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dafi die gegebene Erzeugungsziffer nicht die ge-
samte, tatséchlich erzeugte Menge umfaBt. (Die-
selben Erklirungen gelten fiir Graphit, bei dem die
Exportquote in den Jahren 1923 bis 1925 ebenfalls
iiber 100 steigt.) Die Ausfubr von Magnesit nimmt
eine sehr giinstige Entwicklung; der Export steigt
stirker als die Erzeugung. Die verhiltmismiBige
Hohe der Exportquote 128t sich wie bei Graphit
daranf zuriickfithren, daB Osterreich auf den in
Betracht kommenden Absatzmérkten keinen Kon-
kurrenten von Bedeutung hat.

Interessant ist es nachzurechnen, wie sich Er-
zeugung und Ausfuhr im Verhilinis zueinander seit
dem Krisentiefpunkt im Jahre 1932 verhielten. Die
perzentuellen Verinderungen sind aus der nach-
stehenden Tabelle abzulesen. Wenn auch weder in
der Erzeugung noch in der Ausfubr der Stand der
Hochkonjunktur annahernd wieder erreicht werden
konnte, handelt es sich bei dem noch im Gang be-
findlichen Konjunkturaufschwung dennoch um ein
kraftigeres Einschalten der Osterreichischen Wirt-
schaft in den Welthandel.

Verdnderungen der Erzeugungsmengen (E), Aus-
fuhrmerzgetz (A) und Ausfuhranteile (Q) wichtiger
Giiter

E A

. Q
Zunahme der Werte fiir 1935 Ansiubr_jn Perzenten
‘ %‘egenﬁber jenen ffir 1932 in ?352 Erzeugé%gg
1

Stablroheisen, erzenten d.Werte von 1932
- GieBereiroheisen,

Martin- u. Edelstahl 123 507 3 8
Stabeisen, -stahl . . 58%) 73 : 18 24
Bleche . . . « . - 97 180 15 2
Drant .. ..... 18 22 21
Schienen . . -, .. 501 '*) . 0 ]
Pappe . . ... .- 130 B4 39
Zellulose . . . . . . 27 70 46 61
Baumwollgarne . . . T4 41 ‘ 14 41

Zunahme desWertestrIQBS

gegeniiber jenem fiir 1933 in 1933 1935

Perzenten d. Wertes fiir 1933 .
Eisenerz .. « ..« 155 oy 0 18

' Zunahme der Werfe fiir 1935 .
%egenuher jemen fiir 1932 in 1932 1935
erzenten d. Werte fiir 1932
Sintermagnesit . 168 267 42 58
Magnesitziegel und
~platten . .. .. 153 156 92 93

*) Zunahme des Wertes filr 1936 gegeniiber jenem fiir 1933 jn Per-
zenten des Wertes von 1933,
*4) Zunahme von 8 ¢ im Jahre 1932 auf 20.216 ¢ im Jahre 1936,
*%¥) Zunahme von 375 ¢ im Jakhre 1933 aof 1,312,347 ¢ im Jahre 1935,

Im allgemeinen besteht die Tendenz, aus Stati-
stiken von der Art der vorgefiihrten Exportquoten
ein Urteil iber die Gesamtlage des betreffenden
Landes zu fillen. Es wurde schon oben darauf hin-
gewiesen, dafl eine unvorsichtige Deutung solcher
Ziffern leicht zu argen Fehlschliissen fithren kann.
Die Exportquote gestattet nur Aussagen iiber das
Verhiltnis zwischen AuBenhandel und Erzengung,
z. B. ob dieses Verhiltnis gestiegen oder gefallen

ist. Da in ihr auch die Erzeugung als Komponente

enthalten ist, vermeidet sie den hiufig gemachten
Fehler, aus den bloBen Verdnderungen des Auflen-

handels auf wirtschafflichen Verfall oder Fort-
schritt zu schlieBen. Ganz ungefahrlich wird jeder
Deutungsversuch, wenn die Exportquoten von den
Ursprungsreihen fiir Erzeugung und Ausfuhr be-

gleitet werden, wie es in vorhegender Arbeit ge-
schieht.

