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MaRe eingesetzt, aber es ist klar, daf eine Kon-
junkturbesserung sich nicht sofort in einer namhaften
Reduktion der Arbeiislosigkeit dubern wiirde, da
zweifelsohne die Produktion bei bestehendem Ar-
beiterstand nicht unbetrichtlich ausgedehnt werden
kann,

Wie aus dem beigegebenen Diagramm ersehen
werden kann, ist der Aufenhandel veiterhin riick-
laufig. Die Einfuhr von Rohstoffen ist seit Okiober
scharf gefallen, .nachdem sie vorher einigermafien
konstant geblieben war. Der Rlickgang betraf Eisen-
erz, Metalle, Holz, Fertigwaren sind im Jdnner dieses
Jahres nur noch etwa in der halben Menge ein-
gefithrt worden als nach dem Hbochsistand vom
Oktober 1927. Die Ausfuhr, die bis Oktober
ununterbrochen gestiegen ist, sank seither empfind-
lich und da die Lage der wichtigen Uberseemérkte
inzwischen ungiinstig geworden ist, muB mit einem
Andauern dieser ungiinstigen Entwicklung ge-

rechnet werden. Stark betroffen ist die Maschinen-,

ausfuhr, In gewissem Sinne bieten die Preisriick-
gange eine Erkldrung fiir die Bewegung, aber sie
- ist unstreitig viel grofer, alsihnen entsprechen wiirde.

FRANKREICH.

Im Unterschied zu einer Reihe anderer Staaten,
wie etwa Dentschland und Osterreich, bei denen
man annehmen darf, daB die Depression auf ihrem
Tiefpunkt angelangt ist, kann dies mit annihernd
gleicher Sicherheit von Frankreich nicht behauptet
werden. Dieses Land wurde zwar von der Krise
- spater erfaBt und in geringerem Grad, aber sie
scheint auch spiter ihren Tiefpunkt erreichen zu
wollen, Daher ist die gegenwdrtige Berichtsperiode
charakterisiert durch eine weitere Auspriagung
depressiver Tendenzen; hinzu kommt, daf ganz

unabhingig von der Konjunkturlage eine Reihe
storendetr Geschehnisse aufgetaucht ist, in Form
von Bankzusammenbriichen und Finanzskandalen,
die natiirlich ihrerseits auf die Lage nur ver-
schirfend wirken kdnnen. Die Steuereingénge sind
insgesamt um etwa 5%, gesunken, am stirksten,
namlich um’ 10%, gingen die indirekten Steuern
zuriick. Die Ertrignisse der Umsatzsteuer haben
erheblich nachgelassen, worin sich die allgemeine
Verschlechterung der Geschiftslage deutlich aus-
driickt. Die GroBbanken sind aufierordentlich
liquide und sie haben ferner dieselben Dividenden
beschlossen wie im Vorjahr. Auch fiir einzelne
der groften Konzerne werden unverdnderte
Dividendenausschiittungen erwartet.

Der Geldmarkt ist auBerordentlich flitssig. Der
Privatdiskont betrug im Dezember 2:03%, im
Janner 1:89°/, und im Februar 175%, Taggeld ist
zu 110/, erhaltlich. Die Goldreserve der Bank
von Frankreich steigt noch immer, ebenso der
Banknotenumlauf, der seit 1927 ohne Unter-
brechung zunimmt, Das Portefeuille der Bank ist
fast ebenso hoch wie im Vorjahr.

Die Bewegung an der Bdrse war zunichst
derart, daB man glaubte, zu Anfang Janner die tiefsten
Kurse der Depression erreicht zu haben, Nach
dem bisher verwendeten Index von 10 Metallaktien
trifit dies auch zu, denn der Index erreichfe fiir
Jénner 227 gegeniiber 261 fiir Dezember, wo-
gegen sich fiir Februar eine sprunghafte Steigerung
auf 310 einstellte. Ersetzt man aber, wie es in der
beigegebenen Tabelle geschehen ist, diesen Index
durch einen solchen von 5 Finanzaktien, so zeigt
sich ein . weiteres nicht unerhebliches Absinken
iber den J4nner hinaus. Immerhin spiegelt die
Bewegung des Index der Metallakfien die Jebhaftere

