JHSI““; fui .-;'ni.-ifi.,a-u“m Lt Libm.lng

WOCHENBERICHT

DES
INSTITUTS FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

HERAUSGEBER: PROF. DR. ERNST WAGEMANN

3. JAHRGANG

BERLIN, DEN 26. NOVEMBER 1930

NUMMER 35

Nachdruck und Vervielfiltigung sowie schriftliche, telegraphische und telephonische
Verbreitung — auch auszugsweise — ohne besondere Genehmigung nicht zuldssig

Der Rentenmarkt.

Auf dem Kapitalmarkt ist in den letzten
Wodhen auf den Riickschlag, der im September
und vor allem im Oktober crfolgt war. wieder
cine leichte Erholung cingetreten.  Allerdings
ist bis jetzt das Kursniveau, wic es vor dem
Kurseinbrudh im September bestand, nidht wie-
der errcicht worden.

Der Riicksdhlag  im September  entspradh
keineswegs  den  Bedingungen der  konjunk-
turellen Lage. IKr war vielmehr im Zusammen-
hang mit den FErgebnissen der Wahlen durch
Verkiufe des In- und Auslands aus Griinden
der innerpolitischen Unsicherheit bedingt. Die
konjunkturellen Gegebenheiten am Kapital-
markt sprachen echer fiir einen Fortgang der
Erleichterung, und somit fiir weiter steigende
Rentenkurse. Das gilt auch gegenwiirtig. Nach
wie vor besteht eine auBerordentliche Differenz
zwisdien dem Ertrag, der sich fiir kurzfristige
Anlagen erzielen ldBt, und der Rente, die lang-
fristize Anlagen abwerfen. Diese Differenz
dringt zu cinem Ausgleich. Der Ausgleichs-
prozel} diirfte jetzt nach der eingetretenen Be-
ruhigung seinen Fortgang nehmen, sofern nicht
das Vertraucn von neuem durdh exogene Fak-
toren crschiittert wird.

s

Die¢ Riickginge der Rentenkurse und die
neuerliche Erholung waren bei den einzelnen
Papieren sehr unterschiedlich. und zwar sowohl
in Bezug auf die einzelnen Zinstypen wie auch
hinsichtlich der Rentengattungen. Die geringsten
Abschlige bei dem Kurseinbruch haben im all-
gemeinen die mit hoher Nominalverzinsung
ausgestatteten Papiere, also die 10- und 8 %igen
Typen, aufzuweisen. (Die Sonderbewegung der
5 %igen Papiere — ebenfalls nur geringe Kurs-
cinbuBlen — hiingt damit zusammen, da hier
die Emission zum gréfiten Teil fest placiert und
der Umsatz am Markt nur gering ist, so daf
auch anlidBlich der Miftrauenswelle nur wenig
Material angeboten wurde.)

Die wunterschiedliche Entwicklung der ein-
zelnen Zinstypen, wie sie gegenwirtig zu be-
obachten ist, ist kein Zufall; sie deckt sich viel-
mehr mit den Erfahrungen {riiherer Jahre. So-
wohl bei einer Hausse wie bei ciner Baisse am
Rentenmarkt werden die mit hoher Nominalver-
zinsung ausgestatteten Papiere weit weniger be-
cinfluBt als die niedrig verzinslichen. Bei einer
Belebung des Rentenmarktes, also bei sinken-
dem Kapitalzins, finden die weit unter pari
stehenden, mit niedriger Nominalverzinsung
ausgestatteten Emissionen besonderes Inter-

esse. Hier wird die Kapitalmarktverfliissigung
besonders durch die Spekulation gleichsam vor-
weg genommen, Man iiherschitzt vielfach die Iir-
leichterungstendenz, glaubt an baldige Konver-
sion der nahe an der Parigrenze stehenden PPa-
piere und bevorzugt so die nominell niedriger
verzinslichen DPapiere, bei denen die Konver-
sionsgefahr geringer ist.  Anderscits werden bei
zunchmender Linengung des Kapitalmarkts zn-
nichst die Papierc abgestoBen, die cinen ver-
hiltnismiBig geringen Iirtrag liefern, d.h. die
mit niedriger Nominalverzinsung ausgestaticten
Renten, deren Kursabstand zu den héher ver-
zinslichen sich in der vorausgegangencen Hausse
betrichtlich verringert hatte,

Erfahrungen aus der Vorkriegszeit.

In der Vorkriegszeit sanken beispielsweise dic
4 %igen Pfandbriefe von Hypotheken-Aktien-
banken vom Héchststand im Jahre 1003 bis zu
dem darauffolgenden Tiefstand im Mai 1908 um
3,88 v.H., die 3% %igen Papiere dagegen um
772 wv. H. Vom Frithjahr 1909 bis =zum
Dezember 1912 ermifigten sich die Kurse
der 4 %igen Papiere um 4,17 v. 11, die der
3% %igen dagegen um 7,73 v. H. Anderseits
stiegen die 4 %igen Papiere vom Tiefstand des
Jahres 1900 bis zum Oktober 1903 nur um 3,48
v. H.. die 3% %igen dagegen in der gleichen Zeit
um 8,50 v. H, Von Mai 1608 bis April 10900 er-
hohten sich die Kurse der 4 %igen DPapiere um
3,05 v.H. die der 3% %igen (bis TFebruar
1909) um 4,78 v. H. In der Vorkriegszeit zeigte
sich ferner, daB die hdéher verzinslichen Papiere
noch einige Zeit lang ihren Kursstand behaup-
teten, wihrend die niedriger verzinslichen schon
starke KurseinbuBen zu verzeichnen hatten.

*

Ahnliche Unterschiede in der Kursbewegung
der einzelnen Wertpapiertypen waren auch bei
der Rentenhausse von Ende 1925 bis Anfang 1027
festzustellen.

Die Entwidklung in der Gegenwart.