DIE WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG IN DEN
ABWERTUNGSLANDERN

Die folgende Untersuchung soll sich im wesent-
lichen auf jene Lander erstrecken, die im Herbst
1936 ihre Wahrungen abgewertet haben. Es han-
delt sich dabei um Frankreich, Holland, die Schweiz,
die Tschechoslowakei und um Italien. Leider ist es
nicht méglich, die Wirtschaftslage Italiens niher zu
untersuchen, da die Veréifentlichung der Statistiken,
die wihrend des abessinischen Krieges unterbrochen
wurde, noch nicht so weit neu aufgenommen wor-
den ist, daB man aus den vorhandenen Unterlagen
ein klares Bild gewinnen kénnte.

Die Wirkung einer so tief in das Wirtschafts-
leben eingreifenden MaBnahme, wie sie eine Abwer-
tung darstellt, kann erst nach lingerer Zeit einiger-
maBen iiberblickt werden. In folgendem soll nur ge-
zeigt werden, inwieweit Folgen der Abwertung in
den erwihnten Lindern bis jetzt eindeutig festge-.
stellt werden konnen, Eine solche Untersuchung ist
gerade jetzt von besonderem Interesse, da die Fol-
gen der Abwertung wegen einer Reihe anderer Fin-
fliisse, wie z. B. die starke Steigerung der Welt-
marktpreise, der Aufschwung der Konjunktur in
wichtigen Landern u." 2. m., nur schwer in ihren

~einzelnen Auswirkungen erkenntlich sind. Das ist

besonders ‘deshalb der Fall, weil verschiedentlich
versucht wurde, durch eine Reibe von MaBnahmen
den WirtschaftsprozeB zugleich mit der Abwertung
in bestimmie Bahnen zu lenken. Deshalb gilt es auch
zundchst festzustellen, welche Wirkungen eine Ab-
wertung @iberhaupt erwarten 14Bt, um dann an Hand
des heutigen Tatbestandes bestimmen zu kénnen,
wieweit die durch die Abwertung hervorgerufene
Umgestaltung der wirtschaftlichen Gliederung in
den besprochenen Lindern fortgeschritten ist und
wieweit sie -gegebenenfalls auf andere Faktoren
zuriickzufiihren ist.

Der unmittelbare Zweck einer Wahrungsabwer-
tung ist die Verbilligung von Waren gegeniiber
anderen Lindern, die iniclge des niedrigeren Kur-
ses fiir die eigene Wahrung zustande kommt, und
damit die Forderung der Ausfuhr. Gleichzeitig ist
jedoch beabsichtigt, den durch verschiedene Bin-
dungen und SchutzmaBnahmen erstarrten Preis-
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aufbau der Volkswirtschaft daduich zu lockern,
daBl alle Preise in Gold . gerechnet Ilinear
gesenkt werden und sodann die Preisdnpas-
sung zundchst bei den freien Preisen eintrift.
Dadurch, dafl die freien Preise steigen, wahrend
die starren Preise zunichst unverdndert bleiben,
wird jene Verschiebung im Preisgefiige erreicht, die
durch deflationistische MaBnahmen nur schwer
méglich gewesen wire. Dije Raschheit und die Voll-
stindigkeit der Preisanpassung hingt unter ande-
~ rem von der Entwicklung der Weltmarktpreise und
von den vorhandenen Vorriten besonders an Roh-
stoffen ab. Es liegt auf der Hand, dafl der Preis-
anpassungsprozeB von den eingefiihrten  Giitern
seinen Ausgang nehmen muB, da diese sofort um
den Prozentsatz der Abwertung verteuert werden.

