontingente gegen Aus-
landskonkurrenz. Infolgedessen ist die Gesamteinfuhr der 
Länder mit freier Goldwährung scharf zurückgegangen. 
Ihre Wirtschaftspolitik bildet also eine Hemmung für die 
Belebung des Welthandels. 

Im großen und ganzen stellt somit die geringe Zunahme 
der Welthandelsumsätze nichts anderes dar als eine 
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hoch- und ~:d&~~~::~~r Länder') 119281192911930 11931 119321193311934') 119281192911930 11931 119321193311934') 

Hochvalutarisohe Länder Einfuhr Ausfuhr 
Deutschland ••..•............•........ 14000 13 450! 10 390 6730 4670 4200 ~ 6 100 

12280 13 480 12 040 9 600 5 740 4870} 5280 Italien .•••......................•.... 4830 4680 3 800 2 550 l 780 1 620 3 210 3 270 2660 2 240 1470 1 310 
Frankreich ••......................... 8820 9 580 8 640 6 970 4930 4 690 8400 8560 8 250 7 050 5 020 3 260 3 040 } 6370 Sonstige Industrielander ............... 10 390 10 950 9 750 7790 5 500 5 050 8 650 8 750 7 350 6 010 3 800 3 550 

Sämtliche Industrielander ................ 38040 38660 32580 24040 16 880 15560 14500 32 700 33 750 29 100 22 870 14 270 12770 11 650 
Rußland (UdSSR) .................... 2060 l 900 2 280 2390 1530 750 1 720 2000 2 240 l 760 1 230 990 
Sonstige europäische Agrarlander ....... 2970 2 880 2 140 1480 940 880 2390 2 590 2380 1 870 1 190 l 020 
Außereuropäische Agrarländer •......... 3 550 4010 3 270 2 570 l 900 l 790 4020 3 680 3 140 2 260 1890 1 760 

Sämtliche Agrarländer ..•................ 8580 8 790 7 690 6 440 4370 3 420 3 000 8130 8 270 7760 5 890 4 310 3 770 3600 
Sämtliche hochvalutarischen Lander ...... 46620 47450 40 270 30480 21 250 18980 17 500 40 830 42020 36 860 28760 18 580 16 540 15250 
Niedervalutarische Länder 

Großbritannien .........•.............. 21 930 22660 19 510 15 210 9 600 8 750 } ll 350 14760 14 880 11 630 7 450 5 390 5130} 7 450 Sonsti~e europäische Industrielander .... 7 330 7600 6600 5140 3060 2 540 6 450 6710 5770 4060 2 460 2280 
Vereinigte Staaten von Amerika ........ 16740 18 130 12570 8 600 5430 4830 4150 21 080 21 660 15 490 10 010 6 640 5 600 5 650 
Japan •.••.......••...•............... 4280 4310 3 200 2 550 l 700 1 630 1 700 4840 4180 3 040 2360 1 680 1 580 l 600 

Sämtliche Industriellinder ................ 50 280 52700 41 880 31 500 19790 17 750 17 200 47130 47430 35930 23 880 16 170 14 590 14700 
Europäische Agrarländer•) ............. 7 900 7540 6640 5 360 2810 2500 2 500 5 850 6 250 5 910 3 760 2 460 2 250 2180 
Empireländer•) ..•..................... 17 870 18530 14210 8930 6 320 5360 5700 19090 18160 13740 9 080 6 430 6 250 6400 
Sonstige Agrarländer ...•.............. 12 290 12470 9370 5 100 4020 4260 3 800 13 600 12 870 8 160 6 140 4120 4220 3 870 

Sämtliche Agrarllinder ................... 38 060 38 540 30220 19 390 13150 12120 12 000 38 540 37 280 27 810 18 980 13 010 12 720 12 450 
Sämtliche niedervalutarischen Lander ..... 88 340! 91 240 72100 50 890 32940 29870 29 200 85670 84710 63 740 42 860 29 180 27 310 27150 

1) Handel von 52 Ländern; gruppiert nach dem Währungsstand von November 1934, Neustabilisierungslander als Entwertungslander gerechnet. -
1) Schätzungen auf Grund der bis Ende November 1934 vorliegenden Angaben. - 1 ) Ohne Irischen Freistaat. - ') Einschl. Irischer Freistaat. 

Rückwirkung der zusammenhanglosen eigenwüchsigen 
Industriekonjunkturen. Fast nur für die Textil-
industrie und damit für den Handel in Textilrohstoffen 
ist eine international ziemlich einheitliche Bewegung im 
Zusammenhang mit der Preisentwicklung festzustellen 
(Lagerauffüllungskonjunktur; der darauf folgende Rück-
schlag scheint jetzt beendet zu sein). 

Hauptausgangspunkt für die Welthandelsbelebung ist 
die Zunahme des Rohstoffbedarfs in den Ländern, deren 
Industrieproduktion sich erhöht hat. Die Vergrößerung 
des Welthandelsvolumens ist daher überwiegend dem Roh-
stoffhandel zugute gekommen. Doch hat die Besserung 
auf diesem Teilgebiet bereits die Gegenbewegung aus-
gelöst; viele Rohstoffländer haben mehr Industriewaren 
gekauft. Außerdem hat sich der Handel mit Industrie-
waren zwischen den Industrieländern selbst belebt. Doch 
ist in den meisten Ländern (von Japan und Schweden 
abgesehen) die Lage der Ausfuhrindustrien noch sehr 
schlecht. Die Bemühungen um Selbstversorgung mi~ den 
industriellen Massengütern dauern in den meisten Ländern, 
die noch Industriewaren in größeren Mengen einführen 
müssen, an. So ist auch die Belebung des Industriewaren-
handels im Jahre 1934 zum größten Teil auf die Zunahme 
bei den Produktionsmitteln zurückzuführen. Im Gegen-
satz zu Industriewaren und Rohstoffen hat sich der Lebens-
mittelhandel noch kaum gebessert, da sich die Reagrari-
sierungsmaßnahmen in den Zuschußländern noch verschärft 
haben. Unter dem Einfluß der schlechten Getreideernte 
hat er allerdings in der letzten Zeit etwas zugenommen. 

Aus dem Charakter der Welthandelsbelebung während 
des Jahres 1934 ergibt sich, daß die künftige Entwick-
lung hauptsächlich von der weiteren Konjunkturgestaltung 
in den Industrieländern abhängt, deren Industrieproduk-
tion bisher stieg. Wie rasch der Welthandel auf Kon-
junkturverschlechterungen reagiert, zeigt der Rückschlag 
im 3. Vierteljahr, als die Produktion in den meisten In-
dustrieländern, die vorher einen Aufschwung verzeichnen 
konnten (vor allem in den Vereinigten Staaten), nicht 
mehr zunahm. Die Gefahren, die hier drohen, scheinen 
jedoch nicht sehr groß zu sein. Vor allem bahnt sich offen-
bar in den Vereinigten Staaten eine neue Aufwärtsbewegung 
an (s. dazu die Ausführungen über die Lage der Industrie). 
Man wird darum wohl mit weiter steigendem Einfuhr-
bedarf der niedervalutarischen Länder rechnen können. 
Damit würde sich die Lage der Rohstoffländer immer 
mehr konsolidieren, ihre Kaufkraft für Industriewaren würde 
steigen. Für die nächsten Monate ist außerdem infolge 
des teilweise sehr schlechten Ernteausfalls eine Zunahme 
des Handels in Getreide und anderen Lebensmitteln zu 
erwarten. Ihrer Natur nach kann diese Steigerung nur 

vorübergehend sein. Immerhin wäre abe!: die Möglichkeit 
gegeben, daß die erhöhte Ausfuhr in den Uberschußländern 
die Zahlungsbilanzen gesunden läßt und damit die Vor-
aussetzung für eine engere Wiederverflechtung mit der 
übrigen Welt schafft. 

Industrieproduktion und AuAenhandelsvolumen 
in wichtigen Industrieländern 

1928=100 
-Produktren = Rohstoffeinfuhr ·······Fertigwaren ausfuhr 
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Eine Hemmung des weltwirtschaftlichen Auftriebes 
bildet freilich die Einfuhrbeschränkung, die Deutsch-
land aus Devisengründen vornehmen mußte. Nicht nur 
für Deutschlands Rohstofflieferanten, sondern auch für 
die Industrieländer bedeutet dies eine schwere Beeinträch-
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tigung des Absatzes. Deutschland ist einer der größten 
Rohstoffkäufer. Es nahm 1932 weit über 10 vH der 
Weltausfuhr von Textilrohstoffen auf. Noch größer 
ist sein Anteil bei Kupfer, Zink, einigen Erzen, Häuten 
und Fellen, Holz und anderen Waren. Auch auf dem 
Mineralölmarkt spielt Deutschland eine große Rolle. Nun 
ist natürlich nicht zu erwarten, daß Deutschland als Käufer 
gänzlich ausfällt. Aber auch nur eine stärkere Einschrän-
kung der deutschen Käufe würde, wie sich in einzelnen 
Fällen (so auf dem Wollmarkt) bereits gezeigt hat, den 
internationalen Handel sehr stark stören. 

Solange die Erschwerung des Warenaustausches über 
die Grenzen in allen Ländern der Welt nicht gelockert 
wird, kann sich der Außenhandel und damit die Lage 
in den von seinem Umfang abhängigen Wirtschaftszweigen 
nicht entscheidend bessern. Der scharfe Kampf um den 
Anteil am Welthandel sowie die Schwierigkeiten für Export-
industrie und Devisenbilanz werden anhalten. Die Ver-
suche, diese Schwierigkeiten durch Kompensationsabkom-
men, Verrechnungsverträge u. a. zu beheben, haben bisher 
noch wenig Erfolg gehabt. Die Zahl der Kompensations-
abkommen ist vorerst zu gering, als daß damit ein beträcht-
licher Teil des Warenaustausches erfaßt würde. Außerdem 
wird dadurch nicht immer zusätzlicher Handel geschaffen, 
vielmehr wird der Außenhandel häufig nur umgelenkt. 
Verrechnungsabkommen wiederum führen leicht mit dem 
Ausgleich der Handelssalden zu einer Verkleinerung des 
Gesamthandelsvolumens. Dagegen ist schon ein geringer 
Abbau der Handelshemmnisse geeignet, die Entwicklung 
des Außenhandels zu fördern. So ist etwa die verhältnis-
mäßig günstige Entwicklung der englischen Ausfuhr im 
Jahre 1934 nicht etwa ausschließlich eine Folge der Valuta-
konkurrenz. Vielmehr hat gerade eine zielbewußte Handels-
politik den Absatz Großbritanniens in den recht kauf-
kräftigen Ländern des Sterlingblocks gebessert, obwohl 
die Agrarschutzmaßnahmen in Großbritannien einerseits, 
die fortgesetzte Industrialisierung in den übrigen Ländern 
des Sterlingblocks anderseits den Warenaustausch er-
schweren. Neuerdings ist die Aufnahme von Kapital in 
London für Sterlingblockländer etwas erleichtert worden, 
so daß es möglich ist, daß sich die englische Ausfuhr dar-
aufhin erhöht. Die Goldblockländer planen, die Handels-
hemmnisse für den Verkehr untereinander zu verringern, 
um die Ausfuhr zu beleben. Wichtiger als solch kleinere Maß-
nahmen zu ergreifen, wäre es, wenn nicht nur im V er kehr 
mit einzelnen Ländern sondern generell die dem Handel 
angelegten Fesseln gelockert würden, vor allem, wenn 
große Länder, wie etwa die Vereinigten Staaten von Amerika, 
sich dazu entschließen könnten. Für die nächste Zukunft 
wird damit aber kaum zu rechnen sein, so daß eine starke 
Zunahme der Welthandelsumsätze wohl noch fern ist. 

* * * 

Mit der Zunahme de! Welthandels hat sich die See-
schiffahrt in allen Zweigen und in fast allen 
Verkehrsgebieten belebt. In den ostasiatischen, den süd-
amerikanischen sowie in den nord- und westeuropäischen 
Gewässern hat der V er kehr am meisten zugenommen, 
erheblich weniger dagegen in den nordamerikanischen und 
australischen Gewässern. Nur wenig besserte sich die Lage 
der Trampschiffahrt, da Massengütertransporte von hier 
zur Linienschiffahrt abwanderten, während der Tank-
schiffsverkehr besonders stark stieg. Seit dem Sommer hat 
sich die Erholung des Seeschiffsverkehrs in Übereinstimmung 
mit der Welthandelsentwicklung wieder abgeschwächt. 

Da der Trans:port von Rohstoffen das Rückgrat des 
Seegüterverkehrs 1st und da die Zunahme des internatio-
nalen Warenaustausches zum größten Teil auf Rohstoffe, 
weniger auf Industrieerzeugnisse entfällt, sind die Güter-
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versohiffungen erheblich stärker gestiegen als das Welt-
handelsvolumen. Während der Welthandel dem Volumen 
nach im 3. Vierteljahr nur um 6 vH über dem Tiefstand 
(3. Vierteljahr 1932) lag, hatte der Seegüterverkehr in 
dieser Zeit um 18 vH zugenommen. Im Zusammenhang 
mit der . allgemein verminderten Tätigkeit in der Textil-
industrie und den großen Voreindeckungen während des 
Jahres 1933 sind allerdings geringere Mengen von Textil-
rohstoffen verschifft worden als im Vorjahr. Dieser Rück-
gang fiel aber gegenüber den erhöhten Verschiffungen 
von Erzen, Kohle, Holz und Mineralölen nicht ins Gewicht. 
Unter den schweren Fertigwaren wurden nur Eisen- und 
Stahlwaren, und zwar in fast allen Verkehrsrichtungen, 
mehr befördert; auffallend umfangreich war die V er-
schiffung von Eisenbahnmaterial aus dem Schwarzen-
Meer-Gebiet nach Ostasien. 

Ange- Mas- !US• Fracht- Schiffsauflegungen ') 
Zur fan- Schiffs- sen„ nutmugs- raten 

Konjunktur- gene ver- güter- grad der (nach 1 horh-1 nieder-
entwlcklung 

Schiffs- kehr') ver- fahrenden Eoono- Welt v~luta- v~luta-
bau- kehr') Tonnage mist) nsche r1sche 

In der ten 1 ) Länder Länder 
Seesohlffahrt ------

1000 Mill. Mill. t 1917-19 1913 1932 = 100 
BRT NRT = 100 = 100 

1932 1. Vj ... 
1 

80 166,6 38,2 82,9 78,6 99,61101,0 98,5 
2. » .. 70 179,1 41,0 81,8 75,3 103,9 -103,9 103,8 
3 • • .. 43 186,5 38,4 73,6 71,2 106,5 107,1 106,1 
4 . • .. 84 178,2 40,6 81,4 76,6 90,0 88,0 91,6 

1933 1. Vj .•. 141 166,7 36,6 78,6 74,9 91,1 84,7 96,3 
2 • . .. 121 185,7 38,0 73,2 70,5 82,7 72,0 91,4 
3. . .. 111 199,3 42,5 76,1 71,4 65,4 59,3 70,4 
4. • .. 145 184,0 42,6 82,9 73,8 56,5 54,0 58,6 

1934 1. • .. 461 174,1 37,0 75,7 73,5 53,1 49,5 56,I 
2. . .. 273 194,5 43,0 78,9 71,8 44,6 40,6 47,9 
3. . 258 205,3 45,7 79,6 75,9 35,7 35,1 36,2 

Ver.!ndernDg In rH 
Jan -Sept. 193! 
gegenfl.ber 1D33. +166,9 + 2,2 + 6,7 + 2,8 + 2,0 -44,4 -42,0 - 45,7 
~ 

1) Nach L!oyd"s Register; Schiffe mit 100 BRT und darüber. - ') Ein-
und ausgehender Schiffsverkehr der wichtigsten Schiffahrtslander. - ') Massen-
güterverkehr von 66 Gütern und Verkehrsstrecken. - ') Stand am Viertel-
jahrsende. 

Mit dem erhöhten Gütertransport 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 Höchststand (Anfang 1933) um über die Hälfte 
verringert. Diese Abnahme, die allerdings - vor allem 
in der ersten Zeit - zum größten Teil aus einer vielfach 
staatlich geförderten Verschrottung herrührt, verteilt sich 
auf alle Länder. Japan mußte sogar wegen Mangels an 
geeignetem Schiffsraum ausländische Schiffe chartern. Von 
Frankreich abgesehen, haben auch die hochvalutarischen 
Länder die aufgelegte Tonnage erheblich vermindert. 
Deutschland hat sogar mehr Tonnage wieder in Fahrt 
gesetzt als Großbritannien, dessen stark auf Kohlen-
transporte eingestellte Trampschiffahrt sich in einer sehr 
bedrängten Lage befindet. 

Zur Abwicklung des erhöhten internationalen Waren-
umschlags wurde nicht nur mehr Tonnage benötigt, für 

Weltgüter· Fracht- Aus-
Die Struktur- Welthandels- Schiffs- raten nllhmlgs, 
wandlungen verkehr tonnage verkehr') (Eco• arad der 

In der zur See') no- lahtmldml 

Seesehlltahll mist) Tonnage 

Mill. t \ vH llll.BBI 1 vH Kilt. WBT 1 vH vH vH 

1918 ..•.••...•. 213,3 100 47,0 100 529,3 100 100 100 
1927 ........... 234,0 110 65,2 139 703,9 133,0 109,6 82,4 
1928 •.••....... 235,8 111 67,0 · 143 707,0 138,6 98,8 82,9 
1929 ....... , ... 252,8 119 68,! U6 829,4 166,7 96,8 16,7 
1930 ..... ,.,... 232,9 109 69,6 148 838,4 158,4 79,1 69,0 
1931. .•..• ' ... · 1200,7 94 70,1 149 780,2 147,4 79,6 68,8 
1932........... 176,3 88 69,7 149 710,4 184,lil 16,6 81,6 
1933 ..... ,..... 178,1 84 67,9 144 735,7 189,0 72,7 60,0 
1934........... ')190,3 89 65,6 140 1)765,3 144,6 ') 78,9 1) 61,8 

1) Massengüterverkehr von 122 Gütern und Verkehrsstrecken. - ') Ein-
und ausgehender Schiffsverkehr der wichtigsten Sohlffahrtsländer. - ') Schlit-
zung auf Grund von Angaben bis einschl. Oktober. - •) Durchschnitt aus 
10 Monaten. -

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

Aus dem verstärkten Schiffs- und Güterverkehr, den 
erhöhten Frachtraten und dem besseren Ausnutzungsgrad 
der fahrenden Tonnage darf allerdings nicht gefolgert 
werden, daß die Grundlagen für eine anhaltende Besserung 
der W eltschiffahrt bereits gegeben seien. Die Leistungs-
fähigkeit der Welthandelsflotte ist um etwa 65 vH größer 
als 1913, der Güterverkehr 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 verhältnis-
mäßig geringfügige Belebung der internationalen See-
schiffahrt viele Länder wieder zu einer lebhafteren, über-
wiegend staatlich subventionierten Schiffbautätigkeit an-
geregt. In Japan, neuerdings sogar in Großbritannien, 
wird die Abwrackung veralteter Tonnage m~~ dem Neubau 
hochleistungsfähiger Schiffe verbunden. Uberall zeigen 
sich in verstärktem Maße Bestrebungen, die Schiffahrt 
zu subventionieren, selbst in den Ländern, die bisher eine 
mehr freie Schiffahrtspolitik beibehalten hatten. Dazu 
kommt noch - besonders in den Kolonialländern - der 
V ersuch, die einheimische Tonnage auf Kosten der fremden 
zu bevorzugen. Alle diese Förderungsmaßnahmen bergen 
die Gefahr in sich, daß sie eine Besserung der immer noch 
sehr unbefriedigenden Lage in der W eltschiffahrt er-
schweren. 

Preise 
Großhandelspreise. Der Weltmarkt, das Bindeglied 

zwischen den einzelnen Volkswirtschaften der Erde, ist 
in solchem Maße gestört, daß es zweifelhaft ist, ob man 
noch von Weltmarktpreisen im strengen Sinne sprechen 
darf. Kontingentierungen, Reziprozitätsabkommen und 
Devisenkontrollen sind für die Gestaltung des zwischen-
ländischen Warenverkehrs fast ebenso bedeutsam geworden 
wie die Preise. Trotzdem ist es wichtig, die Entwicklung 
der Großhandelspreise und der Lebenshaltungskosten in 
den einzelnen Volkswirtschaften zu vergleichen; denn die 
unterschiedlichen Preisbewegungen geben wichtige An-
haltspunkte für die konjunkturelle Gesamttendenz. 

Der für die Industrieländer mit entwerteter Währung 
berechnete durchschnittliche Großhandelspreisindex hat 
sich von April 1933 bis September 1934 bei gelegentlichen 
leichten Rückschlägen um 15,5 vH erhöht. Es wäre aber 
verfehlt, in dieser Preiserhöhung ausschließlich die Wirkung 
der Währungsentwertungen zu erblicken. In einer Reihe 
von industriellen Entwertungsländern, vor allem in Groß-
britannien, Japan, Schweden und Norwegen, liegt eine 
ausgesprochene Aufschwungsentwicklung vor, so daß man, 
frühere Erfahrungen berücksichtigend, sehr wohl berechtigt 
ist, einen Teil der aufwärts gerichteten Preisbewegung der 
allgemeinen wirtschaftlichen Belebung zuzuschreiben. Auch 
die steigende Tendenz des Großhandelspreisindex für das 
Deutsche Reich geht zurück auf eine starke innere Konjunk-
turbelebung, die durch die umfassenden Arbeitsbeschaffungs-
maßnahmen der Regierung eingeleitet wurde. 

Dem ausgesprochenen Anstieg der Großhandelspreis-
indizes in einem wichtigen Teile der Welt steht eine ebenso 
eindeutige Preissenkung in den Goldblockländern gegenüber. 
Der gegenwärtige Tiefstand von 72,1 (September 1934, 
Januar 1931 = 100) des für die Großhandelspreise der 
Goldblockländer berechneten, gewogenen Durchschnitts 
wurde seit dem Ausbruch der Weltkrise noch nie erreicht. 
Obwohl sich das Tempo der Abwärtsentwicklung seit 
April 1933 verlangsamt hat, haben sich die Preise hier doch 
noch bis zum September 1934 um 5 v H gesenkt. 

Betrachtet man diePreisentwicklung in den den einzelnen 
Gruppen zugehörigen Ländern, so ergeben sich mancherlei 
Unterschiede. Die Einheitlichkeit der Bewegung ist ziem-
lich eindringlich bei den Ländern des Goldblocks. Die 
sinkende Tendenz der Preisbewegung besteht zwar iin 
Jahre 1934 noch fort, aber das Tempo dieser Bewegung 
hat sich im Vergleich zum Vorjahre verlangsamt; dies 
gilt besonders, wenn man von den Niederlanden absieht, 
die nach ungewöhnlich scharfem Preisrückgang in der Zeit 
von Januar 1931 bis Anfang 1933 im späteren Verlauf 
des Jahres 1933 eine erfolgreiche Preisstützungsaktion 
durchgeführt und damit ihr Großhandelspreisniveau dem 

der übrigen Goldblockländer angepaßt haben. Die Schweiz, 
Italien, die Niederlande und auch Belgien weisen im Jahre 
1934 nur noch Preisrückgänge von rd. 1 bis 3 vH auf. 
Eine Ausnahme bildet Frankreich; hier haben sich die 
Großhandelspreise bis in die jüngste Zeit hinein eindeutig 
scharf abwärts bewegt; im Oktober lag der Großhandels-
preisindex um 12 vH unter dem Stand von Januar 1934. 

Im Gegensatz zu den Goldblockländern zeigen die Groß-
handelspreise der Industrieländer mit entwerteter Währung 
eine erhebliche Streuung. Bei weitem am stärksten ist die 
auch gegenwärtig noch anhaltende Aufwärtsbewegung 
der Preise in den Vereinigten Staaten von Amerika. Der 
Großhandelspreisindex des Bureau of Labor stieg nach 
einem Tiefstand im Februar 1933 ziemlich stetig zu-
nächst unter dem Einfluß der Dollarentwertung und 
mit fast unvermindertem Tempo auch während des 
Jahres 1934, also nach der Dollarstabilisierung. Gegen-
wärtig ist der Preisstand von 1931 wieder erreicht. 
Die Preissteigerung von Januar bis September 1934 betrug 
11 vH. In Japan, dem Lande mit der stärksten Währungs-
entwertung, hingegen sind die Großhandelspreise, nachdem 
sie während der zweiten Hälfte des Jahres 1933 ruckartig 
in die Höhe geschnellt waren, leicht abwärts gerichtet. 
Seit Juli 1934 steigen zwar die japanischen Großhandels-
preise wieder, aber sie liegen gegenwärtig tiefer als in ver-
schiedenen Monaten des Jahres 1933. Großbritannien, 
Schweden und Norwegen zeigen untereinander in ihren 
Großhandelspreisbewegungen im ganzen eine ähnliche Ten-
denz. Die Preissteigerungen beginnen bei Großbritannien 
und Schwederl' übereinstimmend mit dem 2. Vierteljahr 1933. 
Auch der Grad der Steigerung ist ähnlich. In Norwegen 
setzte sich eine kräftigere Preissteigerung erst zu Beginn 
des Jahres 1934 durch. 

1 Veränderung in vH Großhandelsprelslndex 
umgerechnet auf Januar I Sept. September 1934 

Goldbasis gegen Januar 
Januar 1931 = 100 1932 f 1933 f 1934 1934 , 1931 11932 / 1933 / 1934 

Jagan ...... , ..... ,. 74 49 42 41 - 49 - 46 - 16 - 2 
So weden ••..•...... 68 60 59 52 ·- 48 - 23 - 13 - 12 
Norwegen ........... 67 62 59 Sb - 44 - 16 - 10 - 6 
V. St. v. Amerika, ... 86 78 58 58 - 42 - 32 - 26 ± 0 
Großbritannien •..... 70 b5 64 59 - 41 -16 - 9 - 8 
Frankreich ........•. 81 76 75 68 - 32 -16 - 10 - 9 
Belgien ............. 84 79 73 71 - 29 - 16 - 10 - 3 
Polen .............. 90 70 76 72 - 28 - 20 - 8 - 6 
Niederlande •.•...... 80 71 75 73 - 11 - 9 + 3 - 3 
Italien ... , •......... 90 82 77 76 - 24 - 16 - 7 - 1 
Deutsches Reich ••.•. 87 79 84 87 - 13 ± 0 + 10 + 3 

Die Preissteigerungen in den Ländern mit entwerteter 
Währung dürfen nicht darüber hinwegtäuschen, daß von 
Januar bis September 1934 die Großhandelspreise fast 
aller Länder - in Go 1 d gerechnet - gesunken sind. Ein 
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Vergleich zwischen der Entwicklung in den Industrie-
ländern mit entwerteter Währung und den Goldblock-
ländern ergibt, daß die Großhandelspreise in den Ent-
wertungsländern von Januar bis September 1934 im ganzen 
fast so stark gesunken sind wie in den Goldblocklän-
dern, abgesehen freilich von den Vereinigten Staaten von 
Amerika, deren Großhandelspreisniveau - in Gold -
zwar zunächst ebenfalls sank, dann aber wieder bis auf 
den Ausgangsstand stieg. 

Großhandelspreise 
t.knV'91' 193140() 

Entwicklung in den hoch-und niedervalutarischen Ländern 
110 M// den BeYÖlker11!79szali/en -e !Jul'Clisc/Jn/lfe aus dm (lr,p1n.,//ll<ll?t!s 110 
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Bei diesem Vergleich ist zu beachten, daß die Groß-
handelspreise in den Entwertungsländern ein erheblich 
tieferes Niveau erreicht haben als in den Goldblockländern. 
Selbst wenn man den für die Goldblockländer günstigsten 
Vergleich, nämlich den zwischen Großbritannien und 
Frankreich, zieht, so ergibt sich, daß die (in Gold gerech-
neten) Großhandelspreise in England seit Januar 1931 
um 28 v H stärker 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 Schluß auf den Umfang der Unterbewertung von 
Pfund, Dollar, Yen und anderen Valuten, oder, was das-
selbe ist, auf den Umfang der Preisüberhöhung in den 
hochvalutarischen Ländern zu ziehen, wäre freilich ver-
fehlt. Ein Großhandelspreisvergleich, · der zu Differenzen 
solcher Größenordnung führt, gibt nur eine zusätzliche 
Bestätigung für die aus anderen Anzeichen zu folgernde 
Tatsache, daß das Preis- und Kostenniveau in den hoch-
valutarischen Ländern tatsächlich überhöht ist. 

Lebenshaltungskosten. Die Erfahrung, daß die Be-
wegung der Lebenshaltungskosten hinter der Entwicklung 
der Großhandelspreise um mehrere Monate zurückbleibt 
und daß die Ausschläge bei den Lebenshaltungskosten 
erheblich geringer sind als bei den Großhandelspreisen, 
hat sich auch in den letzten Jahren bestätigt. In den Ent-
wertungsländern haben - nachdem die Großhandels-
preise bereits seit längerer Zeit gestiegen sind - auch 
die Lebenshaltungskosten leicht zu steigen begonnen. Um-

Lebenshaltungskosten 
· Janvar 7.937 = 7()() 
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gekehrt folgen die Lebenshaltungskosten in den Goldblock-
ländern dem weiteren Rückgang der Großhandelspreise 
nur zögernd. 

Die Lebenshaltungskosten aller Goldblockländer liegen 
im September 1934 tiefer als zu Beginn des Jahres. Den 
kräftigsten Rückgang während dieser Periode weist Italien 
mit 6,5 vH auf. Er ist zurückzuführen auf den staatlich 
geförderten Preisabbau im Frühjahr dieses Jahres. Es folgen 
Polen mit einem Rückgang von 4,5 v H, 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 Rückgang seit Mai 1934 
wieder - überwiegend wohl saisonbedingt - gestiegen 
sind. 

Die abwärtsgerichtete Tendenz der Lebenshaltungs-
kosten in den Goldblockländern während des Jahres 1934 
setzt die Entwickhing der drei vorhergegangenen Jahre 
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fort. Das Tempo der Abwärtsentwicklung hat sich gegen-
über dem Vorjahre erhöht, bleibt aber hinter dem der 
Jahre 1931 und 1932 zurück. Der für die Goldblockländer 
berechnete gewogene Index der Lebenshaltungskosten 
sank 1931 um 7 vH, 1932 um weitere 4,8 vH, 1933 um 
1,6 vH und bis September 1934 um 4,4 vH. 

In den industriellen Entwertungsländern setzte 
sich im Jahre 1934 eine Steigerung der Lebenshaltungs-
kosten durch. Die Gesamterhöhung betrug in den Ver-
einigten Staaten bis Oktober 4,2 vH. In allen übrigen 
Ländern hielten sich die Steigerungen in verhältnismäßig 
engen Grenzen: Norwegen + 2,7 vH, Japan + 1,4 vH, 
Großbritannien+ 1,3 vH, Schweden+ 1,3 vH, Tschecho-
slowakei + 0,2 v H. Die einzige Ausnahme bildet Österreich 
mit einem schwachen Rückgang (- 0,9 vH). Der gewogene 
Gesamtindex dieser Gruppe stieg bis zum .September 1934 
um 2,5 vH; im Jahre 1933 hatte er sich um 2,1 vH erhöht. 

Währung 

Die Stabilisierung des Dollar am 31. Januar 1934 war 
für die währungspolitische Gesamtlage unverkennbar von 
großer Bedeutung. In den Währungsverhältnissen 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 
ihm seine Trabanten) seine Abwärtsbewegung, die in den 
ersten Monaten d. Js. noch verhältnismäßig stark war, 
noch leicht fortgesetzt (Dezember 1933: 67,2, Januar 1934: 
65,4, März: 62,4, Juni: 61,6 vH). Wie die Erhöhung des 
englischen Pfundes von 59,9 vH im Oktober auf 60,6 vH 
im Dezember zeigt, ist dem aber keine gnmdsätzliche 
Bedeutung beizumessen. Auch in der Bewegung der zen-
tralen Währungsreserven kommt die Festigung der Wäh-
rungsverhältnisse zum Ausdruck. Nachdem schon im 
Jahre 1933 der Schwund der Währungsreserven der 
Schuldnerländer im großen und ganzen zum Stillstand 
gekommen war, haben im Jahre 1934 bei den überseeischen 
Agrar- und Rohstoffländern die Devisen- und Goldreserven 
zum Teil bereits wieder zugenommen. 