Vom Tiefstand der Rentenkurse Ende 1929 bis
zum bisherigen Hoéchststand im Jahre 1930 zeig-
ten sich ebenfalls bei den mit niedriger Nominal-
verzinsung ausgestatteten Papieren die stirksten
Kurssteigerungen. Dies gilt besonders fiir dic
7% igen Werte, die vielfach doppelt so starke
Kursgewinne wie die 8 %igen Papiere aufzuweisen
hatten. Ebenso war der Riickgang im September
und Oktober bei den 8 %igen und vor allem bei
den 10 %igen Papieren wesentlich geringer als bei
den niedriger verzinslichen. (Eine leichte Ver-
schiebung zwischen den 7- und 8 %igen Papieren
hat sich bei den Pfandbriefen der Hypotheken-
Aktienbanken eingestellt.)



Unterschiede an den einzelnen Mirkten.

Im cinzelnen zeigt sich, daB wihrend der Lr-
leichterung des ]\d])ﬂ.‘.'l]in:ll'l\tn von linde 1929 bis
zum Spitsommer 1930 im allgemeinen die Kurse
der Papiere am stirksten gestiegen sind, bei
denen in der vorangegangencn chtcnbahs:.
keine Kursregulierungen der Emissionsinstitute
stattgefunden hatten. Bei den Pfandbriefen und
Kommunalobligationen iiben die Emissions-
institute eine starke, wenn auch unterschiedliche,
Kursregulierungstiitigkeit aus. Bei den Linder-
anleihen, den Provinzial- und Stadtanleihen und
den Industricobligationen findet dagegen cine
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solche Interventionstitigkeit gar nicht oder nur
in beschrinktem Maf statt., Dic Kurse werden
hier in weit groBerem Umfang, als dics bei den
Schuldverschreibungen der Bodenkreditinstitute
der Fall ist, durch das freie Spiel von Angebot
und Nachfrage bestimmt. Ist das Angebot in
diesen Papieren stark, so geben die Kurse so
lange nach, bis sich auf dem ermiBigten Nivean
Kiufer finden. Die Emissionsinstitute der Pfand-
briefe und Kommunal-Obligationen sind be-
strebt, herauskommendes Material nach Mdog-
lichkeit aufzunehmen und die Kurse bei starkem
Angebot nur langsam herabzusctzen. Infolge-
dessen sammelt sich in Zeiten der Kapitalmarkt-

KURSENTWICKLUNG AM RENTENMARKT
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verknappung bet den Bodenkreditinstituten ein
grobics Portefeuille aus Kursstiitzungskiufen an,
das dann bei Lrleichterung der Kapitalmarkt-
lage, also bei stirkerer Nachfrage nach Renten-
werten, allmihlich abgestoBen wird.,  Bei den
Linderanleihen, den Provinzial- und Stadtan-
leihen sowie den Industrieobligationen dagegen
stofit cine Belebung der Nachfrage nicht auf
hohe Bestinde an Interventionsmaterial, aus
denen die Nachfrage zunichst gespeist werden
konnte. Daraus ergibt sich, daB hier die Kurse
hesonders schnell und besonders stark auf Nach-
frageschwankungen reagicren.

Die letzten Wodhen.

Die im Oktober eingetretenen Riickschlige am
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tionen der Bodenkreditinstitute bei den Pfand-
bricfen und Kommunalobligationen am gering-
sten; am stirksten dagegen bei den Indusirie-
obligationen, den Linder-, Provinz- und Stadt-
anleihen. Bei den Industricobligationen kommt
hinzu, dal anlidBlich der Vertrauenskrisis wahr-
scheinlich hier besonders starke Verkiaufe vom

Ausland vorgenommen worden waren.

scit Oktober die Kurserholun-
gen bei den Industrieobligationen und Linder-
anleithen verhiltnismidBig am  betrichtlichsten
und stirker als bei den Pfandbriefen und Kom-
munalobligationen. Die wenig glnstige Ent-
wicklung der Provinz- nnd Stadtanleihen ist auf
das wachsende MiBtrauen in die Finanzgebarung

“benso waren

Rentenmarkt waren infolge starker Interven- der Kommunen zuriickzufihren.
Kursverinderungen am Rentenmarkt seit Ende 1929.

Steige- | Riick- Nerhtie

No- ) rung v. Geheter derung
—— Tiefster Stand Héchster Stand Tief:t Tiefster Stand '"gt};’;,'g" iﬁ“gi: seit dem

ver- 1929 1930 1850 bil  im Oktober 1930 199 gritten  Tiel

zinsung zum J:Efﬁi‘e_“ Vell:lg-Er im

2 ) Stanc B

= - — - Hochatf — Oktober woche Oktober

” i stand R 1930 1930

o Kurse Zeitpunkt Kurse Zei i 1030 | Kurse Zeitounke 9 1930

poa. | viIL =RIEEER v.H. cRplnlit | v | W R in vH, in v.H

Pfandbriefe von ] 73,18 | 1. Nov.-\\'ochel 82,52 1. Aug.-Woche 5,55 | 80,65 8. Okt.-Woche 2,30 8055 40
Hypotheken-Akt.- 6 7985 | 4. Dez- ,, | 8820 3 Jul- ,, 1057 | 85,39 4. ,, . 3,28 83,35 —0,05
Banken 7 8272 3, L | oesolly T T 16,77 | 9255 3. .. 4,18 = 03,08 + 0,52
92,37 | 3., " 00,32 3, .. . 861 | 9563 3 7 4,68 07,34 4 1,70
10 100,48 4. Okt.\Woche 102,10 2. Marz- 1,70 | 100,48 3. ,, 1,67 101,04 + 0,56

Pfandbriefe 8ifentl. 5 75,96 4. Okt-Woche 82,25 2. Nov.Wochy 8,28 | 81,75 1. Okt.-Woche 0681 82,25 0,61
rechtl. Kredit- 6 76,22 3. Dez- ,, 85,13 3. Juli- 11,60 | 81,49 3. i 4,28 82,01 + 064
anstalten 7 80,41 4. " 94,04 3. ,, 16,95 | 88,86 3. ,, 5,61 89,38 -+ 059
8 91,12 4 " 9937 3. " 9,05 | 96,72 8. ,, 267 97,14 | + 043
10 101,60 2. Nov.- ,, 104,07 4. Aug.- ,, 243 | 102,87 3. ,, 1,15 103,37 4 0,49