Die Anderungen in dem Preisaufbau, in der
Produktion, im AuBenhandel und auf dem Arbeits-
markte der Abwertungslinder konnen im gegen-
wirtigen. Zeitpunkt bereits teilweise erfaBt werden.
Genauere Anhaltspunkte dafiir liegen z. B. in

Frankreich vor, wo der Abwertung eine expansive

Kreditpolitik vorangegangen war und die Devalva-
tion zum Teil nur die Anerkennung einer eben durch
-die Kreditausweitung bewirkten - Erhdhung des

. Preisniveaus dargestellt hatte. Frankreich hatte be--

kanntlich durchr eine immer stirkere Abschniirung
des franzosischen Marktes vom ~Weltmarkte das
‘Fallen der Weltmarktpreise von 1920 bis 1933 nur
in &uBerst bescheidenem Ausmafle mitgemacht und
auBerdem in der letzten Zeit durch verschiedene
preissteigernde  wirtschaftspolitische MaBnahmen,
die von einer freiziigigeren Kreditpolitik begleitet

waren, die Preissteigerungen in einzelnen Sektoren
der Wirtschaft bereits 'vorweggenommen. Ahnliches.
gilt, wenn auch in sehr abgeschwichtem MaBe, von

"der Tschechoslowakei. Eine véllig rigorose Kredit-

politik war nur in.Holland und in der Schweiz zu
verzeichnen. In der Schweiz wurde allerdings ein
iiberhohtes Preisniveau durch immer neue Absper-
rungsmaBnahmen und unter Inkaufnahme einer
standigen Schrumpfung des AuBenhandelsvolu-
mens aufrechterhalten. Da die Wirkungen wirt-

_schaftspolitischer MaBnahmen in den Preisen zum

Ausdruck kommen, wird diesen in der folgenden
Untersuchung 'das Hauptaugenmerk —zugewendet
werden, wenn auch gleichzeitig die Veranderungen
in den emzelnen Wirtschaftsbereichen entslarechende
Beachtung finden sollen:

Wie aus Abb. H/I5—H//12 ersichtlich ist,
hat in allen vier Lindern, wenn auch in verschie-
denem AusmaBe die Abwertung zu einem sofortigen
Steigen der GroBhandelspreise gefiihrt, wahrend die
Kleinhandelspreise und damit auch die- Lebens-
kosten, mit Ausnahme von Frankreich erst sehr
langsam von den Prejssteigerungen erfaBt wurden. -
Wenn daher in der Zeichnung die Kurve des GroB-
handelspreisindex in diesen Lindern seit Ende 1935
hoher liegt als jene des Index der Kleinhandels-
preise und der Lebenshaltungskosten, so besagt
dies mnatiirlich nicht, daB die GroBhandelspreise
héher sind als die Kleinhandelspreise, sondern nur
(da doch die Entwicklung eines Index dargestellt
ist), daB sie mehr gestiegen sind als die letzteren.

Die einzelnen Waren, die in den GroBhandels-
preisindizes enthalten sind, zeigen dabei durchaus

- Wirtschaftsreihen Frankreichs |
{Logarithmischer MaBstab; Ein~ und Ausfuhr in Mill. Frs.; Arbeitslose in 1000 Personen; Indizes: 1933 = 100)
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L Grophandelspreise einiger Linder keit der Preisbewegungen in jenen Artikeln, die
b - Frankreich Perzentuelle Zunanme  1OT€L Natur nach mehr mit dem Weltmarkt ver-
| o i e e Premar i bunden sind, wie z. B. die Textilien. Die Gruppe
3 Gesamtindox . . 38 1;;1 ;;2 X oxmo o Sept-z e Fe";-;%ﬁ Textilien des GroShandelsindex ist z. B. in der er-
w Nﬁgggﬁggei . 420 30 301 49 52 56 15 32 wéhnte'n Zeltperic?de in der Ts_chechoslowakt.ei um
N Nabrungsmittel 391 304 280 465 526 0 12 45 35%, in frankremh um 49%), in der %chvymz" um
Gl s o maae moog L 24% undiu Holland um 35%, also verhalinismabig
Tl Min u. Metalle 387 380 382 44 53 5B 38 51 glelchmaiB;g gestiegen. Ahnliches gilt von der
18 Kautschuk . . 84 55 @2 Toole 12 ™ z Gruppe der Mineralien und Metalle, die Steigerun-
5 b gen von 16%' bis 63% aufweisen. Aus der Ver-