AuBenhandel Deutfschlands.
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Tatigkeit wider, die sich hier unzweifelhaft ein-
gestellt hat. Die Umsitze machten im Jinner aber

nur ein Drittel der vorjihrigen Umsitze aus, wes-

wegen es sehr leicht geschehen kann, dafi auch
geringfiigize Schwankungen in Angebot und Nach-
frage erheblichere Kursverinderungen bringen.
Man wird, also die allgemeine Tendenz der Borse
erst dann zuireffend beurteilen konnen, wenn die
Kursbildung auf wesentlich weiterer Basis zu-
stande ‘kommt. Was hier fiir Frankreich gili, trifit
ebenso fiir die anderen Weltbdrsen zu. Zweifels-
ohne ist aber ein gewisser Stimmungsumschwung in
Paris festzustellen. AuBerdem ist die Baissespeku-
lation durch die neue Vorschrift der 40%igen
Deckung ihrer Engagements wesentlich behindert.
Dem Kapifalmarkt stehen nach wie vor sehr grobe
Betrige zur Verfligung. Bisher sind im wesentlichen
polnische und jugoslawische Anleihen emittiert
worden und eine ruminische Anleihe ist von
~ Staats wegen bewilligt worden. Ferner sollen sich
die franzésischen Kolonien auf diesem Wege Geld
verschaffen. Der Gouverneur der Bank von Frank-
reich hat fernerhin eine griBere Titigkeit Frank-
reichs auf dem Gebiete des Kapitalexpories an-
gekiindigt. Ein Schema zu seiner Forderung, das
von englischer Seite entwickelt wurde und die
Griindung einer groBen internationalen Bank vor-
 sieht, ist jedoch auf Widerstand gestoBen, da
- Frankreich offenbar mit dem Kapitalexport aufen-
" politische Absichten nebenher verfolgt. Konversionen
diirften in der nichsten Zeit eine groBe Rolle
spielen. Neuemissionen sind derzeit von minimaler
Bedeutung.

Die Produktion 138t ganz im allgemeinen nach.
Der Gesamtindex stand Ende Dezember auf 134
gegen 144 fiir Dezember 1929. Er ist jeden Monat fast

regelmiBig um einen Punkt gefallen. Am 1. Februar
standen nur 135 Hochdfen in Betrieb gegen 154 vor
einem Jahr, Die Roheisenproduktion betrug 803.000
Tonnen im Jidnner gegen 806.000 Tonnen  im
Dezember und 876.000 Tonnen im Jdnner vorigen -
Jahres. Bei Stahl sind die enisprechenden Ziffern
746.000 fiir Jinner, 766.000 und 800.000; Die Kohlen-
produktion ist im Jdnner gestiegen und betrug
45 Millionen Tonnen gegen 4G Millionen Tonnen.
im Jinner des Vorjahres. Der Auftragsbestand der
metallverarbeitenden Industrie 148t nach, ebenso ist .
der Auitragseingang in anderen Produktionszweigen, -
z. B. in der Baumwollerzeugung riickgingig. Eine
leichte Besserung ist in der Seidemerzeugung zu
spliren, die ganz international einen VorstoB gegen
die Kunstseide macht. Anders als in Deutschland -
nimmt die Kurzarbeit rapid zu. Angesichts des
chronischen Arbeitermangels in Zeifen guter Kon-
junktur suchen sich die Werke offenbar ihren
Arbeiterstock auf diese Weise zu halten. -

Die Preisentwicklung ist unbefriedigend. Die
Indices sinken fortlaufend, Der Gesamtindex . fiel
auf 482 fiir Jinner gegen 561 fiir Janner 1930. Diese
seit langerer Zeit andauernde Bewegung steht im
auffallenden Widerspruch zur gleichzeitig vor sich
gehenden Vermehrung des Notenumlaufes. Der Index
fiir Rohstoffe ist 25%, tiefer als vor einem Jahr,
hauptsichlich wegen der Minerale und Textilien. Die
gewissen Aufwirtstendenzen, die sich im Februar

_zeigten, werden nicht sehr ernst genommen ange-

sichts der Uberfillle der Lager. Die Lebenskosten
diirften ihr Maximum erreicht haben ebenso wie
der Kleinhandelspreisindex zumindest aufgehort hat
zu steigen und gehoft erd daB er ebenfalls her-
unfergehen wird.

Der Aufenhandel setzt seinen Schrumpfungs—

Wirtschaftskurven fiir Frankreich.
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prozefi im allgemeinen fort, was in erster Linje fiir
die Rohstoffeinfuhr gilt, die von 2:24. Milliarden
anf 197 Milliarden Franken zurlickging, wihrend
die Fertigwarenausfuhr in der gleichen Zeit ziemlich
sprunghaft von 205 Milliarden-auf 2'63 Milliarden
Franken hinaufging. Der Transport von Frachtgiitern
ist zuriickgegangen, wie aus den Wagengestellungs-
ziffern hervorgeht und -die Tonnage eingehender

-und auslaufender Schiffe ist ebenfalls gesunken.

