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Wie daraus hervorgeht, war der Preisriick-
gang bei unbearbeitetem Holz und bei Bauware
weitaus stirker als bei Brettern. Wie aus Abb. Z/51
hervorgeht, ist auch im Konjunkturanstieg die
Preissteigerung fiir Tischlerware geringer als fiir
Bauware gewesen. Die Nachfrage nach Tischler-

- ware ist zweifellos weniger konjunkturempfindlich
als die nach Bauware, d. h. im Konjunkturauf-
schwung nimmt die Nachfrage nach Bauware
rascher zu als die nach Tischlerware und umge-
kehrt im Konjunkturabstieg. Da nun aber technisch
immer ungefdhr der gleiche Perzentsatz Tischler-
ware anfallt, wird im Aufstieg ein relativer Uber-
fluB, im Konjunkturabstieg ein relativer Mangel an
Tischlerware eintreten, was auch in dieser Krise
deutlich in Erscheinung trat, als sich nach den
ersten Krisenjahren geradezu ¢in Mangel an
Tischlerware einstellte, wodurch sich auch der
relativ geringe Preisriickgang erkliren wiirde.

Die Jahresausfuhrmenge ging von der Kon-
junktur zur Krise bei den einzelnen Holzpositionen
wie folgt zuriick: bei Bau- und Nutzholz, gesagt,
der wichtigsten Ausfuhrposition, um 52 %, bei Bau-
und Nutzholz, roh, um 85% und bei Schleifholz
auch um 85%. Die Ausfuhr von Zellulose ist da-

Entwicklung der Ausfuhr von Schieifholz, Holz-
schiiff, Zellulose und des Schleifholzpreises
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gegen dauernd gestiegen und erreicht 1933 mengen-
méBig den hochsten Wert seit 1923. Der relativ
stirkere Riickgang der Ausfubir von rohem Bau-
und Nutzholz geht in erster Linie auf die unge-
heuere Schrumpfung des deutschen Rundholzbezuges
aus Osterreich zuriick. Die Holzansfuhr hat 1933
gegeniiber 1932 nach allen Lindern, mit Ausnahme
Frankreichs bereifs wieder zugenommen. Von den
fiinf wichtigsten Lindern fiir die osterreichische
Holzausfuhr, Italien, Frankreich, dem Deutschen
Reich und der Schweiz, hat der Export nach
Deutschiand im' Konjunkturabstieg am stirksten
abgenommen, Der Riuckgang betrug von 1928 bis

1932 mengenmiBig 96 % und wertmiBig 98%. Der

fast gleich groBe Riickgang von Wert und- Menge
rihrt von Verschiebungen des Anfeiles von Rund-
holz und Schnittware am Gesamtexporte her. Nach
den iibrigen Lindern betrug der Riickgang des
Exportes dem Werte und der Menge nach:
Italien 65% und 53%, Frankreich 82% und
69%, Schweiz 58%  und 61%. Eine besondere
Entwicklung nahm der Export nach Ungarn.
Nach einem Riickgang von 1028 bis 1930
erfolgte bis 1933 eine Zunahme, die der Menge
nach 96 %, dem Werte nach 65% von 1930 betrug.
Diese Entwicklung ist in erster Linie ein Erfolg
der osterreichischen Handelspolitik.

Dafl nunmehr der Krisentiefpunkt im Holz-
export nmach fast allen Lindern i{iberwunden ist,
geht aus den Zunahmen der Exporte hervor, die
im ersten Halbjahre 1934 verglichen mit dem
ersten Halbjahr 1933 mengen- und wertmaBig bei
Deutschland 204-7% und 253-9%, der Schweiz
64-0% und 53-5% und Ungarn 63-6% und 46-1 %
betrugen. Der Export nach Italien ist nahezu stabil
geblieben und nur die Holzausfuhr mach Frank-
reich hatte noch einen Riickgang aufzuweisen, der
der Menge nach 32:7%, dem Werte nach 18-2%

betrug.

INTERNATIONALE WIRTSCHAFTSLAGE

Der plétzliche, aber nichf unerwarfete Pro-
duktionsriickgang in den Vereinigten Staaten, die
Verlangsamung der Wirtschaitsbelebung in den
meisten europdischen Staaten und die Baisse auf
den wichtigsten internationalen Aktienmirkten in-
folge politischer Ereignisse in den letzten Wochen
haben blitzartig die unstabile Situation der inter-
nationalen Wirtschaftslage erkennen lassen und
gezeigt, daB trotz bedeutender Forischritte die ge-
besserte Wirtschaftslage noch nicht so stark fum-
diert ist, um nicht von auBerkonjunkturellen Ereig-
nissen noch empfindlich getroffen zu werden. Die
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Stirke der politischen Finfliisse und die Schwéche
der gegeniiber dem Krisentiefpunkt zwar gebesser-
ten Konjunkturlage brachten in ihrem Zusammen-
wirken in den letzten Monaten das Bild einer un-
einheitlichen Wirtschaftsentwicklung hervor, ohne
daB jedoch im Durchschnitt ein Abgleiten von dem
bereits erreichten héheren Niveau der Wirtschafts-
tatigkeit eingetreten ware.

