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Preisbewegung in Deutschland stimmt völlig über--; 
ein mit derjenigen der wichtigsten ausländischen 
Warenpreise, mit Ausnahme der Entwicklung der 
gebundenen Preise, die in Deutschland unverändert 
auf ihrem hohen Niveau beharren. 

Nach der saisonmäßigen Belebung ging im Som­
mer die Produktion wieder erheblich zurück. Der Pro­
duktionsindex sank im Juli auf 73"2 gegenüber 80-6 
im gleichen Monat des Vorjahres. Am stärksten 
betroffen vom Rückgang sind Steinkohle, Braun­
kohle, Roheisen, Automobile und Papier. Auf hohem 
Niveau hält sich immer noch die Produktion von 
Nahrungs- und Genußmitteln; ehe sich hier nicht 
auch ein ähnlicher Rückgang zeigt wie in der Pro­
duktionsgüterindustrie, kann von einer Anpassung 
der Produktions Verfassung an die neue Wirtschafts­
lage noch nicht gesprochen werden. Die Arbeits­
losigkeit steigt, sie war im August mit 2,376,000 
Hauptunterstützungsempfängern um über 400.000 
größer als zur gleichen Zeit des Vorjahres. Be­
merkenswert ist die Gestaltung des Außenhandels, 
da der Ausfuhrüberschuß, zum Teil allerdings 
wegen eines nicht unerheblichen Rückganges der 
Einfuhr, sehr hoch ist. Alle Anzeichen sprechen 
dafür, daß der Druck der hohen Diskontrate hierzu 
wesentlich beiträgt. Im August betrug der Über­
schuß 322 Millionen Reichsmark gegenüber 254 
Millionen im Juli (ohne Reparationen); die Lebens­
mitteleinfuhr ist im August um 20% gesunken, die 
Rohstoffeinfuhr weist einen Rückgang von 14% auf. 

FRANKREICH. 
Von den nordischen Staaten abgesehen, ist 

Frankreich dasjenige Land, das am spätesten — erst 
Mitte 1930 — von der allgemeinen Depression mit­
erfaßt wurde. Auch heute ist dort die Depression 
noch weniger ausgeprägt als fast im ganzen übrigen 

Europa; allerdings hat sich gerade in den letzten 
Monaten herausgestellt, daß manche Depressions­
symptome — so-insbesondere der Arbeitsmarkt — 
weit ernster sind als die bisher verfügbaren Sta­
tistiken erkennen ließen. 

Die heutige Sonderstellung Frankreichs inner­
halb der Weltwirtschaft ist zum guten Teil eine 
Folge der eigenartigen Kapitalpolitik, die Frankreich 
seit langem befolgt. Wie bekannt, hat Frankreich 
schon seit Kriegsende eine ganz außerordentliche 
Zurückhaltung im Kapitalexport geübt und auch 
in den letzten Jahren, als sich die Zinsspanne 
zwischen Frankreich und dem Ausland immer mehr 
vergrößerte, hat sich die große Sparkraft der fran­
zösischen Bevölkerung fast ganz auf das Inland 
konzentriert. Da in der heutigen Wirtschaft die Spitzen­
beträge der Kapitalexporte und -importe durch 
Goldbewegungen ausgeglichen werden, gibt das 
auf nächster Seite folgende Schaubild, das die Ver­
änderungen der perzentuellen Anteile des Gold­
bestandes einiger wichtiger Zentralnoteninstitute 
am Weltgoldbestand seit Mitte 1928 darstellt zu­
gleich ein ungefähres Bild der Verschiebungen der 
Kapitalsmacht in den letzten Jahren. 

Faßt man die perzentuelle Veränderung der 
Goldbestände selbst, ins Auge, so erhält man für 
die Zeit vom Juni 1928 bis Anfang September 1931 
für die Bank von Frankreich eine Zunahme von... 101 '54% 

Abnahme „ ... 22-06% 
„ ... 34'47<yo 

Zunahme „ ... 35'64<>/0 

. ... 22-88%. 

