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Prelsbewegung in. Deutschland stimmt vollig ibers
ein mit derjenigen der wichtigsten auslidndischen
Warenpreise, mit Ausnahme der Entwicklung der
gebundenen Preise, die in Deutschland unverdndert
auf ihrem hohen Niveau beharren.

Nach der saisonmiBigen Belebung ging im Som-
mer die Produktion wieder erheblich zyriick. Der Pro-
duktionsindex sank im Juli auf 73-2 gegeniiber 806
im gleichen Monat des Vorjahres. Am stérksten
betroffen vom Riickgang sind Steinkohle, Braun-
kohle, Roheisen, Automobile und Papier. Auf hohem
Niveau hilt sich immer noch die Produktion von
Nahrungs- und GenuBmitteln; ehe sich hietr nicht
auch ein dhnlicher Riickgang zeigt wie in der Pro-
duktionsgiiterindustrie, kann von einer Anpassung
der Produktionsverfassung an die neue Wirtschafts-
lage noch nicht gesprochen werden, Die Arbeifs-
losigkeit steigt, sie war im August mit 2,376.000
Hauptunterstiitzungsempfingern um {iber 400.000
grofer als zur gleichen Zeit des Vorjahres. Be-
merkenswert ist die Gestaltung des Aufenhandels,
da der AusfubriiberschuB, zum Teil allerdings
wegen eines nicht unerheblichen Riickganges der
Einfuhr, sehr hoch ist. Alle Anzeichen sprechen
dafiir, daB der Druck der hohen Diskontrate hierzu
wesentlich beitrigt. Im August betrug der Uber-
schuB 322 Millionen Reichsmark gegeniiber 254
Milfionen im Juli (ohne Reparationen); die Lebens-
mitteleinfuhr ist im August um 20%, gesunken, die
Rohstoffeinfuhr weist einen Riickgang von 149, auf.

FRANKREICH. :

Von den nordischen Staaten abgesehen, ist
Frankreich dasjenige Land, das am spétesten — erst
Mitte 1930 — von der allgemeinen Depression mit-
erfafit wurde. Auch heute ist dort die Depression
noch weniger ausgeprigt als fast im ganzen iibrigen
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Europa;: allerdings hat Slch gerade in den letzten
Monaten herausgestellt, daB. manche Depressions-
symptome - so.insbesondere der Arbeitsmarkt —
weit ernster sind als die bisher verfugbaren Sta-
tistiken erkennen lieBen.

Die heutige Sonderstellung Frankreichs inner-
halb  der Weltwirtschaft ist zum guten Teil eine
Folge der eigenartigen Kapifalpolitik, die Frankreich
seit langem befolgt. Wie bekannt, hat Frankreich
schon seit Kriegsende eine ganz auBerordentliche
Zuriickhaltung im Kapitalexport geiibt und auch
in den letzten Jahren, als sich die Zinsspanne
zwischen Frankreich und dem Ausland immer mehr
vergriBerte, hat sich die groBe Sparkraft der fran-
zbsischen Bevblkerung fast ganz auf das Inland
konzentriert. Dain der heutigenWirtschaft die Spitzen-
betrige der Kapitalexporte und -importe durch
Goldbewegungen ausgeglichen werden, gibt das
auf nichster Seite folgende Schaubild, das die Ver-
dnderungen der perzentuellen Anteile des Gold-
bestandes einiger wichtiger Zentralnoteninstitute
am Weltgoldbestand seit Mitte 1928 darstelit zu-
gleich ein ungefihres Bild der Verschiebungen der
Kapitalsmacht in den letzten Jahren.

Faft man die perzentuelle Verinderung der
Goldbestinde selbst ins Auge, so erhilt man fir
die Zeit vom Juni 1928 bis Anfang September 1931

fiir die Bank von Frankreich eine Zunahme von...101-54%,

5 » " » England , Abnahme , ... 220069, -
w n Deutsche Reichsbank » g o 3404700
» » Niederlindische Bank , Zunahme , ... 3564%,
» » amerikanischen Bundes- :
reservebanken " » p e 228890

Im Zusammenhang mit den Ereignissen in
Deutschland und England hat in den letzten drei
Monaten ein weiterer betrichtlicher Abbau der
franzdsischen Auslandsguthaben stattgefunden. Die
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Summe der Goldbestande der Zentralnotenbanken
von 45 Staaten und Verdnderung des perzentuellen
Antells einiger wichtiger Staaten am jeweiligen
‘ Gesamigoldbestand.*)
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*) Die obere Kurve in dem Schaubild stellt die Be-
. wegung des Gesamigoldbestandes dar, wahrend die Zwi-
schenrume im unteren Teil der Zeichnung durch die
Knderung ihrer Breite die Anderung der Perzentanteile am
jeweiligen Gesamtgoldbestand zum Ausdruck bringen.