Kommunal-Obli- 5 77,00 5. Nov.-Woche 79,58 4. Juli-Woche 3,35 | 77,97 | 8. Okt.-Woche 202 77,92 —0,08
gationen von Hy- 6 76,33 | 3. Dez.- ,, | 4 Ry " 8§42 | 80,12 3. ,, i 3,19 79,90 —0.27
potheken-Aktien- 7 79,03 4. ,, o 92,13 3. ,, 2 16,58 | 85,00 3. ,, 7,74 88,40 + 1,75
banken 8 89,31 4. P 97,26 8. ,, i 8,90 | 92,58 3. ,, 4,81 | 9318 + 0,59
10 100,11 | 2. Sept.- ,, 101,45 | 3. Mirz- ,, 134 | 99,93 3., 1,50 100,38 -+ 0,45
Linderanleihen 6 72,91 | 4. Dez-Woche 84,50 | 3. Mai-Woche = 15,90 | 78,79 3. Okt-Woche 6,76 79,17 + 048
7 75,63 | 3. ,, 2 89,22 8. Juli- ,, 17,97 | 79,73 3. ,, = 10,64 81,33 « + 2,01

8 85,16 | 4. . - 97,34 3. ,, . | 1430 88,07 |3 ,, 11,58 | 89,04 -+ 3,45
Provinz- u. Stadt- 6 78,57 | 3. Dez -Wouche | 80,91 4. Juli-Woche 9,08 | 75,55 | 4. Okt.-Woche 6,62 | 7540 —0,20
anleihen 7 77,97 | 4. Nov.- ,, | 8948 4. N 14,76 | 80,00 4. ., 10,58 | 80,54 -+ 0,66
8 86,91 3. Dez.- ., 95,16 4. ., " 9,40 | 89,90 4. ,, 5,63 89,01 | + 0,01

10 00 | 4., ,» 102,25 2. Febr.- ,, 225 99,75 4 . . 2,44 + 100,01 | + 0,26

Industrie-Obliga- 5 66,33 | 5. Okt-Woche 78,53 1, Juni-Woche 18,30 | 71,86 3. Okt-Woche 8,49 72,82 - 1,34
tionen 6 73,97 5. ,, o B444 - 3. Juli- 14,15 | 7498 8. ,, 11,20 78,28 | + 1,73
7 79,06 = 4. Dez.- , 91,06 3. ,, 3 15,18 | 80,36 | 3. ,, 11,75 81,55 + 1,48

8 85,25 4. Okt- .. | 0486 3. . w12 | 8,8 |8, 9,57 87,65 | + 2,06

10 103,09 5. ,, S ‘ 101,38 | 3. Juni- ,, | —1,66 | 99,50 | ' | 1,85 100,74 | + 1,25

Zur Lage am Kupfermarkt,

Das Kupferkartell hat seinen Ausfuhrpreis cif
IFuropa, der vom 25. Oktober bis zum 12, No-
vember 9,80 cts je lb betrug, am 13. November
auf 10,30 cts, am 14. November auf 10,80 cts und
am 15. November weiter auf 12,30 cts je 1b er-
hoht. Die Preispolitik des Kartells loste in den
Kreisen der Verbraucher auch diesmal wieder
lebhaften Widerspruch aus, da die Preisherauf-
setzung mit der Lage am Kupfermarkt scheinbar
nicht in Einklang zu bringen ist.

Im April dieses Jahres hatte der Kupferabsatz
mit 79213 sh t seinen bisher niedrigsten Stand
erreicht.  Die Senkung des Kartellpreises von
18,30 auf 14,30 cts je 1b, die daraufhin er-
folgte, bewirkte von April auf Mai eine Steige-
rung des Absatzes um mehr als 50 v.H. (auf
124 875 sh t), da die Konsumenten in der voran-
gegangenen Zeit zweifellos ihren stark verrin-
gerten laufenden Bedarf nicht vollstindig durch
neue Kiufe, sondern zu einem groBen Teil aus
ihren Bestinden gedeckt hatten, die nun stark
zusammengeschrumpft waren. Das Kartell
nutzte diese Absatzbelebung im Mai zu einer
Wiedererhohung der Preise aus, erreichte damit

aber nur eine erneute Zurtickhaltung der Ver-
braucher, so daB von Mitte Juni an der Preis
nach und nach bis auf 9,80 cts je 1b (25. Oktober)
herabgesetzt werden muBte. Der Zwang zu dieser
anhaltenden Preissenkung ergab sich aus der un-
geniigenden Produktionseinschrinkung des Kar-
tells, die ein stidndiges Anwachsen der Vorritc
zur Folge hatte. Die Bestinde an Raffinade-
kupfer in Nord- und Siidamerika betrugen Endec
Oktober 364800 sh t gegen 88401 sh t Ende
Oktober 1929 und nur 45048 sh t zur Zeit ihres
niedrigsten Standes im Oktober 1928,

Im Lauf der letzten 12 Monate haben sich
also die Vorrite auf mehr als das Vierfache er-
héht; diese Entwicklung hat zu einer Preissen-
kung von 18,3 auf 9,8 cts je Ib gefithrt. Das
Tempo, in dem sich diese gewaltige Vorrats-
steigerung vollzog, hat sich allerdings bereits
seit geraumer Zeit erheblich verlangsamt.

Die Vorrite sind je Monat gestiegen:

Im 1. Vierteljahr 1930 um rd. 28 200 sh t
w 2 » 1930 , 5. 20200,
s B . 1930 ,, 14 600 ,, ,,
» Oktober 1930 it 4200 ,



Dic ,Besserung der Marktlage'
verlangsamten Zuwachs der Vorrite zum Aus-
hat das Kartell seit dem Sommer

druck kommt,
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‘, die in diesem

veranlaBt, die Preise nicht mchr so  stark
zu  senken, Ob  die jlingste Entwicklung
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Hebung des Bedarfs notwendig  gemacht  hat.
Aber sclbst wenn dies der Fall wiire, so st
immer noch zu fragen, ob die Zeit fiir cine
stiarkere Preiserhohung bereits gegeben  war.