Trotz dieser Besseruugssymptome kann von einer 
wirklichen Gesundung und Konsolidierung der Währungs-
verhältnisse noch nicht gesprochen werden. Es bestehen 
immer noch starke Spaunungen, zum Teil offen, zum Teil 
·verdeckt, deren Lösung heute noch nicht abzusehen ist. 
Nur zu einem Teil beruht die Stabilisierung der Devisen-
kurse und das Aufhören des Goldschwundes bei den Schuld-
nerländern auf einer Besserung ihrer Zahlungsbilanz. 
In einer Reihe von Ländern konnten die Währungsreserven 
und zugleich der Kurs der Währung nur durch Verschärfung 
der Devisenzwangswirtschaft, Drosselung der Einfuhr und 
Beschränkung oder Einstellung des Dienstes der aus-
ländischen Schulden gehalten werden. Hinzu kommt, daß 
auch die Goldblockländer sich (mit Ausnahme von Italien) 
in äußerst labiler Lage befinden, wiewohl sie dank ihrer 
außerordentlich hohen Währungsreserven einer unmittel-
baren Gefährdung ihrer Währung weit entrückt sind. 
Auch sie haben, wenngleich längst nicht in dem Maße wie 
Deutschland, mit Schwierigkeiten im Außenhandel zu 
kämpfen und konnten trotz stark eingeschränkter Pro-
duktion und bei niedrigem Verbrauch nur durch Zwangs-
maßnahmen (Kontingente usw.) einigermaßen das Gleich-
gewicht im Außenhandel aufrechterhalten. Dieses System 
ist nur ein Notbehelf und kann auf die Dauer nicht genügen. 
Voraussetzung für einen Konjunkturaufschwung in diesen 
Ländern ist eine Senkung ihres Kosten- und Preisstandes 

im Verhältnis zu den andern Ländern. Wenn und solange 
die Weltmarktpreise sich nicht unter dem Einfluß an-
steigender Konjunktur in den übrigen Ländern heben, 
stehen die Goldblockländer vor der Alternative, die An-
passung und den Ausgleich entweder durch Deflation oder 
Devalvation zu suchen. Die Regierungen der Goldblock-
länder haben sich offiziell mehr oder minder deutlich für 
den Weg der Deflation erklärt,. zumindest die Devalvation 
aufs entschiedenste abgelehnt. Für die andern Länder 
wäre übrigens eine konsequente Deflationspolitik kein 
geringerer Störungsfaktor als eine Devalvation. Nur ein 
sehr starker und nachhaltiger Konjunkturanstieg in den 
Vereinigten Staaten von Amerika, ausgelöst und genährt 
von einer kräftigen aktiven Konjunkturpolitik, und eine 
Fortsetzung des englischen Aufschwungs wären geeignet, 
die Störungen, die von den unausgeglichenen Spannungen 
der Goldblockländer drohen, zu kompensieren. 

Goldwert der wiehtlgsten 11933 1 1934 
Valuten in vH der ---1- I ---

Parität Dez. Marz J Juni Sept. 1 Okt. 1 Dez.') 

Ver.Staaten v.Amerika 2) 63,851 59,681 59,33 58,58 58,99 
Großbritannien ....... 67,22 62,431 61,56 60,13 59,90 
Japan ........ , ······ 39,56 36,01 35,72 35,06 34,07 
Pfundblocklander 

67,961 Ägypten ............ 63,04 62,171 60,71 60,53 
Estland ........... 1 67,09 61,76 61,26 59,83 60,40 
Straits Settlements . 1, 67,40 62,78 61,92 60,48 60,28 
Britisch Indien ...... i 67,31 62,72 61,70 60,35 60,12 
Portugal. .......... , 67,34 62,39 61,53 60,06 59,84 
Sudafrikanische U nionl 67,31 62,51 61,64 60,05 59,83 
Schweden .......... 63,02 58,50 57,72 56,35 56,47 
Norwegen ........ ·I 61,36 56,99 56,24 54,88 54,60 
Finnland .......... ·1 57,43 53,47 52,89 51,30 51,23 
Island .............. 1 55,23 51,09 50,47 49,46 49,26 
Ditnemark ......... . 1 54,54 50,65 49,94 48,76 48,56 
Neuseeland ......... , 53,99 50,15 49,45 48,49 i 48,31 
Australischer Bund . 53,78 49,95 49,25 48,10 47,92 

Sonstige europaisehe 
Entwertungsländer 

83,321 Tschechoslowakei') . 100,13 83,60 83,33 83,61 
Österreich . • . . . . .. 80,17 78,90 78,58 79,15 79,19 
Jugoslawien ....... , 1 76,94 76,84 76,84 77,14 77,04 
Ungarn •............ , 75,77 69,54 67,69 68,29 68,02 
Griechenland. . .... 1 

43,98 43,60 43,61 43,38 43,80 
Spanien ....... ... 42,37 42,12 42,08 42,01 41,99 

1 

Lateinamerika i 
82,88 95,20 95,49 76,32 77,63 Venezuela .......... 1 

Chile .............. 49,85 50,06 49,69 49,68 49,77 
Peru .............. 1 50,91 51,33 49,09 48,02 48,10 
Argentinien .. , . . . . . : 50,26 47,74 47,06 45,96 45,80 
Brasilrnn ............ 46,31 43,04 42,63 41,61. 41,46 
:Bolivien ............ i 44,79 41,58 40,84 39,57 39,44 
Kolumbien .......... 42,48 41,82 34,75 34,39 36,29 
Mexiko ............. 1 36,32 33,58 33,18 32,61 32,49 
Ekuador ........... ·I 52,87 48,53 26,16 27,27 26,45 
Uruguay ........... 1 31,42 26,62 23,87 22,87 23,17 

') Stichtag: 10. Dezember. - ') In vH der alten Parität. 

3* 

59,51 
60,57 
34,50 

61,12 
60,78 
60,93 
60,78 
60,50 
60,50 
56,78 
55,20 
51,95 
49,74 
49,17 
48,85 
48,46 

83,89 
78,95 
76,89 
64,20 
43,30 
42,14 

79,07 
50,01 
49,55 
46,31 
41,94 
39,86 
39,33 
32,85 
24,86 
24,16 

o, 
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Kreditmärkte 
Die Entspannung an den internationalen Kapital-

märkten hat im Jahre 1934 beträchtliche Fortschritte 
gemacht; die gesamte Welt befindet sich in einem Zeit-
abschnitt sinkender Zinsraten für den Langkredit. Die 
Zinsermäßigung, die in der Erholung der Rentenkurse 
zum Ausdruck kommt, hat sich auch in den meisten kapital-
armen Ländern durchgesetzt. Eine Beeinträchtigung der 
Rentenhausse durch eine stärkere Belebung der Aktien-
märkte blieb auf Ausnahmefälle (Deutschland) beschränkt 
und war auch dort nur eine vorübergehende Erscheinung. 

Innerhalb der Obligationenmärkte der kapital-
reichen Länder ist eine deutliche Scheidung zwischen den 

Die Effektivverzinsung von Staatsanleihen wichtfger Länder 

Großbritannien.-· 
SCldafrik.Unfon-1L 

Schweden---· - - . 

Schweiz---------· 
Ver.St.V. Amer,'ka--
Kanada•-·· ----· 
Austreiienjl···· 
Holland--------· 
Dänemark-------
Neuseelandll.-- -
Jtalien-----------
Japan-21 ...... . 

Frankrefcn-------
Deutschla.nd-----
Norwegen.:iJ. - -- -
Brilisch-lndfen:!L. 

Spanien-------· -
Belglen---------

Argentlnienll ----
Tschechoslowakef 
Oesterrelch--·---
Polen»------- --
Ruml!nien-3J. ___ _ 

--· -DezemöeP 1g33 
--··-Novem/Jer -,gJIJ 

Wu.St.34' 
2 4 ß 8 w n • w• 

VNach ~rongen311&fepf.ontfonerßörse. 2)0ktober 3)Seplember 

Staaten mit entwerteter Währung und zumeist aktiver 
Kreditpolitik und der Gruppe der deflationistisch orien-
tierten Goldblockländer festzustellen. In den Abwertungs-
ländern setzte sich die teilweise schon im Jahre 1932 be-
gonnene Kursbesserung der Rentenwerte fort; sie war 
hier nachhaltig und umfaßte den Markt der festverzinslichen 
Werte in seiner ganzen Breite. In den Goldblockländern 
beschränkte sich dagegen die Renditenermäßigung über-
wiegend auf die öffentlichen Anleihen; zudem stellte 
hier die Kurserholung der Renten meist nur eine Reaktion 
auf vorangegangene Kurseinbrüche dar. Einer durch-
greifenden Entspannung dieser Märkte standen noch 
mancherlei Hemmungen entgegen. Obwohl in diesen 
Ländern die Enthortung fortschreitet, bleibt die Abneigung 
des oft ausschlaggebenden breiten Sparerpublikums gegen 
jede langfristige Kapitalbindung bestehen; denn hier ist 
das Vertrauens- und Sicherheitsmoment für die Kapital-

Die Effektivverzinsung von ausländischen Anleihen 
an der New yorker Börse 

Frankreich- - - · • -

Großbritannien- -

Kanada-- ... -

Schweden---

Australfen-·-···-

Dänemark · 
Kuba-······-·· -

Belgien-········· 
Norwegen-····· 
Finnland····-... 
Japan···-··--· 
Hal'tj ....... ---
Italien---- .. ··• -

Österreich • ··· 

Argentinien---· 
Polen---
Estland·-·····-

Tschechoslowakei 

W.u.st.3~ 

•• --Dezember 1933 
.. • • · • Oktober 11J3• 

8 10 12 14 16% 

Realverzinsung 1) festverzinslicher Werte in wichtigen Lindem (in % im Jahr). marktgestaltung entscheidend. 
Das Vertrauen der Anleger-
kreise blieb aber- teils infolge 
von Währungsbefürchtungen 
(in den Vereinigten Staaten 
von Amerika blieb auch nach 
der vorläufigen Dollarstabili-
sierung die endgültige Stellung 
zur Währungsfrage offen), 
vor allem wegen der Ver-
schärfung der weltpolitischen 
Spannungen - wankend. So 
konnten sich auch diese 
Länder am wenigsten den 
Störungen durch den Zu- und 
Abstrom vagabundierender 
Gelder entziehen. Eine Aus-
nahmestellung nahm der nie-
derländische Rentenmarkt ein; 
hier hat der. durchschlagende 
Erfolg der großen Staatsan-
leihekonversion dem gesamten 
Kapitalmarkt einen neuen 
Impuls verliehen und den Weg 

Länder Juni Dezember Juni Dezember März 

1 

Juni 

1 

September November 
a = Staatsanleihen, 1932 1932 1933 1933 1934 · 1934 1934 1934 b = Industrieanleihen 

Monatsdurohsohnitte a 1 b a 1 b a 1 b a 1 b " 1 b 1 a 1 b a 1 b a 1 b 1 

Deutsches 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 
Großbritannien ..... 4,41 5,30 3,49 4,54 3,49 4,49 3,44 4,30 3,38 4,28 3,34 4,30 3,26 4,25 3,13 4,18 
Frankreich ....... 4,71 5,30 4,42 5,17 4,98 5,62 5,09 5,76 5,15 5,81 4,57 5,35 4,81 5,51 4,77 5,58 
Niederlande ....... : 4,50 5,56 4,26 5,02 4,35 5,07 4,26 4,98 4,31 5,01 4,29 5,01 3,92 4,91 3,93 4,95 
Schweiz •........... 3,58 - 3,58 - 3,86 - 3,66 - 3,81 - 3,85 - 3,78 - 3,70 -
Schweden .......... 4,29 5,39 4,01 4,90 4,16 4,84 3,71 4,37 3,70 4,04 3,61 3,85 3,36 3,71 3,15 3,70 
Italien ............. 5,89 - 5,61 - 5,47 - 4,93 - 4,25 - 4,24 - 4,09 - ")4,08 -
:Belgien ............ 5,78 - 5,91 - 5,58 - 5,83 - 5,30 - 5,09 - 5,01 - 5,37 -
Dänemark ......... 5,23 - 4,57 - 4,18 - 4,14 - 4,25 - 4,16 - 4,01 - 4,01 -Norwegen .......... 5,01 - 4,95 - 4,90 - 5,06 - 5,03 - 5,00 - 4,99 - -
Tschechoslowakei ... 6,87 - 6,39 - 5,58 - 6,29 - •5,59 - 5,74 - 5,99 - 2)6,00 -
Österreich .......... 

18:02 
-

16:27 
-

16:16 
- 9,85 - -

11:62 
- - ')8,10 -

Polen .............. - -- - 14,58 - 12,18 - - 10,99 - -
Rumänien .......... 17,38 - 18,24 - 16,88 - 14,69 - 13,58 - 14,14 - 1)12,10 - -
Spanien ............ 5,57 - 5,38 - 5,15 - 5,10 - 5,01 - 4,85 - 4,91 - 4:99 -
Ver. Staaten v. Amer. 3,94 9,17 3,90 7,38 3,89 6,39 3,96 6,68 3,88 5,51 3,86 5,19 3,88 5,22 3,85 ~)5.18 
Je.pe.n •............ 5,83 6,96 5,00 6,44 4,87 5,95 4,66 5,64 4,52 5,51 4,44 5,44 4,59 5,29 %58')5,29 
Austral. Bund') ..... 5,82 - 4,86 - 4,81 - 4,05 - 4,00 - 4,05 - 4,03 - 3,93 -
:Britisch Indien•) . , .• 5,40 - 5,08 - 5,12 - 4,98 - 4,94 - 4,95 - 4,96 - 4,97 -Kanada ............ . - 4,92 - 4,65 - 4,72 - 4,32 - 4,09 -- 3,93 - 3,93 -
Südafrikan. Union') 4,12 - 3,65 - 3,58 - 3,51 - 3,43 - 3,43 - 3,38 - 3,34 -
Neuseeland') ....... 4,90 - 4,26 - 4,22 - 4,13 - 4,11 - 4,15 - 4,09 - 4,00 -
Argentinien•) , ...... _9,67 - 9,91 - 6,31 - 7,56 - 6,50 - 6,05 - 5,57 - 5,35 -

') Ohne Berücksichtigung des Kurses und des Zeitpunktes der Rückzahlung. - ') Geschätzte Zahl. -
1) An der Londoner Börse notierte Staatsanleihen. - 4) Oktober. 
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zu einer Zinsermäßigung für die öffentlichen Schuldtitel 
auf breitester Grundlage freigemacht. 

Selbst die meisten Schuldnerländer stehen im Zeichen 
der Rentenhausse; teilweise vollzog sich dort die An-
gleichung des Zinsniveaus an den Renditenstand der übrigen 
Länder sogar in einem stürmischen Tempo. · Indessen ist 
nur in wenigen dieser Länder annähernd eine Normalisierung 
erreicht. Immerhin konnten einzelne Länder, wie Finnland 
und Argentinien, - abgesehen von der Gesundung der 
heimischen Kreditmärkte - ihren Auslandskredit festigen 
und die wachsende Ergiebigkeit der großen Kapitalmärkte 
zu einer Zinsermäßigung für ihre öffentliche Auslands-
schuld nutzen. Am deutschen Anleihemarkt haben sich 
weite Teilgebiete der Konversionsreife genähert. Selbst 
ein von der Weltkrise so schwer betroffenes Land wie 
Österreich konnte seine Kapitalmarktlage beträchtlich 
verbessern. Schließlich hat die günstigere Exportlage in 
den südamerikanischen Rohstoffländern auch eine Wendung 
in der Schuldensituation dieser Länder herbeigeführt; 
ihre Auslandsanleihen erzielten sämtlich kräftige Kurs-
erholungen. 

Anleihen überseeischer Schuldnerländer an der New Vorker Börse 
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Die Belebung der Rentenmärkte ist in kaum einem 
Lande von privaten Anlagekäufen ausgegangen. Auch in 
denjenigen Ländern, wo 1934 eine starke Kaufneigung der 
Kreditbanken und des Privatpublikums sichtbar wurde 
(wie in Großbritannien, in den Vereinigten·Staaten und in 
Schweden), war die Aufwärtsbewegung der Anleihekurse 
in der vorangegangenen Zeit ausgelöst durch Offenmarkt-
käufe der Zentralbanken. Eine solche Kreditaktivität 
der Notenbanken ist im letzten Jahre kaum mehr in Er-
scheinung getreten. In einigen Ländern haben öffentliche 
Kassen die Marktregelung und Kurspflege übernommen; 
dieser Tätigkeit sind freilich von vornherein durch die 
Mittel der Institute verhältnismäßig enge Grenzen gesetzt. 
Derartige Kursstützungen haben zu Jahresanfang in Italien 
eine gewisse Rolle gespielt. Demgegenüber haben die großen 
öffentlichen Kassen in Frankreich, die in früheren Jahren 
eine überragende Stellung auf dem Staatsanleihemarkt 
eingenommen hatten, ihre Anlagetätigkeit stark einge-
schränkt. In Japan wurde die Notenbank für die staat- · 
liehe Defizitfinanzierung, im besonderen für die Unter-
bringung mittel- und langfristiger Staatstitel, fortlaufend 
eingeschaltet. In den Vereinigten Staaten hat das Schatz-
amt in den vergangenen Monaten wiederholt am Staats-
anleihemarkt interveniert. 

Die stetige Senkung der Anleiherenditen hat in zahl-
reichen Ländern zu Konversionen angeregt. Neben 
großen Umwandlungen von Staatsanleihen (Italien, Nieder-
lande, Ver. Staaten, Argentinien, Australien, Niederl. 
Indien) entwickelte sich in den Ländern, deren Kapital-
märkte die volle Funktionsfähigkeit wiedererlangten, auch 
auf den übrigen Marktgebieten eine lebhafte Konversions-
tätigkeit. So konnten in Großbritannien, den Niederlanden 
und Schweden in größerem Umfang kommunale und 
industrielle Obligationen in Schuldtitel mit günstigeren 
Zinsbedingungen umgewandelt werden. In der Schweiz 
dagegen, die bereits eine beachtliche Konversionswelle 
hinter sich hat, ist die Konversionsbewegung etwas ab-
geebbt. 
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Die private Emissionstätigkeit blieb im allgemeinen 
weiter gering. Von europäischen Ländern hat nur England 
ein lebhaftes Emissionsgeschäft entwickelt; die Aktien-
emissionen, die wieder stärker in den Vordergrund rückten, 
haben bereits fast 50 vH des Höchstvolumens vom Jahre 
1928 erreicht. Im außereuropäischen Bereich fällt vor allem 
die Erhöhung der Kapitalemissionen in Japan auf; darin 
kommt die stark expansive Wirtschaftstätigkeit dieses 
Landes zum Ausdruck, die wiederum durch die staatliche 
Kreditausweitungspolitik erheblich gefördert wurde. Ge-
wisse Ansätze zu einer Erschließung der Kreditmärkte für 
die privaten Emissionsbedürfnisse - bei gleichzeitig ver-
ringerter Inanspruchnahme durch den Staatskredit -
zeigten sich auch in anderen Ländern. In den Vereinigten 
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Staaten von Amerika dagegen geht die Erhöhung der Ge-
samtemissionen fast ganz auf die Kapitalbegebungen 
öffentlich-rechtlicher Körperschaften zurück, die zur Finan-
zierung des großen nationalen Wiederaufbauprogramms 
dienten; im Vordergrund standen Emissionen öffentlicher 
Immo biliarkreditinstitu te. 

Die Kreditgewährung über die Landesgrenzen hinaus 
hat an Umfang etwas zugenommen, indessen blieben 
Auslandsemissionen weiterhin auf bestimmte Gebiete 
begrenzt. Gegenwärtig bestehen zwei Zentren für die 
Anleihegewährung an das Ausland. Einmal steht in be-
grenztem Umfang der Londoner Markt für den langfristigen 
Kreditbedarf des Empire und auch für den der Sterling-
blockländer ( einschließlich Argentiniens) offen. Des weiteren 

1 
Aktien-
kurse') 

Die Internationalen 1928 
Kapitalmärkte = 100 

Dezember 
1934')11933 .. -----

noch weiter geschrumpft; nur in Ausnahmefällen war eine 
stärkere Belebung an den Aktienbörsen festzustellen. Im 
allgemeinen war die Entwicklung in den Abwertungsländern 
günstiger als in den Ländern mit stabiler Währung -
wenigstens bei den konjunkturreagiblen Aktienwerten der 
großen Unternehmungen. Beachtlich ist die Festigkeit 
der Londoner Börse; hier hat die Aufwärtsbewegung der 
Aktienkurse nach einer bereits seit Sommer 1932 an-
dauernden Hausse und bei steigenden Emissionen im 
ganzen angehalten. 

Trotzdem haben die großen Börsenplätze - wenigstens 
vorerst - ihre internationale Bedeutung eingebüßt. In 
den beiden letzten Jahren gab es keine über die einzelnen 
nationalen Börsenhinauswirkenden Spekulationswellen mehr. 

~- --

1 1 
Börsen- Borsen- Private Realverzinsung (in Prozent) umsatze kredite Emissionen2) 

Maximaljahr*)') (bis 1930) = 100 Staats- 1 Industrie-1 Zinsersparnis 
anle!hen anleihen gegenfiber!933 

193411933 l 193411933, 1934 l 1933 an~ striean-Dezember I Dezember I Staats-1 ludu-

1934')11933 1934')! 1933 leiben lelh,n 

ist Schweden - wenigstens 
für einen gewissen öffentlichen 
Anleihebedarf - Kreditgeber 
der nordischen Länder ge-
worden. Der schweizerisch-
holländische Kreditmarkt, der 
noch im Herbst 1932 für den 
Kapitalbedarf anderer west-
europäischer Länder eine ge-
wisse Rolle gespielt hatte, hat 
stark an Bedeutung verloren. 

I. Deutsches Reich . · I 54,1 45,4 ') 28,5 ') 23,2 2,3 3,0 16,l 14,4 4,75 6,18 6,43 7,18 1,43 0,75 
II. Goldblockländer 

Frankreich ...... , 44,3 52.1 ') 21,4 ') 24,2 42,2 37,1 16,1 15,7 4,61 5,09 5,57 5,76 0,48 0,19 
Schweiz •....... 38,3 42,3 28,7 38,7 24,8 20,9 3,73 3,66 -0,07 

Die Aktienmärkte treten 
an Bedeutung noch immer 
hinter den Rentenmärkten 
stark zurück. Dies kommt 
deutlich in der verschiedenar-
tigen Entwicklung von Aktien-
und Bondsumsätzen zum Aus-
druck. Die Aktienumsätze 
haben in den meisten Län-
dern den bisherigen Tiefstand 
nur wenig überschritten, oder 
sie sind im letzten Jahr sogar 

Niederlande ..... 25,1 30,2 ') 38,7 ') 38,9 5,3 3,4 3,93 4,26 4,97 4,98 0,33 0,01 
Belgien ......... 14,7 19,7 

1 
4,1 7,5 5,16 5,83 5,98 0,67 

III. Abwertungslander 
Ver.St.v.Amerika 44,0 45,4 ') 31,31') 58,2 16,5112,0 2,01 2,0 3,86 3,96 5,12 6,68 0,10 1,56 
Großbrihnnien.. 93,9 83,9 161,1 152,7 

96,4 93,7 
60,6 42,3 3,09 3,44 4,17 4,30 0,35 0,13 

Schweden . . . . . . 42,3133, 9 44,8 34,9 ') 30,1 ') 26,6 3,18 3,71 3,67 4,37 0,53 0,70 
____ Japan ....... _._.,')108,3101,7 8) 174,2 ') 230,4 222,0166,7 167,5 119,1 ')4,58 4,66,')5,29 5,64 0,08 0,35 

*) Die Börsenumsätze 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 Großbritannien wurde als Basis-
jahr 1930 gewahlt, da !ur frilhere Termine die statistischen Unterlagen fehlen. Die Höchstziffern !ur Börsenkredite 
wurden im Deutschen Reich, in Großbritannien, Schweden und Japan 1928, in Frankreich und in den Vereinigten 
Staaten von Amerika 1929 erreicht. Die stärkste Emissionstätigkeit war im Deutschen Reich, in den Niederlanden, 
in Großbritannien, 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. - 1 ) Kurse reprasentativer Gesellschaften. Berechnet im 
St. R. A. - ') Nur inlandische Auflegungen. - 3 ) Jahresdurchschnitte aus den jeweils vorhandenen Monatszahlen 
berechnet. - ') 1. Dezemberwoche. - ') Borsenumsatzsteuer. - ') Nur Aktienumsatze. - ') Nur Aktienemissionen. -
') September. - ') Oktober. 

Internationale Verschuldung 
Der Dienst der interalliierten Kriegsschulden 

und der damit im Zusammenhang stehenden zwischen-
staatlichen Schuldverpflichtungen blieb - von wenigen 
Ausnahmen abgesehen (Finn,land, Südafrikanische Union)-
eingestellt. Ihre Zahlungsverweigerung begründeten die 
Schuldnerregierungen hauptsächlich mit der Undurch-
führbarkeit des Transfer. Versuche zur Lösung des inter-
alliierten Schuldenproblems (Finnlandabkommen, Neu-
fundierungsverhandlungen mit Großbritannien) sind bisher 
an der revisionsfeindlichen Haltung des Kongresses der 
Vereinigten Staaten von Amerika gescheitert. 

Auf dem Gebiet der langfristigen kommerziellen 
Verschuldung1) hat das Jahr 1934 bedeutsame Wand-
lungen gebracht: auf der einen Seite unzweifelhafte An-
sätze 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 Anleihen. Die Besserung der Aus-
fuhrerlöse und die damit verbundene Anreicherung der 
Währungsreserven gaben vor allem den überseeischen 
Agrar- und Rohstoffländern die Möglichkeit, den Aus-
landsschuldendienst wieder aufzunehmen oder zu erweitern 
(Brasilien) oder neue· Vereinbarungen zur Auftauung ein-
gefrorener Kredite zu treffen (Argentinien; verschiedene 
Clearing-Abkommen). Auch einzelne europäische Länder, 

1) D. h. der auf den Auslandsmärkten begebenen öffentlichen und privaten 
Anleihen sowie der lang- und mittelfristigen Handelsschulden. 

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

Allerdings handelt es sich bei der Mehrzahl der Ab-
kommen, die im Laufe der Jahre 1933 und 1934 geschlossen 
wurden, ~9ch um keine endgültige Ordnung, sondern nur 
um eine Ubergangsregelung. Vereinzelt bleiben die Fälle, 
in denen eine Dauerregelung zustande gekommen ist, 
etwa in der Weise, daß der Gläubiger gegen das Versprechen 
der Wiederaufnahme des vollen Schuldendienstes in eine 
Zinsherabsetzung willigte. Trotz aller Auflockerungs-
versuche bleibt also ein Teil der fälligen Zins- und Tilguugs-
beträge, meist sogar der größere, 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 Fe 
mit dem Dienst wieder begonnen, Chile will ihn vom 
1. Januar 1935 ab in Anbetracht der gestiegenen Rein-
erlöse aus der Salpeter- und Kupferproduktion teilweise 
wieder aufnehmen; eine Reihe latein-amerikanischer Staa-
ten, wie Mexiko, Peru, Kolumbien, verhandelt zur Zeit 
mit den Vereinigten Staaten über die Wiederaufnahme. 

Die Besserung der Kreditlage bot einer Reihe von 
Schuldnerländern Gelegenheit, das Sinken des allgemeinen 
Landeszinsfußes in den Hauptgläubigerländern zur Kon-
version ihrer auf den Auslandsmärkten aufgenommenen 
hochverzinslichen Anleihen zu benutzen, um dadurch eine 
Ausgabenersparnis und darüber hinaus eine Entlastung 
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der Devisenbilanz zu erzielen. Den Anfang hatte schon 
1932 Australien bald nach der englischen Großkonversion 
mit einer Staatenanleihe in London gemacht. Nach 
vier größeren Konversionen im Jahre 1933 im Gesamt-
betrage von 76 Mill. ;E folgten im Februar und im November 
1934 zwei weitere von 22 bzw. 15 Mill. t. In London kon-
vertierten ferner einige kleinere Empireländer; auch 
Niederländisch Indien benutzte das gesunkene Zinsniveau 
im Mutterland zur Zinsumwandlung einiger Anleihen 
auf dem holländischen Markt; Finnland begab in Schweden 
und als erster Auslandsstaat auf dem amerikanischen Markt 
Konvertierungsanleihen. Schließlich ist noch die Kon-
version der verschiedenen Tranchen der österreichischen 
Völkerbundsanleihe von 1923 im Gange. Die pünktliche 
Erfüllung der Schuldverpflichtungen der argentinischen 
Regierung und die erfolgreichen Bemühungen Argentiniens 
um Mobilisierung der eingefrorenen Pesoguthaben haben 
den Kredit dieses Landes so gebessert, daß Großbritannien 
ihm als einzigem Land außerhalb des Imperiums trotz 
der seit 1932 bestehenden Emissionssperre die Konvertierung 
der 50/oigen argentinischen Sterling-Anleihen in 41/ 2 Ofoige 
gestattete. 
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Einen Beweis dafür, daß sich die internationale Finanz-
lage allmählich 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 für die nordischen Länder mehr in den 
Vordergrund zu treten, wie einige finnländische und nor-
wegische Emissionen beweisen. Schuld an der geringen 
Emissionstätigkeit auf den Auslandsmärkten hatte aller-
dings auch die gerade auf den größten internationalen 
Kapitalmärkten bestehende Sperre für Auslandsanleihen. 
Dieses Embargo wurde in Großbritannien erst Mitte dieses 
Jahres für Sterling-Emissionen innerhalb des Sterling-
blocks gemildert. In jüngster 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 
Anleihegewährung an im Verzuge befindliche Schuldner-

staaten, wie z. B. die Kriegsschuldenländer und Sowjet-
rußland. 

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

Dazu gehört an erster Stelle der am 14. Juli von der 
deutschen Reichsbank gefaßte Entschluß, den Bartransfer 
für alle Zins- und Tilgungsverpflichtungen mittel- und lang-
fristiger Auslandsanleihen völlig 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 zurückgegangen ist, so bildet 
sie immer noch den größten Krisenblock innerhalb der 
kommerziellen Schulden der einzelnen Länder. Zudem hat 
sich der Realwert dieser Schulden infolge des starken 
Preisfalls bei weitem nicht in dem Maße vermindert, wie 
der Nominalwert durch die Währungsentwertung herab-
gedrückt ist. 

Langfristige Sonstige auslandische 
Auslandskredite Vermögensanlagen 

in Deutschland in Mrd. .11.!t 
Dezember 1930 .... . 10,8 6,8 
Juli 1931. ... . 10,7 5,9 
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 W eg:e von Clearingabkommen mit den 
Regierungen einzelner Gläubigerstaaten die hohen Zins-
beträge der Dawes- und Younganleihe unter bestimmten 
Voraussetzungen weiter zu transferieren. 

Auch bei den meisten südosteuropäischen Ländern sind 
die Auslandsanleihen noch notleidend. Bulgarien sah sich 
genötigt, den Transfer des im Frühjahr teilweise wieder 
aufgenommenen Schuldendienstes von neuem einzustellen. 

Zu den Ländern, deren Auslandsschuldendienst im 
wesentlichen noch eingefroren ist, gehört auch China, das 
nach wie vor nur den Dienst der durch den Slezoll gesicher-
ten Anleihen leistet. Eine merkliche Besserung: ist bei den 
latein-amerikanischen ~taaten und in gewissem Umfang 
bei Griechenland und Osterreich festzustellen. 



Lrde.l Jfr. 

1. 