„ „ England 
Deutsche Reichsbank , 
Niederländische Bank , 
amerikanischen Bundes-
reservebanken , 

Im Zusammenhang mit den Ereignissen in 
Deutschland und England hat in den letzten drei 
Monaten ein weiterer beträchtlicher Abbau der 
französischen Auslandsguthaben stattgefunden. Die 

Wirtschaftskurven für Deutschland. 

** = Änderung der Berechnungsgrundlage. 
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Summe der Goldbestände der Zentralnotenbanken 
von 45 Staaten und Veränderung des perzentuellen 
Anteils einiger wichtiger Staaten am jeweiligen 

Gesamtgoldbestand.*) 
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*) Die obere Kurve in dem Schaubild stellt die Be­
wegung des Gesamtgoldbestandes dar, während die Zwi­
schenräume im unteren Teil der Zeichnung durch die 
Änderung ihrer Breite die Änderung der Perzentanteäle am 
jeweiligen Gesamtgoldbestand zum Ausdruck bringen. 

Flüssigkeit des Pariser Geldmarktes ist jetzt so 
groß, daß Verleihungen nur noch in ganz geringem 
Umfang stattfinden und die Banken nicht wissen, 
wo säe ihre enormen disponiblen Mittel anlegen 
sollen. Der Satz für Taggeld betrug Anfang Sep­

tember 1%, der Privateskomptesatz 1% bis 1%%. 
Die Bankrate wurde, wohl hauptsächlich aus Grün­
den der Vorsicht im Hinblick auf die deutschen 
und englischen Ereignisse, auf dem Stande von 
2% belassen. Wie außerordentlich stark die valu­
tarische Position der Bank von Frankreich derzeit 
ist, zeigt sich darin, daß die seit der gesetzlichen 
Stabilisierung des Franken stets gestiegene Gold­
deckung des Notenumlaufes plus Giro Verbindlich­
keiten am 4. September 1. J. 56*01% betrug, eine 
Golddeckung, die in Europa nur von der Schwei­
zerischen Nationalbank übertroffen, von den meisten 
anderen europäischen Notenbanken auch nicht an­
nähernd erreicht wird. 

Die Börse war trotz der großen Geldflüssigkeit 
weiter gedrückt, was vor allem auf skeptische Be­
urteilung der so ungeklärten Weltwirtschaftslage 
zurückzuführen ist. Insbesondere haben die deutsche 
Kreditkrise und ihre Nachwirkungen zu der De­
pression auf dem .Wertpapiermarkt beigetragen. 
Deutlicher noch als in dem Index von fünf In-
dustrieaktien, der in der Tabelle S. 164 angeführt ist, 
drückt sich der Niedergang der Börsenwerte in 
dem Sturz des Index für zehn Metallwerte aus, 
der von 191 im Mai auf 158 im Juni zurückging 
und im August den Stand von 171 einnahm. Der 
allgemeine Rentenmarkt hielt sich ungefähr auf un­
verändertem Niveau, während die Kurse der Eisen­
bahnobligationen im Durchschnitt etwas gestiegen 
sind. 

Das französische Preisniveau, das bis vor 
kurzem im Gegensatz zu anderen Ländern steigende 
Tendenz zeigte, ist nunmehr in die allgemeine Ab­
wärtsbewegung der Preise eingeschwenkt. Dies gilt 
sowohl für die Großhandelspreise — und hier 
wieder ebenso für den Gesamtindex wie für Lebens­
mittel und Rohstoffe — als auch für Detailpreise. 