\
|
|

t !. Niederlande . g ; ; -
; : 19261930 = 100 Perzentuelte Zunahme  SCHiedenheit der Preisbewegungen einer bestimmten

: “ G183 R T e e ome  Warengruppe in verschiedenen L#ndern kann man
IREE - Gesamtindex. . . . . . 629 62'6 74:0 18 i i altnismaBi i -
[ Qesamtindex. - . o 23 25 0 18 demnaf:h sehr deutlich die Verhgltmsmaﬁlg weit fort
{1 Tlerlscae oo %9 660 12 geschrittene Absperrung der einzelnen Linder vom
1 Chemikalien . .. ... 804 583 704 2i Weltmarkt erkennen. Man ersieht daraus aber auch,
. A '+ S X S ¥ ® ie vorsichti bei der Beurteilune der Prei
Al Haute o - vo-u @25 @z obe g wie vorsichtig man bej der Beurteilung der Preis-
P D . Nafrinse: 60 452 800 81 erhéhungen sein muB, wenn man von diesen auf die
1 ey NAMTUES s a1 5o 46 Frhd . isni i i
v mittel . o ¢ .. .. 3 " "
L Inmletie Fertigwaren 08 oy a02 40 rhdhung des gesamten Preisniveaus schlieBen will.

. L ) ) ) Der Tatbestand, daB einzelne wenn auch wichtige
keine einheitliche Preisentwicklung. Wie aus der  Gpoghandelspreise erheblich mehr gestiegen sind als
Auigliederung der GroBhandelspreisindizes nach
den hauptsichlichen Warengruppen ersichtlich ist, Grofhandelspreise einiger Lénder
bewegen sich die Preisnderungen in den ein-
zelnen Landern seit der Abwertung bis Februar die-

Schweiz
VIL 1514 = 100
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N . . . . esamfindex . . . .. 7 111 1
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dem Prozentsatz der Abwertung entsprechen
wiirde, berechtigt nicht zu dem SchluB, daB deshalb
die Wirkungen der Abwertung bereits durchwegs
ausgeglichen seien. Man darf nicht {ibersehen, da8
sich, wie auch die Awigliederung der Indizes ge-
zeigt hat, nicht alle GroBhandelspreise im gleichen
AusmaBl den neuen Verhiltnissen anpassen und
daB iiberdies die Kleinhandelspreise die Bewégung
zunéchst nur sehr langsam mitmachen. Mit weiteren
Steigerungen der Kleinhandelspreise ist jedoch
zweifellos zu rechnen.

Wie die folgende Aufstellung zeigt, waren die
Preiserhéhungen seit Sepiember 1936 am ausge-
prigtesten in Frankreich, wo beim GroBhandels-
preisindex im Marz 1937 die prozentuelle Erhdhung
bereits groBer war als das AusmaB der Abwertung
(29-9%).

Perzentuelle Zunahme der Grofhandelspreise und
Leberzskosten einigerLinder gegeniiber September1936

(G = GroBhandelspreise, L. = Lebenskosten)
Tschecho-~

Frankreich Niederlande Schweiz slowakei
G G L G L
1037 1 281 16°6 "6 11'3 23 63 a7
1L 26'9 182 " 15 144 4G T5 13
1L 319 214 165 46 88

In allen vier Staaten hat man versucht, der Er-
hthung des Preisniveaus durch ErméBigung von
Zollen und Erhéhung der Kontingenten enfgegen-
zuwirken. Der Grund, warum die Aufhebung ven
Einfuhrverboten und die ErmiBigung von Zollen
nicht von dem gewiinschten Erfolg begleitet waren,
ist darin zu suchen, daB die Einfuhrerleichterungen
vorwiegend solche Artikel betrafen, die in dem Wirt-
schaftsleben der beireffenden Léander keine maB-
gebende Stellung einnehmen.