TSCHECHOSLOWAKISCHE REPUBLIK.

Die Depression - der . Wirtschaft . dauert un-
vermindert an, Sie wird gekennzeichnet durch die
rapide. Zunahme der Arbeitslosigkeif, die von
239.000 fiir Dezember auf 310000 fiir Jdnner
stieg, wobei bekanntlich nur ein Teil der Arbeits-
losigkeit mit dieser Stafistik erfabt wird. Die
Arbeitslosigkeit ist mehr als viermal so grof als
voriges Jahr zur gleichen Zeit. Parallel damit steigt
auch die Kurzarbeit und die Zahl der Betriebs-
stillegungen ist in einigen Industrien an der Tages-
ordnung. Die handelspolitische Situation ist duBerst

ungiinstig,- da der Zollkrieg mit . Ungarn immer
noch in.: unverdnderter Schirfe andauert und der
Handelsvertrag . mit Jugoslawien, der zwar vor

-seinem AbschluB stehen soll, noch nicht erledigt

ist, ebenso wie mit Osterreich, Deutschland und
Polen dringend verhandelt werden miifte. Die
Dividendenaussichten sind nicht sehr unglinstig,
obwohl. eine Zeitlang dieser Eindruck vorherrschte.

_Eine Reihe von Banken hilt ihre vorjihrige Divi-

dende aufrecht, obwohl keine von ihnen, wie es
heiBt, den Dividendenausschiittungen entsprechende
Gewinne gemacht hat. 3

.~ Die Lage auf dem Geldmarkf ist dubBerst
flitssig, der Privatdiskont betrdgt unveréndert 49/,
Aber frotz dieser Fliissigkeit ist eine gewisse
Zuriickhaltung unverkennbar. Die Nationalbank
hat keine Anderung ihrer Diskontrate vorgenommen,
obwohl dies fiir eine Zeitlang erwartet wurde.
Das Publikum hilt sich von der Bbrse noch fern,
aber trotzdem hat seit Ende Jinner eine gewisse
Aufwirtsbewegung eingesetzt. Am 20. Jinner
erreichten die Kurse ijhren tiefsten Punkt seit 1927

Franztsische Wirtschaftszahlen
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1029 .
Hhner .. 632 (3-50 [ 529 | 628 | 647 | 137 | 50-7 | 326 | 220 | 230
ebruar . G26 (3-39( 546 ] 636 | 651 [ 136 |51-9| 324 | 250
Mirz ... 629 |3-37| 480 ) 637 | 655 | 138 | 56°0 | 303 | 266 | 265
April . 633 |3°44| 433 ] 625 | €32 ] 139 [&7-1| 310 | 271 | 209
al...... 634 |3-49 | 4251 621 | 628 | 139 | 53-7| 310 | 248 | 329
Juni...... 631 |3-50) 4321 609 | 618 | 141 | 55°6| 310 | 273 | 338
{1} B46 13-50¢ 414 | 611 | 638 ] 139 | 53-41 268 | 273 | 375
Angust...| 650 |3-50| 410 | 595 | 620 | 139 | 53-4 | 247 | 238 | 363
September| 655 |3-50| 428 | 596 | 617 | 138 | 58-3 | 258 | 267 | 378
Qktober.. § 669 | 3-50 4 608 | 141 [59-3 | 266 | 277 | 260
November|. 666 |3-50 373 | 582 | 598 | 143 | 58-4.| 281 | 267 | 243
Dezember | 669 | 3-50| 378 | 574 | 592 | 144 |56°7 | 311 | 285 | 240
1930 .
Jmver....| €98 (338 422 | 561 | 387 | 144 54-5| 209 | 231 | 101
Febroar.. | 691 |2-91] 302} 562 | 585 ] 143 (567 | 295 | 240 | 192
Mirz..... 700 (270 | 301 | B511| 570 ) 144 | 566G | 253 ) 264 | 191
April 712 |2°57 | 406 | 546 | 561 | 144 | 54-3 | 270 | 252 | 21B
Mal...... 711 13-36) 391 | 540 ) 540 ] 144 |54-5 | 248 | 228 | 225
Juni...... 719 [2+11 [ 355 | 531°| 537 | 144 [93°1 [ 242 [ 202 | 280
Juli ...... 720 (208 | 365 | 536 | 527 | 141 |50-3| 226 | 218 | 278
August...| 727 [2-10| 348 1 530 | 516 | 139 | 50-3 | 230 | 199 | 259
September| 720 | 1-99 | 349 ] 522 | 506 | 137 [ 53:3 | 204 | 220 | 2G4
Oktober .| 740 |2-00| 322 | 507 | 488 | 136 | 56-5 | 221 | -227'| 198
November | 747 [2-00| 316 | 402 |'468 | 135 [54-3 | 219 | 211 | 137
‘| Dezember | 753 |2-03 | 307 | 485 | 440 | 134 [52-8| 224 | 205 ¢ 113
1931 '
[dnoer ....] 177 11-80| 267§ 482 | 437 49-9| 197 | 263 59
Februar...] 772 255 '