Wirtschaftskurven für Frankreich. 
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Zwar war, die Senkung noch nicht allzu; schärf, da 
die wachsende Kapitatfülle die Abwärtsbewegung 
hemmte, aber deutlich und einheitlich genug, um 
als sehr ungünstiges Symptom gewertet zu werden. 
Dies gilt nicht so sehr für die Landwirtschaft, die 
infolge eines außerordentlich starken Zollschutzes 
auch heute noch Preise erzielt, die hoch über den 
Weltmarktpreisen stehen. Diese günstige Lage der 
französischen Landwirtschaft im Verein mit der 
Tatsache, daß in Frankreich noch ein relativ großer 
Teil der erwerbenden Bevölkerung in der Land­
wirtschaft tätig ist, (im Jahre 1930 ca. 42%» gegen' 
ca. 31% in Deutschland, ca.26'3% in den Vereinigten 
Staaten und ca. 7*8% in Großbritannien) läßt erwarten, 
daß noch einige weitere Zeit hindurch die Krise 
in Frankreich minder empfindlich fühlbar sein dürfte 
als anderwärts. Doch sind in der Industrie bereits 
starke Rückschläge zu verzeichnen. Der allgemeine 
Produktionsindex ist in den drei Monaten April 
bis Juni von 131 auf 126 gesunken. Eine besonders 
scharfe Verschlechterung ist in der Eisenindustrie 
eingetreten, deren Beschäftigungsstand zum Teil 
auf nur 50% der Kapazität geschätzt wird. 

Sehr deutlich spiegelt sich die Verschlechterung 
der Geschäftslage in der gegenwärtigen staats-
finanziellen Situation wider. Während Frankreichs 

Staatshaushalt bisher jahrelang Überschüsse auf­
wies, wird für die Gebarung 1930/1931 ein Ab­
gang von ca. 2 Milliarden Francs erwartet. Wenn 
auch der Aufschub -der deutschen Reparations­
zahlungen dabei eine Rolle spielt, so liegt doch 
die Hauptursache der budgetären Schwierigkeiten 
in dem empfindlichen Rückgang der Staatsein­
nahmen infolge der Krisenwirkungen. Seit Beginn 
des Jahres haben sich die Steuereinnahmen bei 
den direkten Steuern um 5%, bei den indirekten 
Steuern um 4% gesenkt. 

Die Vorstellung, daß Frankreich eine „glückliche 
Insel" inmitten der Weltdepression sei, wurde lange 
Zeit hindurch, mehr als durch alles andere, durch 
die bisher bekanntgewordenen Ziffern über den 
französischen Arbeitsmarkt genährt. Nach diesen 
härte sich die französische Arbeitslosigkeit in den 
letzten Monaten zwischen 30.000 und 50.000 bewegt 
Diese Ziffern beruhten jedoch auf völlig unzu­
reichenden Grundlagen. Da Frankreich keine staat­
liche Arbeitslosenversicherung kennt, war man bisher 
auf drei Quellen angewiesen: Die Mitteilungen der 
gewerkschaftlichen und sonstigen Arbeitslosenfonds, 
deren Ziffern unbrauchbar sind, da nur ein sehr 
geringer Bruchteil der französischen Arbeitnehmer 
gewerkschaftlich organisiert ist; ferner die Arbeits-
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Vermittlungsstellen, die erfahrungsgemäß nur von 
einem kleinen Teil der Arbeitslosen in Anspruch 
genommen werden, endlich die alle fünf Jahre statt­
findenden Volks- und Berufszählungen. Nun wurde 
jüngst eine Erhebung über den Beschäftigungsstand 
in einer großen Zahl von Industriebetrieben vor­
genommen, durch die ca. 14% der gesamten werk­
tätigen Bevölkerung erfaßt wurden. Überträgt man 
die Ergebnisse dieser Erhebung schlüsselmäßig 
auf den Gesamtstand der industriellen Arbeiter­
schaft, so kommt man für Mai 1931 auf eine 
Schätzungsziffer von 1*3 bis 1*5 Millionen Arbeits­
losen. Jedenfalls besteht jetzt kein Zweifel mehr, 
daß der Perzentsatz der Arbeitslosigkeit — wenn 
auch weit geringer als.in England, den Vereinigten 
Staaten und Mitteleuropa — wesentlich höher ist 
als man bisher gewußt hat. Dabei ist auch heute 
in einzelnen Branchen sowie in der Landwirtschaft 
ein gewisser Mangel an qualifizierten Arbeitern 
geblieben, wodurch es erklärlich wird, daß der 
Zustrom von Arbeitskräften aus dem Ausland noch 
nicht zum Stillstand gekommen ist. 