[Yenn auch im umgekehrten Fall hat das Kupfer-
kartell erst nach geraumer Zeit die Konsequenzen
aus der starken Vorratshiufung vom Irithjahr
1029 bis zum Frithjahr 1930 gezogen. Es ist anzu-
nehmen, daB das Kartell durch die Beschrinkung
der Zuteilungen an die Konsumenten eine kiinct-
liche Verknappung herbeigefiihrt hat, dic natur-
gemafl leicht die Nachfrage iiber den tatsich-
lichen Bedarf hinaus steigert. Bei  Preis-
crhohungen auf Grund solcher Manipulationen
sind aber Riickschlige unvermeidlich.

Die Entwicklung der letzten Tage bestitipt,
daf das Kartell mit der Erhohung des Kupfer
preises um 2,50 cts, d.h., um 12,5 v, H. inner-
halb von drei Tagen, weit dber das im Augen-

Die Kupferpreise !)
seit Frithjahr 1830.
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der Marktlage die nun vorgenommenen
Preiserh6hungen  rechtfertigt, werden erst

die Angaben tiiber Produktion und Absatz im
November erkennen lassen.
die Kupfernachfrage

Umfang die

tatsichli

Es ist fraglich, ob
groBerem
laufende IErzeugung iiberschritten
und eine Inanspruchnahme der

ch in

Vorrite

zur

S}t?l?g?:di ]Zlektmlytkupfcr
Tag?) London New York I;?.g:l;-
£ je lt cts je 1b

§ LR £ ST — 5813 | 62,00 13,00 @ 13,30
1% Juniesisnsmmssg 49,81 60,00 12,75 13,30
18 oy cacwwns o asusien 49,00 59,00 12,00 13,00
14, SR 12,00 13,00
15, PR ; 12,55
16. Juni.. 47,38 | 56,00 12,00 12,30
10. Juli .. 47,75 55,50 11,50 12,30
1., 47,66 54,50 11,50 11,80
7., 47,88 54,00 11,25 11,80
18. 47,25 53,00 11,00 11,55
21. 47,38 53,00 11,00 11,55
22. 47,56 52,50 11,00 | 11,30
15. § 47,06 51,50 10,62 | 11,30
186, 46,31 51,00 10,50 | 11,05
18. 46,19 51,00 10,50 | 11,05
r LA 45,7 | 50,00 10,50 | 10,80
29 O e 43,50 | 49,00 10,25 | 10,80
30. ., ceeeeiao. | 43,56 47,60 10,00 = 10,30
24, Oktober vu......... 41,44 46,00 9,50 10,30
OB .. G . FeREESEE 141,69 | 445,25 9,50 | 9,80
12. November ......... A R 10,00 9,80
13. T 49,38 52,00 11,00 | 10,30
14. PE— 50,88 54,00 11,00 10,80
15. s 549,65 | %)53.50 12,00 12,30
20, e 45,50 51,00 10,50 12,30
21. A —— 46.38 5250 | 10,50 12,30

1) Vgl. Wochenbericht Nr. 9. — ?) Es ist jeweils der erste und der
letzte Tag, an dem die Kartellpreise giiltig waren, aufgefiihrt, — ®) Cif
Europa. — 1) 27. Oktober. — ?) 17. November.

blick erreichbare Ziel hinausgegangen ist.
Wihrend der New-Yorker Preis fiir Elektrolyt-
kupfer sich am 15. November, dem Tage der
letzten Irhohung der Kartellnotierung mit
12,00 cts je b um den gewohnten Betrag von
0,30 cts fur Verschiffung, Versicherung usw,,
unter dem Kartellpreis hielt, ist er seitdem wie-
der auf 10,50 c¢ts je lb am 25. November zuriick-
gegangen, und hat damit die Spanne gegeniiber
dem Kartellpreis auf 1,80 cts je Ib anwachsen
lassen. Am Londoner Markt ist die Entwick-
lung #hnlich gewesen. Es wird dem Kartell
infolgedessen wohl nicht erspart bleiben, die
iiberspannte Erhéhung seines Preises iiber kurz
oder lang durch eine erneute Senkung auf das
der tatsichlichen Marktlage entsprechende MaB
zuriickzufiithren.
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Beilage zum Wochenbericht des Instituts fiir Konjunkturforschung

3. Jahrgang

Berlin, den 26. November 1930

Nummer 35

Die Konjunktur des Auslands.

Osterreich.

Der Rickgang der Wirtschaftstitigkeit hilt
an, Beschiftigungsgrad und Umsitze sind weiter
gesunken. Die Arbeitslosigkeit, die sich wihrend
des zweiten Vierteljahrs konjunkturell nur wenig
verandert hatte, ist in den letzten Monaten wic-
der erheblich gestiegen.  Die schwersten Rick-
schlige haben bisher die Industriezweige er-
litten, die entweder stark von der Investitions-
tatigkeit abhingen (Baugewerbe, Metall- und
Maschinenindustric) oder deren Rohstoffe be-
sonders stark vom Preisriickgang betroffen
wurden (Holz-, Textilindustrie). Die Produktion
der Lisen- und Stahlindustrie sowie der Walz-
werke ist nach einer leichten Besserung erneut

stark  gesunken. Die  Beschiftigung der
Baumwollindustrie hat sich  ebenfalls —
saisonmiBig — etwas gebessert. Dagegen
machen sich jetzt die Auswirkungen der an-

haltend hohen Arbeitslosigkeit auf die Konsum-
wirtschaft in stirkerem Grad geltend. So sind
neuerdings stirkere Riickschlige in der Be-
schiftigung des Bekleidungsgewerbes, im Bier-
ausstoB und in den Einzelhandelsumsiétzen ein-

getreten,  Ein- und Ausfuhr sind im  dritten
Vierteljahr weiter zuriickgegangen. Insbeson-
dere hat der Riickgang der Rohstoffeinfuhr
— trotz entgegengesetzter Saisontendenz —
auch in den letzten Monaten angehalten,
wihrend die Fertigwarenausfuhr im September/
Oktober — im wesentlichen allerdings saison-
bedingt — etwas zugenommen hat. Die Lage

der Landwirtschaft konnte sich angesichts des
Riickgangs der Agrarpreise nicht bessern. Die
Weizenernte war etwas groBer als im Vorjahr,
wihrend die Roggen-, Gerste- und Haferernte
geringer gewesen ist.