Land 

Deutsches 
Reich 

Gesamtlage 

Mengenauftrieb der Wirt-
schaft hält an. Preise in· 
einzelnen Zweigen erhöht. 
Lohnsätze unverändert. 
Durch Regelung des Ar-
beitseinsatzes Arbeitslosig-
keit besonders in den groß-
städtisch-industriellen Ge-
bieten beträchtlich gesun-
ken. Ende November 1934 
insgesamt 2,35 Mill. Arbeits-
lose gegen 3,71 Mill. im Vor-
jahr. Beschäftigung, Um-
sätze und Einkommen wei-
ter gestiegen. Auslandsab-
satz unter Vorjahrshöhe. 
Rohstoffeinfuhr bei erhöhter 
Verwendung einheimischer 
Stoffe eingeschränkt. 
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Industrie 

Produktion und Beschäfti-
gung steigen weiter. Ar-
beitsvolumen nur noch um 
rd. 16 vH unter dem Stand 
vom Oktober 1929. Füh-
rend im Auftrieb nach wie 
vor Produktionsgüterindu-
strien, insbesondere Bau-
gewerbe, Eisenindustrie, Ma-
schinenbau und Elektro-
industrie. Automobilindu-
strie seit August saison-
mäßig zurückgehend. In 
den letzten Monaten stär-
kere Belebung in den Ver-
brauchsgüterindustrien, zum 
Teil als Vorbereitung für das 
Herbst- und Weihnachts-
geschäft. Einschränkung in 

Die Wirtschaftslage in 
Landwirtschaft 

Ernte im ganzen mittelgut; 
Getreide- und Rauhfutter-
ernte geringer, Hackfrucht-
ernte etwas größer als im 
Vorjahr. Versorgung mit 
Brotgetreide und Fleisch aus 
eigenenBeständen gesichert; 
in der Fettwirtschaft 
noch Zuschußbedarf. Erlöse 
durch Marktordnung gebes-
sert. Ausgaben besonders 
durch Senkung von Steuern, 
Zinsen und Düngemittel-
preisen verringert. V er-
schuldungsdruck läßt nach. 

1 Außenhandel 

1 
1 

Industrie 

Einfuhr rückgängig (um-
fassende Einfuhrregelung). 
Einfuhrpreise neuerdings-
leicht aufwärts gerichtet. 
Ausfuhr von Juli zu Oktober 
saisonmäßig erhöht, jedoch 
wert- und volumenmäßig 
erheblich unter Vorjahr. 
Nach längerer Zeit der Passi-
vität Handelsbilanz im Ok-
tober aktiv. 

der Textilindustrie infolge [ 
Schwierigkeiten der Roh- , .A. 
stoffbeschaffung. W'" 

-1--1.----1----1-----1---
2. 

3. 

4. 

Danzig 

Belgien 

Frankreleh 

Groß-
britannien 

Wirtschaftstätigkeit weiter Regere Bautätigkeit infolge 
belebt. See- und Binnen- staatlicher Förderung. 
schiffahrtsverkehr gestiegen; 
ab September Rückgang. 
Arbeitslosigkeit um ein Drit-
tel unter Vorjahrsstand. 

• Anhaltende Depression. Stei-
gende Arbeitslosigkeit bei 
unverändertem Produk-
tionsvolumen. Infolge Kon-
tingentierungspolitik Er-
starrung des Preisniveaus 
und Erschwerung der Lohn-
senkung. 

Verschärfter Depressions-
druck, teilweise als Über-
gangswirkung der Sanie-
rung des Staatshaushalts. 
Produktion und Umsätze 
schrumpfend; zunehmende 
Arbeitslosigkeit. 

A.ufschwung stark verlang-
samt; jedoch kaum Ab-
schwungsgefahr, da Grund-
situation gesund. Rück-
schlag auf Lagerauffüllungs-
konjunktur in Textilindu-
strie bereits überwunden. 
Weiterhin lebhafte Investi-
tionstätigkeit mit zuneh-
mend größerer Bedeutung 
der industriellen Investi-
tionen. Anhaltende Zu-
nahme der Einzelhandels-
umsätze. Gewinne der Ak-
tie~gesellschaJten , ,ständig 
steigend. 

Geringere Beschäftigung. Hö-
here Kohlenförderung bei 
zunehmenden Halden be-
ständen, Einfuhrüberschuß 
60 vH unter Vorjahr. Stei-
gende Metall- und Metall-
warenproduktion. Abneh-
mende Erzeugung von 
Textilien, Glas, Leder und 
von chemischen Produkten. 
Baugenehmigungen weiter 
abnehmend. 

Produktion anhaltend sinkend (Sep-
tember 13,6 vH unter Vorjahr, 
nur noch 3 v H über Krisentief). 
Bergbau und' Automobilindustrie 
gut gehalten. Kohlenverbrauch 
unverändert. Schlechtere Lage in 
der metallverarbeitenden und Hüt· 
tenindustrie und im Baugewerbe. 
Starker Rückgang der Textiler· 
zeugung (besonders Wolle). Zahl 
der Arbeitslosen, Roweit versichert, 
45 vH über Vorjahrsstand. 

Produktionszunahme stark verlang· 
samt. Textilindustrie nach kräf· 
tigem Rfickgang wieder besser be· 
schäftlgt. Große Eisen- und Stahl· 
erzeugung. Bauplanuniren für 
Wohnungen auf sehr hohem Stand 
stabil, für Industriebauten zu· 
nehmend. Stetige Besserung des 
Geschältsganges der Maschinen· 
industrie. Zahl der Beschäftigten 
noch etwas erhöht; doch bum 
Rückgang der Arbeitslo•igkeit we-
gen starken Zugangs Schulentlasse-
ner (Ende November 2,1 Mill. Ar· 
be!tslose gleich 16,4 vH der Ver-
sicherten). 

Entschuldungsmaßnahmen 
fortgesetzt. Preise für Ver-
edelungserzeugnisse gestützt 
durch Marktregelung. Kon· 
tingentierung der Agrarzu-
fuhr aus Polen. 

Mittelgute Ernte; infolge-
dessen sowie durch Einfuhr-
kontingente Preissteigerun-
gen für Kartoffeln, Weizen, 
Roggen und Hafer. 

Bei mittlerer Ernte abneh-
mender Getreideüberschuß. 
Amtlicher (ietreidepreis un-
ter Vorjahrsstand. über-
reichliche Weinernte, Preis-
fall. Sinkende Preise für 
Erzeugnisse der Viehwirt-
schaft. W eitere Stützungs-
maßnahmen für die Land-
wirtschaft. 

Mittelernte trotz Dürre. W ei-
zenernte hoch wegen Ver• 
größerung der Anbaufläche. 
Subventionierung der Rind· 
viehwirtschaft. Preise im 
ganzen unverändert. 

Seewärtiger Warenverkehr 
mengenmäßig um rd. ein 
Drittel über Vorjahrshöhe. 
Steigerung vor allem bei 
Verschiffungen (stark er-
höhte Getreideausfuhr aus 
Polen). 

Einfuhrüberschuß Januar bis Sep· 
tember 1934 119,2 Mill. Frs. geg-en 
697,7 Mill.Frs. im Vorjahr. Leichter 
Rückgang des Einfuhrwertes von 
Fertigwaren und Lebensmitteln, seit 
Juni stärkere Schrumpfung der Roh· 
stoffeinfuhr. Ausfuhrwert seit Mai 
sinkend. Rückgang der Lebens· 
mittel·, seit Mai auch der Rohstoff-
ausfuhr; Fertigwarenausfuhr nahe-
zu gehalten. 

Einfuhrsaldo Januar/Oktober 193-
4,8 Mrd. Frs. gegen 8,7 Mrd. Frs. 
im Vorjahr. Ausfuhr nahezu ge· 
halten. Einfuhr um ein Viertel ver· 
ringert. Ausfuhrrückgang in Fertig-
waren, Zunahme in Rohstoffen. 
Außenhandelsvolumen: Rohstoff· 
einfuhr gesunken (13 vH). Fertig-
warenausfuhr unverändert. 

Ausfuhr weiter langsam zunebmen~J 
volumenmäßig im S. Vj. um 9 vn 
Uber Vorjalirsstand (besonders 
günstig Schmiedewaren, Apparate 
und Instrumente, Maschinen, elek-
trotechnische Erzeugnisse). Rück• 
schlag in der Einfuhr von einigen 
Textilrohstoffen, sonstige Rohstoffe 
meist steigend (vor allem Erze, 
Holz). Rohstoffeinfuhr ins__gesamt 
etwas über Vorjahrshllhe. Elnfnbr 
von Industrieerzeugnissen weiter 
erhöht (12 vH über Vorjahr). Le-
bensmitteleinfuhr kaum rückgin~ 
(ungefähr auf Vorjahrsstand). Em-
fuhrüberschuß größer als im Vor-
jahr. 
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56 Ländern Ende 1934 
Preise 

länder 

Großhandels- und Einzel-
handelspreise bis Anfang 
November imganzenleicht 
steigend, hauptsächlich für 
landwirtschaftliche Er-
zengnisse und für Textil-
waren. Rohstoffpreise im 
ganzen wenig erhöht; ge-
bundene Rohstoffpreise im 
Durchschnitt leicht er-
mäßigt. An den Fertig-
warenmärkten Produk-
tionsmittelpreise unverän-
dert; Konsumgüterpreise 
steigend (Textilfabrikate, 
z. T. Möbel, vereinzelt 
auch sonstiges Hausgerät). 
Baustoffmarkt ruhig. Maß-
nahmen zur Verhinderung 
weiterer Preissteigerungen 
und zur Sicherung gesun-
den Wettbewerbs. 

Großhandelspreise und Le-
benshaltungskosten sin-
kend. 

Großhandelspreise unver-
ändert. Lebenshaltungs-
(hauptsächlich Ernäh-
rungs-)kosten seit Juni 
leicht steigend. 

Kredit 

Auflockerung der Geld-
wirtschaft durch Finan-
zierung der Arbeits-
beschaffung schreitet 
fort. Liquidität der 
Banken hat sich weiter 
erhöht. Kapitalbildung 
bei Sparkassen und Ver-
sicherungsträgern nimmt 
weiter zu. Rückwir-
kungen der Kapitalbil-
dung auf den Kapital-
markt aber noch sehr 
gering. Kurse der Ren-
tenpapiere gestiegen. Ak-
tienkurse nach Anstieg 
sinkend. Rückgang im 
Pfandbriefumlauf der 
Bodenkreditinstitute ab-
geschwächt. Kredit-
sicherheit gebessert; 
Wechselproteste weiter 
zurückgegangen. 

ZunehmendeKreditsicher-
heit (Wechselproteste 
weiter stark zurück-
gegangen). Spareinlagen 
nach stetigem Anwach-
sen seit August ab-
nehmend. 

Weiterhin flüssiger Geldmarkt. 
Kapitalmarkt wenig aufge-
lockert. Notenbankdiskont im 
August von 3'/0 auf 21/, '/0 ge-
senkt. Aktienkurse nach Er-
holung im September wieder 
fallend, Obligationenkurse bis 
August steigend, dann ge-
halten, seit Oktober auf Wah-
rungsbefürchtungen hin zu-
rückgegangen. Sehr geringe 
Sparkapitalbildnng nnd Emis-
sionen. 

Währung 

Ausgleich der Devisen-
bilanz durch Verschär-
fung der Devisenbewirt-
schaftung, Transferkür-
zung und Einschränkung 
der Rohstoffeinfuhr. 
Gold- und Devisenbe-
stände der Reichsbank 
seit Juni nicht mehr ge-
sunken. Auslandskurse 
der Reichsmark gestie-
gen; im Oktober die 
Parität überschritten. 
Ab Oktober einige Gold-
zuflüsse imArbitragever-
kehr. 

Stabil. Keine Devisenzwangs-
bestimmungen. Notenumlauf 
leicht schwankend, nur wenig 
über Vorjahrsstand. ErMhung 
des Diskontsatzes der Bank 
von Danzig ab 21. 9. von S % 
auf 4°/,. 

Stabile Goldwährung. 
Zahlungsbilanz ohne 
Goldverlust ausge-
glichen. Goldbestand 
etwas unter Vorjahrs-
höhe. 

Staatsffnanzen 

Einnahmen steigen wei-
ter, besonders aus Steu-
ern (neben Umsatzsteuer 
jetzt auch Einkommen-
steuern und in geringem 
Maße auch Verbrauchs-
steuern). Ausgaben für 
Arbeitslosenhilfe weiter 
stark vermindert. Haus-
halt ist ausgeglichen. Ab-
deckung der konjunktur-
politischen Vorbelastun-
gen geht glatt vonstat-
ten. Leichte Zunahme 
der Schulden durch Aus-
gaben für Arbeitsbe-
schaffungsmaßnahmen. 

Steueraufkommen stei-
gend. 

Trotz zunehmender Aus-
gaben infolge Sparmaß-
nahmen nur geringe 
Fehlbeträge im Staats-
haushalt. Aufnahme 
eines kurzfristigen Bank-
kredits von 100 Mill. hfl. 

Wirtschaftspolitik !Lide. 
Kr. 

Fortsetzung der Arbeits-
schlacht; Regelung des 
Arbeitseinsatzes in Be-
zirken mit hoher Ar-
beitslosigkeit. Sicherung 
des mengenmäßigen Auf-
triebs durch Maßnahmen 
gegen Preissteigerungen 
lebenswichtiger Gegen-
stände und Leistungen. 
Marktregelung für land-
wirtschaftliche Erzeug-
nisse. Organisation der 
Rohstoffwirtschaft. Her-
absetzung der Devisen-
freigrenze; Einstellung 
des Bartransfers. Um-
fassende Steuerreformen. 
Winterhilfswerk 1934/35. 
Bankengesetz. Anleihe-
stockgesetz. Organischer 
Aufbau der Wirtschaft 
(Verord. v. 27. 11.). 

Arbeitsbeschaffungsmaßnah-
men. - Abkommen mit Polen 
über gegenseitigen W arenver-
kehrund Verkehr mit dem Zoll-
ausland (garantierte Kontin-
gente); Tätigkeitsbeginn der 
neugegründeten Außenhan-
delskammer. 

Verordnungen zur Übernahme 
eingefrorener Bankkredite bis 
zu 2 Mrd. Frs. durch die Natio-
nale Industriekreditgesell-
schaft gegen deren lombardier-
bare Obligationen. Zinssen-
knng f1ir 5 Mrd. Frs. Schulden 
der Wirtschaft vorgesehen 
(41/, 0/ 0 statt 6 bis 8'/0). Höhere 
Bankenliquidität angestrebt 
zur Belebung des technisch 
verknappten Kapitalmarkts. 
Bestrebungen nach regerem 

1. 

2. 

3. 

e 
1 

1 
Handelsverkehr mit den übri-
gen Goldblockländern durch 
Abbau der Handelshemmnisse. 

--------1----1---1-

Sinkende Großhandels-
preise, 10 vH unter Vor-
jahr; Einzelhandelspreise 
(Paris) 8 vH unter Vor-
jahr. Lebenshaltungsko-
sten (Paris) leicht unter 
Vorjabrsstand. 

Großhandelspreise: Nah-
rungsmittel bis August 
gestiegen, seitdem rück-
gängig; andere Produkte 
langsam sinkend (vor al-
lem Textilrohstoffe und 
NE-Metalle; Eisen und 
Kohle dagegen steigende 
Tendenz); insgesamt et-
was über Vorjahrshöhe. 
Lebenshaltungskosten (Er-
nährung und Kleidung) 
steigen langsam; etwas 
über Vorjahrshöhe. Löhne 
tendieren ganz leicht auf-
wärts. 

Sohr niedrige Geldmarktsätze. 
Zunehmende Depositen, aber 
noch unter Vorjahrshöhe. 
Niedrige Sparkasseneinzah-
lungen, seit Juli leicht zuneh-
mend. Sinkende Aktienkurse. 
Obligationenkurse nach star-
ken Kurssteigerungen seit 
Ende Juli wieder etwas 
abgeschwächt, seit Anfang 
Oktober erneut steigend. 
Anhaltend geringe Emissions-
tlLtigkeit. 

Kreditmärkte noch flüssiger. 
Banksätze für tägliches Geld 
und Wechselki!ufe gesenkt; 
weiterhin hoher Kassenbe-
stand der Depositenbanken, 
Wiederzunahme der Effekten-
bestände, langsam wachsende 
Debitoren (Vorjahrsstand 
überschritten), Weohselanlage 
vermindert; Depositen wieder 
zunehmend. Aktienkurse stei-
gen langsam, Obligationen-
kurse rasch (Staatsobliga• 
tionen z. T. unter S'/, Rendite). 
Nachlassende Nachfrage nach 
Obliii:ationenkredit, vor allem 
für ilie ö!!entliohe Hand, je• 
doch große Aktienemissionen 
(fast halb so hooh wie der 
llöchstbetrag von 1928). Wei-
terhin Konversionen, auch für 
Empireländer. Kapitalaus-
fqhr gering. 

Stabile Goldwährung. 
Wieder zunehmende 
Goldbestände (seit Fe-
bruar um über 8 Mrd. 
Frs.). 

.ll-Kurs seit Mai langsam sin-
kend (von 62,8 vH auf 59,9 vH 
der Parität \m Oktober); seit-
her wied•r erholt (:Mitte De• 
zember 60,6 vH der Parität). 
Starke Kapitalabzüge; durch 
Intervention des Valutaaus-
gleichsfonds weitgehend aus-
geglichen. Unverändert hoher 
Goldbestand der Bank von 
England. Erhöhung desWaren-
einfuhrüberschusses In der 
Zahlungsbilanz durch Besse-
rnng der Frachteinnahmen, 
der Einnahmen aus Kapital-
anlagen und Kapitaleinfuhr 
(Erhöhung dtJ t-Wechselbs· 
standes in Bterlingblooklän· 
dem) kompensiert. 

Trotz vorgesehener Aus-
gabensenkung immer 
noch , Haushaltsdefizit 
von über 1 Mrd. Frs. 
für 1935 zu erwarten. 
Keine schwebende Aus-
landsschuld. 

Günstige Entwicklung der 
Einnahmen trotz Steuer-
senkung. Ausgaben et-
was über Vorjahrshöhe. 
Schwebende Schuld 
durch Rückzahlung und 
Fundierung verringert. 

Liberalerer Wirtschafts-
kurs zu erwarten, u. a. 
Bestrebungen, den Han-
delsverkehr, insbeson-
dere mit den übrigen 
Goldblockländern, durch 
Abbau der Handels-
hemmnisse iu beleben. 

Subventionen für die 
Landwirtschaft. Fort-
setzung der Schutzzoll-
politik. Keine größeren 
Fortschritte in der 
Handelsvertragsp~litik. 
Lockerung der Kapital-
ausfuhrsperre. Abkom-
men mit dem Deutschen 
Reich über Außenhan-
delsregelung. 
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7. 
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9. 

10. 

Land 

Italfen 

Niederlande 

Norwegen 

Österreich 

Schweden 

Gesamtlage 

Stellenweise Belebung des 1 

Binnenmarktes. Erschwe-
rung der Zahlungsbilanz-
situation durch erhöhten 
Einfuhrüberschuß, verrin-
gerten Fremdenverkehr, 
Kapitalabwanderung. 

Noch keine Erholung. Leichte 
Entspannung in Landwirt-
schaft und größerer Um-
schlag in den Seehäfen. 
Trotzdem vorerst noch rück-
gängiger Inlandsabsatz. Seit 
Frühjahr erneuter Rück-
gang in der Industrie. Ar-
beitslosigkeit seit Juni wie-
der über Vorjahrsstand. 
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Industrie 

Industrielle Produktion im ganzen 
steigend; im 3. Vj. rd. 8 vH über 
Vorjahrshöhe. Erzeugung von 
Produktionsghtern im 1. Hj. an· 
steigend. Verbrauchsgütererzeu-
gung nur wenig uberVorjahrsstand. 1 

Textilproduktion insgesamt anhal· 
tend (im 3. VJ. um rd. 8 vH) unter 
Vorjahrsmenge. Glinstige Sonder-
entwicklung bei Kunstseide. Bau-
tätigkeit stark gestiegen. Arbeits-
losigkeit anhaltend unter Vorjahr. 

Nach Belebung im Ffühjahr 
verminderte Bautätigkeit. 
In den Produktionsgüterin-
dustrien Erzeugung wieder 
abnehmend, so im Kohlen-
bergbau und in der Metall-
industrie. Starker Rück-
schlag in der Wollindustrie, 1· 

noch keine Verbesserung in 
der Baumwollindustrie.

1 Auch in anderen Ver-
1 

brauchsgüterindustrien 
1 

(Nahrungsmittel) vermin-
derte Erzeugung. 

Verlangsamung des Konjunk-
turanstieges, hauptsächlich 
infolge nachlassender Aus-
fuhr. Seeschiffahrt bei 
leicht anziehenden Fracht-
sätzen etwas belebt. 

Wirtschaftstätigkeit im all-
gemeinen stabil, durch ver-
hältnismäßig güustigen Ex-
port gestützt. Verbrauchs-
güterumsätze des Binnen-1 
marktes hingegen weiter 
gesunken und niedriger als 
im Vorjahr. Produktions-
güterumsätze stabil und 
über Vorjahrshöhe. 

Aufschwung in den stark 
ausfuhrabhängigen Wirt-
schaftszweigen verlangsamt, 
in den binnenmarktorien-
tierten Zweigen anhaltend. 
Allgemeine Kaufkraftstär-
kung, auch in der Land-
wirtschaft. Rege Investiti-
onstätigkeit teilweise infolge [ 
Aufbaus neuer Industrien. 
Höhere Umsätze. 

In den meisten Ausfuhrin-
dustrien bei nachlassenden 
Preisen Belebung abge-
schwächt. Arbeitslosigkeit 
ungefähr auf V orjahrshöhe. 

Industrielle Produktion im 3. Vj. 
wieder gestiegen; über Vorjahr. 
Kohleverbrauch der Industrie über 
V orjahrsumfang, zunehmend. Roh-
eisen- und Rohstahlgewinnung an-
haltend über Vorjahr. Auftrags· 
bestand der Eisenindustrie jedoch 
gegenüber dem 1. Hj. verringert. 
Beschäftignng der Textilindustrie 
ungefähr gehalten ;Auftragsbestand 
der Baumwollspinnereien unter 
Vorjahrshöhe. Bautätigkeit in 
Wien noch lebhaft (Verwendung , 
öffentlicher Mittel). Arbeitslosig-
keit stlindig niedriger als im Vor-
jahr. 

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

Landwirtschaft 

Ernteergebnis bei Weizen, 
Roggen, Gerste und Hafer 
gegenüber dem Vorjahr über 
den Rückgang der Anbau-
fläche hinaus verringert. 
Sehr günstige Maisernte. 
Keine Rückwirkung des er-
höhten Einfuhrbedarfs auf 
den Getreidepreis. 

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

Noch: Die Wirtschaftslage in 

Außenhandel 

Noch: Industrie 

Ausfuhrwert hält sich seit Jahres-
beginn 10 bis 19 vH nnter Vorjahrs-
höhe. Ausfnhrvolumen von April 
bis Juli rd. 9 vH unter Vorjahr, im 
August fast auf Vorjahraumfang. 
Einfuhrwert im 3. Vj. wieder leicht 
unter Vorjahr, im Oktober größere 
Zunahme. Einfuhrvolumen bis 
August noch über Vorjahr. Ein-
fuhrüberschuß in den ersten 10 Mo-
naten 2012 Mill. Lire gegen 1140 
Mill. Lire im Vorjahr. 

Einfuhr von Nahrungsmitteln 
und Fertigwaren nochmals 
zurückgegangen; Gesamt-
einfuhr daher fast um ei...._ 
Viertel geringer als im v o;9' 
jahr. Gesamtausfuhr gegen-
über 1. Hj. bis Oktober ge-
stiegen. überdurchschnitt-
liche Zunahme der Ausfuhr 
nach dem Deutschen Reich 
(hauptsächlich land- und 
viehwirtschaftliche Erzeug-
nisse). 

Lage der Viehwirtschaft in- Aus- und Einfuhr stagnie-
folge Preiserhöhungen und rend. Ausfuhr von Holz-
Kostensenkung (Zinsen) et- masse etwas, von Alumini-
was gebessert. Preise vieh- um stark über Vorjahrshöhe. 
wirtschaftlicher Erzeugnisse Rohstoffeinfuhr leicht nach-
erheblich über Weltmarkt- lassend. 
niveau. 

Ernte von Roggen, Weizen, 
Gerste und Hafer geringer 
als im Vorjahr, jedoch über 
dem Durchschnitt 1924/33; 
von Mais (z. T. infolge ver-
stärkten Anbaus) und von 
Kartoffeln auch über Vor-
jahrshöhe. Weinernte men-
genmäßig unterdurchschnitt-
lich, jedoch von guter Quali-
tät. Stützung der Rindvieh-
preise. 

Dank staatlicher Stützung 
Krise in der Viehwirtschaft 
gemildert. Trotz gebesser-
ter Rentabilität der Vieh-
und Getreidewirtschaft Lage 
jedoch noch gedrückt. Ernte 
wert- und mengenmäßig 
besser als im Vorjahr. Aus-
landsabsatz von Nahrungs-
mitteln tierischen Ursprungs 
gebessert. 

Ausfuhr behauptet; ständi. 
über Vorjahr. Einfuhr -
nach Ausschaltung der Sai-
sonbewegung - im 3. Vj. 
gesunken; seit Juni (bis 
Oktober) wieder unter Vor-
jahr. Rohstoffeinfuhr men-
genmäßig z. T. (Baumwolle, 
Wolle) stark nachlassend. 
Einfuhrüberschuß weiter ge-
sunken. 

Aus- und Einfuhr höher, Aus-
fuhrüberschuß niedriger als 
im Vorjahre. Seit Jahres-
mitte Ausfuhr von Holz, 
Papiermasse und Papier 
leicht abgeschwächt. Seit 
Februar stark erhöhte Erz-
ausfuhr, auch Ausfuhr von 
Maschinen, Separatoren usw. 
gebessert. Rohstoff- und 
Fertigwareneinfuhr stark 
gestiegen. 
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Großhandelspreise seit 
Jahresbeginn nur leicht 
schwankend, im Oktober 
kaum unter Vorjahr. Preise 
inländischer Agrarerzeug-
nisse steigend. Lebens-
haltungskosten ·seit der 
im Frühjahr staatlich er-
zwungenen Senkung um 
etwas über 5 vH wieder 
stabil. Industriearbeiter-
löhne nur wenig sinkend, 
leicht unter Vorjahr. 

Großhandelspreise leicht 
schwankend, etwa 7 vH 
über dem Tiefstand von 
Mitte 1933 liegend. In-
dex der Nahrungsmittel-
preise weiterhin höher als 
Gesamtindex. Lebenshal-
tungskosten leicht gestie-
gen. 1 

Großhandelspreise unver-
ändert, landwirtschaftliche 
Erzeugnisse als Folge von 
Preisstützungsmaßnah-
men steigend; Preise der 
industriellen Ausfuhrwa-
ren dagegen schwach ab-
wärts gerichtet. Lebens-
haltungskosten zum ersten 
Male seit 1924 bis Herbst 
stärker anziehend. 

! 

e Großhandelspreise leicht li 

schwankend, gegenüber 
dem 1. Hj. etwas gesun- 1 

ken.Lebenshaltungskosten 1 

im September leicht er-
höht, dann stabil. 

Großhandelspreise 9 v H 
über Tiefstand, seit Jah-
resmitte unverändert. 
Preisrückgang industriel-
ler, Preiserhöhung land-
wirtschaftlicher Ausfuhr-
erzeugnisse. Lebenshal-
tungskosten unverändert. 

Kredit 

Zahlungsmittelumlauf stabil; 
unter Vorjahrsumlang. Pri-
vate Beanspruchung der Bank 
von Italien steigend, jedoch 
noch unter Vorjahr. Ab 26.11. 
Diskonterhöhung von 3 auf 
4°/, im Zuge der weiteren 
Deflationspolitik. Aktien· 
kurse - nach erheblichem 
Ruckfall im April - bis Sep-
tember steigend, danach leichte 
Abschwächung. Anleihekurse 
seit Mai gestiegen: RJokschlag 
im November. Nach vorherge· 
hender Konversion von Staats· 
anleihen und Hypotheken-
pfandbriefen nunmehr auch 
Zinssenkung bei Kommunal-
und Provinzialanleihen, auf 
4'/, 0/ 0 • Spareinlagen wach· 
send. Konkurse und Wechsel-
proteste unter Vorjahr. 

Weiterhin zunehmende Flüssig-
keit des Geldmarktes. Sin-
kende Geldsatze. Mehrere 
Schatzscheinemissionen leicht 
untergebracht. Aktienkurse 
auf dem im Juli erreichten 
Niveau leicht schwankend. 
Obligationenkurse bis August 
in anhaltender, langsamer 
Aufwartsbewegung, seither 
stagnierend. Lebhafte Kon-
versionstätigkeit öffentlicher 
Emittenten. Neuemissionen 
gering. 

Gegenüber dem Vorjahre 
erhöhte Beanspruchung 
der Notenbank. Stei-
gender Notenumlauf. 
Aktien- und Obligatio-
nenkurse im ganzen un-
verändert. 

Zahlungsmittelumlauf stabil, 
rd. 10 vH über VorJahrshöhe. 
Kreditbeanspruchung der Na-
tionalbank wenig verändert. 
Trotz Geldflüssigkeit Zurück· 
hal tung der Banken in der 
Kreditgewährung. Belebung 
des Anleihemarktes z. T. in-
folge Umwandlung mehrerer 
Dollar- in Schillinganleihen : 
Anleihekurse seit September 
wieder kräftig gebessert; im 
November h<iohster Stand 
seit 1927. Aktienkurse -
nach Abschwächung von Juni 
bis August - wieder steigend. 
Spareinlagen zunehmend. Zah· 
lungsschwierigkeiten verrin-
gert. 

Weiter zunehmende .F'!üssig· 
keit auf dem Geld· und Ka· 
pitalmarkt. Anhaltend hohe 
Liquidität der Banken. Starke 
Zunahme des Notenumlaufs. 
Erfolgreiche Emission von 
Inlands• und Auslandsanlei· 
hen. Kurse festverzinslicher 
Werte stark, der Aktien lang· 
sam stei!!'end. Anfang Septem· 
ber 31/ • 0 / 0 Arbeitsbeschaffungs-
anleihe in Hohe von 70 Mill. Kr. 
fl11\ffach überzeichnet. 
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Währung 

Goldwert der Valuta -1 
nach vorübergehender 
Erholung im Juni - , 
weiter langsam ab-1 
bröckelnd; MitteDezem- 1 

ber auf 96,6 v H der Pari- i 
tät.Gold-undDevisenbe-1' 
stand der Bank von 
Italien bis November i 
ständig abnehmend; V er-
lust seit Januar l,4Mrd. 
Lire (rd. 19 v.H). Seit 
Mai Devisenkontrolle, 
im Dezember verschärft. i 

1 

1 

Staatsflnanzen 

Trotz Ausgabenersparnis 
( Gehaltskürzungen,Kon-
version) Defizit im 
Staatshaushalt nach dem 
Voranschlag für das 
laufende Rechnungsjahr 
1,4 Mrd. Lire. Zunahme 
der schwebenden Schuld. 
Emission von 2 Mrd. 
Lire 9-jährigen Schatz-
scheinen stark überzeich-
net. 

Wirtschaftspolitik 

Fortsetzung der Deflations· 
politik: Schatzscheinemission 
soll zur Verringerung des No· 
tenumlaufs dienen. Indu-
strielle Gründungstatigkeit 
staatlich geregelt. Im Novem· 
ber zur Bekämpfung der Ar· 
beitslosigkeit Einführung der 
40-Stundenwoche in fast allen 
Industrien. Exportbegünsti· 
gung für die Automobilindu· 
strie durch Rückvergütung der 
Umsatzsteuer und Grenzab· 
gaben. Ausdehung der Ein-
fuhrverbote. Verhandlungen 
mit den übrigen Goldblock-
Hindern zur Ausdehnung des 
gegenseitigen Handelsver-
kehrs. 