Der Außenhandel weist abermals einen Rück­
gang auf. Der Wert der Rohstoffe infuhr sank allein 
im zweiten Quartal des laufenden Jahres um 15'5°/o, 
der Wert der Fertigwarenausfuhr um 16*8%. Die 
Passivität der Handelsbilanz, die im Mai 1930 
414-7 Millionen Francs betragen hatte, belief sich 
im Mai 1931 auf 1136-5 Millionen Francs; der 
Export ist in der Zeit zwischen diesen beiden 
Monaten um etwa ein Drittel zurückgegangen. Ist 
auch die französische Industrie nicht in dem Maße 
exportabhängig wie etwa die britische, so besteht 
doch zwischen dem erwähnten Rückgang des 
Außenhandels und der Verschlechterung der indu­
striellen Lage in Frankreich ein so deutlicher Zu­
sammenhang, daß dadurch allein die Meinung wider­
legt erscheint, ein reiches Land wie Frankreich 
könne sich auf sich selbst zurückziehen ohne von 

der allgemeinen Lage allzusehr berührt zu*werden. 
Da der Rückgang des französischen Außenhandels 
eine Folge der gesamteuropäischen Depression ist, 
diese selbst aber zu einem guten Teil durch das 
von Frankreich geförderte weltwirtschaftlich irratio­
nelle Zusammenströmen des europäischen Kapitals 
nach Frankreich mitverursacht wurde, so wird 
Frankreich wohl in nicht allzu ferner Zeit vor der 
Entscheidung stehen, ob es seine Kräfte wie bisher 
auf sich selbst konzentrieren oder mit einem Teil 
derselben zur Verbesserung der europäischen Wirt­
schaftslage beitragen will, von der es eben doch 
abhängiger ist als manche wahr haben wollten. 

TSCHECHOSLOWAKISCHE REPUBLIK. 
Die Wirtschaftslage in der Tschechoslowakei 

kann zwar nicht als günstig bezeichnet werden, 
doch sind in den Sommermonaten wenigstens die 
saisonmäßigen Besserungen — anders als in manchen 
anderen Ländern — großenteils eingetreten. Die 
Rückwirkung der schweren Kreditkrise in Deutsch­
land und Österreich auf die tschechische Wirtschaft 
war verhältnismäßig nicht allzu scharf, was mit der 
relativ unbedeutenden kurzfristigen Auslandsver­
schuldung der Tschechoslowakei zusammenhängen 
dürfte. 

Der Geldmarkt, der bis gegen Ende August 
außerordentlich flüssig war, hat sich seither infolge 
Bereitstellung von Mitteln für die Herbstkampagne, 
Zurückhaltung von Geldern mit Rücksicht auf die 
eingetretenen Schwierigkeiten in der Flüssigmachung 
von Guthaben in Deutschland, sowie infolge anderer 
einengender Momente etwas verknappt. Die Natio-
nälbank hat die Bankrate mit 5. August auf 5% 
erhöht. Mit der bei Abschluß dieses Berichtes be­
kanntgewordenen neuerlichen Erhöhung auf ^-J^Iq 
(ab 23. September) ist der Banksatz auf einem 
seit Anfang 1926 nicht erreichten Stand angelangt. 
Daß die Kreditansprüche an das Noteninstitut 

Wirtschafts kurven für die Tschechoslowakische Republik. 
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