Die Fliissigkeit des Geldmarktes hat ange-
halten, der Bankdiskont wurde am 10. Septem-
ber von 5% auf 5 % herabgesetzt. Auf dem Ka-
pitalmarkt ist jedoch noch keine entscheidende
Entspannung eingetreten. Die Aktienkurse
waren bei geringer Umsatztitigkeit rickgingig;
die festverzinslichen Werte waren widerstands-
fihiger und konnten sich teilweise im Kurse
ctwas bessern,

Ungarn.

Die Wirtschaftslage hat sich auch nach der
Ernte nicht gebessert. Die Weizenernte er-
reichte nahezu die Vorjahrshéhe, wihrend bei
den iibrigen Halmfriichten sowie bei Mais, Kar-
toffeln und Zuckerriiben die Ernteertrignisse
zum Teil erheblich hinter denen des Jahres 1929
zuriickblieben. Die Einfiithrung von Getreide-
scheinen hat das Sinken der Preise agrarischer

Produkte nur voriibergehend — im Juli —
aufhalten und die notwendige Ausfuhr des
Weizeniiberschusses nicht nachhaltig beleben
kénnen. Die Verminderung der Kaufkraft

der landwirtschaftlichen Bevdlkerung hat in der
Industrie (mit Ausnahme einiger Zweige der
Textilindustrie) zu Absatzschwierigkeiten und
Produktionseinschrinkungen gefiihrt. Die Ar-
beitslosigkeit ist infolgedessen gestiegen.

Ausfuhr und Einfuhr nahmen nach einem
Rickgang wihrend des Sommers letzthin saison-
miBig wieder zu, bleiben aber unter dem Niveau
des Jahres 10290.

Der Geldmarkt war in
fliissig. Die Aktienkurse gingen zuriick. Spar-
und Kontokorrenteinlagen haben nach einem
voriibergehenden Anwachsen wihrend der Zeit
der ersten Ernteverkdufe (Juli und August) wie-
der abgenommen. Die Zahl der Konkurse und
Vergleichsverfahren hat sich im 3. Vierteljahr
vermindert, wihrend sich die Wechselproteste
im September stark erhoht haben.

Eine Belebung der Geschiftstitigkeit wird von
der Aufnahme einer kurzfristigen Inlands-

den letzten Monaten

anlcihe zur Finanzierung von Wohnun.s-
bauten sowie von der Hercinnahme einer lang-
fristigen Auslandsanleihe, deren 1irlés produk-
tiven Zwecken zugefihrt werden soll, erhofft.

Polen.

Der Konjunkturabschwung ist in den letzten
Monaten zum Stillstand gekommen. Jedoch ist
mit einer wirklich durchgreifenden Belebung
angesichts der mangelnden Kaufkraft der Land-
wirtschaft und des anhaltenden internationalen
Konjunkturrickgangs vorlidufig nicht zu rechnen.

Die Arbeitslosigkeit hat sich in den letzten
Monaten konjunkturell wenig verindert.

Der Kohlenbergbau konnte — abgesehen
von der saisonmiBigen Belebung des Haus-
brandabsatzes — auch den Absatz von In-

dustriekohle steigern und bei vergroBerter For-
derung die Haldenbestinde vermindern. Die
Baumwollindustrie hatte einen lebhafteren Auf-
tragseingang zu verzeichnen, der eine Zunahme
der Produktion erlaubte. Die Garnvorrite bei
den Webereien sind gering. Auch die chemische
Industrie konnte die Erzeugung vergrofern. In
den meisten {brigen Industriezweigen sind keine
wesentlichen Verinderungen des Beschiftigungs-
grades eingetreten.

Die Lage der Landwirtschaft ist infolge des
anhaltenden Riickgangs der Agrarpreise weiter-
hin ungiinstig. Die Weizenernte ist gréBer, die
Roggen-, Hafer- und Gerstenernte erheblich ge-
ringer als 1929.

Die Verfliissigung des Geldmarkts wurde im
September unterbrochen. Devisenabziige ver-
anlaBten die Bank von Polen, ihren Diskont-
satz am 2. Oktober von 6% auf 7% % zu er-
héohen und RestriktionsmaBnahmen (strengere
Auswahl des Wechselmaterials) zu ergreifen.
Andererseits fiihrt die Erhohung der Tatigkeit
einzelner Wirtschaftszweige zu einer VergroBe-
rung der Geldmarktbeanspruchung und des Kre-
ditvolumens bei den Privatbanken. Die Kredit-
sicherheit hat sich gebessert. Die Aktienkurse
gingen zuriick, wihrend die Kurse der festver-
zinslichen Werte etwas gestiegen sind.

Tschechoslowakel.
Der Konjunkturriickgang hidlt — wenn auch
etwas verlangsamt — an. Der Beschiftigungs-

grad der Industrie hat sich in der letzten Zeit
im ganzen nur noch wenig verindert. Weiteren
Riickgingen in der Beschiftigung der Eisen-
und Stahlindustrie sowie in der Bautitigkeit
steht eine geringfiigige Besserung der Lage der

Baumwollindustrie gegeniiber. Von der De-
pression wurden bisher am schwersten die
Textil-, Eisen- und Glasindustrie betroffen,

weniger stark die Papier- und die keramische

Industrie; immerhin sind auch in diesen In-
dustriezweigen fiihlbare Rickschlige zu ver-
zeichnen.