-----------1------------ -----------
Guldenkurs fest. Wieder-
holt Goldzugänge. Po-
litik der Regierung und 
der Niederländischen 
Bank nach wie vor auf 
Beibehaltung der Pari-
tät und der Goldwäh· 
rung gerichtet. 

Steigende Staatseinnah-
men. Zwecks Budget-
ausgleich weitere Er-
sparnismaßnahmen. 
Schwebende Schuld zu-
nehmend. 

Stützungspolitik zugun-
sten der Land- und Vieh-
wirtschaft. Verrech-
nungsabkommen mit 
dem Deutschen Reich 
von den Niederlanden 
gekündigt. Handels-
politischer Kurswechsel: 

'

Lide, 
Nr. 

6 

7 

Übergang vom Kontin-
gentierungssystem zum 
Schutzzollsystem erwo-
gen. Beteiligung an 
internationalen Versu-
chen zur Belebung des 
Handels zwischen den 

I ______________ G_ol_d_bl_o_ck_l_ä_n_de_rn_. ___ , __ 

Krone parallel zum eng-
lischen Pfund; Mitte 
Dezember 55,2 vH der 
Parität. Infolge Rück-
stroms abgewanderter 
Kapitalien und erhöhter 
Einnahmen der See-
schiffahrt Devisen-
knappheit vom Früh-
jahr und Sommer be-
hoben. 

Bewertung des Schillings 
im Ausland nur leicht 
schwankend; Mitte De-
zember 79,0vH der Pari-
fät. Gold- u. Devisenbe-
stand der Nationalbank 
stabil. Regelmäßige 
Durchführung desTrans-
fers für den Dienst der 
Staatsanleihen. Günstige 
Gestaltung der Zahlungs-
bilanz ermöglichte im 
laufenden Jahre weitere 
Entschuldung. 

Kronenkurs parallel zum 
englischen Pfund; Mitte 
Dezember 56,8 v H der 
Parität. Anhaltend sehr 
hoher Gold- und Devi-
senbestand. 

Staats- unci Gemeinde-
finanzen geordnet. Ein-
nahmenüberschuß im 
abgelaufenen Finanz-
jahr. Erfolgreiche Kon-
vertierungen von Staats-
anleihen (u. a. 47 Mill. 
Kr. von 5°/0 auf 41/ 2°/0 
zum Kur~e von 971/ 2). 

Im Bundeshaushalt neues 
Defizit infolge unvorher-
gesehener Ausgaben aus 
Anlaß politischer Un-
ruhen. Jedoch Ent-
lastung der Ausgaben-
seite durch Konversion 
der Völkerbundanleihe 
von 1923 (Zinssenkung 
und Ausdehnung der 
Laufzeit). Voranschlag 
für 1935 schließt mit 
13 Mill. Schilling Defizit 
ab. 

Hoher Einnahmenuberschuß in 
dem im Juni abgela.ufenen 
Finanzjahr. Günstige Ent· 
wioklung der Einnahmeposten. 
Fortsetzung der umfang-
reichen Konversionen zwecks 
Ermäßigung des Schulden-
dienstes von Staat und Ge-
meinden (Zinssatze meist auf 
4°/, bis 41/ 0 °/0 lautend). 
Emission von 15 :Mill. Kr. 
Schatzwechseln zum Zins-
ea.tz von 0,48 °/,. 

Keine größeren Stüt-
zungsmaßnahmen. Ver-
rechnungsabkommenmit 
Deutschland. Umfang-
reiches Kompensations-
geschäft mit dem Deut-
schen Reich (Waltran 
gegen Schiffsneubau-
ten). 

Nach bevorstehender Er-
schöpfung der vorge-
sehenen Mittel vorerst 
keine weiteren Arbeits-
beschaffungsmaßnahmen. 
Staatliches Eingreifen 
zur Verhinderung von 
Preisschleuderei. • 

Arbeitsbeschaffungspro-
gramm noch wirksam. 
Verrechnungsabkommen 
mit dem Deutschen 
Reich. Zollmaßnahmen 
zugunsten neuaufgebau-
ter Industrien. 

8 

9 

10 
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11. 

Land 

Schweiz 

Gesamtlage 

Depression durch vorüber-
gehende Ausfuhrbelebung 
kaum gemildert. Binnen-
markt teilweise erneut ab-
geschwächt. Einzelhandels-
umsätze - teilweise infolge 
Preissenkungen - unter 
Vorjahrsumfang; Güter-
verkehr der Bundesbahnen 
im allgemeinen auf Vor-
jahrshöhe, Reiseverkehr 
unter Vorjahr. Fremden-
verkehrseinnahmen geringer 1 

als im Vorjahr. 

1 

28 

Industrie 

Beschäftigungsgrad der Industrie 
im 3. Vj. niedriger als im gleichen 
Vorjahrszeitraum und im 2. Vj., 
Entwicklungstendenz im einzelnen 
jedoch nicht einheitlich. Weitere 
Beschäftigungszunahme in der 
Uhrenindustrie und teilweise in 
den einfuhrgeschützten Industrien. 
Wohnungsbau in den größeren 
Stadten noch rege; Banvorhaben 
dagegen erheblich unter Vorjahrs-
umfang. Arbeitslosigkeit im ganzen 
nur noch wenig verringert, teil-
weise (Baugewerbe) zunehmend. 

Landwirtschaft 

Ernteerträge im allgemeinen 
sehr gut, besonders bei Obst 
und Wein. Erzeugerpreise 
gegenüber Vorjahr - z. T. 
erheblich - gesunken. Auch 
Viehpreise - z. T. infolge 
der bis Anfang August 
herrschenden Futterknapp-
heit - weiterhin gedrückt. 
Käselager über Vorjah:rs-
höhe infolge anhaltender 
Exportschwierigkeiten. But-
tererzeugung über Vorjahr. 

Noch: Die Wirtschaftslage in 

Außenhandel 

Noch: Industrie 

Ausfuhrwert - nach vorüber-
gehender Besserung im Au-
gust und September - wie-
der unter Vorjahr. Ausfuh:r-
volumen der wichtigsten W a-
ren über Vorjahr; bei Nah-
rungsmitteln anhaltend dar-
unter. Einfuhrwert gegen-
über dem Vorjahr verrin-
gert. Einfuhrüberschuß er-
heblich unter Vorjahrshöhe. 

--•·------1--------------,1 _____________ , _____________ , ____________ _ 

12. 

13. 

Tsehecho-
slowakel 

Japan 

Leichte Belebungsanzeichen 
in Produktion und Ausfuhr. 
Rück!!;ang der Arbeitslosig-
keit, Jedoch nur wenig unter 
tiefsten Stand von 1933. 

Produktion belebt im Berg-
bau wie in der Roheisen-
und Rohstahlerzeugung 
(Rüstungsaufträge), ferner 
in der chemischen und in 
der Papier- und Leder-

1 
industrie. Günstige Export-
lage, besonders im Textil-

: und Bekleidungsgewerbe. 
1 

! 
1 

l 

Weiter anhaltender industri- Anhaltend hohe industrielle 
eller Aufschwung. Agrar- Produktion, besonders bei 
depression verschärft. Span- Export- (Baumwoll- und 
nungen an den Kreditmärk- Wolltextilien, Kunstseide) 
ten. Ausgleich des Staats- und Produktionsgüterin-
haushalts erschwert. dustrien (Schiffbau, Rüstun-

gen). In jüngster Zeit leichte 
Rückgänge. Z. T. sehr hohe 
Gewinne. Investitionstätig-

1 keit noch lebhaft. Auf-
strebende Automobil- und 
Farbenindustrie, staatlich 
subventioniert. 

Getreideernte im Durch-
schnitt schlecht (Sommer-
dürre). Hackfrüchte stellen-
weise befriedigend, Hopfen 
ungleichmäßig. Preise für 
pflanzliche Nahrungsmittel 
nach der Ernte ungewöhn-
lich hoch, Fleischpreise nach 
Einstellung der Viehverkäufe 
aus Futtermangel wieder 
steigend. Vorzeitige Entlas-
sung der Erntearbeiter. 

Verschärfte Depression, nördliche 
Provinzen weitgehend in Not. 
Staatliche Stütiung des Reispreises 
erfolgreich; sehr große Reis-
vorräte. Äußerst schwierige Lage 
der Seidenzüchter. Verschiffungen 
nach den Vereinigten Staaten von 
Amerika auch mengenmäßig zu-
rückgehend. Drückende, noch zu-
nehmende Vorräte, äußerst nie-
driger Rohseidenpreis. Erweiterte 
Regierungshilfe. Lage durch dies-
jährige schlechte Ernte verschärft. 

Kräftige Aufwärtsbewegung 
der Ausfuhr: Januar bis Oka 
tober 24 vH über Vorjahr• 
September und Oktober rd. 
30 vH. Einfuhr saisongemäß 
wieder gestiegen, aber gleich-
mäßiger und nur rd. 12 vH 
über Vorjahr. Ausfuhrüber-
schuß Januar bis Oktober 
661 Mill.Kll. gegen 72Mill. Ko. 
im Vorjahr. 

Starke Steigerung der Auefuhr in-· 
duetrieller Fertigwaren im Augu,t 
und September (Taüunbtastrophe) 
vieilach rückläufig. Große Investi• 
tionsgüterausfuhr nach :Man-
dschukuo und Kwantung. Rohstoff-
einfuhr dauernd hoch und viel-
fach noch ansteigend. Wachsende 
Passivität der Handelsbilanz. Ein-
fuhrüberschuß bis Oktober gegen-
über Vorjahr verdoppelt. Stark ge-
sunkene Ausfuhr nach den Ver-
einigten Staaten von Amerika 
(bis September 21 vH gegenüber 
Vorjahr). 

--1-------1--------~~---- -------------l------·-------1---------------
14. 

15. 

Vereinigte 
Staaten von 
Amerika 

Bulgarien 

Rückschlag auf den kräftigen 
Anstieg des 1. Hj. Neuer-
dings wieder Belebungs-
zeichen. Nach günstigem 
Ausgang der Wahlen Ver-
trauen zu Roosevelt ge-
stärkt. Nur geringe Er-
höhung der privaten In-
vestitionen. Hohe Staats-
ausgaben, u. a. für öffent-
liche Arbeiten. Langsam 
weiter steigende Einzelhan-
delsumsätze. 

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

Nach dem Aufstieg im 1. Hj. seit 
Juni beträchtliche Produktions-
rückgänge (bis Sept. um 18 vH); 
tiefster Stand seit Mai 1933, doch 
noch 17 vH über Krisentief; An-
zeichen neuer Belebung. Rück-
schläge besonders stark bei Stahl, 
Kraftwagen, Textilien (Streik); 
verbesserte Lage in der Nahrungs-
mittelindustrie(Viehschlachtungen) 
und z. T. im Maschinenbau. Pri-
vater Wohnungsbau noch nioht 
belebt; gesamte Bautätigkeit stabil 
etwa auf dem Niveau von 1932. 
Zahl der Arbeitslosen ( Sr.hätzung 
10 Mill.) nur wenig verändert. 

Kohlenförderung nur wenig 
über Vorjahrshöhe. Pro-
duktionsa.usdehnung in der 
Baumwollindustrie. Gesamt-
zahl der in der Industrie 
Beschäftigten seit Juli über 
Vorjah:rsstand. 

Schlechte Ernte wegen großer 
Trockenheit: Baumwolle infolge 
Anbaubeschränkung und gerin-
geren ha-Ertrages um ein Viertel, 
Weizenernte um 6 vH, Maisernte 
sogar um 41 vH unter Vorjahr. 
Geringe Futtermittelerträge. Be-
trächtliche Verminderung der Vieh-
bestände; Viehkäufe der Re-
gierung. Durch Erhöhung der 
Agrarpreise Besserung der Kauf-
kraft landwirtschaftlicher Erzeug-
nisse um 17 v H gegen Vorjahr; 
Anstieg des Bareinkommens der 
Farmer um 25 vH. 

Getreideernte mengenmäßig 
erheblich Jieringer als im 
Vorjahr. ur geringer Aus-
fuhrüberschuß. Anbau-
flächenausweitung für In· 
dustriepfla.nzen, daher hier 
hohe Ernteerträge. Günst1e 
Preise für landwirtscha -
liehe Erzeugnisse. 

Sinkende Tendenz der Außen-
handelsumsätze. Einfuhr infoure 
Rückschlags der Industrieproduk-
tion (vorübergehend) im S. Vj. 
fallend, besonders bei Rohstoffen 
und Nahrungsmitteln, aber wert-
mäßig noch um fast die Hälfte Uber 
Krisentief. Ausfuhr nnverändert, 
wertmäßig zwei Drittel über Tief-
stand. Ausfuhr landwirtschaftlicher 
Erzeugnisse mengenmäßig vorüber-
gehend stark gesunken; Getreide-
export, z. T. wegen geringer Ernte, 
stark geschrumpft. 

Europäische 
Seit dem Frühjahr leichte 
Einfuhrzunahme (Metall-
waren, Textilrohstoffe). Aus-
fuhr bis August erheblich 
unter Vorjahr. Daher seit 
Jah:resmitte Einfuhrüber-
schuß. Im September jedoch 
scharfer Ausfulµanstieg und 
Ausfuh:rüberschuß. 
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Preise 

lä.nder 

Großhandelspreise fast un-
verändert; leicht unter 
Vorjahr. Preise für Fut-
ter- und Düngemittel ge-
stiegen. Lebenshaltungs-
kosten seit Juni unver-
ändert; etwas unter Vor-
jahrshöhe. 

Großhandelspreise für ein-
heimische Waren, beson-
ders für Nahrungs- und 
Genußmittel, gestiegen, 1 

für Industriestoffe und 
Produkte dagegen sin-
kend. Lebenshaltungs-
kosten kaum verändert. 

Schwache Bewegung der 
Großhandelspreise. Stei-
gerung im September. 
Gegenüber Tiefstand von 
1931 Erhöhung um 22 vH. 
Geringe Erhöhung der 
Lebenshaltungskosten seit 
Juli. 

Kredit 

Zahlungsmittelumlauf allmilh· 
lich steigend und sich dem 
Vorjahrsniveau wieder nä-
hernd. Geldmarkt weiter ver-
flüssigt durch Kapitalzufluß 
(ausländische Fluchtgelder 
und Zurückziehung von Aus-
landskrediten der schweize-
rischen Banken). Geschäfts-
schrumpfung bei den Banken 
verlangsamt. Rückgang der 
Aktienkurse - nach zeit· 
weiliger Unterbrechung -
seit Oktober bei niedrigen 
Umsätzen fortgesetzt. An-
leiheknrse seit Jahresmitte 
langsam steigend. Emissions-
tätigkeit (überwiegend Neu-
emissionen) im September 
und Oktober belebt (Pfand-
briefzentralen, Bund). Bundes-
anleihe erheblich überzeichnet. 
Zahl der Konkurse gestiegen. 

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

ImAugust/SeptemberVer-
steifung am Geldmarkt. 
Offenmarkt-Politik der 
Bank von Japan ange-
kündigt. Seit Juli Kurs-
rückgang der 5% Staats-
anleihen, sinkende Ak-
tienkurse, stark nachlas-
sende Börsenumsätze. 
Wertpapieranlage der 
Banken beträchtlich er-
höht. 

29 

Währung 

Stabile Goldwährung. 
Wiederanwachsen des 
Gold- und Devisenbe-
standes der National-
bank stützt Politik des 
Festhaltens an der Gold-
währung. Etwa drei 
Viertel des Goldverlustes 
vom Frühjahr "7ieder 
eingeholt. 

Gleichbleibender Stand 
der Kc auf der neuen 
Parität (831/ 3 vH der 
alten). Goldbestand et-
was vergrößert, Devisen-
bestand noch gering, 
wenn auch im Zuge der 
steigenden Ausfuhr wie-
der zunehmend. Dek-
kungsverhältnis fast un-
verändert. 

Erneute leichte Abschwächung 
des Yen, seit Jahresmitte um 
3,3 vH. Mitte Dezember 
34,5 vH der Parität. Gefahren 
für die künftige Devisen-
bilanz: Kauf der ostchinesi-
schen Eisenbahn, beträcht-
liche Zahlungen auf aus-
wärtige Anleihen zwischen 
November 1934 und Januar 
1935, fallig werdende Sterling-
anleihe von 1911 im Januar 
1936 (südmandschurische Ei-
senbahn), erh6hter Rohstoff-
bedarf wegen Taifunkatastro-
phe. Goldvorrat unverändert, 
steigender Devisenbestand bei 
der Bank von Japan. 

Staatsfinanzen 

Angespannte Lage der 
Bundesfinanzen. Auf-
nahme einer 4°/0 Anleihe 
von 100 Mill. Fr zur 
Konsolidierung schwe-
bender Schulden und 
Abdeckung laufender 
Verpflichtungen. Sa-
nierungspläne für die 
Bundesbahnen. 

Wieder steigende Einnahmen. 
Für 1934 geringerer Fehlbe-
trag veranschlagt trotz Erhö-
hung der Ausgaben (um 353 
auf 7983 Mill. Kli), besonders 
in den Etats für soziale Für-
sorge und N ationalverteidi-
gung. 150 Mill. Kli zum frei-
händigen Ankauf von Staats-
papieren eingesetzt. 

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

Wirtschaftspolitik 

Produktive Notstands-
aröeiten und Subventio-
nierung von Arbeitsla-
gern; Finanzierung je-
doch noch ungeklärt. 
Maßnahmen zur Sen-
kung der Preise und 
Löhne angekündigt. Er-
laß eines Bankenge-
setzes zur Stärkung des 
Vertrauens. Verhand-
lungen mit den übrigen 
Goldblocklä.ndern zur 
Ausdehnung des gegen-
seitigen Handelsver-
kehrs. 

Vorherrschen außenhan-
delspolitischer Maßnah-
men. Erneute Versuche 
zu wirtschaftlicher Be-
lebung der politischen 
Bündnissysteme auf 
Kosten des Außenhan-
dels mit dem Deut-
schen Reich. Verhand-
lungen mit der UdSSR. 

Wirtschaftsblock Japan-Man-
dschukno erstrebt (Währungs-
allianz). Staatliches Erdöl-
monopol in Mandschukno. 
Ausfuhrförderung. Betonung 
des Reziprozitätsprinzips ge-
genüber Liindern mit ak-
tiver Handelsbilanz gegenüber 
Japan. Dreijahresplan zur Re· 
orgauisation der Seidenwirt-
schaft vorgesehen: Bildung 
und staatliche Unterstützung 
von Trocken- nnd Haspelge-
nossenschaften, Überwachung 
der Heimarbeit, starke Ein-
schrankung der Maulbeer-
baumfläche, Seid~npropa-
ganda in Japan nnd den Ver-
einigten Staaten, Monopolhan-

ILtde 
Nr. 

11. 

12. 

13. 

delsgesellscha.ft für Rohseide. ~ _I •------------1·-------------1------------- -------------1------------1--
Schwanken des Dollar- ! 
kurses innerhalb der 1 

Goldpunkte der neuen 
gesetzlichen vorläufigen 
Parität (59,06 vH der 
alten Parität). Verteidi-
gung der Währung durch 
Genehmigung einzelner 
Goldexporte. Insgesamt 
leicht steigende Goldbe-
stände. Diskussion über 
weitere Dollarentwer-
tung nachlassend. 

Großhandelspreise bei Industrie-
waren stabil ( + 20 v H gegen 
Krisentief), bei Agrarerzeugnis-
sen steigend ( + 80 vH); ins-
gesamt + 28 v H. Besonders 
starke Erhöhung bei Baumwolle, 
Getreide, Fleisch, Molkereipro-
dukten. Seit Oktober kleinere 
Preisrückgänge. Lebenshaltungs-
kosten steigen stetig ( + 13 vH 
gegen Krisentief); Verteuerung 
der Nahrungsmittel, neuerdings 
anch der Wohnung, bei jetzt 
stabilen Bekleidungs- und Be-
leuchtungskosten. Baukosten 
langsam steigend. 

Agrarländer 
Großhandelspreise für Aus-
fuhrwaren kräftig gestie-
gen. Preise für Einfuhr-
waren (Rohstoffe) und 
Waren des lnlandsver-
brauchsgesunken. Lebens-
haltungskosten gefallen. 

Geldmarkt anhaltend flussig, 
Zinsen noch weiter gesunken. 
Dauernder Anstieg der li-
quiden Reserven der Kredit-
banken; Ansatze zn leichter 
Erhbhung der Bankkredite an 
die Wirtschaft. Wachsende Be· 
stände an Staatspapieren und 
z. T. auch anderen Effekten 
bei Kreditbanken. Weitere Zu-
nahme der kurzfristigen Bank-
depositen,leicht erhohter Geld· 
umlauf. Aktienkurse unter 
Schwankungen behauptet. 
Bondskurse auf beträchtlich 
erhöhtem Stand gehalten. 
Kleinere Konversionen ge-
gluckt. Emissionen weiter 
langsam steigend, jedoch fast 
nur öffentliche Anleihen. 

Entspannung der Kredit-
märkte. Spareinlagen 
leicht ansteigend. Kurse 
der Staatsobligationen 
noch schwankend. 6°/o 
Anleihe des Staates im 
Juli/ August zu pa.ri emit-
tiert, stark überzeichnet. 

1 
Im September Herabsetzung 

der gesetzlichen Notendeckung 
von S5 vH auf 25 vH. Seit 
Jahresmitte abgeschwächter 
Lewakurs; Mitte Dezember 
98,5 vH der Parität. Devisen· 
bestand nahezu aufgezehrt. 
Zinsentransfer im November 
unterbrochen und Verband-
Jungen mitAuslandsglaubigern 
erforderlich. 

Einnahmen (z. T. durch Son-
dersteuern und Sonderge-
winne aus Münzprägung) im 
3. Vj. um rd. 40 vH, »ordent· 
liehe« Ausgaben um etwa 
10 vH über Vorjahrsstand; 
Sonderausgaben (Unterstüt-
zungen an Farmer, Arbeits-
beschaffung usw.) gegen Vor-
jahr fast verdreifacht (828 
Mill.$), gegen 2. Vj. um 315 
Mill.$ niedriger. Defizit des 
3. Vj. 542 Mill.$. Bundes-
schuld Ende September 27,2 
Mrd. S gegen 21,4 Mrd. S Ende 
März 1933. Zweite Teilkon-
version der 4'/2 '/, Freiheits-
anleihe. 

Günstiger Eingang der 
Staatseinnahmen. Staats-
anleihe von 475 Mill. 
Lewa aufgenommen. 
Rückständige Staatsver-
pflichtungen (Beamten-
gehälter und Liefer-
schulden) nunmehr zum 
größten Teil beglichen. 

Fortsetzung des Versuchs der 
Kreditmarktauflockerung.Sta-
bilhaltung des Dollarkurses. 
Entge~enkommen gegenüber 
den Farmern und Silberinter-
essenten (Silberkaufe), gegen-
uber den Banken (Bonds-
marktpflege, Dollarstabilität), 
den Unternehmern (Revi-
sion der Industriecodes) und 
z. T. der Arbeiterschaft (An-
erkennung der Gewerkschaf-
ten). Lockerung der »NRA•-
Politik, Ankündigung der Be-
reitschaft znm Abschluß libe-
raler Handelsverträge. 

Zinssenkung und Tilgungserlaß 
fiir Vorkrisenschulden mit 
Hilfe neugegründeter staat-
lieber Tilgungskasse. Weitere 
Staatsmonopole für Agrar-
erzeugnisse (z.B. Tabak). Neue 
Festsetzung der Einfuhrkon-
tingente. Ausbau der Wirt-
schaftsbeziehungen zu J ugo-
slawiea. 

14. 

15. 
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Industrie 

Noch: Die Wirtschaftslage in 

Landwirtschaft Außenhandel 

Noch: Europäische 
---------,----------------.---~·----------------------------------------
16. Dänemark 

17. Estland 

Stagnation; schwache Be-
lebungsansätze in Land-
wirtschaft und Seeschiffahrt, 
industrieller Anstieg zum 
Stillstand gekommen,haupt-
sächlich infolge Schrump-
fung der öffentlichen Bau-
tätigkeit. 

Allgemeine Konjunkturbele-
bung auf dem Binnenmarkt 
und im Exportgeschäft. 
Günstige Entwicklung der 
Finanzen und der Zahlungs-
bilanz. 

Produktion in den binnen-1 
marktorientierten Ver-
brauchsgüterindustrien be-
hauptet, in den Produk-
tionsgüterindustrien erhöht. 
Infolge nachlassender Bau-
tätigkeit seit November Ar-
beitslosigkeit wieder auf Vor-
jahrshöhe angestiegen. 1 

Rentabilität der Landwirt-
schaft etwas gebessert,haupt-
sächlich infolge Belebung 
der Milchwirtschaft. Lage 1 

jedoch noch gedrückt. Neuer-· 
dings erhöhter Absatz für 
Butter und Eier nach 
Deutschland. Überdurch-
schnittlicher Ernteausfall. 

Ausfuhr nach Rückschlag im Früh· 
jahr und Sommer infolge Preis-
erhöhungen wieder langsam stei-
gend. Mengenmäßige Ausfuhr von 
Butter und Bacon unter Vor-
jahrshöhe. Einfuhr infolge ver-
mehrter Bezüge von Rohstoffen 
(außer landwirtschaftlichen) und 
Fertigwa1en erheblich über Vor· 
jahrshöhe. Einfuhrüberschuß stark 
erhöht, Januar bis Oktober um 
280 vH uber Vorjahr. 

-------------1------------

Lebhafte Produktions- und Weitere Besserung in Acker- Bei leicht gestiegener Einfuhr 
Umsatztätigkeit in den Aus- bau und Viehwirtschaft. Ausfuhr stark erhöht. Aus-
fuhr- und Binnenmarkt- Rekordernte. Wegen Über- fuhrüberschuß Januar bis 
industrien. In der Pro-1 produktion an Getreide Oktober 94 vH über Vor-
duktionszunahme der Ver- scharfer Druck, zu niedrigen jahrsumfang. Sehr hohe Aus-
brauchsgüterindustrien Tex- Preisenauszuführen. Flachs- fuhr von Eiern (Rekord-
tilindustrie führend. In- 1 ernte um 40 vH über Vor- stand). WenigergünstigeEnt-
dustrieller Beschäftigungs- i jahr. wicklung der Butterausfuhr. 
grad höher als vor der Krise. 1 Im September zum ersten 
Arbeitslosigkeit sinkend. 11 mal Einfuhr aus Großbrita;;-A 

nien höher als aus Deutsch-.., 
1 land. 

--l------1-------------1-------------·-------------1------------

18. 

19. 

20. 

21. 

Finnland FortschreitenderAufschwung. 
Mengenumsätze auf den 
meisten Gebieten über Vor-
krisenstand. Allgemeine 
Kaufkrafterhöhung a:uch in 
der Landwirtschaft. 

Produktionsvolumen hat Stand von 
1929 überschritten. Infolge voller 
Kapazitätsausnutzung in vielen 
Ausfuhrindustrien Tendenz zum 
Ausbau der Anlagen. Binnen-
marktindustrien trotz zunehmen-
der Auslandskonkurrenz weiterhin 
gut beschaftigt. Rege Bautatig-
keit. Geringe Arbeitslosigkeit. In 
mehreren Zweigen Mangel an Fach· 
arbeitern. 

Griechenland Gegenüber Tiefpunkt gebes-
serte Lage behauptet. 

Industrielle Produktion im 
1. Hj. fast 14 vH über Vor-
jahrsumfang und 25 vH über 
dem Produktionsvolumen 
des Jahres 1928. Ausfuhr 
von Industrieerzeugnissen 

Irischer 
Freistaat 

Jugoslawien 

1 
im 1. Hj. um 35 vH größer 
als im gleichen Vorjahrs-
zeitraum. Ausbau der In-
dustrie fortschreitend. 

Weiterhin gedrückte Wirt- Arbeitslosigkeit erheblich ge-
schaftslage. stiegen, seit Vorjahr fast 

verdoppelt. 

Tiefpunkt der Depression im 
Frühjahr erreicht. Seitdem 
Besserung in der Landwirt-
schaft und :fortschreitende 
Industriebelebung. Noch 
keine Steigerung der Aus-
fuhr. 

Bergbauliche Förderung 
(Kohle, Kupfer, Eisenerz 
u. a.) seit Sommer steigend. 
Produktion in Eisen-, Blei-, 
Zinkverhüttung über Vor-
jahrsstand. Belebung auch 
in den Verbrauchsgüterin-
dustrien (Textilindustrie). 
Abnahme der industriellen 
Arbeitslosigkeit. 

Rentabilität infolge Agrar-
schutzmaßnahmen seit dem 
Sommer merklich gebessert. 
Dank guten Ernteausfalls 
bei gehaltenen Preisen wei-
tere Entlastung zu erwarten. 
Absatzrückgang in Groß-
britannien durch Absatz-
erweiterung anf Binnen-
markt und in Deutschland 
kompensiert. 

Gute Getreideerute, z. T. infolge 
weiter gestiegener Anbaufläche. 
Damit erneut verringerter Ein-
fuhrbedarf. Weinernte mengen-
mäßig geringer als im Vorjahr, 
jedoch weit über dem Durch-
schnitt 1928/32. Tabakernte klei-
ner als im Vorjahr. Ausfuhr von 
Tabak, O!ivenol, Wein, Häuten 
im 1. Hj. niedriger als im Vorjahr; 
Korinthenausfuhr wertmäßig ge-
bessert. 

Anbauflächen im ganzen et-
was vergrößert, Hafer je-
doch stark verkleinert. Ernte 
mittel. Bestand an Schwei-
nen und Milchkühen gestie-
gen, an sonstigen Rindern, 
Schafed und Geflügel ver-
ringert. 

Getreideernte erheblich ge-
ringer als im Vorjahr. Nur 
bei Mais Rekordernte. Preise 
für pflanzliche Erzeugnisse 
- außer Mais - erheblich 
über Vorjahrsstand, :für 
tierische Erzeugnisse bis 
September noch sinkend. 

Ein- und Ausfuhr über Vor-
jahrshöhe. Ausfuhrüberschuß 
gegenüber Vorjahr etwas er-
höht. Günstige Mengenaus-
fuhr der meisten Industrie-
waren. Mengenmäßige Aus-
fuhrverminderung von Agrar-
erzeugnissen durch Preiser-
höhung mehr als ausge-
glichen. 

Ausfuhr seit dem 2. Vj. wieder unter 
Vorjahrswert, besonders Nahrungs· 
mittelausfuhr verringert. Einfuhr 
gestiegen, vor allem bei Roh-
stoffen und halbfertigen Waren 
(z. B. Bauholz, Steinliohlen) und 
bei Fertigwaren (Maschinen, Tex-
tilien). Nahrungsmitteleinfuhr da-
gegen weiter beträchtlich sinkend. 
Einfuhrüberschuß in den ersten 
8 Monaten 3 111 Mill. Drachme.A 
gegenüber 2 824 Mill. Drachmen i'W 
Vorjahr. 

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

Einfuhr - besonders von 
Eisenwaren, Maschinen und 
Textilwaren - seit Frühjahr 
ansteigend und weiterhin 
über Vorjahrsstand. Ausfuhr 
jedoch geringer als im Vor-
jahr. 

1 1 i -~-----~--------------'------·-------------'------------'-------------
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Preise Kredit Währung Sta.atstlnanzen Wirtschaftspolitik ILtde. 
lfr. ----------~----------~ 

Agrarländer 
----------------------~--------------------------~----------,---

! 