Was die Kleinhandelspreise anbetrifft, so ist
auch hier die stirkste Erhéhung in Frankreich zu
verzeichnen, wo sie vom September 1936 bis Mirz
1937 bereits 17% beirdgt. Im Zusammenhang da-
mit zeigen auch die Lebenshaltungskosten in Frank-
reich die Tendenz, sich den Bewegungen der GroB-
handelspreise stirker anzuschlieBen, An zweiter
Stelle folgt die Schweiz, wo die Lebenshaltungs-
kosten infolge der Steigerungen verschiedener Nah-
rungsmittelpreise, wie z. B. besonders der Preise fiir-
Milch und Milcherzeugnisse langsam zu steigen be-
ginnen. In Holland und in der Tschechoslowakei
zeigen hingegen die Lebenshaltungskosten noch
keine wesentlichen Anderungen.

Von besonderem Interesse ist die Entwicklung
des AuBenhandels in den vier Landern. Uberall sind
die Einfuhr und die Ausfuhr seit der Abwertung
wertmiBig gestiegen (Abb. H/I/5—H/I/12). Nicht
so eindeutig wie die wertmiBigen Verdnderungen
sind jedoch die mengenméaBigen Verinderungen des
AuBenhandelsvolumens in den hier betrachteten 1.4n-
dern. Durchwegs zeigt sich eine mehr oder weniger
starke Zunahme der mengenmaBigen Einfuhrziffern.
Dabei steht Frankreich mit einer Zunahme der Ein-
fuhr von 4,012.000 Tonnen auf 5,359.000 Tonnen
in der Zeit vom September 1936 bis Februar 1937 an
erster Stelle. Gegeniiber Februar 1936 betrigt die
Zunahme 1,503.000 Tonnen oder 39%. In der
Schweiz betrigt die Zunahme der Einfuhr von Sep-
tember 1936 bis Februar 1937 21.000 Tonnen und
vom Februar 1936 bis zum Februar 1937 171.000
Tonnen oder 36%. In Holland ist vomn September
1936 bis Februar 1937 ein Rickgang der mengen-
miBigen Einfuhrziffer von 1,750.000 Tonnen auf
1,511.000 Tonnen zu verzeichnen. Gegeniiber Fe-

Wirtschaftsreihen der Schweiz

(Logarithmischer MaBstab; Em- und Ausfullr in Mill. Frs,; Stellensuchende in 1000. Personen, Indizes: 1933 = .100)
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bruar- 1936 betrdgt die Zunahme 150.000 Tonnen
oder 11%. Fir die Tschechoslowakei liegt kein
mengenméaBiges Gesamtvolumen der Einfubr vor
Hier zeigt jedoch die Einfuhr in wichtigen Positio-
nen gegeniiber September 1936 keine wesentlichen
Verdnderungen, wahrend gegeniiber Februar 1936
ein leichter Riickgang festzustellen ist.

In der Ausfuhr betrigt die Erhdhung des
mengenméBigen Volumens in der Zeit vom Septem-
ber 1636 bis Februar 1937 in Holland 117.000
Tonnen oder 11% und in der Zeit vom Februar
1936 bis Februar 1937 213.000 Tonnen oder 21%.
In der Schweiz zeigt sich in der Zeit vom Septem-
ber 1936 bis Februar 1037 eine Abnahme der
mengenméiBigen Ausfuhr um 5000 Tonnen oder
12%', wahrend sich im Februar 1937 im Vergleich
zum Februar 1936 eine Zunahme der Ausfubr um
28% ergibt. In Frankreich hingegen zeigen die
mengenméBigen Ausfuhrziifern im Februar 1937
sowohl gegeniiber September 1036 wie auch gegen-
iiber Februar 1936 einen wenn auch nicht sehr be-
deutenden Riickgang (Februar 1937 gegeniiber
Februar 1936 8%). In der Tschechoslowakei zeigt
die Ausfubr in wichtigen Positionen gegeniiber
Februar 1936 bedeutende Besserungen, wahrend
gegeniiber September 1936 keine wesentlichen Ande—