Fliissigkeit des Pariser Geldmarktes ist jetzt so
groB, daB Verleihungen tur noch in ganz geringem
Umfang staftfinden und die Banken nicht wissen,
wo sie jhre enormen disponiblen Mittel anlegen
sollen. Der Satz fiir Taggeld betrug Anfang Sep-

ertschaftskurven ﬂlr Frankrelch

tember 19/, der Privateskomptesatz 13/ bis 1°/3%,.
Die Bankrate wurde, wohl hauptsichlich aus Griin-
den der Vorsicht im Hinblick auf die deutschen
und englischen Ereignisse, auf dem Stande von
29, belassen. Wie auBerordentlich stark die valu--
tarische Position der Bank von Frankreich derzeit
ist, zeigt sich darin, daB die seit der gesetzlichen
Stabilisierung des Franken stets gestiegene Gold-
deckung des Notenumlaufes plus Giroverbindlich~
keiten am 4. September 1. J. 56:01%/, betrug, eine
Golddeckung, die in Europa nur von der Schwei-
zerischen Nationalbank iiberiroffen, von den meisten
anderen europdischen Notenbanken auch nicht an-
nihernd erreicht wird,

Die Bdrse war trotz der groBen Geldﬂﬁssigkeit
weiter gedriickt, was vor allem auf skeptische Be-
urteilung der so ungeklirten Weltwirtschaftslage
zurfickzufiihren ist. Insbesondere haben die deutsche
Kreditkrise und ihre Nachwirkungen zu der De-
pression auf dem Wertpapiermarkt beigetragen.
Deutlicher noch als in dem Index wvon fiinf In-
dustrieaktien, der in der Tabelle S. 164 angefiihrt ist,
driickt sich der Niedergang der Borsenwerte in
dem Sturz des Index fiir zehn Metallwerte aus,
der von 191 im Mai auf 158 im Juni zuriickging
und im August den Stand von 171 einnahm. Der
aligemeine Rentenmarkt hielt sich ungefihr auf un-
verindertem Niveau, wihrend die Kurse der Eisen-
bahnobligationen im Durchschnitt etwas gestiegen
sind.

Das iranzisische Preisnivear, das bis vor
kurzem im Gegensatz zu anderen Lindern steigende
Tendenz zeigte, ist nunmehr in die allgemeine Ab-
wirtshewegung der Preise eingeschwenkt. Dies gilt
sowohl fiir die GroBliandelspreise — wund hier
wieder ebenso fiir den Gesamtindex wie fiir Lebens-
mittel und Rohstoffe — als auch fiir Detailpreise.
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Zwar- war. die:Senkung noch nicht allzu scharf, da
die wachsende Kapitaiftille die Abwirtsbewegting
hemmte, aber. deutlich und einheitlich genug, um
als sehr ungiinstiges Symptom gewertet zu werden
‘Dies gilt nicht so sehr fiir die Landwxrtschaft die
infolge eines auBerordentlich starken Zollschutzes
auch heute noch Preise erzielf, die hoch fiber den
Weltmarktpreisen stehen, Diese glinstige Lage der
franzbsischen Landwirtschaft im Verein mit der
Tatsache, daB in Frankreich noch ein relativ groBer
Teil der erwerbenden Bevélkerung in der Land-
wirtschaft titig ist, (im Jahre 1930 ca. 429/, gegen
ca. 31%, in Deutschland, ca.26'3%;, in den Vereinigten
Staaten und ca. 7-8%,in GroBbritannien) 1aBt erwarten,
daB noch einige weitere Zeit hindurch die Krise
in Frankreich minder empfindlich fihibar sein diirfte
als anderwirts. Doch sind in der Industrie bereits
starke Riickschldge 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 Beschiftigungsstand zum Teil
auf nur 509, der Kapazitit geschitzt wird. '

- Sehr deutlich spiegelt sich die Verschlechterung
der Geschiftslage in der gegenwirtigen sfaafs-
finanziellen Situation wider, Wihrend Frankreichs

Staatshaushalt bisher jahrelang Uberschiisse . auf-
wies, wird flir die Gebarunig 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 budgetiren Schwierigkeiten
in dem empfindlichen Riickgang der Staatsein-
nahmen infolge der Krisenwirkungen. Seit Beginn
des Jahres haben sich die Steuereinnahmen bei

~den direkten Stewern um 5%, bei den indirekten

Steuern um 4%, gesenkt.