Preisniveau steigend. Bei I W eitere Verflüssigung der Kronenkurs parallel zum Günstige Entwicklung im Umfassende neue Hilfs-
weiter steigenden Groß- ! Kreditmärkte, aber noch englischen Pfund. Mitte ~~:ts~~:!\ialti;:~·m!:a~:;:: maßnahmen für die 
handelspreisen besonders I immer angespannte Kre- Dezember 49,2 vH der men. Seit vielen Jahren zum Landwirtschaft vorge-
starke Erhöhung der Aus-1 ditlage der Landwirt- Parität. Devisenbestand erstenmal Betriebsüberschuß sehen (Zinssenkungen, 
fuhrpreise. Lebenshal- schaft. Aktienkurse fast I trotz saisonmäßig hoher der Rtaatsbahnen. Ersparnisse Moratorien). Abermals 

1 

infolge umfangreicherer Schul-
tungskosten weiter an- wieder auf Stand von Ausfuhr weiter abneh- denkonvertierung. Wachsende Produktionseinschrän-

erheblich darüber. Goldbestand unverän- schaftlichen Ausfuhr-

16. 

ziehend. 1929, Obligationenkurse I mend, neuer Tiefstand. Staatsschulden. kungen von landwirt-

___________ , ____________ l, __ d_er_t_. ________ -------------i--e-rz_e_u_gn_is_s_en_. _____ 
11 
__ 

Großhandelspreise seit Jah-
resbeginn sinkend (beson-
ders Fertigwarenpreise). 
Anhaltend wachsende 
Preisspannen zwischen 
landwirtschaftlichen und 
industriellen Erzeugnissen. 
Nach stärkerem Rück-
schlag im Sommer wieder 
Preisanstieg landwirt-
schaftlicher Veredelungs-
erzeugnisse. 

Zunehmende Liquidität Eestikronenkurs parallel 
der Banken. Infolge zum englischen Pfund-
Kredi tverflüssigung wei- kurs. Mitte Dezember 
tereZinssenkungen. Stei- 60,8 vH der Parität. 
gende Bankeinlagen. Infolge Devisenanreiche-
Steigende Gold- und rung Lockerung der De-
Devisenbestände. visenbewirtschaftung 

unter Aufrechterhaltung 
der Ablieferungspflicht 
für Exportdevisen. 

Erhöhte Einnahmen im 
Staatshaushalt. Verwen-
dung des Haushalts-
überschusses zu staat-
lichen Investierungen. 

Großhandelspreise im gan- Anhaltende Verflüssi- Finnmarkkurs parallel Gefestigte Lage der Staats-
zen stabil, J0 edoch sehr un- gung des Geldmarkts. zum en"blischen Pfund- fino.nzen. Im Haushaltsplan !ur 1935 vermehrte Ans-
terschiedliche Entwick- · Kurzfristige Auslands- kurs. Mitte Dezember gaben (Wehrmacht, Land-
lung der einzelnen Grup- verschuldung infolge 52,0 vH der Parität. De- wirtscho.ft, Gehaltserhöhun-
pen: industrielle Ausfuhr- neuer Rückzahlungen visenbestand auf neuem f;'!~a::ei~h~na:::i;;e,~~:;!~: 
waren fallend, viehwirt- gering. Steigende Ak- Höchststand. gen von Staats- und Ge-
schaftliche Ausfuhrwaren tien- und Obligationen- meindeanleihen erfolgreich 
steigend, Einfuhrwaren I kurse bei erhöhten Um- durchgefuhrt. Emission von Staatsanleihen in Schweden 
leicht anziehend. Lebens- sätzen. zu sehr günstigen Bedin-
haltungskosten neuerdings gungen. Konversionen von 

Neue Umschu!dungsmaßnah· 
meu für die Landwirtschaft. 
Staatsau/kaufe der Roggen· 
ilbersehhsse zu festen Preisen. 
EinHtellung der Zahlung von 
Eierausfuhrpramien. Forde-
rung der einheimischen In-
dustrie durch Ermäßigung der 
Einfnhrzölle auf Rohstoffe 
und Halbfabrikate. Handels· 
vertrag mit Großbritannien. 

Erhöhter Zollschutz für 
bisher fehlende Ver-
brauchsgüterindustrien. 
Verrechnungsabkommen 
mit Deutschland. Ten-
denzen zur stärkeren 
Selbstversorgung mit in-
dustriellen Rohstoffen 
(Schwefelgewinnung). 

17. 

18. 

steigend. 1 Dollaranleihen in Schweden 

________________ _! ______ ------ -----------i--~-~_i_i_i_\_~-~-vg_·:ro_Pi_!_\_i~-a_d_u-rc_h_-,------------•--

Großhandelspreise - nach 
einjährigem Rückgang -
seit Jahresmitte wieder 
ansteigend; im September 
Vorjahrsstand überschrit-
ten. Lebenshaltungs-
kosten - nach vorherigem 

• 
Rückgang - im August 
gestiegen. 

Zahlungsmittelumlauf 
(Noten und Sichtver-
bindlichkeiten der Bank 
von Grieohenland) im 
Oktober um 8 vH unter 
Vorjahr. Notenumlauf al-
lein um 6 vH üb er Vor-
jahr. Kreditgewährung 
der Banken gegenüber 
dem Vorjahr gestiegen. 

Goldwert der Valuta 
Mitte Dezember 43,3 vH 
der Parität, stabil 
bei Devisenzwangswirt-
schaft. Devisenbestand 
der Bank von Griechen-
land waohsend. 

Staatseinnahmen in der Regierung will Über-
ersten Hälfte des seit industrialisierung 'ver-
dem 1. April laufenden hindern; Kontrolle der 
Rechnungsjahres über Neugründungen. 
Voranschlag. Höhe des 
Auslandssohuldendien-
stes für 1935/36 noch 
offen. 

19. 

------------1------------1--------------------~----1------------1--
Lebenshaltungskosten ge-
stiegen. Großhandelspreise 
für landwirtsohaftliche Er-
zeugnisse seit Mai wieder 
gesunken, kaum noch über 
Tiefstand. 

Großhandelspreise nach 
Steigerung im Frühjahr 
scharf gesunken, dann im 
Herbst wieder steigend. 
Preise für Einfuhrwaren 
anhaltend rückläufig. Ein-
zelhandelspreise bis August 1 

gesunken, dann leicht ge-1 
stiegen. 

. i 

Flüssige Kreditmärkte. 
Bankkredite und Depo-
siten leicht rückgängig. 

Weitere Entspannung. Bank· 
diskont am 16. 7. 1934 von 
70/o auf 61/ 1°/, herabgesetzt. 
Rückgang auch der freien 
Geldsatze. Anhaltend zu· 
nehmende Spareinlagen. Seit 
Jahresmitte lebhafter Kurs· 
anstieg bei Staatspapieren. 
Aktienkurse rilcklliuflg. Wach· 
sende Kreditsicherheit. Rhok· 
gang der Konkurse. 

-----

Valuta übereinstimmend 
mit dem englischen 
Pfuud. Höherer Passiv-
saldo im Warenverkehr 
durch Verminderung der 
Auslandsguthaben aus-
geglichen. 

Fester Dinarkurs bei Ent-
wertung um rd. 23 v H 
der Parität. Zunahme 
des ziemlich hohen Gold-
bestandes und des De-
visenbestandes. Seit 
Jahresmitte erhebliche 
Steigerung des Noten-
umlaufs. 

Einnahmen aus Zollen und 
Verbrauohssteuern in erster 
Hällte des Finanzjahres gegen-
über Vorjahr etwas erhobt, 
aus Einkommensteuer jedoch 
stark zurtlckgegangen. Aus-
gaben trotz verringerten 
Schnldendienstes unverän· 
dort. Erhohtes Defizit. 

Stark gestiegene Staats-
einnahmen. Ausgaben 
im ganzen unter Vor-
anschlägen. Daher im 
Haushalt 1934/35 bisher 
Ehmahmenüberschuß. 

Ausbau der 
regelung. 

Einfuhr-

Maßnahmen zugunsten 
der bäuerlichen Schuld-
ner. Festsetzung von 
Höchstzinssätzen im 
privaten Kreditverkehr. 
Erlaß eines Kartelle:e-
setzes. Lockerung oes 
staatlichen Getreide-
ausfuhrmonopols. Han-
delsverträge mit Grie-
chenla.n.d (August) und 
Ungarn (September). 

20. 

21. 



Lide., 
Nr. 

22. 

23. 

24. 

25. 

26. 

27. 

Land 

Lettland 

Litauen 

Polen 

Portugal 

Rumänien 

Rußland 
(UdSSR) 

Gesamtlage 

Anhaltender Tiefstand, je-
doch Belebungserscheinun-
gen in der Industrie. 

Wirtschaftslage weiter ge-
drückt, ohne Besserungs-
zeichen. Anhaltende Kauf-
kraftschrumpfung, in der 
Landwirtschaft neuerdings 
verstärkt. Umsätze weiter 
sinkend. 

Anhaltender Tiefstand. Teil-
belebung erneut zum Still-
stand gekommen. 

Zunehmende Belebung. Stei-
gende Umsatztätigkeit auf 
den Binnenmärkten. See-
schiffsverkehr über Vorjahr. 
- Gefestigte politische 
Verhältnisse. 

Gesamtlage trotz teilweise 
besserer Exportmöglich-
keiten infolge der geringen 
Getreideernte kaum er-
leichtert. 

Gesamtlage neuerdings beein-
trächtigt durch schlechten 
Ernteausfall. Weiterer Aus-
bau von Industrie und 
Verkehrswesen gehemmt 
durcli anhaltende organisa-
torische und sozialpolitische 
Schwierigkeiten sowie durch 
fehlende Rentabilität in der 
Industrie. 
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Industrie 

Produktionszunahme: in den 
Binnenmarktindustrien 
stärker als in den Ausfuhr-
industrien. Geringe Arbeits-
losigkeit. Beschäftigungs-
grad der Vorkrisenzeit nahe-
zu wieder erreicht. 

Produktionsrückgang in den 
Verbrauchsgüterindustrien 
bei vermindertem Auslands-
wettbewerb. In den Aus-
fuhrindustrien unterschied-
liche Entwicklung: Rück-
;ang in der Holz-, Stillstand 
m der Zelluloseindustrie. 
Gründung neuer Klein-
industrien fortgesetzt. 

Nach vorübergehender Produktions-
steigerung Rilckgang in den V er-
brauchsgilterindustrien (auf Vor-
jahrsstand gesnnken). Produk-
tionsgüterindustrien unverändert 
(rd. 12 vH Ober Vorjahr). Besse-
rung im Kohlen• und Erzbergbau, 
Verschlechterung in der Hütten-
industrie. Laichte Belebung im 
Baugewerbe durch staatliche Hilfs-
maßnahmen. Unvermindert hohe 
Arbeitslosigkeit; erneut steigende 
Kurzarbeit. 

Erzeugung von künstlichen 
Düngemitteln und Zement 
steigend (beträchtlich über 
Vorjahr). Erhöhter Ver-
brauch an elektrischem 
Strom und Gas. Stein-
kohlen- und Eisenerzgewin-
nung stagnierend (auf Vor-
jahrsstand). Ergebnisse der 
Hochseefischerei gegen Vor-
jahr wenig verändert. 

Lage der Erdölindustrie unsicher: 
zwar steigende Tendenz der Erd-
ölerzeugung (frfihere Rekordhöhe 
fast wieder erreicht), Ausfuhr-
preise der Erdölerzeugnisse in-
dessen weiter sinkend. Benzin-
ausfuhr nach vorübergehender 
Besserung jungst wieder unter 
Vorjahrsmenge, Ausfuhr von 
Leichtöl und Masut dagegen an-
haltend über Vorjahrsmenl!:e. In 
der übrigen Industrie teilweise 
Rohstoflschwierigkeiten infolge 
Einfuhrkontingentierung. 

Produktionsgütererzeugurig 
weiter gestiegen. Ent-
wicklung jedoch wenig ein-
heitlich. Zurückbleiben der 
Verbrauchsgüterindustrien. 
Qualitätssteigerung ~ering. 
Anhaltende Investitions-
tätigkeit. 

Landwirtschaft 

Sehr hohe mengenmäßige 
Ernteergebnisse. Rekord-
ernte in Flachs; bisher be-
friedigender Absatz im Aus-
lande. Infolge zu um-
fangreicher Getreideernte 
Ausfuhrüberschuß an Brot-
getreide. AnhaltendeSchwie-
rigkeiten im Auslandsabsatz 
von Butter. 

In der Viehwirtschaft infolge 
Produktionseinschränkun-
gen und unzureichender 
Preise sehr geringe Erlöse. 
Neue Absatzschwierigkeiten 
für Bacon. Lage im Acker-
bau infolge guten Ernte-
ausfalles etwas gebessert. 
Umstellung auf verstärkten 
Getreide- und Flachsanbau. 

Getreideernte mittel, nur wenig 
unter mehrjährigem Durchschnitt. 
Kartoffelernte über Durchschnitt. 
Getreidemarkt durch stark erhöhte 
staatliche Stützungskäule zeit-
weilig entlastet. Kaufkraft der 
Landbevölkerung nach wie vor 
gering (Auseinanderklaffen der 
Agrar- und Industriepreise). -
Anhaltender Verschuldungsdruek. 
- Verlängerung des Hypotheken-
moratoriums. Neues Entschul-
dungsgesetz filr Klein- und Mittel-
betriebe. 

Gute Ernteerträge bei Feld-
früchten. Sehr gute Quali-
tät der Olivenernte. Wein: 
Mengenertrag mittel, Quali-
tät sehr gut. Guter Aus-
landsabsatz für Kork. 

Geringe Getreideernte. Ge-
treidepreise infolgedessen er-
heblich gestiegen. Rindvieh-
ausfuhr mengen- und wert-
mäßig stark gestiegen. 
Schweineausfuhr anhaltend 
gedrückt, erheblich unter 
Vorjahr. Holzausfuhr er-
heblich gebessert. 

Ernteerträge durch un-
;ünstigen Witterungsverlauf 
m weiten Teilen des Landes 
stark gemindert. Ab-
lieferungspflicht in Miß-
erntegeoieten aufgehoben. 
Anhaltendes Darniederliegen 
der Viehwirtschaft. 

Noch: Die Wirtschaftslage in 

Außenhandel 

Noch: Europäische 

Aullenhandelsvolumen im ganzen 
unverändert. Nach hoher Passivi-
tät wieder Ausfuhrilberschuß haupt-
sächlich infolge neuer Einfuhr-
schrumpfung von Fertigwaren und 
Ausfuhrerweiterung von Rohstoffen 
und halbfertigen Waren. Nah-
rungsmittelausfuhr mengenmäßig 
über, wertmäßig unter Vorjahrs-
höhe. Starker Rückgang des 
Transitverkehrs. 

Sehr geringes Außenhandelsvolumen. 
Ausfuhr, neuerdings auch Ein-
fuhr unter Vorjahr. Ausfuhr von 
Nahrungsmitteln mengen- und 
wertmaßig auf neuem Tiefstand 
(im September wertmäßig um die 
Hälfte unter Vorjahr). Infolge 
strengerer Handhabung des Ein-
fuhrlizenzsystems im ganzen aus-. 
geglichene Handelsbilanz. -

Außenhandelsumsätze wert-
und mengenmäßig gering. 
Ausfuhr über, Einfuhr unter 
Vorjahrsstand ( Getreide- und 
Butterausfuhr erhöht). Aus-
fuhrüberschuß J anuar-Okto-
ber 1934 142,0 Mill. Zloty 
gegen 75,1 Mill. Zloty im 
Vorjahr. 

Einfuhr leicht unter Vorjahr 
(industrielle Rohstoffe sowie 
Fahrzeuge und Maschinen 
[e._stiegen). Ausfuhr gestiegen 
(K.ork und Wein). Einfuhr-
überschuß Januar bis Okto-

1 

her 1934 gleich 1 049 Mill .• 
Escudos gegen 1212 Mill ... 
Escudos 1933. 

Ausfuhr infolge ungenügender 
Getreideüberschüsse anhal-
tend unter Vorjahrshöhe. 
Einfuhr dagegen seit Jahres-
anfang in zunehmendem 
Maße über Vorjahrsumfang. 
Ausfuhrüberschuß in den 
ersten 8 Monaten nur 46,8 
Mill. Lei ~egen 1 218,4 Mill. 
Lei im gleichen Vorjahrszeit-
raum. 

Außenhandelsumsätze be-
trächtlich unter Vorjahrs-
stand. Einfuhrschrumpfung 
zum Stillstand gekommen. 
Ausfuhr leicht ·steigend. 
Ausfuhrüberschuß Januar 
bis September 19M 130,9 
Mill. Rubel g~en 87,4 Mill. 
Rubel im VorJahr. 
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Preise 

Agrarländer 

e 

Großhandelspreise weiter 
unverändert, auch keine 
größere Sonderbewegung 
in den einzelnen Preis-
gruppen. Lebenshaltungs-
kosten seit Frühjahr wie-
der abwärts gerichtet, un-
ter Vorjahrsstand. In-
landsbutterpreis fast dop-
pelt so hoch wie Ausfuhr-
butterpreis. 

Preisniveau unter dem 
Einfluß sinkender Agrar-
preise weiter abwärts ge-
richtet, neuer Tiefstand.

1 
Lebenshaltungskosten wei-
ter sinkend, erheblich un-
ter Vorjahrshöhe. 

Preise für Fertigwaren und 
industrielle Rohstoffe sin-
kend. Erneute Preissen-
kungsaktion der Regie-
rung (Zucker, Petroleum 
und Salz). Auch Agrar-
preise sinkend, besonders 1 

Preise für Vieh und Vieh-
erzeugnisse. Lebenshal-
tungskosten sinkend. 

Kredit 

Kreditvolumen unver-
ändert. Trotz Kredit-
verbilligung für die 
Landwirtschaft durch 
die Bank von Lettland 
erhohte Zahlungs-
schwierigkeiten. Effek-
tenumsätze gering. 

Zahlungsmittelumlauf 
abermals verringert, 
unter \'"orjahrsstand. 

Zahlungsmittelumlauf etwas 
unter Vorjahr. Notendeckung 
kaum verändert. Weitere 
Krediteinschrankung der Ak-
tienbanken; Depositen und 
Spareinlagen leicht steigend. 
Keine Kreditausweitung der 
Staatsbanken (Ausnahme: 
19 Mill. ZI. Register-Pfand-
kredite zur Erntebergung). 
Staatsrentenkurse bis Ok· 
tober stark gestiegen, seitdem 
Rückschlag. - Konkurse und 
Wechselproteste unter Vor-
jahrsstand. 

33 

Währung 

Formale Stabilität des 
amtlichen Wechselkur-
ses. Devisenlage infolge 
Ausfuhrüberschussrs et-
was entspannt. 

Unter Beibehaltung des 
Goldstandards Litkurs 
seit Frühjahr durch-
schnittlich 1 vH unter 
pari. Nach geringer Zu-
nahme Devisenbestand 
abnehmend, auf neuem 
Tiefstand. Neuerdings 
auch Tendenzen zur 
Verringerung des Gold-
llestandes. Keine De-
visenzwangswirtschaft. 

Goldwährung. Stabil. 
Keine Devisenzwangs-
bestimmungen. Gold-
bestand der Notenbank 
weiter steigend. Lau-
fende Posten der Zah-1 
lungsbilanz ausgeglichen. 

Staatsllnanzen 

Angespannte Lage der 
Staatsfinanzen neuer-
dings etwas erleichtert. 
Aufbringung neuer 
Stützungsmittel für die 
Agrarwirtschaft erfor-
derlich. 

Lage der Staatsfinanzen 
anhaltend angespannt. 

Anhaltend große Fehl-
beträge. Reserve aus 
nationaler Anleihe fast 
aufgebraucht. Verstärk-
te Ausgabe von Schatz-
wechseln. Weitere Aus-
gabenbeschränkung. 
Neue Staatsanleihe in 
Form einer 5% Ewigen 
Rente zur Deckung der 
Fehlbeträge beschlossen. 

Wirtsehaftspolltlk 

Neue Umschuldungsmaß-
nahmen für die Land-
wirtsehaft. Anbau der 
landwirtschaftlichen Er-
zeugnisse gesetzlich ge-
regelt. Staatsankäufe 
von Brotgetreide, Flachs 
und Zuckerrüben. För-
derung des Inlands-
verbrauchs von Butter. 
Arbeitsbeschaffungs-
maßnahmen. 

Staatliche Beaufsichti-
gung der Flachsaus-
fuhr. Bereitstellung von 
Ausfuhrprämien für 
landwirtschaftliche Er-
zeugnisse. Amtliche 
Einschränkung der Ba-
conerzeugung. Handels-
vertragsverhandlungen 
mit Lettland. 

Stabilerhaltung der Währung. 
Preis- und Kostensenkung. 
Hebung der landwirtschaft-
lichen Kaufkraft. Öffentliche 
Arbeiten zur Bekämpfung der 
Arbeitslosigkeit. Bestrebun-
gen zur Hebung der Außen-
handelsumsätze: Kompen-
sationsabkommen mit dem 
Deutschen Reich (Rahmen-
kontingente für Austausch 
bestimmter Erzeugnisse zu 
bevorzugten Bedingungen). 
Schwebende Verhandlungen 
mit Großbritannien und zahl-
reichen anderen Ländern. 

'

Ude, 
Nr. 

22. 

23. 

24. 

------------1---------------~--~~-- ----1------------1------------

• 
Preise für Kork und Oliven-

~l gestiegen. Wein- und 
Ölsardinenpreise sinkend 
(unter Vorjahr). Lebens-
haltungskosten leicht über 
Vorjahr. 

Großhandelspreisindex aus 
den drei wichtigsten Aus-
fuhrwaren (Getreide, Holz, 
Petroleum) seit Mai 
steigend; dabei seit Juli 
über Vorjahrsstand. Le-
benshaltungskosten seit 
Mai leicht gestiegen, im 
August den Vorjahrsstand 
erreichend. 

Erneute Preissteigerungen 
auf dem Binnenmarkt, 
besonders bei Lebens-
mitteln (Brot) und Ver-
brauchsgütern. Lohner-
höhung um rd. 10 vH in 
untersten Lohngruppen. 

Notenumlauf leicht ge-
stiegen. Zunehmende 
Kreditgewährung der 
Privatbanken. Deposi-
tenbestand anhaltend 
steigend. - Aktien-
kurse über Vorjahr. -
Rückgang der Wechsel-
proteste. 

Zahlungsmittelumlauf ungefähr 
auf Vorjahrshöhe. Wechsel-
bestand der Nationalbank ver-
ringert, unter Vorjahrshöhe. 
Anfang Dezember Diskont-
senkung von 6"/0 auf 50/o. 
Zunahme der Spareinlagen 
anhaltend. Aktienkurse -
nach mehrmona tigern Anstieg 
- •seit Juni wieder sinkend. 
Anleihekurse - nach Rück-
gang im Mai und Juni - wie-
der gestiegen. 

Notenumlauf weiter ge-
stie~en; rd. 20 vH üoer 
VorJahrsstand. Bemü-
hungen um langfristige 
Auslandskredite bisher 
ohne Erfolg. 

Papierwährung; Kurs 
leicht schwankend, par-
allel zum englischen 
Pfund, Mitte Dezember 
60,5 vH der Parität. 
Steigender Goldbestand 
der Notenbank (rd. 
20 vH über Vorjahr). 

Valuta mit kleinen 
Schwankungen stabil, 
nahe an der Goldparität 
(Mitte Dezemb. 98,4vH). 
Gold- und Devisenbe-
stand durch Devisen-
zwangswirtschaft be-
hauptet. 

Entwicklung günstig. 
Überschuß im Haus-
haltsjahr 1933/34. Ver-
minderungderschweben-
den Schuld. 

Ständiges Defizit. Auf-
nahme einer 41/ 2 °/0 Los-
Anleihe im Inlande so-
wie eines Bankkredits 
von 100 Mill. Lei. 

Formal stabil gehaltene Neue Zwangsanleihe be-
Papierwährung. vorstehend. 

Öffentliche Arbeiten: Ausbau 
des Straßen- und Verkehrs-
netzes sowie der Hafenanlagen 
und Elektrizitatswerke. Kul-
turelle Hebung des Landes 
(Förderung des Schulwesens, 
Rundfunks usw.). Festsetzung 
von Höchstgrenzen der Port-
weinerzeugung. Abschluß von 
Handelsverträgen. Aufhebung 
der Flaggendiskriminierung; 
dafür Zollaufschlag für alle 
Länder ohne Handelsvertrag. 

Verbot von Preiserhöhungen 
fur Industrieerzeugnisse ohne 
ministerielle Zustimmung. 
Neuregelung des Außenhan-
delsverkehrs zur Schaffung 
eines Ausfuhrüberschusses: 
jede Einfuhr hat eine Ausfuhr 
in einem um zwei Drittel hö· 
heren Betrage zur Voraus-
setzung; im Zusammenhang 
damit Kündigung sämtlicher 
Handelsverträge. 

25. 

26. 

Weiterführung der Kol- 27. 
lektivierungspolitik in 
der Landwirtschaft. Ver-
mehrte Autarkiebe-
strebungen (zunehmende 
Unabhängigkeit vom 
Ausland im Rohstoff-
und Maschinenbedarf). 
Verstärkter Kampf gegen 
Mißstände im Ver-
teilungsapparat und 
Wohnungswesen. 



Lfde.l 
lfr. 

28. 

29. 

30. 

31. 

32. 

33. 

Land 

Spanien 

Ungarn 

Britisch 
Indien 

Britisch 
Malaya 

Ceylon 

China 

Gesamtlage 

Wirtschaftsleben gestört 
durch starke politische Un-
ruhen (separatistische und 
marxistische Aufstände). 
Lage der Landwirtschaft 
unter dem Einfluß sehr guter 
Ernteergebnisse gebessert. 

Wirtschaftstätigkeit nicht 
weiter belebt, teilweise wie-
der abgeschwächt. Rohstoff-
schwierigkeiten. Eisenbahn-
güterverkehr noch zu-
nehmend. 

Gesamte Wirtschaft noch im 
Schatten der Agrarkrise. 
Politische und wirtschaft-
liche Beziehungen zum 
Mutterlande gebessert. 

Fortschreitende Besserung 
auf fast allen Wirtschafts-
gebieten. 

Langsame Aufwärtsbewegung 
in letzter Zeit unter-
brochen. 

Gesamtlage ref onal ver-
schieden, durc politische 
Stö~en beeinträchtigt. 
Bauaktivität in Schanghai 
bei gleichzeit~er Depression 
in anderen üstenstädten. 
Zahlu1fubilanzausgleich be-
droht urch weiteres Sinken 
der Auswandererrücksen-
dunfen, verschärft durch 
die enAußenhandel gefähr-
dende Silberpreissteigerung. 
Schwere Agrardepression. 
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Industrie 

Lage sehr uneinheitlich. Berg-
bau und Schwerindustrie 
wenig günstig; Produktion 
durch Arbeitskämpfe beein-1 
trächtigt. Verbrauchsgüter-
industrien z. T. gebessert. 
Arbeitslosigkeit steigend 
(über Vorjahr). Bautätig-
keit auf niedrigem Stande 
stagnierend (unter Vorjahr). 

Industrielle Produktion im 1. Hj. 
weiter gestiegen, namentlich bei 
Produktionsgiltern. Seitdem teil· 
weise Nachlassen der Aufwarts-
beweg-ung, vor allem infolge De-
visenschwierigkeiten in der Roh-
stoffbeschaffung. Roheisenerzeu-
gung anhaltend ilber Vorjahr. 
Bautätigkeit in Budapest seit 
Jahresmitte verringert; Bauvor· 
haben abnehmend. Rtickgang der 
Arbeitslosigkeit andauernd, jedoch 
zuletzt etwas verlangsamt. 

Weiterer Ausbau der In-
dustrie z. T. mit Hilfe der 
Erlöse aus Goldverkäufen, 
vor allem im Pundschab. 
Eröffnung neuer, mit aus-
schließlich indischem Ka-
pital erbauter Baumwoll-
spinnerei in Kalkutta. 

Seit März steigende Zinnpro-
duktion, im September um 
125 v H über Vorjahrsniveau. 
Vom Oktober ab erneute 
Einschränkung der Pro-
duktion. 

-

Anhaltendes Wachstum, vor 
allem der Textilindustrie. 
Baumwollgamindustrie wei-
terhin gut entwickelt und 
beschäftigt. Absatz im 
Binnenmarkt durch po-
litische Wirren, Flut- und 
Dürrekatastrophen beein-
trächti~. Vereinzelte Ex-
porte ( extilien ), 

' 

Landwirtschaft 

Getreide- und Obsternte weit 
über Durchschnitt. Sehr 
gute Qualität. Weinernte 
mittel. Kaufkraft gestiegen. 

Sehr ungünstiges Ernteergebnis bei 
'\Veizen, Roggen, Gerste, Hafer, 
durch stark gestieg-ene Getreide-
preise teilweise ausgeglichen. Gün-
stige Maisernte. Weizenausfuhr im 
neuen Erntejahr gering. Rindvieh-
ausfuhr mengenmaßig ge~tiegen 
bei verringerten Erlösen. Schweine-
ausfuhr im 3. Vj. belebt. Wein-
ernte mengenmäßig unterdurch-
schnittlich bei sehr guter Qualität. 

Noch: Die Wutschaftslage in 

Außenhandel 

Noch: Europäische 

Einfuhr gegen Vorjahr wertmäßig 
gestiegen. Ausfuhr gesunken. Men-
genentwicklung wenig einheitlich 
(Einfuhrsteigerung bei Fertigwaren 
und Kohle, Ausfuhrsteigerung bei 
Eisenerzen und Fertigwaren, ,Aus· 
fuhrrilckgang bei Wein und fri-
schen Frilchten). Zunehmender 
Passivsaldo: Januar/September 

1 185,1 Mill. Peseten gegen 133,4 Mill. 
Peseten im Vorjahr. 

Ausfuhr seit Jahresmitte - z. T. 
infolge geringerer Ernteüberschllsse 
- verschlechtert; wertmäßig im 
Oktober rd. 10 vH unter Vorjahr. 
Einfuhrbelebung seit Jahresmitte 
wieder nachlassend, Einfuhrwert 
aber immer noch über Vorjahr. 
Vor allem Einschränkung der Roh-
stoffeinfuhr infolge Devisenschwie-
rigkeiten. Ausfuhrllberschuß i-
den ersten 10 Monaten nu 
33,4 Mill. P gegen 55,0 Mill. P i 
Vorjahr. 

Außereuropäische Agrar-

Trotz gebesserter Preisver-
hältnisse noch tief in die 
Krise verstrickt. W eitere 
Goldabgaben der stark ver-
schuldeten Bauern. 

Erträge der Kautschuk-
plantagen etwas gebessert. 

Erlös der Tee- und Kaut-
schukplantagen gegenüber 
Vorjahr gebessert. 

• 

Weiterer Niedergang der ge-
samtchinesischen Landwirt-
schaft info~e tolitischer 
Störungen. ersc ärfte De-
pression der Ölsaatenwirt-
schaft durch ungünstige Ex-
portlage. Vergrößerung der 
Baumwollanbaufläche und 
Versuche zur Reorganisation 
der Seidenwirtschaft (Ver-
suchssta tionen ). 

Ausfuhrerlöse infolge höherer 
Preise (Baumwolle, Tee) und 
erhöhter Mengenabsätze 
(Leinsaaten, Baumwolle) 
weiterhin über Vorjahrs-
umfang. Sperrmaßnahmen 
gegen Einfuhr japanischer 
Baumwollwaren erhöhen 
Ausfuhrüberschuß. 

Höhere Einfuhrwerte infol~e ver-
mehrten Bezugs von Baumwoll-
waren, Eisen und Stahl. Größerer 
Auslandsabsatz von Kautschuk 
und Zinn bei günstigen Preisen, 
vor allem in den Vereinigten 
Staaten von Amerika, erhöht 
Ausfuhrerlbso. AusfuhrüberschuJa 
stark schwankend. W 

Einfuhr trotz Erhöhung 
immer noch gering. Baum-
wollwareneinfuhr aus Japan 
wegen Erschöpfung derEin-
fuhrquote fast völlig ge-
stoppt. Exportschrumpfung 
seit Mai. Sinkender Ausfuhr-
überschuß. 

Weiterer Rückgang der Ge-
samteinfuhr bei zunehmender 
Maschineneinfuhr (Industri-
alisierung). Ausfuhr schwach 
behauptet. Einfuhrüberschuß 
bis Augusifegenüber Vorjahr 
um 38,3 v zurückge~angen. 
Wegen Silberpreissteigerung 
Verminderunft des Ausfuhr-
volumens be ürchtet. 
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Preise 

Agrarländer 

Großhandelspreise steigend 
(über Vorjahr). Agrar-
stoffe überwiegend über 
Vorjahr. Lebenshaltungs-
kosten gestiegen. 