~ rungen festzustellen sind.

In den betrachteten Zeitrdumen September 1936

" bis Februar 1937 und Februar 1936 bis Februar

1937 hat sich demnach das GesamtauBenhandels-
volumen in den Lindern Frankreich, Niederlande
und der Schweiz wie folgt verdndert. In Frankreich
ist das AuBenhandelsvolumen von September 1936
bis Februar 1937 mengenmaBig um 21 % und wert-
méBig um 76 % gestiegen. Gegeniiber Februar 1936
betragen die Zunahmen mengenméBig 20% und

wertmaBig 64 %. In den Niederlanden zeigt das Ge-
samtauBenhandelsvolumen seit der Abwertung
mengenmaBig einen Riickgang um 4% und wert-
méBig eine Zunahme von 20% ; gegeniiber Februar
1936 hat sich das QGesamtauBenhandelsvolumen
mengenmiBig um 15% und wertmaBig um 48%
vergroBert. Auch in der Schweiz betrigt die men-
genmaBige Zunahme des GesamtauBenhandelsvelu-
mens seit der Abwertung nur 2%, die wertmaBige
Zunahme hingegen 42 %. Gegeniiber Februar 1936
ist jedoch eine Zunahme des GesamtauBenhandels-
volumens von 36% mengenmifig und 64% wert-
méBig festzustellen.

“Wenn auch aus den mengenmiBigen Ausiuhr-
ziffern keine eindeutigen Schliisse auf die Gestal-
tung des AuBenhandels abgeleitet werden kdnnen,
weil aus den Summenziffern Verschiebungen in der
Struktur von weniger wertvollen Giitern zu wert-
vollerent Giitern nicht ersichtlich sind, so ist es trotz-
dem sehr beachtenswert, daB die AuBenhandelsent-
wicklung in den Abwertungslindern nicht jenen
Verlauf genommen hat, den man vielfach erwartet
hatte. Das ist wohl im wesentlichen darauf zuritck-
zufiihren, daB, wenn man von einigen unbedeuten-
den Einfuhrerleichterungen absieht, die Wirtschafts-
politik der Abwertungsléander noch nicht jene Ande-
rungen erfahren haf, die eine nennenswerte Be-
lebung des AuBenhandels gewihrleisten wiirden.
Die Abwertung allein ohne Beseitigung der Griinde,
die besonders seit 1931. zur starken Schrumpfung
des AuBenhandeis gefithrt haben, schafft nicht jene
Voraussetzungen, die rotwendig sind, um die Basis
des Konjunkturaufschwunges zu verbreifern. :

Die Abb. H/I/5—H/Ij/12 zeigen die Entwick-
fung des Produktions- und Aktienindex sowie die
Kurve der Arbeitslosigkeit. In Frankreich stieg der