Die Gesamteinfuhr blieb in den letzten Mo-
naten ziemlich unverindert, obgleich eine saison-
miBige Zunahme zu erwarten war; die Rohstoff-
einfuhr ist weiter gesunken. Die Ausfuhr ist
in den letzten Monaten saisonmiBig gestiegen,
ohne jedoch den Vorjahrsstand zu erreichen.

Die Lage der Landwirtschaft ist nach wie vor
ungiinstig. Die Getreideernte war etwas geringer
als 1029, uberstieg jedoch den Durchschnitt der
Jahre 1924 bis 1928. Zur Stiitzung der inldndi-
schen Getreidepreise wurde kiirzlich der Bei-
mahlungszwang von Inlandsgetreide eingefiihrt.

Der Geldmarkt hat sich im dritten Vierteljahr
weiter verfliissigt; die Nachfrage nach kurz-
fristigen Krediten ist gering. Hingegen besteht
ein erheblicher ungedeckter Bedarf an Lang-
krediten. Die Aktienkurse sind bei geringen Um-
sitzen gesunken, wihrend sich die Kurse fest-
verzinslicher Werte etwas befestigen konnten.



Zahleniibersicht

Vorjahr Gegenwart
‘ : T e R e e
Gegenstand Einheit [s.sept.| 7-12, [14.-19. 21.-26.%%. 0K g 9. 1116, 18.-23 500 611, 13,18, 20.-26. *T ¥ 3.8, 10.-15. 17.-92,
bis is bis | biis
Okt. 1, Noy, Nov. [ Nov, Nov.

s, Okt.| Okt. | Okt. | Okt. |2, Nov.| Nov.  Nov. | Nov. ly oxt. | Okt.  Okt.
1920 | 1920 | 1020 | 1929 1920 | 1929 | 1920 1929 w30 | 1930 @ 1930 | 1930 1930 | 1930 | 193 1930

Woche: 40 41 42 43 44 45 | 46 | 47 40 | 41 | 42 48 44 | 4 46 | 47

1 |

1. Tatigkeitsgrad
Arbeitslosigkeit
Hauptunterstiitzungsempfinger

i. d. Arbeitslosenversicherung ...... 1000 748,86 - 783,6 - 8895 | — [1015,6 — |1492,8 | — 14910 — - —
i.d, Krisenunterstiitzung ........ i g 161,8 - 165,0 = 1716 | — 1786 — 4726 | — ‘ 4880 | — - —
zusammen ..... s s % 910,2 - 9486 — (1061,1| — [1194,1 — 19654 - 19799 | — £ = =
Gesamtzahl der Arbeitslosen!)....... A " 1323,8 | o= 1404,0 — |1557,1 | — 1760,0 === 3004,3 - 3117,0 o £ 0 — i -
Arbeitslosigkeit, England®) ........ . - 1181,9 ;1207,2 \1215,0 |1214,5 12344 1252,0 1259,1 ‘1;’?3,5 2161,7 |2176,2 2188,7 2199,3 i2;’37,5 2263,1 2261,S|
B — B e — = - | [ |7 | e i
Produktion, arbeitstiglich ‘ | | i E | |
Steinkohle im Ruhrrevier ......... 1000 t 407,4 | 414,5 | 411,7 4006,8 411,9| 429,6 | 434,7 441,1 338,2 | 320,2 | 332,8 | 820,0 3378 3319
Steinkohle in Deutsch-Oberschlesien " 72,3| 75,3 765 765 77,6| 80,1 803 79,06 64,2 | 623| 652 03,1 65,0 |
Kokserzeugung im Ruhrrevier..... ", 92,9| 03,8 93,1 02,6 03,3 | 92,8 824 92,9 65,7 65,8 65,2 ‘ 62,6 63,1 |
Steinkohle in England®) ..... — - 875,5 | 876,9 868,0| 870,1| 862,7 | 8916 | 887,2 ‘ 911,41 791,3 . 796,6 | 795,3| 7956 | 783,8 | 792,6 . | .

| |
164,9 164,8] 134,6 | 137,1 | 143,7 | 143,3 | 13?,01 138,9 139,5| .

332 1332 235 | 303 | 259 | 289 197 | 251 | 239 ‘

Verkehr, arbeitstiglich | |
Wagenstellung der Reichsbabhn ... 1000 158,4 | 161,7 | 167,9 | 170,2 165,9 | 166,8

Kreditsicherheit, arbeitstaglich ’

Wechselproteste .......... SR Zahl 320 347 351 332 261 351 .

o e . 1000 7N | 431,4 | 448,3 | 531,9| 405,90 | 413,8 | 406,56 | 462,2 | 478,1 ]| 292,2 350,7 | 324,09 | 338,9 243,6  302,9 2962 .
Vergleichsverfahren .. ceeseaun Zahl 12 14 12 14 13 15 16 16 23 16 20 16 20 21 20
Kondourss: 45 vinsivmiies ,, 32 %0 | 20 | 20 | 35 32 | 28 | 34 | 33 33 34 32 31 33 34 | B4
Notenbanken?) |
Gold- und Devisenbestand ....... .| MilLRy | 2641 | 2655 2658 | 2067 | 2083 | 2600 2607 | 2720 | 2742 | 2672 | 247 | 2435 | 2471 | 240 2758
davon Reichsbank ........ o = 2547 | 2562 | 2564 | 2573 | 2588 | 2506 (2608 | 2626 | 2650 | 2579 | 2354 | 2343 | 2379 | 2300 | 2666 |
Notenbankkredite?) .. . . " 8006 | 2763 | 2403 | 2210 | 2328 | 2579 2373 | 2160 | 2540 | 2248 | 2282 | 2150 | 2791 | 2432 | 1918 |