 Die Vorstellung, daB Frankreich eine ,gliickliche
Insel® inmitten der Weltdepression sei, wurde lange
Zeit hindurch, mehr als durch alles andere, durch
die bisher bekannigewordenen Ziffern i{iber den
franzosischen Arbeitsmarkt genihrt. Nach diesen
hitte sich die franzdsische Arbeitslosigkeit in den
letzten Monaten zwischen 30.000 und 50.000 bewegt.
Diese Ziffern beruhten jedoch aunf vollig 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 franztsischen Arbeitnehmer
gewerkschafﬂlch orgams:ert 1st ferner die Arbeits-

Franzdsische Wirtschaftszahlen '
Kapitalmarkt Preise 1) Produktion und Handel
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Mirz..... 700 | 270 | 301 § 551 | 570 {144 | 56+6 | 253 | 254 | 191
April 712 (2+57| 406 | 546 | 561 | 144 | 54°3 | 270 252 | 218
al...... 711 | 3+36| 301 | 540 | 549 | 144 [ 545 | 248 | 229 | 225
Juni...... 719 |2-11| 355 | 531 | 5371 144 5_3'1 242 | 202 | 280
Juli ...... 720 | 2-08( 385 | 536 | 527 | 141 (50-3| 226 ) 218 | 278
August... | 727 .(2-10; 348 ) 530 | 516 139 | 50-3 ] 230 | 199 | 239
September] 720 | 1-99| 349 1 522 | 506 | 137 | 53-3| 204 | 220 | 264
Oktober .| 740 {2-00| 322 | 507 | 483 | 136 | 56°5( 221 | 227 | 198
November | 747 | 2-00| 316 | 492 | 468 | 135 | 54°3 7 219 | 21l | 137
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Jinner ., ..} 797 | 1-89) 267 ] 482 ) 4371 133 /481 187 | 163 59
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April. 87 | 1-43 | 287 | 483 | 425 ] 131 {49-5( 181 | 179 35
Mai .. ‘713 | 1435 277 | 468 | 410] 120 [ 48-2| 170 | 151 42
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juli ....... 782 [ 1-34| 249 ] 455 | 402 457 | 153 | 149 52
August 784 257 :

1) Monatsende. — 1) Monatsdurchschnitt der Sitze fiir erstkl zssige
Bankwechsel. — %) 5 Finanzakiien, Monatsmitte. — Dur¢h-
schnittlich pro Arbeitsta % — %)Erledigte Stellengesuche in % der
‘unerledigten, ausschlieBlich fremder Arbeitskriite. —*) Vorl. Ziffer.

Nach ,Londorn and Cambridge Economic Servnce" ﬁnd den Viertel-
'-Jahresheﬂen zur Konjunktarforschuog:

Tschechoslowakische Wirtschaftszahlen
-| Borse und Geld- | GroBhandels- | AuBenhandel Giiter-
markt 1) preise 1) verkehr, Beschiftigung
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Oltoper ..| 1867 101 | 4 714 848 11.258 | 500 661 [122-4
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1931
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* Vorlaufige Ziffer.
" § Revidierte Ziffer.
1y Menatsende — %) Natlonalbank. — ) Zur Vermittlung vor-
gemerkt. — €) Bel den Staatsba]men ~~ ¥) Industrie- und Verkehrs-
aktien, 3. Jinner 1927 =1
Nach dem ,Bulietin de la Ba.nque Nationale de Ia Tchécoslovagulie®.
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vermittiungsstellen, die.-erfahrungsgem#B nur von
einem kleinen Teil der Arbeitslosen in Anspruch