Wirtschaftsreihen der Tschechoslowakei
" (Logaritimischer Mafistab; Ein- und Ausfulir’in Mill. K¢&.; Arbeitslose in 1000 Personen; Indizes; 1933 = 100)
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Produktionsindex schon seit Mitte 1935 hauptsich-
lich infolge der erhdhten Riistungen und der Inan-
grifinahme gréferer offentlicher Arbeiten langsam
an. Erst mit der Abwertung steigt der Produktions-
index stdrker, allerdings in geringerem Maf als in
der Tschechoslowakei und in Holland, da sich in
Frankreich die Wirkungen der Kreditausweitung
schon zum erheblichen Teil vor der Abwertung ein-.
stellten. In Holland stieg der Produktionsindex eben-

falls im dritten Quartal 1936 voriibergehend, haupt- -

sachlich infolge der besseren Beschiftigung jm Ex-
portgeschift. Eine dhnliche Entwicklung zeigt auch
der Produktionsindex in der Tschechoslowakei. Fir
diese war ebenfalls in den ersten Monaten des
Jahres 1936 die Inangriffnahme gréBerer oOifent-
licher Arbeiten und die auf besordere Verhiltnisse
zuriickfiihrende Erhéhung der Bautitigkeit maB-
gebend,

Vergleicht man den Verlauf der Kurven der
Produktionsindizes mit den Kurven der Beschaiti-
gung, so ergibt sich nicht immer eine der Entwick-
lung des Produktionsvolumens entsprechende Ent-
wicklung des Beschiftigungsvolumens. So zeigt die
Schweiz noch eine Zunahme der Stellungsuchenden
im ersten Halbjahr 1936 und nach der Abwertung
nur eine geringe Abnahme. In Frankreich war eine
geringe Abnahmé der Arbeitslosigkeit in den ersten
3 Quartalen des Jahres 1936 eingetreten, die aber
nach der Abwertung eine Unterbrechung erfihrt
und sich erst im ersten Quartal 1937 wieder fort-
setzt. In Holland hatte die Zahl der Arbeitslosen
bis zur Abwertung zugenommen und gelangt mit
dieser lediglich zum Stilistand. In der Tschecho-
-slowakei war schon im Jahre 1935 ein Riickgang
der Arbeitslosigkeit eingetreten. Im Winter 1935/36
nimm{ sie gegeniiber dem vorhergehenden Winter
jedoch wieder zu. Erst im Laufe des Jahres 1936
nimmt die Arbeitslosigkeit, wohl hauptsdchlich in-
folge der zunehmenden Bautitigkeit, in groBerem
Umfange. ab.

Was die' Verhiltnisse am Kapitalmarkt anbe-
trifit, so ist aus Abb. H/I/5—H/I/12 die fiir die Ab-

Druckfehlerberichtigung: Tm Monatsbericht Nr.
lies auf Seite 60, links 19. Zeile von unten

Produktions- und Aktienindizes einiger Linder
(A == Aktienindex, P == Produktionsindex)

Frankreich Niedertande Schweiz Tschechoslow.
A P A P Al) A P
in 9, des 3.1 _
1021—  102§=s 0 1928=
1913 = 100 P einbezahlten 1927=
25=100 100 Aytienkapit. 100 10
21933 232 107 ¥ & 113 81. 60
1036 1 195 a7 36 68 103 12 5
2 202 b ¢] a7 68 107 113 © M
3 196 101 36 0 108 118 5
4 193 102 34 4 110 123 78
5 166 102 34 T 110 124 77
6 15¢ ° @8 i 68 111 122 76
T 138 o8 35 64 110 117 6
8 1371 63 36 67 - 109 . 122 79
9 153 65 36 69 109 130 83
10 195 o8 48 74 146 138 85
11 209 g9 55 80 154 136 91
12 221 100 57 91 160 149 94
19371 267 101 84 92 168 169 92
2 264 103 69 94 174 161 s
3. 261 ' 170 176