Großhandelspreise, vor 
allem der landwirtschaft-
lichen Erzeugnisse, ge-
stiegen; seit Jahresmitte 
rd. 14 vH über Vorjahr. 
Lebenshaltungskosten in 
den letzten Monaten fast 

A unverändert auf Vorjahrs-
Whöhe. 

und Rohstoffländer 

In Bombay: allmählich an-
steigende Großhandels-
preise, aber noch unter 
Vorjahrshöhe. Erhöhte 
Lebenshaltungskosten. In 
Kalkutta: Gesamtindex 
der Großhandelspreise bei 
z. T. erheblichen Preisver-
schiebungen seit Jahres-
frist fast unverändert. 

Kautschuk.preis trotz 
leichter Abschwächung 
immer noch erheblich über 
Vorjahrsniveau. Seit April 
nachgebender Zinnpreis 

A um fast 100 vH über Tief-
wstand von 1931. 

Seit April nachgebender Zinn-
preis über Vorjahrsstand. Kaut· 
schukpreis gegenüber Tiefstand 
sta.rk erhobt, Niveau in letzter 
Zeit knapp behauptet. Tee-
preis neuerdings wieder rück-
läufig. Durch verschärfte Ein-
fuhrbeschränkung ausgelöste 
Preissteigerung nieht nur auf 
betroffene Einfuhrwaren be-
schränkt. 

Großhandelspreise in 
Shanghai in der Gesamt-

, tendenz sinkend. Steige-
rung von Mai bis August, 
Riiekgang im September. 
Einfuhrpreise steigend, 
über Vorjahrshöhe; Aus-
fuhrpreise sinkend, erheb-
lich unter Vorjahrsstand. 
Starke Erhöhung der 
Lebenshaltungskosten von 
April bis September. 

Kredit 

Vertrauen durch politische Un-
ruhen beeiuträchiigt. Leichte 
Krediteinschränkung der No-
tenbank; Depositen abneh-
mend; Notenumlauf unter Vor-
jahr. Aktienkurse gesunken, 
seit Oktober wieder steigend; 
Obligationenkurse bis Anfang 
September stagnierend, seit-
dem etwas gesunken. Am 
27. 10. Herabsetzung des Dis-
kontsatzes von 6°/0 auf 51/,°/0• 

Zahlungsmittelumlauf - nach 
Unterschreitung des Vor-
jahrsumiaugs während des 
Sommers - seit September 
wieder darüberliegend. Kre-
ditbeanspruchung der Na-
tionalbank unter Saisonein-
fhissen gestiegen. Sparein-
lagen weiter gestiegen. Ak-
tienkurse seit September mit 1 

Unterbrechungen steigend. 
Insolvenzen im 3. Vj. weniger 
als im Vorjahr. 

Anhaltende Flüssigkeit 
auf dem Geldmarkt. 
Verharren des Diskont-
satzes auf dem nie-
drigsten Stand (31/ 2 %) 
seit Gründung der Im-
perial Bank of India 
(1921 ). Kurse der Staats-
anleihen gestiegen. 

1 
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Währung 

Valuta Mitte Dezember 
auf 42,1 vH der Parität. 
Kurs leicht schwankend. 

Goldwert der Valuta 
Mitte Dezember auf 
64,2vH der Parität, seit 
Mai annähernd stabil. 
Devisenlage indessen in-
folge erhöhter Rohstoff-
bezüge im 1. Hj. neuer-
dings wieder verschärft. 

Rupie parallel zum eng-
lischen Pfund; Mitte 
Dezember 60,8 vH der 
Parität. Fortgesetzt 
hoher Goldabfluß nach 
London. 

Straitsdollar parallel zum 
englischen Pfund; Mitte 
Dezember 60,9 vH der 
Parität. 

Wie Britisch Indien. 

Steigender Außenwert in-
folge internationaler Sil-
berpreissteigerung. Be-
kämpfung der Silberaus-
fuhrtendenz durch zehn· 
prozentige Silberausfuhr-
steuer, die in gewissem 
Grade die Währung vom 
Silber löst. Gefalir des 
Silberschmuggels. 

Staatsfinanzen 

Zunehmende Fehlbeträge, 
ausgeglichen durch Aus-
gabe von 41/ 2 °lo Schatz-
scheinen im Juli und 
November 1934. 

Lage des Staatshaushalts 
in dem am 30. Juni ab-
gelaufenen Rechnungs-
jahr 1933/34 gebessert; 
im laufenden Rechnungs-
jahr bisher keine weitere 
Erleichterung. 

Finanzlage der Zentralregierung 
weiter befriedigend. Aus~Ieich 
für den zu erwartenden Zoll-
ausfall und Deckung der er-
höhten Ausgaben durch 
Steuererhöhung im Finanzjahr 
1934/35. Im September 
Emission einer 3 % Rupien-
anleihe zu Refundierungs-
zwecken. 

Ungünstige Lage der 
Staatsfinanzen. Stark ge-
stiegene Provinzial- und 
Gemeindelasten. Aus-
landsschuldendienst, so-
weit nicht durch Seezoll-
einnahmen gesichert, 
weiter unregelmäßig 
oder ausgesetzt. 

Wirtschaftspolitik 

Sicherung der Regierungs-
macht und des Wirt-
schaftslebens vor inner-
politischen Störungs-
versuchen. Rege handels-
politische Tätigkeit. 

Bemühungen zur Auf-
rechterhaltung der Roh-
stoffversorgung durch 
Ausdehnung der Kom-
pensationsgeschäfte. 

Ausarbeitung von Plänen 
zwecks Umschuldung und 
Entschuldung der Landwirt-
schaft. Beibehaltun~ der 
hohen Zölle, um heimische 
Eisen-, Textil- und Zucker-
industrie anf dem Inlands-
markte gegen die englische, 
japanische und niederländisch-
indische Konkurrenz zu 
schützen. 

Im Sommer eingeführte, gegen 
Japan geric'htete Kontingen-
tierung der Baumwoll· und 
Kunstseidengewebeeinfuhr 
ohne Beeintrachtigung des 
großen Zwischenbandeis in 
Singapore durchgeführt. Lok-
kerung der rigorosen Ein-
wanderungsbestimmungen 
zwecks Behebung des Ar-
beitermangels auf den Kant-
schukplantagen und ln den 
Zinngruben. 

IUde. 
Nr. 

28. 

29. 

30. 

31. 

Auf Veranlassung des Mutter- 32. 
landes und trotz energischen 
Einspruches des ceylonesischen 
Staatsrats am 1. August Ein-
fuhrkontingentsystem für 
Baumwollwaren in Kraft ge-
setzt, hauptsächlich gegen 
Japan gerichtet. Ersetzung 
der Wertzolle auf die Ein· 
fuhr von Lebensmitteln und 
Getranken durch Gewichts· 
zölle. 

Planungsideen: Verkehrs- 33. 
politik, Flußbauregu-
Iierungen, la.ndwirt-
schaftliche Veredlungs-
industrien. 



Lide., 
Nr. 

34. 

35. 

36. 

37. 

38. 

39. 

Land 

Nieder-
ländisch 
Indien 

Palästina 

Persien 

Siam 

Türkei 

Argentinien 
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Gesamtlage Industrie 

Außerordentliche Lohnsenkungen. Schwache Belebung. Starker 
Steuer- und Lohndruck 
machen Aufschwung zu-
nächst unwahrscheinlich. 

Zinnproduktion gut behauptet; 
Verlangerung des Zinnkartells bis 
Ende 1934. Ab 1. Oktober Zinn· 
produktion wieder eingeschränkt. 

j Leichte Belebung der Erdölin· 
dustrie, im September abge· 
schwacht. Ansätze zur Sanierung 
der Zuckerindustrie auf stark 
reduzierter Basis. 

Anhaltende Aufwärtsbewe-
gung infolge weiteren Zu-
stroms von Kapital und 
starker Zuwanderung. Keine 1 
Arbeitslosigkeit. Gefahr j 

übertriebener Bau- und 
Bodenspekulation. 

Anzeichen für Entspannung der 
Handelskrise. Glinstige Ruck· 
wirkungen der Kaufkraftsteige-
rung in der Landwirtschaft auf 
die Gesamtlage. Großhandels-
märkte teilweise belebter. Erhoh-
ter Absatz im Einzelhandel. Hoch-
konjunktur im Bauwesen (Moder-
nisierung der Städte, Straßenver-
breiterung u. a.) sowie im Ausbau 
der Verkehrswege (trauspersiscbe 
Bahn, Autostraßen). Fortsehrei-
tende Industrialisierung. 

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

Planmäßiger Ausbau der tür-
kischen Volkswirtschaft 
durch stabile Lage auf den 
wichtigsten Warenmärkten 
und im Außenhandel geför-
dert. 

Ausdehnung und Vertiefung 
der bisher auf den Binnen-
markt beschränkten kon-
junkturellen Erholung durch 
Belebung desAußenhandels. 
Weiter erhöhte Umsatz-
tätigkeit infolge allgemeiner 
Kaufkraftsteigerung. 

Infolge der lebhaften Gründnngs-
tätigkeit günstiger Geschäftsgang 
in Industrie und Kleingewerbe. 
Rege Bautätigkeit (Zementeinfuhr 
im 1. Hj. 66 400 t gegen 39 300 t 
im ganzen Jahr 1933). Export 
der Seifenindustrie wieder ge· 
bessert. Tabakwarenerzeugung 
steigend. 

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

Errichtung der ersten 
Schmelzanlage für einhei-
mische, bis jetzt nur im Aus-
land verhüttete Zinnerze 
mit Staatsmitteln geplant. 

Steinkohlenförderung stei-
gend. Weitere Industriali-
sierung. 

Weitere Fortschritte in der 
industriellen Selbstversor-
gung. Verbrauc'hsgüterin-
dustrien anhaltend gut be-
schäftigt. Auch in der Ge-
frierfleischindustrie leichte 
Besserung der Rentabilität. 
Neuerdings Förderung der 
Nahrungsmittelindustrien 
durch entsprechende Ein-
fuhreinschränkung beab-
sichtigt. 

Noch: Die Wirtschaftslage in 

Landwirtschaft Außenhandel 

Noch: Außereuropäische Agrar-

Lage der Landwirtschaft seit Früh· 
jahr 1934 wenig verändert. Ver-
hältnismaßig befriedigende Ent-
wicklung wegen Belebung der 
Kautschukwirtschaft. Gute Tee-
preise. Landwirtschaftliche Bin-
nenmarktproduktion durch Krisen· 
gesetzgebung gefdrdert. Einfuhr· 
beschränkung für Reis, Soja-
bohnen und Sojaprodukte. 

Diesjährige Zitrusernte auf 6,25 
bis 6,50 Mill. Kisten geschätzt, 
i.Iber Vorjahr. Ap!elsiuenausfuhr 
in 1933/34 5,2 Mill. Kisten (2,4Mill. 
LP) gegen 4,4 Mill. Kisten (2,0 Mill. 
LP) in 1932/33. Bestrebungen, die 
bisher überwiegende Orangenkul-
tur durch verstärkten Obst- uud 
Gemüseanbau und durch Klein-
viehzucht zu ergänzen. 

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

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

Im allgemeinen geringe Vor-
räte aus früheren Ernten. 
Tabakernte unter Vorjahrs-
menge geschätzt; Preiser-
höhung erwartet. Ernte von 
Haselnüssen und Rosinen 
mäßig. Opiumernte unter 
Vorjahr. Baumwollernte da-
gegen weit über Vorjahr. 
Staatliche Stützung der Ge-
treidepreise fortgesetzt. 

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

Nach leichter Ausfnhrsteigerung in 
jüngster Zeit wieder sinkende 
Tendenz, mengen- und wertmäßig, 
Teeausfuhr wertmäßig beträcht-
lich vermehrt. Befriedigende Lage 
der Ausfuhr von Kaffee und 
Kautschuk, neuestens Rückgänge. 
Zuckerausfuhr auf niedrigem Ni-
veau belebt. Einfuhr leicht stei• 
gend. Ausfuhrüberschuß gegen-
über Vorjahr erhöht. 

Ein- und Ausfuhr im 1. Hj. 
weiter gestiegen. Einfuhr-
überschuß im 1. Hj. 4,4 
Mill. LP gegen 2,8 Mill. LP 
im Vorjahr. 

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

Verlagerung der Reisausfuhr 
von China (hoher Einfuhr-
zoll) und Niederländisch In-
dien (Kontingentierungs-
system) nach Britisch In-
dien und Britisch Malaya. 
Einfuhr noch immer nie · 
Ständiger Ausfuhrübersch 

75 vH der Einfuhr und 63 vH 
der Ausfuhr vollziehen sich 
im Rahmen von Verrech-
nungsverträgen. 

Zunahme der Ausfuhr, auch 
in Gold gerechnet. Mengen-
steigerung Januar bis Ok-
tober gegenüber dem Vor-
jahr 10,9 vH, hauptsächlich 
infolge höherer Getreidever-
schiffungen. Seit Juni auch 
deutliche Steigerung der Ein-
fuhr. Ausfuhrüberschuß über 
Vorjahrshöhe. 



56 Ländern Ende 1934 

Preise 

und Rohstoffländer 

Weiterhin leicht sinkende 
Großhandelspreise,fallende 
Tendenz der Lebenshal-
tungskosten. 

Großhandelspreise - nach 
Erhöhung im 1. Hj. - seit 
Juli wieder rd. 1 vH unter 
Vorjahr. Lebenshaltungs-
kosten leicht gestiegen, 
knapp 2 vH über Vorjahr. 

Kredit 

Anhaltend flüssiger Geld-
markt. Sehr hoher Stand 
der Kurse festverzins-
licher Wertpapiere. Sin-
kender Notenumlauf. 

Geschäftstätigkeit der 

37 

Währung 

Stabile Goldwährung. 
Gold- und Devisenbe-
stand der Bank von Java 
bei geringen Schwan-
kungen im ganzen unver-
ändert. 

Valuta in Parität mit dem 
englischen Pfund. 

Staatsfl.nanzen 

Steueraufkommen nioht mehr 
sinkend. Erfolgreich durch-
geführte drastische Sparmaß-
nahmen vermindern Defizit. 
Schwebende Schuld erreicht 
300 Mill. hfl. Konsolidierungs-
und Konversionsanleihe von 
250 Mill. hfl unter Garantie 
des Mutterlandes beschlossen. 
Im November aufgelegte 
1. Tranche der 4'/,0bligations-
anleihe hoch überzeichnet. 
Prozeß der Ausgabenschrump-
fung wahrscheinlich beendet. 

Günstige Finanzlage (Ein-
nahmenüberschuß) er-
möglicht Steuernach-
lässe für die von voran-
gegangenen Mißernten 
betroffenen Bauern. 

Wlrtsehattspoltik 

Preisgabe der Freihandels-
politik, Übergang zur 
Kontingentierung, die 
sich praktisch gegen 
Japan richtet. Schutz 
des einheimischen Nah-
rungsanbaus, Nahrungs-
autarkie angestrebt. 
Mais-Cambric-Kompen-
sationsabkommen mit 
Holland. 

Weiterer Ausbau 
Hafens von Haifa. 

des 

IL!de. 
Nr. 

34. 

35. 
Banken unter dem Ein-
fluß der Kapitaleinfuhr 
und der Investitions-
tätigkeit gehoben. - Ge-
setz zur schärferen Be-
kämpfung des Zins-

__ ,.._ ____________ wu __ ch_e_r_s_g_e_p_l_an_t_. ___ 1 ___________ 1 ____________ 1 ______________ 1 __ 

Großhandelspreise für Ein-
fuhrwaren (Baumwoll-
stoffe, Zucker, Tee usw.) 
unter der Wirkung des 
Außenhandelsgesetzes 
steigend. Ausfuhrpreise 
der Rohstoffe und Lebens-
mittel teils steigend, teils 
behauptet, der Fertigwa-
ren rückläufig. Lebens-
haltungskosten und Löhne 
steigend. 

Seit Juni anhaltende Reis-
preissteigerung in Bang-
kok neuestens durch ge-
ringen Preisfall abgelöst. 
Zinnpreis unter Schwan-
kungen nachgebend, aber 

-ber Vorjahrsniveau. 

Großhandelspreise - nach 
vorherigem Rückgang -
seit April gestiegen. 
Lebenshaltungskosten im 
Laufe des Jahres erheb-
lich gesunken. 

Niveau der Ausfuhrpreise 
(außer für Häute und 
Wolle) seit Jahresmitte 
erheblich gestiegen. W ei-
zen-, Mais- und Leinsaat-
preis von September bis 
November wieder gesun-
ken, jedoch noch über 
Vorjahrshöhe. Weltmarkt-
lage für wichtige Agrar-
erzeugnisse, besonders 
Mais und Leinsaat, ge-
bessert. 

Zahlungseinstellungen der Groß-
handelsfirmen lassen nach. 
Vertrauen gegenüber Banken 
gebessert. Notenbank erstrebt 
Ausnutzung der überschüssi-
gen Metallreserve (Noten zu 
230 vH in Silber und Gold ge-
deckt) f1ir verstärkte Industri-
alisierungskredite. Handels-
kredite sehr teuer. Dreimo-
natswechsel im Bazarverkehr 
18°/0 bis 24°/0 p. a. Großbank-
fähige Wechsel 7°/, bis 9°/0• 
Kapitalmarkt und Aktienwe-
sen wenig entwickelt. 

Zunahme des Banknoten-
umlaufs infolge gestei-
gerter Umsätze. 

Notenumlauf und Sicht-
verbindlichkeiten der 
Zentralbank im Laufe 
des Jahres gesunken; im 
Oktober rd. 2 vH über 
Vorjahrshöhe. Abrech-
nungsverkehr in Istan-
bul im 1. Hj. stück-
mäßig gestiegen, wert-
mäßig weiter gesunken. 

Mit steigenden Ausfuhr-
erlösen fortschreitende 
Verflüssigung des Geld-
marktes, "Bankkredite je-
doch noch abnehmend. 
Auch Notenumlauf wei-
ter vermindert. Clea-
ringverkehr erneut be-
trächtlich gestiegen ; 
Konkurse stark gesun-
ken und weit unter Vor-
jahrshöhe. W eitere Bes-
serung der Kredit- und 
Zahhmgsverhältnisse in 
der Landwirtschaft. 

-

Infolge Silberpreishausse 
Valutaauftrieb, dem sich 
die Notenbank wider-
setzt (gesperrte Prä-
gung, »manipulierte Sil-
berwährung«). Metall-
wert der Währung heute 
15 vH über Kurswert. 
Keine Beschränkungen 
im Devisenhandel. Er-
hebliches Devisenange-
bot trotz Passivsaldos 
der sichtbaren Handels-
bilanz. Gold- und Silber-
export im Schmuggel-
wege. 

Bahtkurs parallel zum 
englischen Pfund; Mitte 
Dezember 61,4 vH der 
Parität. Weitere Ab-
wertung des Baht zwecks 
Exportforcierung end-
gültig aufgegeben. 

Währung stabil auf Gold-
parität bei Devisen-
zwangswirtschaft. Gold· 
und Devisenbestand der 
Zentralbank wachsend; 
Ende Oktober 32,7 Mill. 
türk. Pfund gegen 25,6 
Mill. im Oktober 1933. 

Infolge vermehrten Angebots 
von Exportwechseln Erholung 
des Pesokurses am offiziellen 
und am freien Devisenmarkt. 
Offizieller Ankaufskurs gegen-
über dem englischen Pfund 
jedoch unverandert. Auslands-
bewertung der Valuta Mitte 
Dezember auf 46,S vH der 
Paritat. Änderung der Devisen-
politik noch nicht beabsich-
tigt. Transfer alterer Waren-
schulden durch erhöhtes De-
visenangebot erleichtert. 

Fortlaufende Überschusse der 
laufenden Einnahmen über 
ordentliche Ausgaben dienen 
der Finanzierung des Eisen-
bahnbaus, Wegebaus und der 
Industrieprojekte der Regie-
rung. Außerdem sucht Regie-
rung für diese Zwecke neue 
Einnahmequellen zu erschli0-
ßen durch Bildung von Import-
monopolen usw. Innere kurz~ 
fristige Schuld unbedeutend, 
langfristige nicht vorhanden. 
5'/o Auslandsanleihe von 1911 
fortlaufend getilgt. Hohe 
Rüstungsausgaben. 

Staatskapitalismus: 36. 
Staat größter Kapita-
list. Protektionismus 
durch Außenhandels-
gesetz, das formell den 
ganzen Außenhandel 
zum Monopol der Re-
gierung erklärt. Ziele: 
Industrialisierung, Au-
tarkie. Einführung der 
Goldwährung geplant, 
um Steigerung des Wer-
tes der - noch auf Sil-
ber basierten - Wäh-
rung zu vermeiden. 

Zielbewußte, auf Budget- Planmäßiger Ausbau der 
ausgleich gerichtete Fi- Binnenwirtschaft. 
nanzpolitik. 

Staatseinnahmen - z. T. 
infolge Neuordnung der 
Steuereinziehung - ge-
bessert. Letzter (3.) Ab-
schnitt der Inlandsan-
leihe aufgelegt. 

Einnahmen undAus~aben 
nahezu im Gleichge-
wicht. Beträchtliche 
Einsparungen im äuße-
ren Schuldendienst 
durch größere Konver-
sion älterer Pfundan-
leihen. Staatskredit 
stark befestigt, weitere 
Kurssteigerungen argen-
tinischer Anleihen im 
Ausland. Erhebliche 
Fina.n.zreserve aus Über-
schüssen der Devisen-
bewirtschaftung. 

Starke staatliche Initia-
tive in Landwirtschaft 
und Industrie. Abschluß 
von Kompensations- und 
Clearingverträgen. 

Fortschreitende Umstel-
lun~ der Handels-
beziehungen auf Rezi-
prozität (im September 
Handels- und Zahlungs-
abkommen mit dem 
Deutschen Reich). Im 
Innern Tendenz zur Er-
höhung des Staatsein-
flusses auf die Wirt-
schaft. Verstärkte Ini-
tiative in der Arbeits-
beschaffung, besonders 
im Straßenbau. 

37. 
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Lfde.l 
Nr. 

40 

41. 

42. 

43. 

44. 

Land 

Bolivien 

Brasilien 

Chile 

Ekuador 

Kanada 

Gesamtlage 

Trotz gesteigerter Wirt-
schaftstätigkeit im Minen-
gebiet und stark erhöhter 
Ausfuhr Gesamtlage noch 
weitgehend durch Kriegs-
einflüsse beeinträchtigt. 

Anhaltend lebhafte Binnen-
marktkonjunktur. Außen-
handelssituation noch nicht 
entscheidend gebessert, je-
doch neuerdings günstigere 
Ausfuhrentwicklung. Wei-
tere Vertrauensfestigung 
durch politische Stabilisie-
rung. 

Fortschreitende Erholung der 
Gesamtwirtschaft bei anhal-
tend günstiger Entwicklung 
der Ausfuhr und der Mine-
ralproduktion sowie begin-
nender Wiederzunahme der 
Einfuhr. 

W eitere Besserung der Wirt-
schaftslage infolge günstiger 
Ernteergebnisse und stei-
gender Ausfuhr. Umsatzbe-
lebung im Innern geringer 
als in der Küstenzone. 

Nachlassen des bisher kräf-
tigen Aufschwungs, teil-
weise Rückgänge. Ent-
wicklung stark von den 
Vereinigten Staaten beein-
flußt, aber mit geringeren 
spekulativen Ausschlägen. 
Einzelha.nde1,umsätze ein 
wenig über Vorjahr. Ge-
samtumsätze (Scheckzie-
hungen) seit Jahresmitte 
unter Vorjahr, doch rd. ein 
Viertel über Krisentief. 
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Industrie 

Zinnproduktion seit März 
stark gesteigert; im August 
auf dem Stand von 1930. 
Ab 1. Oktober jedoch er-
neute internationale Pro-
duktionseinschränkung be-
schlossen. Verbrauchsgüter-
industrien mit Ersatzliefe-
rungen für stark gedrosselte 
Einfuhr von Konsumgütern 
weiter gut beschäftigt. 

Erzeugung der Verbrauchs-
güterindustrien im allgemei-
nen noch hoch; teilweise be-
ginnende Produktionsein-
schränkungen infolge Vor-
ratsanhäufung (Textilindu-
strie). Baustoffindustrien bei 
stark gesteigerter Bautätig-
keit anhaltend gut beschäf-
tigt. Partielle Lohnsteige-
rungen. 

Kupferproduktion hat bei anhalten-
der Steigerung Stand von Mitte 
1929 nahezu erreicht. Salpeter-
erzeugung weiter ausgedehot. Koh-
lenproduktion auf Hcichststand. 
Erzeugung der fortgesetzt ausge-
bauten verarbeitenden Industrien 
behauptet hohes Niveau. Arbeits-
losigkeit erneut stark zurilck-
gegangen. Lohnsummenindex 
steigt. 

Verbrauchsgüterindustrien im 
allgemeinen gut beschäftigt; 
Ersatz bisher vom Ausland 
bezogener industrieller Fer-
tigwaren jedoch vor allem 
qualitativ noch unzurei-
chend. 

Stillstand des Produktions-
anstiegs auf einem um mehr 
als die Hälfte über dem 
Tiefpunkt liegenden Niveau; 
teilweise Rückgänge. Ge-
besserte, aber stark schwan-
kende Beschäftigung, be-
sonders bei Produktions-
gütern (Bergbau, Stahl) und 
Ausfuhrwaren (Papier). 
Kraftwagenerzeugung geht 
nach ausgezeichnetem Früh-
jahrsgeschäft zurück. Bau-
tätigkeit höher, aber noch 
niedrig. 

No'ch: Die Wirtschaftslage in 

Landwirtschaft Außenhandel 

Noch: Außereuropäische Agrar-

Lage infolge reichlicher Ern-
ten gebessert. 

Fortschreitende Erholung bei 
günstigen Absatzverhält-
nissen am Binnenmarkt. Ab-
satz der Rekordbaumwoll-
ernte auch nach dem Aus-
land gesichert. Auch Kaffee-
ausfuhr durch neue devisen-
politische Maßnahmen er-
leichtert. Beschleunigte V er-
ringerung der Kaffeevor-
räte infolge kleiner Ernte. 

Rentabilitätsverhältnisse 
nach reichlichen Ernten wei-
ter günstig. Bei steigenden 
Preisen erhöhter Auslands-
absatz. Befriedigende Ernte-
aussichten. Weizenanbau 
weiter ausgedehnt. 

Infolge höherer Ernteergeb-
nisse (Kakao, Kaffee, Mais) 
und gebesserter Preise Kauf-
kraft gestiegen. Allmähliche 
Überwindung der Krisen-
folgen. 

Ernte der wichtigsten Ge-
treidearten wegen Trocken-
heit unter Durchschnitt, 
aber ein wenig über Vor-
jahr; Weizen (7,5 Mill. t) 
2,SvH über Vorjahr, 32,6vH 
unter Durchschnitt 1928/32. 
Etwas geringere Über-
schüsse. Futtermittelernte 
mittel. Dank Preissteige-
rung höhere Kaufkraft der 
Farmer. Absatz von Holz 
auf hohem Stand, neuerdings 
sinkend. 

Starke Zunahme der Ausfuhr durch 
erhöhte Verschiffungen von Zinn 
(Mengensteigerung Januar-August 
gegen Vorjahr 36 vH, Wertsteige-
rung über 100 vH) und anderen 
Erzen bei gestiegenen Preisen. 
Einfuhr für Kriegsbedarf hoch, für 
sonstige Bedürfnisse nach wie vor 
sehr erschwert und auf teure Ein-
deckung am freien Devisenmarkt 
angewiesen. 

Ausfuhr in Milreis über Vor-
jahrshöhe, in Goldwerten 
noch darunter. Einfuhr bis 
August - z. T. infolge ba 
vorstehender Zollerhöhung9 
- gestiegen. Bisheriger Aus-
fuhrüberschuß etwas höher 
als im Vorjahr. Kaffee-
ausfuhr seit August wieder 
gestiegen. Ungewöhnlich 
hohe Baumwollausfuhr. 

Ausfuhr bei steigender Ten-
denz erheblich über Vor-
jahrshöhe. Stark gestiegene 
Kupferausfuhr auf dem 
Stand von Ende 1929. Im 
August auch erstmalig seit 
1932 stärkere Einfuhrzu-
nahme. Ausfuhrüberschuß 
weiter erhöht, Januar bis 
September 239 Mill. Pesos 
gegen 128 im Vorjahr. 

Ausfuhr der wichtigsten land-
wirtschaftlichen Erzeugnisse 
(Kakao, Kaffee, BananeA 
Reis) gegenüber Vorja-
stark erhöht. Auch 
übrige Ausfuhr bedeutend 
gestiegen. Einfuhr zuneh-
mend und über Vorjahrs-
umfang. Ausfuhrüberschuß 
weiter erhöht. 

Ausfuhr gut gehalten; bei 
landwirtschaftlichen Er-
zeugnissen niedriger, bei an-
deren Waren höher als im 
Vorjahr. Weizenausfuhr 
mengenmäßig auf Vorjahrs-
höhe; Holzausfuhr stabil, 
gegen Krisentief verdrei-
facht. Einfuhr (nach ein-
jährigem Anstieg um zwei 
Drittel) leicht gesunken. 



56 Ländem Ende 1934 

Preise 

und Rohstoffländer 

Londoner Zinnpreis im Ok-
tober etwas unter Höchst-
stand vom März, aber 
noch über Vorjahrshöhe. 
Lage des Zinnmarktes 
neuerdings ungünstiger. 
Preise der übrigen Ex-
portmetalle gegenüber 
dem Vorjahrsstand ge-
bessert. Teuerung für viele 
Waren des täglichen Be-
darfs. 

Kredit 

Kredit- und Liquiditäts-
verhältnisse noch nicht 
gebessert. Kreditinsti-
tute in starkem Maße 
für Staatszwecke bean-
sprucht. 

39 

Währung 

Offizieller und Freimarkt· 
kurs des Boliviano weiter 
gesunken. Auslandsbe-
wertung der Valuta Mitte 
Dezember 39,9 vH der 
Parität. Verschärfte De-
visenknappheit infolge 
hoher Regierungsanfor-
derungen und ganz ge-
ringer Zuteilungen für 
Bedarf der privaten 
Wirtschaft. 

Staatsllnanzen 

Finanzlage weiter durch 
Kriegsbedürfnisse be-
stimmt. Ausgaben sehr 
hoch, jedoch auch Stei-
gerung der Einnahmen 
infolge erhöhter Produk-
tion und Abgaben der 
Minenindustrie. 

Wirtschaftspolitik 

Hauptziel nach wie vor 
Sicherung der Mittel für 
die Kriegsführung. 
Starke . Belastung der 
Wirtschaft. Weit-
gehende Reservierung 
der Devisen für Staats-
bedarf. 

ILl4e. 
Nr, 

40. 

------------- ------------1--------·----·---1-----------1------------1--

Kaffeepreis nach rückläufi-
ger Tendenz wieder be-

' befestigt. Auch sonstige 
Ausfuhrpreise trotz Ab-

A schwächung in den letzten 
W Monaten über Vorjahrs-

höhe. Preisstand der wich-
tigsten landwirtschaft-
lichen Binnenerzeugnisse 
teils behauptet, teil, ge-
bessert. 

Großhandelspreise, besonders der 
landwirtschaftlichen Erzeugnisse 
weiter gestiegen und fast auf 
vorjährigem Höchststand. Stad-
tische Bodenpreise im Steigen. 
Lebenshaltungskosten seit Fe-
bruar wieder erheblich erhöht. 
Teilweise leichte Steigerung der 
Lohnsatze. 

Preise für Kakao und Kaffee 
trotz Abschwächung noch 

• überVorjahrsstand; inneres 
Preisniveau weiter gestie-
gen. 

Großhandelspreise kaum 
verändert, 14 vH über 
Tiefstand Anfang 1933. 
Weizenpreis nach kräf-
tigem Sommeranstieg sin-
kend, rd. 50 vH über Tief-
stand. Lebenshaltungs-
kosten nach leichtemRück-
gang stabil, etwa 2 vH 
über Tiefstand Mitte 1933. 