1) Monatsende. — %) Monatsdurchschnitt der S&tze fiir erstklassige
Bankwechsel, ~ 3) 5 Finanzakiien, Monatsmitte. — 4) Durch-
schnitilich pro Arbeitstag. — %) Erledigte Stellengesuche in 9 der
unerledigten, ausschlieflich fremder Arbeitskrifte. ——*) Vorl. Ziffer.

Nach ,London and Cambridge Economic Service® und den , Viertel-
jahresheften zur Konjunkturforschung®. BN

Tschechoslowakische Wir{schafiszahlen
Bérse und Geld- | Grofhandels-| AuBenhandel Giiter-
markt 1) preise 1) verkehr, Beschiftigung
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Jénner 154 | 148 [5 953 102) | 986 | B71| 4561 | 53-2
Februar 177 | 151 |5 950 1019 | 873 620 ( 374 | 552
Miérz...... 319 | 155 |5 964 1022 11.120 ) 898 | 500 | 46-7
Aprll ....- 277 | 153 963 1030 {13281 848 | 525 | 43-1
Mai .....- 357 | 148 |56 940 1007 [1.123( 998 | 512 | 36-2
Juni....... 451 | 140 [bify5 | 917 095 (1,158 | 861 | 514 | 3¢4-4
Juli....... ARG | 138 |54 | 922 ° 904 j1.159 | 850 542 | 327
August....{ 498 | 143 (51 [ 016 992 (1338 723 | 561 | 348
September] 632 | 147 (5 902 936 (1.349 ¢ 741 | 553 | 343
OXktober ..Y 634 | 140 {5345 835 985 (1,309 | 743 | 722 | 347
November } 533 | 133751y 888 974 (1,206 ] B98 | 602 | 38-3
Dezember.] 526 | 129 |51/s B76 068 (1,458 | 766 | 492 | 52-8
193¢ '
Jaoner ....J 34 | 128 | 5 | 862 045 {1004 [ 654 | 433 | 730
Februar...| 277 | 130 | § B840 933 [1.001| 598 405 | 8§62
Miarz ..... 287|127 | 8 831 919 11.122| 617 | 465 | 88-0
April...... 33211271 5 827 016 |1.030 | . T14{ 481 | -7
-} PRI 286 | 124 1 D 822 90z [1.109 |- 781 { 479 | 77:1
Juod...... 369 § 119 | 4%/ | BI15 BUg | BID) 549 444 | 735
ol @g |8 | EiE e e o
ugust.. .. 1 U
Segtember 200 | 113 | 4 787 862 (1.151| B46| 520 |104'5
Qktober ..] 186 | 11 | 4 774 |- 848 [1.258 |- 509} G661 |122'4°
November | 167 | 108 | 4 771 835 {1.147 | 548 ¢ G642 [155°2
Dezember.) 350 | 108 | 4 759 228 |1.015| 5113 447 1230-6
1931 . ' : ‘
snner....| 201 | 103 | ¢ | 752 | 807 | 750 4054 376 |310-2%
. Fgbruar...] 105 | 106 | 4 745 790 ! .
* Vorlaufge Ziffer.
8 Revidierte Ziffer, . } )
1) Monatsénde — 2) Nationalbank. — 3) Zur Vermittlung vor- -
gﬁttnerkta' —;ﬁ‘) Betlggeél Sti'a.g&sbahnen. — %) Industrie- und Verkehrs-
aktien, 3. Jinner == 100. : .
Mach dem,Bullefin de 1a Banque Nationale de 1a Tchécoslovaguie®s.