genommen werden, endlich die alle fiinf Jahre statt-

findenden Volks- und Berufszihlungen. Nun wurde
jiingst eine Erhebung fiber den Beschaftigungsstand
in einer groBen Zahl von Industriebetrieben vor-
genommen, durch die ca. 14, der gesamten werk-
tatigen Bevolkerung erfaBt wurden, Ubertrigt man
die Ergebnisse dieser Erhebung schiiisselmébig
auf den Gesamtstand der industriellen Arbeiter-
schaft, so kommt man fiir Mai 1931 auf eine
Schitzungsziffer von 13 bis 1'5 Millionen Arbeits-
losen, - Jedenfalls besteht jetzt kein Zweifel mehr,
daf der Perzentsatz der Arbeitslosigkeit — wenn
auch weit geringer als.in England, den Vereinigten
Staaten und Mitteleuropa — wesentlich hher ist
als man bisher gewuBt hat. Dabei ist auch heute
in einzelnen Branchen sowie in der Landwirtschaft
ein . gewisser Mangel an qualifizierten Arbeitern
geblieben, wodurch es erklirlich wird, dab der
Zustrom von Arbeitskriften aus dem Ausland noch
nicht zum Stillstand gekommen ist.

Der Aufenhandel weist abermals einen Riick-
gang auf. Der Wert der Rohstoffeinfuhr sank allein
im zweiten Quartal des laufenden Jahres um 15-5%/,,
der Wert der Fertigwarenausfuhr um 16:8%,. Die
Passivitdit der Handelsbilanz, die im Mai - 1930

4147 Millionen Francs betragen hatte, belief sich
im Mai 1931 auf 11365 Millionen Francs; der
‘Export ist in der Zeit zwischen diesen beiden
Monaten um etwa ein Drittel zurfickgegangen, Ist
- auch die franztsische Industrie nicht in dem MaBe
exportabhingig wie etwa die britische, so besteht
doch zwischen dem erwihnten Riickgang des
AuBenhandels und der Verschlechterung der indu-
striellen Lage in Frankreich ein so deutilicher Zu-
sammenhang, dab dadurch allein die Meinung wider-
legt erscheint, ein reiches Land wie Frankreich
konne sich auf sich selbst zuriickziehen ohne von

somo| logsbrvinchar Magtab || [T TR TR
2000
Grabhandetsindex
ool J
Yoo} mmmm—" AR g N
sl awmunlunmw 0 MLRE
o0 ) ‘Wochaninortateuds i Mil, KE!
200t ' -
wook \/ ""‘\.N
7ok ’
o - i .
B - . = ‘ ‘ _owen|
1926 1927 1928 1325 4930 ] . 1931

der allgemeinen Lage allzusehr: beriihrt zu* werdef.
Da der Riickgang des franzosischen Auflenhandels
eine Folge der gesamteurop#ischen Depression ist,
diese selbst -aber zu einem guten Teil durch das
von Frankreich gefdrderte weltwirtschaftlich irratio-
nelle Zusammenstrémen des europiischen Kapitals
nach Frankreich mitverursacht wurde, so wird
Frankreich wohl in nicht allzu ferner Zeit vor der
Entscheidung stehen, ob es seine Krifte wie bisher
auf sich selbst- konzentrieren oder mit einem Teil
derselben zur Verbesserung der europdischen Wirt-
schaftslage "beitragen ‘will, von der es eben doch
abhangxger ist als manche wahr haben wol]ten

TSCHECHOSLOWAKISCHE REPUBLIK

Die Wirtschaftslage in der Tschechoslowakei
kann zwar nicht als giinstig bezeichnet werden,
doch sind in den Sommermonaten wenigstens die
saisonméiBigen Besserungen — anders als in manchen
anderen Lindern — groBenteils eingetreten. Die
Riickwirkung der schweren Kreditkrise in Deutsch-
land und Osterreich auf die tschechische Wirtschaft
war verhiltnism#Big nicht allzu scharf, was mit der
relativ. unbedeutenden kurziristigen Auslandsver-

‘schuldung der Tschechoslowakei. zusammenh'aingen

diirfte. :
Der Geldmarkt, der bss gegen Ende August-
auBerordentlich fliissig war, hat sich seither infolge
Bereitsfellung von Mitteln fiir die Herbstkampagne,

Zuriickhaltung von Geldern mit Riicksicht auf die
eingetretenen Schwierigkeiten in der F1u551gmachung

von Guthaben in Deutschland, sowie infolge anderer

einengender Momente etwas verknappt. Die Natio-
nalbank hat die Bankrate mit 5. August auf 59,
erhtht. Mit der bel Abschlub dieses Berichtes be-
kanntgewordenen neuerlichen ErhShung auf 64,9/
(ab 23. September) ist der Banksatz auf einem
seit Anfang 1926 nicht erreichten Stand angelangt.

Dab die Kreditanspriiche. an das Noteninstitut

‘Wirtschaftskurven fur die Tschechoslowakische Republik.
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