Notenumlauf und Dar-
lehensgewährung noch 
steigend. Depositen-
stand kaum verändert. 
Geldmarkt weiter flüs-
sig. Zahlungseingänge 
befriedigend. 

Notenumlauf unter Schwan-
kungen weiter hoch. Kredit-
gewahrung nach rascher Zu-
nahme auf dem Stand von 
Ende 1930. Depositen- und 
Spareinlagen weiter gestiegen. 
Geldmarkt flussig, Zmssatze 
niedrig. Im Juli Konversion 
der Hypotheken])fandbriefe; 
Hochstzins 6°/0 • Seit Höchst-
stand im Marz sinkende 
Tendenz der Aktien- und 
Pfandbriefkurse. 

Notenumlauf bis Septem-
ber weiter gestiegen und 
rd. 40 vH über Vorjahrs-
stand. Goldreserven 
unter Schwankungen an-
wachsend. Kreditbean-
spruchung bis Septem-
ber gestiegen. 

Geldmarkt flüssig. Steigender 
N otenumlanf. Effektenkäufe 
der Banken; Wirtschaftskre-
dite unverandert niedrig. Ak· 
tienkurse kaum verändert, 
gegen Krisentief verdoppelt. 
Bondskurse steigen etwas 
langsamer weiter; Rendite 
der Staatspapiere 4,0°/0 gegen 
4,5°/0 im Vorjahr. Keine 
privaten Emissionen. Mittel-
fristige Konversionsanleihe des 
Staates (250 Mill.$) über-
zeichnet, z. T. von US-Ameri-
kanern. 

-

Im August weitere Locke-
rung der Devisenbewirt-
schaftung durch erwei-
terte Freistellung von 
Exportdevisen zur Ver-
wertung am freienMarkt. 
Milreiskurs am freien 
Markt infolgedessen 
stark befestigt. Inter-
nationale Bewertung des 
Milreis jedoch noch ge-
sunken (Mitte Dezem-
ber 41,9vH der Parität). 

Offizieller Pesokurs unverändert. 
Freiverkaufskurs des Peso 
neuerdings infolge verstärkten 
Devisenangebots gebessert. 
Auslandsbewertung Mitte De-
zember 50,0 v H der Parität. 
Privatbedarf an Einfuhrdevi-
sen fast a ussehließlich - so-
weit nicht Kom])ensations-
verkehr - auf freien Markt 
angewiesen. 

Währungsentwertung 
noch nicht zum Abschluß 
gekommen. Auslands-
bewertung des Sucre 
Mitte Dezember 24,9vH 
der Parität. 

Alte Parität gegenüber 
dem USA-Dollar prak-
tisch wieder hergestellt; 
rd. 60 vH der alten 
Goldparität. Kurs fest. 

Im laufenden Haushalts-
jahr bisher trotz relativ 
günstiger Entwicklung 
der Einnahmen sehr1 
hohes Defizit. Bei be-
reits hoher schwebender 
Schuld neue Kreditauf-
nahme mittels Schatz-
wechsel bevorstehend. 

Einnahmen und Ausgaben fast 
imGleichgewieht. Voranschlag 
ftir 1935 bei im Hinblick 
auf konjunkturelle Belebung 
beträchtlich erhöhten Ansatzen 
ausgeglichen. Durch Kon-
version auswärtiger schweben· 
der Schulden und teilweise 
Umwandlung in innere Schuld· 
titel größere Einsparungen. 
Gesetzentwurf über teilweise 
Wiederaufnahme des äußeren 
Schuldendienstes eingebre.eht. 

Einnahmen, vor allem in-
folge höherer Zollerträge, 
erheblich gestiegen (Ja-
nuar/ August um 18 vH 
über Vorjahrsergebnis). 

April bis September or-
dentliche Einnahmen mit 
189 Mill. $ um 15 vH 
höher als im Vorjahr; 
ordentliche Ausgaben 
(162 Mill. $) gesunken. 
Zinsersparnis durch 
Konversionen. Höhere 
Ausgaben für Arbeits-
beschaffung (5,9 Mill. $) 
und Arbeitslosenunter-
stützung (16,5 Mill. $). 
Insgesamt Ausgaben-
überschuß. 

Förderung der landwirt-
schaftlichen Ausfuhr, vor 
allem des Kaffeeabsatzes, 
durch Ermöglichung hö-
herer Devisenerlöse im 
Freiverkauf. Höhere 
Zollsätze in Kraft. Han-
delspolitische Vereinba-
rung mit dem Deutschen 
Reich. Fortgesetzte 
Interventionsbereitschaft 
am Kaffeemarkt. 

Abschluß weiterer Kompensa-
tionsverträge zur Wiederbe· 
lebung der Ausfuhr und Auf-
tauung von Auslandsguthaben, 
(Im September Meistbeglln-
stigungsvertrag mit dem Deut-
sehen Reich). Im Juli vorteil-
haftes internationales Salpeter-
abkommen für 1934,/35. Fort-
setzung der Binnenmarkt-
stützung, jedoch bei vorsieh· 
tiger Finanzpolitik. 

Anhaltende Bemühungen 
um Stabilisierung des 
Sucre-Kurses. Ende 
September teilweise Er-
höhung der Wertzölle 
um 25 vH. 

Gemäßigte Arbeits-
beschaffungspolitik. Ein-
zelne Zollsenknngen. 

41. 

42. 

43. 

44. 



Lfde. l Nr. 

45. 

46. 

47. 

48. 

49. 

50. 

Land 

Kolumbien 

Kuba 

Mexiko 

Mittel-
amerika 

Paraguay 

Peru 

Gesamtlage 

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

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

Allgemeine Wirtschaftstätig-
keit weiter lebhaft, haupt-
sächlich infolge gesteigerter 
Bergbauproduktion. Wach-
sende Kaufkraft in allen 
Wirtschaftszweigen. Starke 
Zunahme des Touristenver-
kehrs. 

Wirtschaftslage wenig ver-
ändert, jedoch in den mei-
sten Ländern günstige Aus-
wirkung erhöhter Kaffee-
preise. Noch keine einheit-
liche Belebungstendenz. I 

Anhaltend gedrückte Wirt-
schaftslage. Bisherige In-
terventionsversuche zur Be-
endigung des Chacokrieges 
gescheitert. 

Trotz gehemmter Auftriebs-
kräfte infolge leichten Preis-
rückgangs der Ausfuhrpro-
dukte und bevorstehender 
Wahlen Fortgang der kon-
junkturellen Erholung. 

1 
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Industrie 

Petroleumproduktion seit 
Mai erheblich gestiegen und 
bedeutend über Vorjahrs-
stand. Goldproduktion wei-
ter hoch. Anhaltend guter 
Beschäftigungsstand in Ver-
brauchsgüterindustrien und 
Baugewerbe. Größere 
Streikbewegungen infolge 
erheblicher Steigerung der 
Lebenshaltungskosten bei 
niedrigem Lohnniveau. 

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

Petroleumproduktion bis Au-
gust mengenmäßig nur we-
nig über Vorjahrshöhe. Me-
tallproduktion seit April 
stark gestiegen und weit 
über Vorjahrsstand. Silber-
hausse infolge der Siber-
gesetzgebung der Vereinig-
ten Staaten von Amerika. 
Verarbeitende Industrien 1 
zum größten Teil anhaltend 
voll beschäftigt. Arbeits-
losigkeit vermindert. 

Wenig entwickelte Binnen-
marktindustrien verhältnis-
mäßig gut beschäftigt, je-
doch neuerdings z. T. durch 
wieder ansteigende Einfuhr, 
vor allem billiger japanischer 
Konkurrenzwaren, beein-
trächtigt. In Costa Rica und 
Nikaragua gesteigerte Gold-
ausbeute. 

Exportproduktion der Fleisch-
konserven- und -extrakt-
fabriken vermindert. Grö-
ßere Aufträge für Heeres-
bedarf. 

Bergbauproduktion weiter er-
heblich über Vorjahrsstand. 
Lage der verarbeitenden In-
dustrien weiter günstig. 

Noch: Die Wirtschaftslage in 

Landwirtschaft Außenhandel 

Noch: Außereuropäische Agrar-

Trotz geringeren Ausfalls der 
letzten Kaffee-Ernte Lage 
infolge gestiegener Agrar-
und Viehpreise im ganzen 
weiter günstig. Reichliche 
Kaffee-Ernte 1934/35 zu er-
warten. 

Erholung durch erhöhte 
Zuckerproduktion und ge-
hobene Preise, höhere Ta-
bakausfuhr und gegenüber 
dem Vorjahr verdreifachte 
Früchteausfuhr gefördert. 
Zuckervorräte Anfang No-
vember um 3,7vH überVor-
jahrshöhe. 

Trotz teilweise geriI).gerer 
Ernteerträge als im Vorjahr 
Zunahme der Kaufkraft in-
folge höherer Agrarpreise. 

Lage gegenüber dem Vorjahr 
trotz geringeren Ausfalls 
der letzten Kaffee-Ernte ge-
bessert infolge höherer 
Kaffeepreise. W eitere Er-
holung mit Einsetzen der 
neuen Kaffee-Ernte (gegen 
Jahresende) zu erwarten; in 
Salvador höheres Ergebnis 
als im Vorjahr in Aussicht. 

Verluste in der Viehwirtschaft in-
folge Trockenheit. Erhöhte Vieh-
requlsitionen. Vieh).Jreise gestiegen. 
Baumwollernte weit llber Vorjahrs· 
ergebnis. Erheblicher :Minderertra.g 
der Apfelsinenernte. Arbeiter-
kna.ppheit in der Holzwirtschaft. 

Baumwollernte zu günstigen 
Preisen abgesetzt. Anbau-
fläche für Baumwolle er-
neut ausgedehnt. W eitere 
Zunahme der Kaufkraft. 
Zuckerwirtscha~ leidet un-
ter Ausfuhrschwierigkeiten. 

Ausfuhr nach starker Stei-
gerung im 1. Hj. infolge ver-
ringerter Kaffeeverschiffun-
gen rückläufig. Einfuhr bis 
August weiter gestiegen (z. T. 
Regierungsbedarf); neuer-
dings Zurückhaltung des Ein-
fuhrhandels. Ausfuhrüber-
schuß (in Papierwerten) Ja-
nuar bis August 45,5 Mill 
Pesos gegen 10,5 im Vorjahr. 

Zuckerausfuhr bis Septem-
ber um 3,5vH über Vorjahrs-
umfang. Auch übrige land-
wirtscl!aftliche Ausfuhr er, 
höht. Einfuhr aus den Ver-
einigten Staaten infole-8 
neuen Handelsvertrages i'r!W 
Steigen. 

Ausfuhr unter Schwankungen 
- auch in Goldwerten -
weiter gestiegen und erheb-
lich über Vorjahrsstand. 
Starke Zunahme der Metall-
verschiffungen. Einfuhr .von 
April bis Juli im ganzen 
nicht mehr gestie~en, jedoch 
höher als im VorJahr. Aus-
fuhrüberschuß weiter hoch. 

Infolge erhohter Ausfuhrerlöse über-
wiegend steigende Einfuhr, z. T. 
erheblich über Vorjahr. Ausfuhr.-
überschuß nominell hoch, 
sächlich jedoch durch hoh 
Exportanteil fremdkapitalistischer 
Produktion sehr vermindert. Im 
Einfuhrgeschäft starkes Vordringen 
Japans, das gegen Vorjahr seinen 
Absatz um das Drei- bis Vierfache 
gesteigert hat. 

Außenhandelsumsätze in Pa-
pierwerten über Vorjahrs-
höhe. Baumwollausfuhrstark 
gestiegen. Einfuhr außer für 
Kriegsbedarf sehr einge-
schränkt. Anhaltender Aus-
fuhrüberschuß. 

Ausfuhr weiter stark· gestie-
gen. Seit Juni besonders 
ausgeprägte Zunahme der 
Einfuhr, tiesonders von Auto-
mobilen und Produktions-
mitteln. Ausfuhrüberschuß 
(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 Rohstoffländer 

Großhandelspreise und Le-
benshaltungskosten zuletzt 
sinkend. Innerer Kaffee-
preis trotz leichter Ab-
schwächung im August 
noch auf doppelter Höhe 
des Vorjahrsstandes. Lage 
des New Yorker Kaffee-
marktes in den letzten Mo-
naten unsicher. 

Preis für unverzollten Kuba-
zucker in New York nach 
fortgesetzter Steigerung 
Mitte Dezember um 73vH 
über Januarstand. Gün-

A stige Auswirkung der star-
• ken Zollermäßigung in 

den Vereinigten Staaten. 

Großhandelspreise für Kon-
sum- und Produktions-
güter seit Juni wieder ge-
stiegen, jedoch noch unter 
Höchststand vom April. 
Einzelhandelspreise weiter 
stark erhöht. 

Kaffeepreis trotz Rück-
gangs gegen diesjähriges 
Maximum noch über Vor-

- jahrsstand, in letzter Zeit 
behauptet. 

Viehpreise infolge Ange-
botsverknappung gestie-
gen. Ausfuhrpreise teils 
gebessert, teils unverän-
dert. 

Großhandelspreise bis Au-
gust weiter erhöht, im Sep-
tember gesunken. Preis-
index fiir Ausfuhrwaren im 
August und September ge-
sunken, für Einfuhrwaren 
bis August erheblich ge-
stiegen. Lebenshaltungs-
kosten bis August ge-
stiegen. 

Kredit 

Notenumlauf etwa ein 
Drittel über Vorjahrs-
hohe. Auch Kreditbe-
anspruchung und Cle-
aringumsätze erheblich 
höher als im Vorjahr. 
Depositenbestand weiter 
erhöht. Kreditsituation 
im ganzen gut. Tief-
stand der W echselpro-
teste. Aktienkurse bei 
lebhaften Umsätzen bis 
August weiter gestiegen. 

Clearingumsätze beträcht-
lich über Vorjahrshöhe. 
Zahlungsverhältnisse 
weiter gebessert. 

Notenumlauf weiter er-
höht. Starke Zunahme 
der Depositen. Kredit-
beanspruchung erst im 
August und September 
stärker gestiegen. Außer-
ordentlich liquider Sta-
tus der Banken. Geld-
markt sehr flüssig, Ka-
pitalmarkt erst wenig 
aufgelockert. 

überwiegend Besserung 
der Kreditverhältnisse, 
vor allem im Vergleich 
mit dem Vorjahr. In 
Honduras Agrarkredit-
bank errichtet. 

Kreditverhältnisse noch 
nicht gebessert. 

Notenumlauf weiter er-
höht. Kreditbeanspru-
chung seitMärz stärker ge· 
stiegen. Verbesserte Ban-
kenliquidität bei stei~en-
den Depositen. Clea.rmg-
umsätze nach starker 
Steigerung im Juli seit 
August leicht gesunken. 
Wechselproteste weiter 
unter Vorjahr. 
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Pesokurs in Bogota von 
August bis Oktober in-
folge verminderter Devi-
sennachfrage etwas ge-
bessert. Auch interna-
tional leichte Erholung 
der Valuta. Mitte De-
zember auf 39,3 vH der 
Parität. Goldreserven 
etwas vermindert. In 
letzter Zeit glatte Be-
willigung aller Devisen-
anforderungen. 

Entwicklung der Valuta 
ungefähr parallel zur 
Dollarbewegung; Peso-
kurs im September auf 
98,8 vH der neuen Gold-
parität. 

Pesokurs mit kleineren 
Schwankungen stabil; 
Mitte Dezember 32,9 vH 
der Parität. 

In Guatemala im allgemeinen 
Parallelbewegung mit dem 
Dollar bei etwas starkerer 
Entwertung. Erheblich star-
kere Wahrungsentwertung in 
Salvador, Costa Rica und 
Nikaragua (Auslandsbewer-
tung der Valuten auf 40 bis 
47 vH der alten Paritat). Seit 
Jnni Devisenkontrolle und 
Goldausfuhrverbot in Hon-
duras (Valuta nach Erholung 
Ende Oktober auf rd. 62 vH 
der Parität). 

Paraguayischer Papier-
peso am freien, seit Juli 
anerkannten Devisen-
markt ~egenüber dem 
argentinischen Papier-
peso um rd. 66 vH ent-
wertet. 

Valuta seit April mit 
kleineren Schwankungen 
stabil. Auslandsbewer-
tung der Valuta Mitte 
Dezember 50,0 vH der 
Parität. Währungsre-
serven nahezu . unver-
ändert. 

Einnahmen infolge hö-
herer Zolleingänge ge-
stiegen. Erheblicher Ein-
nahmeüberschuß. Kurse 
der Auslandsanleihen 
gebessert. Noch keine 
Wiederaufnahme des 
äußeren Schuldendien-
stes, jedoch Verhand-
lungen geplant. 

Finanzlage infolge stark 
zurückgegangener Ein-
nahmen trotz ruhender 
Amortisation für Aus-
landsanleihen noch nicht 
gebessert. Große Rück-· 
stände an fälligen Ge-
hältern. 

Einnahmen infolge Wirt-
schaftsbelebung be-
trächtlich über Vor-
anschlag hinaus gestie-
gen. Verminderung der 
schwebenden Schuld. 
Steuererleichterungen. 
Teilweise Gehaltserhö-
hungen. Gesetzentwurf 

1 über Wiederaufnahme 
1 

von Zins- und Amorti-
sationszahlungen auf die 
äußere Schuld bevor-
stehend. 

Finanzlage infolge höherer 
Zolleingänge teilweise 
weiter gebessert. In 
Honduras Wiederauf-
nahme der Zinszahlun-
gen auf innere Schuld. 

Finanzlage anhaltend 
schwierig. 

Günstige Entwicklung der 
Einnahmen. Einnahmen-
voranschlag für 1934/35 
um 22 vH erhöht. Son-
derausgaben zur Be-
schaffung von Kriegs-
material durch Bank-
kredite gedeckt. 

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

Gegenseitigskeitsvertrag mit 
den Vereinigten Staaten seit 
Anfang September in Kraft: 
Zo!lherahsetzungen filr einen 
großen Teil der Warenein-
fuhr aus den Vereinigten 
Staaten gegen starke Er-
mäßigung des amerikanischen 
Zolles auf Kubazucker. Im 
Juni erlassenes Kapitalflucht-
gesetz im Juli wieder außer 
Kraft gesetzt. Senkung ver-
schiedener Verbrauchsstenern. 
Verlangerung des Hypothe-
kenmoratoriums bis 1942. 
Einsetzung eines nationalen 
Wirtschaftsrats. 

Durchfuhrung des Sechsjahres-
planes begonnen. Tendenzen 
zur Zurilckdrimgung des Aus-
landskapitals auch im Bank-
wesen und Bergbau. Finan-
zierung öffentlicher Arbeiten 
durch Ansgabe zunächst klei-
nerer Betrage von Bank-
obligationen. Neuregelung des 
äußeren Schuldendienstes, vor 
allem gegenüber den Ver-
einigten Staaten, angekün· 
digt. Bemühungen um Kom-
pensationsgeschafte im Außen-
handel. Exportlörderungs-
maßnahmen für einzelne 
Agrarerzeugnisse. 

Fortgesetzte staatliche 
Stützungsmaßnahmen iu 
einzelnen Ländern. In 
Salvador: Einführung 
von Präferenzzöllen; 
Deflationspolitik der Zen-
tralbank. In Costa Rica: 
Weitere Entlastung der 
Landwirtschaft durch 
Zinsermäßigung und 
Aussetzung der Tilgungs-
zahlm1gen auf 5 Jahre. 

45. 

46. 

47. 

48. 

Verschärfte Requisitionsmaß- 49. 
nahmen. Abänderung der 
bestehenden Moratoriumsbe-
stimmungen für in• und aus-
lltndiscbe Privatschulden zu• 
nllchst wieder hinausge-
schoben. Einmhrzlllle ab 1.12. 
um 60 vH erhöht. 

Nach Beilegung des Kon-
flikts mit Kolumbien 
größere Freiheit für wirt-
schaftspolitische Auf-
gaben. Binnenmarkt-
stützung durch Kredit-
hilfe una Außenhandels-
förderung durch Verhin-
derung stärkerer Kurs-
steigerung des Sol weiter 
im Vordergrund. 

50. 



Lfde., 
llr. Land 

51. Uruguay 

52. Venezuela 

53. Amten 

54. Südafrika-
nische 
Union 

55. 

66. 

Australischer 
Bund 

Neuseeland 

Gesamtlage 

Erholungstendenzen durch 
Preisrückschläge für die 
wichtigsten Ausfuhrerzeug-
nisse unterbrochen. Absatz-
aussichten am englischen 
Markt noch nicht gebessert. 
Liquiditätsverhältnisse in 
der Landwirtschaft noch un-
befriedigend. 

Rückschlag infolge valuta-
risch bedingter Ausfuhr-
schwierigkeiten und Erlös-
minderungen in der Export-
landwirtschaft. Maßnahmen 
zur Beseitigung der aufge· 
tretenen Schwierigkeiten 
eingeleitet. 

Konjunkturbesserung infolge 
ungünstiger Exportverhält-
nisse verlangsamt. 

Anhaltend hoher Stand der 
Konjunktur. Rege Umsatz-
tätigkeit; Vorkrisenstand 
überschritten. Zunehmende 
Neugründungen von ge-
werblichen Unternehmungen 
aller Art (besonders im 
Goldbergbau). 

Konjunkturansti~ stark ver-
langsamt. Aussichten für 
die nächsten Monate infolge 
verstärkter Absatzschwie-
rigkeiten für landwirtschaft-
liche Erzeugnisse weniger 
günstig. Binnenhandelsum-
sätze über, Güterverkehr 
unter Vorjahrshöhe. 

Weiter leichte Belebung. 
Binnenhandel und Verkehr 
ansteigend. 
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Industrie 

Zahl der Rinderschlachtun-
gen in den Gefrierfleisch-
fabriken im 1. Hj. erheb-
lich über Vorjahrshöhe. Fi-
nanzielle Lage der Fleisch-
industrie durch teilweise 
Verwertungsmöglichkeit der 
Exportdevisen am freien 
Markt gebessert. Binnen-
marktindustrien im Schutz 
anhaltender Einfuhrbe-
schränkung überwiegend gut 
beschäftigt. 

Erdölförderung bis Juli weiter 
gestiegen und 20 bis 30 vH 
über Vorjahrshöhe. Im 
2. Hj. Schwierigkeiten in-
folge der Wiederherstellung 
der alten Goldparität. Auch 
Lage der Verbrauch~ter-
industrien wegen verringer-
ter Kaufkraft der Landwirt-
schaft neuerdings beein-
trächtigt. 

Wachsende Leistungsfähig-
keit der hinter Zollmauern 
sich entwickelnden Zement-, 
Textil- und Emaillewaren-
fabriken. Errichtung von 
neuen Fabriken zur Her-
stellung von Strumpfwaren, 
Jutesäcken und Kunstdün-
ger geplant. 

Anhaltend hohe Gewinne der Gold-
bergwerke trotz gesunkener Pro-
duktion. Steigende Ausbeute im 
Kohlenbergbau. Produktions- und 
Verbrauchsgüterindustrien voll 
beschäftigt. Rekordstand der Bau-
tätigkeit. Zahl der Beschaftigten 
(Weiße und Farbige) ununter-
brochen zunehmend, Arbeitslosig-
keit (Weiße) sinkend trotz ver-
stärkter Abwanderung der weißen 
Farmarbeiter in die Städte (Er-
satz durch Farbige). 

Produktionszunahme in allen 
Industriezweigen. Bautätig-
keit über Vorjahrshöhe, doch 
neuerdings etwas beein-
trächtigt, insbesondere auf 
dem Lande. Anhaltende 
Gründungstätigkeit in der 
Eisen- und Stahlindustrie, 
ferner im Goldbergbau. 

Anhaltend leichte Belebung 
in der Textil- und Baustoff~ 
industrie; Rückschlag im 

. Wohnungsbau, doch über 
Vorjahrsstand. Arbeits-
losigkeit. noch hoch, aber 
unter Vorjahr. 

... ·-··. -· ·,· 

Noch: Die Wirtschaftslage in A{;rar-

Landwirtschaft Außenhandel 

Noch: Außereuropäische Agrar-

Schlachtviehverkäufe gestie-
gen, Preise jedoch gedrückt. 
In letzter Zeit wieder ver-
stärkte Absatzschwierigkei-
ten. Staatssubventionen für 
Viehzüchter. Gebesserter 
Ernteertrag infolge reich-
licher Weizenernte und hö-
herer Weizen- und Lein-
saatpreise. Gute Ernteaus-
sichten. 

Ausfuhrerlöse der Kakao-
und Kaffeepflanzer in Lan-
deswährung infolge Wieder-
herstellung der alten Wäh-
rungsparität stark zurück-
gegangen. Bei gleichgeblie-
benen Kosten lind Lasten 
Rentabilität erheblich ver-
mindert. Notlage z. T. 
durch Regierungshilfe ge-
mildert. 

Erweitetung der Anbauflächen fttr 
Ölfrüchte, Gemüse, Obst und Wein 
auf Kosten der Baumwoll- und 
Zwiebelkulturen. Erste Regie-
rungssehätzung der Baumwoll-
ernte 1934/35 trotz Einschrän-
kung der Anbaufläche um un-
gefähr 4 vH über Vorjahrshöhe. 
Zwiebelernte infolge geringeren 
Anbaues 40 bis 60 v H unter Vor-
jahrsstand. 

Lage weiter gebessert. Gute 
Ernteaussichten. Günstige 
Futterverhältnisse. Hohe 
Binnenmarkterlöse. Absatz-
schwierigkeiten auf dem 
Weltmarkt (Wolle, Häute) 
gemildert durch staatliche 
Hilfsmaßnahmen (Kredit-
gewährung und Subventio-
nierung). 

Wollschur im allgemeinen 
gut. Weizenernte wahr-
scheinlich 20 vH unter Vor-
jahr. Anhaltend gedrückte 
Lage in der Weizen- und 
Butterwirtschaft, infolge 
Preissturzes von Wolle auch 
verschlechterte Lage in der 
Schafhaltung. Sehr hohe 
Weizen- und Wollbestände, 
erheblich über Vorjahrs-
umfang. 

Infolge hoher Gefrierfleisch-
und günstiger Crossbred-
wollpreise Lage der Schaf-
zucht verbessert, Lage in 
der Milchwirtechaft unbe-

. friedigend. 

Ausfuhrentwioklung von Mai bis 
August, bOBonders in Goldwerten, 
ungünstiger als im Vorjahr. Rück-
gang der Woll- und Gefrierfleisch-
ausfuhr. Weizen- und Leinsaat-
ausfuhr erheblich über Vorjahrs-
Mhe. Einfuhr in Papierpesos über 
Vorjahrsstand, jedoch in letzter 
Zeit durch bevorstehende Neu-
regelung der Devisenzuteilung ge-
hemmt. Seit April erheblicher 
Einfuhrüberschuß. 

Ausfuhr durch forcierte Va-
lutabesse~erschwert. Ein· 
fuhr valutar1Sch erleichtert, 
jedoch neuerdings durch 
Kaufkraftverminderung der 
Landwirtschaft beeinträch-

tigt. --

Sinkende Ausfuhr (Baum-
wolle, Reis, Zwiebeln). Un-
ter Schwankungen sich be-
hauptende Einfuhr. Um-
schlag des Aktivsaldos in 
einen langsam zunehmenden 
Passivsaldo. 

Einfuhr nach Men~e und Wert 
stark gestiegen (wachsender 
Bedarf an Investitions- und 
Verbrauchsgütern). Ausfuhr 
gesunken; Rückgang im 
Gold- und Agrarexport. Ja-
nuar bis September Einfuhr-
überschuß 0,7 Mill. i: gegen 
Ausfuhrüberschuß 19,1 Mill.±'. 
im Vorjahr. e 

Infolge steigender Einfuhr und 
sinkender Ausfuhr zum ersten 
Male seit 1929 wieder sehr hoher 
Einfuhrüberschuß. Bei Anhalten 
gegenwärtiger Preistendenz in den 
näohsten Monaten nur geringer 
Ausfuhrüberschuß zu erwarten. 
Wollausfuhr im 3. Vj. um die 
Hälfte geringer als im Vorjahre, 
sehr geringe Ausfuhr von Weizen, 
Rekordausfuhr von Butter. Hohe 
Einfuhr von Textilien und Ma-
schinen. 

.Ausfuhr erheblich ttber Vorjahrs-
höhe. Einfuhr seit Jahresmitte 
stärker anstelgend. Ausfuhr· 
ttbersehuß von Januar bis 
.August um S6 v1! tlber Vorjahr. 
Ausfuhr von Wolle me11g11n-
und wertmäßl( Butterausfuhr 
wertmäßig, . Ge&ierflelsehausfuhr 
mengenmäßig gefallen. 
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Preise 

und Rohstofflä.nder 

Schlachtviehpreis gesunken 
und unter Vorjahrsstand. 
Auch Woll- und Häute-
preis weiter rückläufig. 
Getreidepreise höher als 
im Vorjahr, jedoch für Ge-
samtwirtschaft nur von 
nachgeordneter Bedeutung. 

Kakaopreise nach Höchst-
stand vom Juli bis No-
vember wieder gesunken. 
Auch Erdölpreise seit Juli 
rückläufig. Kaffeepreis 
verhältnismäßig behaup-4t tet. 

Großhandelspreise in Kairo 
stark steigend, im Sep-
tember um 50 vH überVor-
jahrsstand. Geringe Er-
höhung der Lebenshal-
tungskosten. 

Kredit 

Notenumlauf weiter ge-
sunken. Goldreserven et-
was vermindert. Kredit-
ansprüche der Wirt-
schaft im ganzen unver-
ändert. Leichte Ab-
nahme der Depositen. 
Rückläufige Tendenz der 
Clearingumsätze. 

Kreditverhältnisse durch 
Zahlungsschwierigkeiten 
in der Landwirtschaft 
stark beeinträchtigt. 
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Währung 

Internationaler Pesoknrs seit 
Mai unter Schwankungen 
behauptet infolg<i Lockerung 
der Devisenkontrolle und er-
höhten DevisenanJl'ebots am 
f1eienMarkt. ValntaMitteDe-
zem her auf 2 4,2v H der Parität. 
Einführung des Lizenzsystems 
in der Devisenzuteilung je 
nach Maßgabe der Handels-
bilanzen mit den einzelnen 
Ländern noch hinausgescho-
ben. 

Nach fast ununterbrochener 
Steigerung des Bolivarkurses 
seit Ende 1933 im August 
alte Parität ubersohritten. In-
folge nachteiliger Auswir-
kungen der starken Knrs-
erh<ihnng an! Exportwirt-
schaft und Handel künst-
liche Knrssenknng dnroh 
größere Goldkäufe (V alnta 
Mitte Dezember auf 79,1 vH 
der Paritat). 

Äe:yptisches Pfund par-
allel zum englischen 
Pfund; Mitte Dezember 
61,1 vH der Parität. 

Staatsfl.nanzen 

Finanzlage infolge von 
Stützungsmaßnahmen 
und verringerten Ein-
nahmen noch ange-
spannt. Gerüchte über 
geplante Auslandsan-
leihe dementiert. Neu-
ausgabe von 12 Mill. 
Pesos mit 4"/o verzins-
licher Goldobligationen 
zur Auftauung von Aus-
landsguthaben vorge-
sehen. 

Finanzlage nach wie vor 
sehr stabil. Aufwendung 
beträchtlicher Mittel zur 
Stützung der Landwirt-
schaft; Deckung durch 
zahlreiche Einfuhrzoll-
erhöhungen. 

Einnahmen der Zollver-
waltung im Sommer 
gegenüber Vorjahr etwas 
erhöht. Budget für 
1934/35 im Gleichge-
wicht. 

Wirtschaftspolitik 

Nach vorangegangenen 
Weizenstützungskäufen 
nunmehr auch Subven-
tionierung der Viehwirt-
schaft aus Gewinnen der 
Devisenbewirtschaftung. 
Fortsetzung der Handels-
vertragsverhandlungen. 
Neue Devisen- und Ein-
fuhrregelung nach dem 
Reziprozitätsprinzip in 
Vorbereitung. 