davon Reichsbank ............... " 2828 | 2588 | 2227 | 2029 | 2649 | 2402 2195 1978 | 2393 | 2009 | 2133 | 2000 | 2642 | 2280 | 1763
Depositen (taglich fillige Verbindlich- | 1 |
keiten) ........ I R——— - 612 | b54 | 667 | 682 | 567 | 616 | 616 686 | 563 | 447 | 461 | 536 | 476 | 411 383
davon Reichsbank ............vus % 501 | 445 | 463 | 655 | 454 | 497 | 495 560 | 472 | 347 | 355 | 420 333 | 3¢ 202
| 1
s eyt e USA. | muns | 9306 | 857,3| 848,9| 796,4| 9910 9909 | 971,4 | 899,6| 1859 173,2| 210, | 192,0 2016 212,58 1917 2050
Regierungssicherheiten .......... i W 1458 140,8| 137,6| 1357 | 292,7 | 292,8 312,6 | 326,5 | 601,2 | 600,4 | 601,6 | 602,0 6014 | 601,5 6013 5958
i S - W i it S e dhocd
Zahlungsverkehr . | 1 [ I
Geldumlauf ......ooevevuvennnnns .| Mill. Ry | 6524 | 6262 | 6388 | 5611 | 8423 | 6099 3889 | 5671 | 6341 | 6050 | 5714 | 5460 | 6208 5015 | 5646 |
davon Reichsbanknoten ........ . i 4907 | 4678 | 4344 | 4104 4817 | 4540 4339 | 4155 | 4733 | 4480 | 4181 | 3075 | 4665 (4363 | 4123 | |
Postscheckverkehr (Lastschriften) .. , 1489 | 1517 | 1529 | 1481 1505 K 1474 (1441 | 1556 | 1411 | 1385 | 1405 | 1314 | 1432 1334 | 1293 |
Postscheckguthaben (Bestinde) .... o 633 621 570 | 650 691 606 | 600 629 637 = 580 540 583 | 526 | 560 | 536 ‘
2, Wertbewegung }
Zinssitze | | | | |
Reichsbankdiskont .......... veeer| % pea |75 |75 15 |76 | 7,007 7 7 4 |5 |6 |B 5 5 5 |5
Debetzinsenf) \ der Stempel- 35 10,5 1056 (10,6 (10,6 (10,019 10 10 10 7 | 81) |8 I8 8 8 3 | 8
Kreditzinsen’) f wvereinigung - 4,5 4,6 4,6 4,6 4,00 | 4 4 4 1,5 259126 (25 25 |25 2,6 25
Tagesgeld ............. e » 9,56 | 8,21 (887 | 733 | 845 |82 |720 803 |589 479 | 545 | 423 627 670 | 513 | 529
Monatsgeld .. ,, 9,80 | 9,78 (082 | 974 | 921 |882 |88 | 878 |550 | 584 |6,53 | 6,48 | 6,00 | 6,67 | 8:60 | 6,57
Privatdiskont Wi 7,38 | 7,27 | 7,25 | 7,25 | 7,15 | 6,83 | 688 | 688 |38 |4, 500 | 493 | 488 | 4,82 | 4,71 | 4,74
Warenwechsel mit Bankgiro ....... i 7,75 | 7,95 | 1,76 | 7,75 | 7,74 | 7,88 | 7,87 | 7.35 | 4,25 | 4,70 | 5,49 | 5,45 | 5,60 | 5,50 | 5,34 | 5,31
Reportgeld ......cooivinunvsans o " — —_— - 8,75 —_ — - 8,76 — —_ — 6,60 | 8,50 — - 6,50
Rendite der 5% Goldpfandbriefe .. " 645 0,48 | 646 | 6,48 | 640 | 6,49 | 6,49 | 6,49 | 613 | 6,14 | 615 | 6,14 | 6,14 | 614 | 6,14 | 6,14
" » 6% " ” 760 | 781 | 768 | 766 | 767 | 767 |768 (767 |706 (710 | 7,18 | 717 | 718 | 7,18 | 7,17 | 7,17
" o % . " 846 | 8,47 | 848 | 850 | 851 | 8,40 | 847 | 846 | 7,50 | 762 | 7,72 | 765 | 7,67 | 7,68 | 7,68 | 7,68
” »n 8% ”" " 8,66 I8.65 8,66 (868 |8,60 |868 860 (860 |819 |8,22 | 832 | 8256 | 8,28 | B23 | 8,23 | 828
Call money New York ........... . " 7,50 | 5,40 | 6,00 | 617 | 592 | 6,00 | 583 | 467 | 192 | 200 200 | 200 | 200 200 | 200 | 200
Privaldiskont Londom ............. »” 6,21 ,23 | 6,20 | 6,06 | 6,90 | 5,78 | 561 | 505 | 2,11 | 2,11 | 2,10 | 2,0% | 2,06 | 212 | 2,23 | 2,22%)
" Zhrich . ...o....... ” 3, 44 | 3, 3,38 | 3,38 |338 (338 |32 (1,31 |1,31 1,31 | 125 | 1,26 119 | 1,13 | 1,13
i Amsterdam ......... i 538 | 619 | 616 | 508 | 500 | 4,63 | 434 | 397 | 194 | 171 ‘1,46 1,36 | 1,46 | 1,34 | 1,20 ‘1,24
Devisenkurse in Berlin i } J |
New York 4,1955 4,1938 |4,18684 |4,1820 |4,1701 |4,1795 (4,1816 4,1815 |4,2008 |4,2025 |4,2054 |4,1970 [4,1966 4,1970 4,1966 41060
London ... 4 20,30\ 20,40 | 20,40 | 20,40 | 20,89 | 20,30 | 20,40 | 20.39 | 20,41 | 20,42 | 20,43 | 20,40 | 20,39 | 20,38 | 20,38 | 20,38
Paris .... M je 100 fr] 16,46 | 16,46 | 16,47 | 16,47 | 16,47 | 16,46 | 16,47 | 16,46 | 16,40 | 16,40 | 16,49 | 16,47 | 16,47 | 16,48 | 16,40 | 16.48
Aktienkurse
Bergbau- und Schwerindustrie ..... [1924/26=100| 123,8 | 122,1 | 120,5 | 117,0 | 116,4 | 117,4 | 115,3 | 113,4| 94,3| 00,2| 90,8| 94,0| 01,6| 00,1 | 89,3| 860