1) Ab 1926 sind die Ziffern mit den Vnr]ahrswerteu nichi unmnttel-
bar wvergleichbar,

wertung typische Steigerung der Aktienkurse zu €r-
kennen. Am héchsten war der Anstieg des Aktien-
index in Frankreich und in Holland. Aunf dem
Markt der festverzinslichen Werte hat sich die
Abwertung in eiper Senkung der Kurse ausge-
wirkt. Auf dem Geldmarkt sind in Holland und in
der Schweiz infolge des Zuriickstrdmens groBer
Summen von Fluchtgeldern die Geldsitze nach der
Abwertung wieder gesunken, wihrend sie in der
Tschechoslowakei die Héhe vor der Abwertung
wieder erreichten. In Frankreich sind die Geldsétze
im Februar und Mirz nach einer voritbergehenden
ErmaBigung neuerdings gestiegen. '
Zusammenfassend kann festgestellt werden,
daB die Wihrungsabwertungen der ehemaligen
Goldblocklidnder zwar den Deflationsdruck beseitigt
haben, daB jedoch weder auf dem Gebiete der
industriellen Produktion, noch auf dem -Arbeits-
markt, noch im AuBenhande! jene entscheidende
Besserung der Wirtschaftstatigkeit erkennbar ist,
die allgemein ven ihr erwartet wurde. Die weitere
Entwicklung wird wesentlich davon abhingen, ob
es den hier besprochenen Lindern gelingt, jene Er-
leichterungen im AuBenhandelsverkehr zu schaffen,
die fiir einen gréBere Wirtschaftsbereiche umfassen-
den Konjunkturaufschwung unbedingt notwendlg

-sind.
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Anmerkungen zu den vorstehenden Tabellen:

% Saisonbereinigt. — @ Durchschnitt. — #) Provisorische Ziffer. - 1) Monatsmitte, — 2) Monatssummen. — 3) Monats-
ende, — 1) Monatsdurchsehnitt. — 5 Der Riickgang von August auf September 1936 erklirt sich vorwiegend aus der Neu-
bewertung der anf Schweizer Franken lautenden Effekien. — €) Paritit ab Mail 1934: 100 § = 570726 Schw. Fr., vorher
100 S = 72026 Schw, Fr., ab September 1936 100 S = 82509 Schw. Fr, ab Jinner 1937 100 S = 82'336 Schw, Fr. — ) Ab
Mai 1934 Aufwertung des Goldbestandes und der Devisen, — 8} Ohne Bankaktien. — ¢) Kol. 27: Dividendensumme
ausgedriickt in ¢ des Gesamtkurswertes; Kol. 28: Dividendensumme ausgedr. in % des Kurswertes der A. G,
die Dividende zahlen. — 12) Ab April 1934 Umrechnung zum Privatclearingkurs, bzw, fiir 100 $ Gold = 125 S. —
13) 1928 nur Pfandbriefe der Hypothekenanstalt, sonst inkl, Aktienbanken. — 4} Flir Juni und Juli 1931 nur Sparkassen
allein, da Angaben der anderen Geldinstitute fehlen; ab November 1933 inkl. der auf Schillingbettige umgerechneten
Fremdenwihrungseinlagen und Kassenscheine in fremder Wihrung; Dezemberwerte ohne kapitalisierte Zinsen. —
15) Angaben des Reichsverbandes dentscher Sparkassen in Osterreich. — Fiir die Jahre 1920—1931 Jahresdurchschnitie
aus den Vierteljahrsziffern. — 16) Ab Juni 1935 wurde an Stelle der 70/, Volkerbundanleihe die 5%, Konversionsanleihe,
ab Juli 1935 wurde statt der 7% Anleihe der Stadt Baden vom Jahre 1926 die konvertierte 6%, Anleihe in die Berechnung
ginbezogen. -~ 17 GroBhandelspreis von Schweinefleisch als Vielfaches des Futtermaispreises. — 18) Inlindische
Agrarstoffe in Perzenten der jnlindischen Indusiriestoffe. — %) Nur Neuauftrieb auf dem Zenfralviehmarkt in St Marx,
ausschlieflich der Konfumazanlage und AuBenmarktbeziige. — 20) Streik. — 21) Auf 100 unmittelbar nen angemeldete
offene Stellen entfallen unmittelbar neu angemeldete Stellengesuche. — 22) Ohne Vorzeichen Ausfubritberschuf, —
= Finfuhriiberschug, '
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