Auf Druck der Landwirt-
schaft und der Erdöl-
gesellschaften Regie-
rungsaktion zur künst-
lichen Senkung des Boli-
varkurses. Hilfsaktion 
für die Exportlandwirt-
schaft durch Verteilung 
von 10 Mill. Bol. an die 
Kakao- und Kaffee-
pflanzer. 

Planmäßige Förderung des Ex-
ports landwirtschaftlicher Pro• 
dnkte. Unterstützung der 
jungen einheimischen Indu-
strie im Kampf gegen die 
überlegene ansliLndische Kon-
kurrenz auf dem Inlands-
markt. Gründung einer 
deutsch-ägyptischen Handels-
kammer in Berlin geplant. 

ILfde. 
Nr. 

51 

62 

53. 

----------------------r------------1------------1-----------I·-
Großhandelspreise sinkend. 

-
Preise der Ei.nfuh{waren 
steigend. Agrarpreise 
durch staatliche Maß-
nahmen gestützt. Lebens-
haltungskosten konstant, 
nur wenig über Vorjahr. 
Beträchtliche Steigerung 
der Bodenpreise. 

Großhandelspreise über Vor-
jahrsstand, doch sehr 
unterschiedliche Preisent-
wicklung für Farm-
erzeugnisse. Wollpreise 
meist abwärts gerichtet, 
unter Vorjahrsstand. Wei-
zenpreise nach Anstieg 
im August wieder rück-
läufig, doch über Vor-
jahrsstand. Butter auf 
neuem Tiefstand. Lang-
same Steigerung der Le-
benshaltungskosten. 

Großhandelspreise im ganzen un-
verändert, Ausfuhrwarenpreise 
naoh atarkem Anstieg schwach 
fallend, doch erheblich über 
Vorjahrsstand (insbesondere 
Ge!rlerfleisoh, Wolle), Butter 
unter Vorjahnst&nd. Lebens-
haltn~osten nach .Anstieg 
neuerdings schwaoh nachgebend. 

Geld- und Kapitalmarkt 
flüssig. Niedrige Zins-
sätze. Depositenanhäu-
fung bei den Banken 
trotz reger Emissions-
tätigkeit. Anhaltendes 
Steigen der Aktien-
kurse (Goldminen), 
Stand weit über Vor-
krisenzeit; seit Oktober 
Rückschlag. 

Gegen Vorjahr erhöhter 
Notenumlauf. Einlagen 
bis Jahresmitte stark, 
Ausleihungen nur 
schwach erhöht. Fort-
setzung der Konvertie-
rung von Auslandsan-
leihen (Anfang Novem-
ber Konvertierung von 
9 Staatsanleihen in Höhe 
von 14,6 Mill. f, Emis-
sionskurs 99, 31/,%), 
Anstieg der Obligationen-
kurse zum Stillstand ge-
kommen, Kurse auf Vor-
krisenstand. 

Eröffnung der neu gegründeten 
Zentralnotenbank am 1, An• 
gust mit Diskontrate 4°io 
gegen bisherigen · Dnrch-
schnittsdlskontsatz von 5'/,, 
Rekordumfang der Depositen 
beiden Kreditbanken, weiterer 
Rückgang der Ausleihungen. 
Leicht anstelgender Noten• 
nmlanf. Kurse festverzins-
licher Worte im ganzen un-
verändert. 

Entwicklung parallel 
zum englischen Pfund; 
Mitte Dezember 60,5vH 
der Parität. Steigender 
Notenumlauf (10 bis 
20 vH über Vorjahr). 
Gesunde Währungs-
grundlage. 

Australisches Pfund in 
Parallelbewegung zum 
englischen Pfund. Mitte 
Dezember 48,5 vH der 
Parität. Seit Jahres-
mitte verschlechterte 
Zahlungsbilanzlage, aber 
hohe Guthaben der Kre-
ditbanken in London. 

Neuseeländisches Pfund 
in Parallelbewegung zum 
englischen Pfurid; Mitte 
Dezember 48,9 vH der 
Parität. 

Entwicklung anhaltend 
günstig. Starke Ein-
nahmensteigerung. Grö-
ßere Konversionen von 
Auslandsschulden. Vor-
zeitige Rückzahlung der 
Kriegsschuld an Groß-
britannien. 

Ha1,1shalt des Bundes und 
der Einzelstaaten ge-
bessert. Bundesbudget-
überschuß bei Steuer-
senkungen. Bestrebungen 
zur Verminderung des 
außerordentlich hohen 
Bestandes an Schatz-
wechseln. 

Haushaltsdefizit geringer 
als veransehlagt. Im 
Voranschlag für 1934/35 
Verringerung des Schul-
dendienstes (Auswirkung 
der Konvertierung der 
Inlandsanleihen) und 
Ausgabenerhöhung für 
Gehalter und Pensionen. 

Förderung der einheimi-
schen Verbrauchsgüter-
industrien und der Land-
wirtschaft. Subventio-
nierung der Agraraus-
fuhr. Ausbau der Ver-
kehrswege. Öffentliche 
Bautätigkeit. Umfang-
reiche Meliorationen; 
Siedlungen für Einge-
borene. 

Neue Stützungsmaßnah-
men für die W eizenfar-
mer. Produktionsprä-
mien für Baumwolle. 
Keine strikte Innehal-
tung der Ottawaverträge 
(Zollerhöhungen auf 
Textilwaren aus Lan-
cashire). Präferenzver-
mindernde Zollherab-
setzungen (z. T. japa-
nischen Wünschen ent-
gegenkommend). 

Neue Versuche zur Ein· 
gliederung der Aibeits-
losen in den Produkti-
onsprozeß. Zollermä.ßi· 
gungen auf Industrie· 
waren. Errichtung einer 
Stahlindustrie mit staat-
licher Hilfe geplant. 

54. 

55. 

66. 
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Ware 

Weizen 

Mais 

Zucker 

Kaffee 

Tee 

Butter 

Bacon 

Preise (in Gold) 

Nach starker Steigerung 
im Soinmer, seit Mitte 
August Rückschlag. 
Seitdem unter Schwan-
kungen leichte Befesti-
gung. Ende 1934 Welt-
marktpreise etwas über 
Vorjahrsstand. 

Nach vorübergehendem 
Preisfall April und Mai 
anhaltende Steigemng 
bis August d. J. Seit-
dem leichter Rückgang, 
jedoch immer noch be-
trächtlich über Vor-
jahrsstand. 

Preis für Kubazucker unver-
zollt in New York infolge 
starker Zollermäßigung und 
Kontingentierung des nord-
amerikanischen Marktes so-
wie infolge Festsetzung von 
- stark erhöhten - Mindest-
preisen in Kuba weiter stark 
gestiegen; Anfang Dezember 
trotz leichter Abschwachung 
seit Anfang Oktober um 
fast 60 vH ilber Vorjahr. 
Im europäischen Verkehr 
Weltmarktpreis jedoch auf 
neuen Tiefstand gesunken 
(etwa 15 vH unter Vorjahr). 

Preis für Santoskaffee in 
New York annähernd stabil 
mit leichter Abschwächung 
in den letzten Monaten. 
Auch Weltmarktpreise für 
Mildsorten im ganzen be-
hauptet. Preisniveau noch 
durchweg um etwa 20 vH 
über Vorjahrshohe. 

Seit April anhaltender Preis-
fall, bei besseren Sorten 
besonders ausgeprägt. Gegen 
Jahresende leichte Erholung, 
aber im ganzen etwas nie-
drigerer Preisstand als Ende 
1933. 

Nach Rückgang bis April 
zunächst schwacher, später 
starker, z. T. saisonbedingter 
Anstieg der dänischen Butter-
preise, seit Mitte November 
wieder Abschwächung. In 
Großbritannien starke Er-
weiterung der Preisspanne 
zwischen dänischer und ilber-
seeischer Butter: dänische 
Butter fast wieder auf, 
australische und neuseelän-
dische um etwa 10 vH unter 
Vorjahrsstand. 

Vom Frühjahr bis Sep-
tember stark gestiegen, 
danach zunächst Rück• 
schlag, dann behauptet. 
Dänisches Bacon in 
London gegenüber Vor-
jährsstand Ende 1934 
nur geringe Verände~ 
rung. 
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Weltrohstoffmärkte Ende 1934 
Erzeugung 

Welternte 1934/35 (außer 
UdSSR) voraussichtlich rd. 
10 vH unter Vorjahr. Unter-
durchschnittliche Ernten in 
USA und Südosteuropa. 
Teilweise Mißernte in UdSSR. 
Überdurchschnittliche Ernten 
in den Küstenländern der 
Nord- und Ostsee. Mittlere 
Erträge im ilbrigen Europa. 
Günstige Ernteaussichten 
auf südlicher Halbkugel. 

Welternte 1934 rd. 30 vH 
unter Vorjahr und fast 
40 vH unter Mittel 
1928/32. Sehr schlechte 
Ernte in USA. Gerin-
gere Erträge in Donau-
ländern und Argen-
tinien. Überdurch-
schnittliche Ernte in 
Südafrika. 

Weltproduktion 1934/35 nach 
vorlliufigen Schatzungen vor-
aussichtlich etwas unter Vor-
jahr. Stark verminderte 
Rübenzuckerernte in den 
Vereinigten Staaten. Teil-
weise Produktionsabnahme 
in Rohrzuckerlandern. Wei-
tere Produktionssteigerung 
in nicht dem Chadbourne-
Abkommen angehorenden 
Ländern. Europäische Rü-
benzuckererzeugung 1934/35 
- einschl. Rußlands 
(UdSSR) - voraussichtlich 
etwa 13 vH über Vorjahr. 

Weltproduktion 1934 mit 24 
bis 25 Mill. Sack weit unter 
vorjähriger Rekordernte. 
Brasilernte 1935 infolge Wit-
terungsschäden voraussicht-
lich stark beeinträchtigt, 
aber über diesjährigem Er-
gebnis. Wahrscheinlich ver-
minderter Ertrag der bevor-
stehenden mittelamerikani-
schen Ernten, aber reich-
liche Ernte in Kolumbien. 

Auffallend große Besse-
rung der Geschäftser-
gebnisse. Allgemeine 
Aufnahme der Dividen-
denausschüttung. 

Im ganzen ansteigend, 
doch unterschiedliche 
Entwicklung: in Über-
see zunehmend, in den 
europäischen Ländern 
meist unverändert. 

Bei noch hoher Produktion 
anhaltende Produktionsein• 
schrankung in den euro-
paisohen Ausfuhrländern 
(au.ller Irischem Freistaat), 
in Großbritannien dagegen 
weiter staatlich iefdrderte 
Ausdehnung bei Qualitli.ts• 
verbesserung. 

Vorräte 

Weltvorräte zu Beginn 
des Erntejahres (1. Au-
gust) nur wenig über 
Vorjahr. Zunahme auf 
1er südlichen Halbkugel. 
Überwiegend höhere 
Vorräte in Europa. 

Sichtbare Vorräte ungP.-
fähr auf Vorjahrsstand. 
Tendenz zur Abnahme. 

Weltvorräte weiter gesunken 
und Ende Oktober rd. 7 vH 
unter Vorjahr, aber noch 
66 vH ilber Oktoberdurch-
schnitt 1927 /29. Bestände 
gegen Vorjahr in Java be-
trächtlich vermindert, in 
Kuba leicht erhöht, in euro-
paischen Restriktionsländern 
gegen Vorjahr vermindert, 
in Ländern außerhalb des 
Chadbourne-Plans, vor allem 
fu den Vereinigten Staaten, 
höher als im Vorjahr. 

Brasilianische Vorrate des 
freien Marktes infolge kleiner 
diesjähriger Ernte und hoher 
Ausfuhr bei fortgesetzter 
Vorratsvernichtung bis auf 
kleinen Rest beseitigt. Vor-
rate in Europa hoch, in den 
Vereinigten Staaten normal. 

Vonäte nach Abbau in-
folge Restriktion im 
Oktober wieder über 
Vorjahrsstand gestie-
gen. 

In den Zuschullländern nach 
sehr hohem Stand in den 
letzten Wochen stark ab-
nehmend, jedoch noch er-
heblich ilber Vorjahr (in 
Großbritannien um 69 v H), 
in den überseeischen Aus-
fuhrlandern zunehmend. 

Keine nennenswerten Be-
stände. 

Absatz, Verbrauch 

Zuschußbedarf der europa-
ischen Einfuhrländer im 
ganzen nur wenig hohe,...als 
im Vorjahr, da Anbauflachen 
erneut vergrößert und große 
Vorrate aus Ernte 1933 vor-
handen. In Ausfuhrlandern 
Eigenbedarf durch schlechte 
Futtermittelernte vielfach ge-
stiegen. Vermehrter Abbau 
der Vorräte zur Bedarfs-
deckung notwendig (Ver-
ringerung bis 1. August 1935 
schatzungsweise 40 vH). 

Erheblich geringeres An-
gebot von Argentinien 
sowie Rumänien und 
Bulgarien. Umsätze auf 
dem Weltmarkt weiter 
schrumpfend. Bedarf in 
Exportländern infolge 
schlechter Futterverhält-
nisse zum Teil gestiegen. 

Trotz weiterer leichter Hebung. 
des Weltverbrauchs - Zu-
nahme in Europa gegen Vor-
jahr rd. 4 vH - Weltmarkt-
absatz der Zuckerausfuhr-
länder infolge steigender 
Eigenerzeugung der Zuschuß-
gebiete und weiterer Ab-
schließungsmaßnahmen groß-
tenteils noch nicht gebessert; 
jedoch erfolgreiche Absatz-
regelung für Kuba in den 
Vereinigten Staaten. 

Weltverbrauch 1933/34 (Juli/ 
Juni) mit 24,5 Mill. Sack 
um 7 vH über Vorjahr. In 
den letzten Monaten be-
hauptet. Kaffeeausfuhr Bra-
siliens im September und 
Oktober etwas über Vor-
jahrsumfang. 

Absatzschrumpfung in Eng-
land und Holland. Verhand-
lungen llber Gründung einer 
Aktiengesellschaft mit Sitz 
in London zwecks Finan-
zierung des Exports nach 
Sowjetrußland noch nicht 
abgeschlossen. 

Seit Herbst wieder Ver-
brauchssteigerung in 
den Zuschußgebieten, 
dabei in Großbritannien 
unter Bevorzugung von 
Kolonialbutter. 

In Großbritannien anhal-
tende Umlagerung des 
Verbrauches von nicht-
britischem Bacon (ins• 
besondere dänischem, 
polnischem, hollän-
dischem) auf einhei-
misches, irisches und 
kanadisches. 

1 Stützungen und ähnliches 

Erneute Zusammenkunft des 
Internationalen Weizenaus-
schusses (Mindestpreisfest-
setzung und Verteilung der 
kunftigen Ausfuhrquoten) 
ohne Ergebnis. Durch-
brechung der bisherigen Ab-
machungen durch verschie-
dene der beteiligten Mächte. 

Umfassende Marktregelung i,A 
den Vereinigten StaateW 
Kontingentierung von Pro-
duktion und Einfuhr. Mit 
Chadbourne-Abkommen an-
gestrebte Weltmarktbereini-
gung durch Produktions-
steigerung der Außenseiter 
verhindert. Fortführung 
des Restriktionsplanes frag-
lich. Neuerdings Bestre-
bungen zur Herbeiführung 
einer Weltzuckerkonvention. 

In Brasilien bis Ende Oktober 
rd. 33 Mill. Sack vernichtet. 
Beseitigung der Überschüsse 
damit vorläufig zum Ab-
schluß gekommen. Fort-
gesetzte Interventionsbereit-
schaft des Kaffeodeparte-
ments, falls durch Über-
schüsse der nächsten Ernten 
erfordert. 

In Teekartellkreisen Verschär-
fung der Restriktion mit 
Rücksicht auf die instabile 
Marktlage für das ne-
Teejahr (1. April 1935 
31. März 1936) geforder 
Verschärfte Konkurrenz der 
Außenseiter (China, Japan, 
Formosa). 

In der Mehrzahl der Zuschu.ll-
und Ausfuhrländer Losldsung 
des einheimischen vom Welt-
marktpreisniveau. Ausbau 
des Ausfuhrprämiensystems 
in mehreren europäischen 
Ländern. Einfuhrkontin-
gentierung in Italien. Im 
Australischen Bund neue, 
ausfuhrbegrenzende Maß· 
nahmen zwecks Preisstützung 
bevorstehend. 

In den europäischen Aus· 
fuhrländern neben staat-
licher Produktionsein-
schränkung Versuche 
zur Anregung des ein• 
heimischen Verbrau• 
ches, doch bisher ohne 
sichtbaren Erfolg. 



Ware 

Kautschuk 

Baumwolle 

Wolle 

e 
Seide 

Steinkohle 

Preise (In Gold) 

Bis zum Herbst sprung-
haft gestiegene Preise 
unter dem Druck der 
labileren Marktverhält-
nisse leicht zurückge-
gangen, aber noch um 
25 vH über Vorjahrs-
höhe. 

Von Mai bis Anfang August 
Preisanstieg bis 64 vH über 
Krisentief; dann Rückgang 
um mehr als 10 vH; seit 
Anfang Oktober Preise unter 
Schwankungen befestigt. 
Standardpreis in den Ver· 
einigten Staaten Mitte No-
vember 12,5 USA-Cents. 

Nach starkem Rückgang 
vomFebruarbisSeptem-
ber neuerdings wieder 
schwach anziehende 
Preise, insbesondere für 
einfachere Sorten. 

Seit Februar erneute scharfe 
Abwartsbewegung. Nach 
Tiefstand im September 
Preise bis Dezember wieder 
um etwa 15 vH gestiegen, 
aber noch um ilber 10 vH 
unter Stand von Ende 1933. 

Nach starkem Rückgang 
in der ersten Jahres-
hälfte seit dem Sommer 
unter Schwankungen 
für die meisten Sorten 
leichte Befestigung der 
Weltmarktpreise. 
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Noch: Weltrohstoffmärkte Ende 1934 

Erzeugung 

Gebesserte Rentabilität 
der überkapitalisierten 
Pflanzungsunterneh-
mungen. 

Bei Anbaubeschränkung und 
Dlirre in den Vereinigten 
Staaten dortige Ernte (9,6 
Mill. Bal!ßn) um ein Viertel 
unter Vorjahr. Welternte 
etwa 10 v H niedriger. Aus-
dehnung in Indien, China 
und anderen Ländern, un-
verandert hoher Stand in 
Ägypten. 

Sehr unterschiedliche Woll-
schuraussichten. Gegen Vor-
jahr in Neuseeland und der 
Südafrikanischen Union ge-
ringere, in Uruguay und im 
Australischen Bund erhöhte, 
in Argentinien im ganzen 
gleichbleibende Wollschur zu 
erwarten. 

Trotz im ganzen abwärts 
gerichteter Tendenz Er-
zeugung noch sehr hoch. 
Erzeugungsrückgang im 
3. Vj. 1934 11,4 vH ge-
genüber gleicher Pe-
riode des Vorjahrs. 

In den meisten wichtigen 
Ländern anhaltend 
schwache Ausdehnung 
der Förderung, in Frank-
reich jedoch stagnie-
rend. 

Vorräte 

Infolge großer Voreindeckun-
gen auf Rekordhöhe in den 
Verbrauchszentren. Vorrats-
haltung der Produzenten 
laut Restriktionsabkommen 
auf geringe Bruchteile der 
Produktion beschränkt. Ins-
gesamt um fast 10 vH höher 
als im Vorjahr. 

Abbau der Weltvorräte 
amerikanischer Baum-
wolle um 9 vH auf 
10, 7 Mill. Ballen. Noch 
etwa 5, 7 Mill. Ballen in 
Stützungshand der USA. 

In den überseeischen Ausfuhr· 
landern (außer Neuseeland) 
erheblich umfangreichere, in 
den europäischen Verbrauchs· 
hindern ( außer Großbritan-
nien) dagegen geringere Woll-
bestände als im VorJahr. 

Keine weitere Zunahme 
der Vorräte. Sichtbare 
Weltbestände Ende Sep-
tember erstmalig nicht 
mehr über Vorjahrs-
hölfe. 

Erfaßte Haldenbestände 
im ganzen wenig ver-
ändert; um etwa 7 vH 
unter Vorjahrsstand. 

Absatz, Verbrauch / Stützungen und ähnliches 

Aus Britisch Malaya und 1 
Holländisch Indien ver-
schiffte Mengen über 
Vorja.hrshöhe. 

Weltverbrauch seit Frühjahr 
sinkend. Textilarbeiterstreik 
in den Vereinigten Staaten; 
Ende der Lageraulfullungs-
konjunktur in den wich· 
tigsten Industrieländern. 
Einfuhrbeschränkung des 
Deutschen Reichs, doch Ver· 
handlungen über Kompen-
sationsabkommen. 

Seit Frühjahr im ganzen 
verschlechterte Absatz-
lage, auch in Japan. 
Wollverschiffungen er-
heblich unter Vmjahr. 
Bedarf an Wolle neuer 
Schur wahfächeinlich 
geringer als im Vorjahr. 

Japanischer Rohseidenabsatz 
nach Vereinigten Staaten 
nach starker Abnahme im 
August und September ge· 
bessert. Leicht steigende 
Einfuhr nach Europa, vor 
allem Frankreich. Tendenz 
des abnehmenden Seiden· 
verbrauchs in den Vereinigten 
Staaten gemildert, aber noch 
nicht überwunden. 

Weltverbrauch langsam 
ansteigend. Im 3. Vj. 
etwa 5 vH über Vor-
jahr, besonders erhöhte 
Nachfrage nach Bunker-
und Industriekohlen. 

Zweiter Restriktionsplan, die 
Produktion und den Export 
Britisch :Malayas, Hollän· 
disch Indiens, Ceylons, Bri-
tisch Indiens, Siams zwecks 
Erzielung gesunder Renta· 
bilitatsverhältnisse regulie-
rend, seit 1. Juni in Kraft. 
Gilltig bis zum 31. Dezember 
1938. Lockerung der Ex· 
portrestriktion für das erste 
Quartal 1935 beschlossen. 

Unklarheit über die künf. 
tige Politik der USA. 
Bemühungen um An-
bauausdehnung bei den 
kleineren Produktions-
ländern. 

Seit Herbst wieder verstärkte 
Kauftätigkeit des Deutschen 
Reichs auf den australischen 
und Londoner Wollauktionen. 
In Ungarn Aufhebung des 
Wolleinfuhrverbotes. In meh-
reren europäischen Landern 
Bestrebungen zur Ausdeh-
nung der einheimischen Woll· 
produktion. 

Staat!. Preisstützungs-
versuche durch Vor-
ratsaufnahme in Ja-
pan. Staatlich beein-
flußtes Rohseidenhan-
delsmonopol und Ein-
schränkung der Maul-
beerbaumfläche geplant. 
Fortbestehen des Ein-
fuhrverbots in Italien. 

In Frankreich u. Belgien 
verschärfte Einfuhrkon-
tingentierungen. In Aus-
wirkung des deutsch-
englischen Clearingab-
kommens wieder Ein-
fuhr englischer Kohle 

1 nach Deutschland. ---l-------1-------1------~--------1-------
Erdöl 

e 
Eisen und 

Stahl 

Kupfer 

Weltmarktpreise bis Ok-
tober mit Unterbre-
chungen weiter gesun-
ken, im November 
leichte Befestigung. 

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

Weltmarktpreis infolge nord-
amerikanischer Dumping-
verkaufe von codefreiem 
Kupfer und verringerter 
Nachfrage des Deutschen 
Reichs bis Oktober stark 
gesunken; danach unter 
Schwankungen Erholung. An-
fang Dezember um fast 25 vH 
niedriger als Ende 1933. 

Weltproduktion bis Juli 
ansteigend; leichter 
Rückgang im August. 
Im zweiten Jahres-
drittel nur noch wenig 
über V orjahrsumfang. 

Bedeutender Anstieg während 
der ersten Jahreshälfte (be-
sonders im Deutschen Reich, 
in Großbritannien und 
UdSSR, nicht dagegen in 
USA), dann wieder Rück-
gang. Durchschnitt der 
ersten J ahreshäl!te um fast 
90 vH, des dritten Viertel· 
jahrs nur um knapp 4 vH 
über entsprechendem Vor-
jahrsstand. 

Hlittenproduktion der Welt 
- mit Ausnahme der Ver-
einigten Staaten - bis 
August weiter erheblich ge-
stiegen (42 vH über Vor· 
jahr). Besonders starke, bis 
in den Herbst anhaltende 
Zunabme in Chile, Kanada, 
Rhodesien und Mexiko. Er· 
zeugung der Vereinigten 
Staaten weiter stark zurück-
gegangen. 

Roh6lvorräte in den Ver-
einigten Staaten von Amerika 
seit Juli sinkend; seit August 
wieder unter Vorjahrsh6he. 
Benzinvorräte seit April sin-
kend; im September nur 
noch wenig über Vorjahrs· 
stand. 

Nach nicl'ttoffiziellen An-
gaben Vorratsabbau seit 
Juli verlangsamt, aber 
tendenziell fortgesetzt. 

Absatzbesserung 
hauptet. 

be-

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

Statistisch erfaßbarer Welt-
verbrauch - ohne die Ver· 
einigten Staaten - im 
2. Vj. 1934 gegenilber dem 
1. Vj. um 12 vH gestiegen. 
Seit Jahresmitte jedoch par· 
tielle Einschränkungstenden-
zen. Kupferausfnhr der Ver· 
einigten Staaten seit Jahres-
beginn stark gestiegen, seit 
Juli wieder abnehmend; im 
August noch fast doppelt 
so hoch wie im Vorjahr. 
Auch Ausfuhr Chiles stark 
erhöht und weiter steigend. 

Keine neuen Versuche zu 
internationaler Ver-
ständigung. W ettbe-
werbslage durch Ein-
tritt des Irak-Öls in den 
Weltmarkt (Mitte Ok-
tober) verschärft. 

Neugründung des französischen 
Roheisen- Verkaufsverbandes 
mit Wirkung vom 1. Juli. 
Modernisierung der Produk· 
tionsanlagen in Belgien. 
Weiteres Vordringen Japans 
auf den ostasiatischen :Märk-
ten. 

Aussichten für neue inter-
nationale Produktionsrege-
lungen gering, da Produk· 
tionsgebiete mit niedrigen 
Erzeugungskosten bestrebt 
sind, ihren Vorteil auszu· 
nutzen. Kupferkonferenz 
in London geplant. Noch 
keinerlei marktstiltzende 
Faktoren erkennbar. 
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Zinn 

Silber 

• 

Preise (in Gold) 

Anhaltender Rückgang 
der Weltmarktpreise bis 
zum Herbst, seitdem 
leichte Erholung. An-
fang Dezember um 
mehr als 10 vH unter 
Vorjahrsstand. 

Weltmarktpreis mit 
Rücksicht auf unge-
sicherten Bestand des 
internationalen Kar-
tells seit Jahresanfang 
stark gefallen. Im Ok-
tober um 25 vH unter 
Vorjahrsstand. Seitdem 
unter Schwankungen 
annähernd behauptet. 

Nach Rückgang um fast 
10 vH in der ersten 
Jahreshälfte seit Mitte 
Juni dank Interven-
tionstätigkeit des Zinn-
pools unter Schwan-
kungen behauptet. 

Nach Rückschlag im 
Frühjahr seit Ende Juni 
erneut stark gestiegen. 
Im Dezember um fast 
20 vH höher als Ende 
1933. 
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Erzeugung 

Seit August erneut steigende 
Weltproduktion, im Sep· 
tember fast 10 vH über 
Vorjabrsstand. Silberpolitik 
Roosevelts regt beschleunigte 
Forderung der verhältnis-
maßig stark silberhaltigen 
Bleierze an. 

Seit Juli allmählich stei-
gende Produktion, im 
September um unge-
fähr 4vH über Vor-
jahrsstand. 

Zunehmende Produktion 
im September um 60 vH 
über Vorjahrsstand. Hö-
here Rendite der Zinn· 
werte. 

Seit Mitte 1933 ansteigend. 
Januar/September 1934 
= 133,4 Mill. Unzen gegen 
120,3 Mill. Unzen im ent-
sprechenden Zeitraum des 
Vorjahres. Rückwirkung der 
Preissteigerung gehemmt, da 
Silber überwiegend verbun-
den mit Kupfer gewonnen 
wird. 

Vorräte Absatz, Verbrauch 

Nach Höchststand im I Weiterhin Nachfragestei-
Juni seit längerer Zeit gerung in Großbritan-
erstmalig geringer Ab- nien und den Vereinig-
bau; im ~eptember aber ten Staaten von Ame-
noch um 12 vH über rika erwartet (Kabel-, 
Vorjahrsstand. Elektroindustrie). Im 

Nach weiterem Abbau in 
der ersten Jahreshälfte 
seit August starke Zu-
nahme. Im Oktober 
3 vH unter Vorjahr. 

Abbau der sichtbaren 
Weltvorräte seit Jahres-
mitte stark verlangsamt 
und wiederholt unter-
brochen. Ende Novem-
ber um 40 vH unter 
Vorjahrsstand. 

Sichtbare Vorräte trotz 
steigender Produktion 
und Enthortung (China) 
infolge amerikanischer 
Aufkäufe stark abneh-
mend. 

Deutschen Reich jahres-
zeitliche Abschwächung 
des Verbrauches in der 
Bauwirtschaft. 

Zu erwartende Ausschal-
tung des Deutschen 
Reichs aus dem Kreise 
der Weltmarktkäufer 
durch Inbetriebnahme 
der Magdeburger Zink· 
elektrolyse. 

Sinkender Verbrauch in-
folge hoher Preise. Kon-
servenbüchsenindustrie 
ersetzt weitgehend 
teures Zinn durch billi-
geres Glas und Alumini-
um. 

Wichtigster Faktor: Käufe der 
Regierung der Vereinigten 
Staaten auf dem Weltmarkt, 
für monetäre Zwecke. 'Ein-
fluß verstärkt durch starke 
spekulative Käufe, insbeson-
dere seitens Indiens. 

1 Stützungen und ähnliches 

Produzenten weder inter· 
national kartelliert noch ge-
pool t. Amerikanischer Code 
für Bleiindustrie seit Anfang 
Juni in Kraft. Zoll auf 
Non-Empire-Blei verschafft 
den Bleiproduzenten Austra-
liens, Kanadas und Britisch 
Indiens Konkurrenzvor-
sprung auf dem englischen 
Markt. 

Laut Ostender Beschluß vom 
16. Juli 1934 Verlängerung 
des Internationalen Zink· 
kartells bis Jahresende. Er-
höhung der Produktions-
quoten ab 1. Juli 1934 auf 
60 vH des Basiskontingente. 
Im Frühjahr 1934 in England 
eingeführter Einfuhrzoll (25 s 
je ton) auf Non-Empire-Zink 
durchkreuzt Stabilisierungs-
politik des Kartells. 

Ab 1. Oktober 1934 Sen::9 
der Produktionsquoten 
Kartellmitglieder von 50 
auf 40 vH des Basiskontin· 
gents. Gründung eines 
Pufferpools durch die Re· 
gierungen der im Zinnkartell 
zusammengeschlossenen Pro· 
duktionsländer, trotz Pro-
testes einflußreicher Kreise 
(Londoner Metallbörse). 
Zweck: Ausbau des beste-
henden Preisregulierungs-
systems. 

Gesetz vom 19. Juni 1934 er-
mächtigt Regierung der Ver-
einigten Staaten zum Ankauf 
von Silber im In- und Aus· 
land zwecks Bildung einer 
Währungsreserve, die zu drei 
Vierteln aus Gold, einem Vier• 
tel aus Silber bestehen soll. 
Verstaatlichung der Silber-
bestände in den Vereinigten 
Staaten zum Preise von 50,01 
cents pro Unze (Ergebnis: 
etwa 105 Mill. Unzen). Ankauf 
der Erzeugung der amerika-
nischen Minen durch den 
Staat zum Preis von 64,1/1 
cents pro Unze. 
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