Verarbeitende Industrie ........... i 119,0 | 116,4 | 114,6 | 110,0 | 110,4 | 112,2 | 110,1 | 109,0] 86,0| 82,8 | 822 | 86,2| 847| 83/4| 82.4| 810
Handel und Verkehr ............. " 160,0 | 148,4 | 147,6 144,83 | 143,3 | 144,6 | 142,6 [ 140,4| 121,0 | 117,8 | 116,8 | 119,8 | 118)8 | 17,2 | 1165 | 116.0
Gesamt ........ " 129,5 | 127,4 [ 125,0 | 122,8 | 121,6 | 123,1| 121,0 | 119,4| 97,7 | 94,3 93,9 07,4 | 95,7 | 044 9356| 9.8
Warenpreise
l?{dex;iﬁern i "
eagible Waren®) ........... veeer |1918 =100 119,3 | 118,1 | 117,1| 116,8 | 115,83 | 114,1| 114,1 | 1145| 91,5| 90,1 | 87,8 6 ; ; ;
GroBhandelspreise (gesamt) . ..... - i 188,0 1378 | 137,3 | 187,0 1365 135,9| 1353 1353 | 120,6 | 120,4 | 120,0 1?3,8 13(7),3- 1%3 1533 133'(1)
Agrarstoffe ...... S —— s W 133,1 | 132,8 | 132,2 | 131,2 | 130,2 | 1200 128,1 | 128,0 109,1 | 109,3 | 109,0 1090 | 111,0  112.8 | 112,9 | 111.8
Industr. Robstoffe und Halbwaren . = 131,2 | 131,0 | 130,6 | 130,8 | 130,8 | 130,1 | 12,7 | 180,0| 115,1 | 114,7 | 114,1 118,09 | 1140 | 1186 | 1120 | 1133
., Fertigwaren ............. W 16,0 | 166,7 | 1666 | 1566 | 1566 | 1666 | 1665 | 156,5 | 147,8 | 147,3 | 16,7 | 146,4 | 146,38 | 145,8 | 145, | 14475
Produktionsgiter ..........c....... i 139,6 | 139,68 | 130,6 | 180,6 | 189,6 | 189,6 | 130,6 | 139,6 | 187,3 | 137,1 | 137,0 | 136,7 | 136,7 | 136,3 | 136,3 | 1358
VerbrauchSgiter ................ . ., 170,0 169,6 | 166,3 | 160,3 | 169,3 | 169,3 | 169,3 | 169,2 | 166,7 | 165,0 | 154,1 | 168,8 | 168,5 | 168,0 | 151,7 | 151.0
G{Igﬁh.csndctsindex;a i !‘
er. St. v Ameri isher) voaen.. [ 1926 =100) 94,7 | 947| 94,6 941| 93,7| 933| 926 92,2| s23| s2,9| s2v| se7| s24 8
Grofibritannien (Fin. Times) ..... .. | 1913 =100 1288 | 1205 | 128, | 1287 | 1283 | 127,6 | 1265 | 1272 | 1039 | 1035 | 1028 | 1033 | 1032 Jgiig mgﬁ 8?'8
Gl{oﬁhandelspreise RN |
oggen, mirk., Berlin, prompt .... |je 1000 kg [182,7 |183,8 (176,56 (173,0 |172,6 | 164,2 | 162,0 171,0 [150,0 |148,3 1431 (1458 |140 5
Rinder, Lebendgewicht, Berlin ... | o 50 kg_ | 49,0 | 60,1 | 60,6 | 604 | 50,3 | 61| o | 530 [o00 |'dos | w0 [402 ['ioo "ot 45 "
Rindslidute, sudam., Hamburg ..., | Je Y% kg | L14| 1L1a| 104 14| 114 Lis| 1i1] 113] 076 075 074| 075 074! 074 074| 052
MaschinenguBbruch, Ia, Essen ...., jet 72,50 | 72,60 | 71,00 | 71,00 | 71,00 | 71,00 | 71,00 | 71,00 ] 61,00 | 61,00 ' 61,50 | 60,50 | 60,50 60,00 | 60,00 | 59.00
Feinbleche, 1 bis unter 3 mm®) ... o 161,75 161,76 | 160,76 160,76 |160,75 |160,75 160,75 160,75 [166,0 |166,0 166,0 |170,0 (1700 |170,0%) 170,0%)170,00%)
Bawmwolle, New York, loco ...... | asiels | 1894 18,72 18,16 | 18,32 | 18,16 | 17,63 | 17,34 | 17,65| 10,42 | 10,26 | 10,30 10,7 5
Weiten, Northern 111, Winnipeg, ioco. cts fe 60 Ihslid7 | 1394y |138% (1289, (130%, 1244, 1200 | i277s | 69% | 7%  660s | oums | 6ol ag 2 | o0 1,30,98
Kausschuk, Plant.crepe. London ..., d je Ib % | 8, | 9y, | 8 iy | 8% | 8%.4| 84 | 3%/ 3% 3% &y | 4 B | 255 2.,'1
Kupfer, Kariellpreis cif Europ. Koné, | cts'je o | 18,30 | 18,30 | 18,30 | 18,30 18,30 | 18,30 | 18,30 | 18,30 10,30 | zo,aa‘ 10,30 | 10,30 | 9,80 8,80 Ja,ami‘ 12,30

1) Nach der Statistik der Arbeitsimter. — 2) Ohne Nordirland; registrierte Arbeitslose. — %) Forderkohle. — 4) Reichsbank und die 4 Privat- —

%) Wechsel und Lombards. — ¢} Debetzinsen zuziiglich VorschuBprovision. — ) Kreditzinsen fir tlglldz falliges Geld in pn})vis?tl:cnslreie: Rechnu:g. — vﬁmegﬁmh.
.r;:t‘t,, Lllﬁsi;ngblechablﬂle, Blei, MittelLleche, Wolle, Hanf, Flachs, Uchshaute, Kalbfelle, — ) Basis Siegen oder Dillingen, — ) Ab 2. 11. — 1) Ab 9.10. — ) Ab 10. 10
- orlaufig. . 10.
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