Von grundlegender Bedeutung fiir die Unem—
heitlichkeit der Wirtschaftslage war die infernatio-
nale Wihrungssituation, die im gegenwirtigen
Zeitpunkt wieder erhéhte Beachtung verdient. Nach
voritbergehender Schwichung des Goldblocks, die

einerseits durch die Goldankaufspolitik der. Ver-’

einigten Staaten, anderseits durch die ungfinstige
innerpolitische Lage der Goldblocklander hervor-
gerufen worden war, steht der Goldblock gegen-
wirtig, wie unter anderem die neuen Goldzufliisse
nach Frankreich zeigen, wieder gestirkt da. Die
- Entwicklung hat deutlich gezeigt, daB er von auBlen
her kaum bedroht werden kann, wenn nur in den
Goldblockléindern selbst der Wille zur Stabilerhal-
tung der Wahrung vorhanden ist, der ohme {iiber-
groBe Schwierigkeiten die &konomischen Voraus-
setzungen dafiir zu schaifen vermag. In dieser
Richtung wurden in letzter Zeit weitere Fort-
schritte gemacht, die sich insbesondere auf den
Budgetausgleich erstreckten. Trotz verschiedener

- Ersparungen schlieBt zwar das franzésische Budget

fiir 1933 noch immer mit einem ansehnlichen
Passivsaldo, doch wird der neue Plan einer Steuer-
reform, wie er bereits vom Parlament gutgeheifien
wurde, eine weitere Entspannung des Budgets her-
beifithren. Auch Belgien vermochte seine offent-
lichen Ausgaben weitgehend den Krisenverhiltnis-
sen anzupassen. DaB aber noch weitere Anstren-
gungen in dieser Richtung gemacht werden, zeigt
das kiirzlich der Kammer unterbreitete Geselz,
welches der Regierung zum Teil nicht unbedenk-
liche Vollmachten zur wirtschaftlichen Sanie-
rung des Landes und zur ~ErmiBigung der
offentlichen Lasten gewihrt. Auch Holland und
die Schweiz haben durch Anpassung des Budgets
zur Sicherung der Wahrung beigetragen. Ferner
wurden in fast allen Goldblocklandern nicht ohne
Erfolg Anstrengungen zur Herabsetzung der star-
ren Preiskategorien unternommen. Gleichzeitig
wurde von maBgebenden Minnern der Goldblock-
linder, wie z. B. dem Finanzminister Frankreichs
und dem Ministerprisidenten- Belgiens, die aber-
malige Versicherung abgegeben, an der Goldwiih-
rung und ihrer gegenwirtigen Paritat festzuhalten
aus der Uberzeugung, daB die Gefahren, die
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Wahrungsexperimente gerade fiir diese Lander mit
sich bringen wiirden, besonders groB sein miiiten.
Unter dem Eindruck der gesicherteren Lage der
Goldwiahrungslander hat der Geld- und Devisen-
bestand der Bank von Frankreich seit Mirz dieses
Jahres weiter, ganz besonders aber im Juni und
Juli, zugenonimen. Das gleiche gilt fiir Holland und
die Schweiz (siche Tabelle S. 154). Diese Zunahme
erfolgte trotzdem: auch GroBbritannien und be-
sonders die Vereinigten Staaten in den letzten
Monaten ihren Goldbestand weiter. erhéht haben.
Die platzliche Steigerung der Gold- und Devisen-
bestinde in Osterreich im April und in der
Tschechoslowakei im- Februar dieses Jahres steht
dagegen vor allem mit der Neubewerlung der Be-
stinde im Zusammenhang. Der Goldzufluff nacl
den genannten Lindern wurde auBer durch die
Neugoldproduktion, durch Goldabgaben Indiens,
die sich in den letzten Monaten wieder verstirkt
haben, durch solche des englischen Wiahrungsaus-
gleichsfonds und zum geringsten Teil durch Ab-
gaben anderer Notenbanken, wie z. B. der Bank von
Italien oder der Deutschen Reichsbank, deren
Gold- und Devisenbestand im ersten Halbjahr 1934
auf ungefihr ein Finftel zuriickging, befriedigt.
Ferner diirften die privaten Goldhorte in West-
europa in den letzten Monaten eine bedeutende Ver-
minderung erfahren haben:

Eine andere Entwicklung weist die zwelte ein-
heitliche Wahrungsgruppe, der sogenannte Pfand-
block, der die nordischen Linder und die wich-
tigsten Dominions umfaBt, auf. Die Linder des
Gold- und Pfundblockes stehen sich als Reprisen-
tanten und Vollstrecker der beiden Grundthesen
der Krisenpolitik, stabile Goldwihrung oder stabile
Preise, gegeniiber. Ihre beiderseitigen Frfolge wer-
den noch besonders beim AuBenhandel verglichen
werden konnen. Im Gegensatz zu den Lindern des
Goldblockes, die an den Goldparititen festhielten,
und den Vereinigten Staaten, die seit dem ersten
Quartal dieses Jahres den Dollarkurs durch die
Einhaltung des Ende Janner dieses Jahres fest-
gelegten Goldankaufspreises auf 35 Dollar stabili-
siert hatten, gingen die Devisenkurse der Linder
des Pfundblockes, die sich sehr parallel bewegen,
auch in den letzten Monaten langsam weiter zu-
riick. Der Kurs des englischen Pfundes, der sich
schon zu Beginn des Jahres 1934, zur Zeit des
Goldstromes nach den Vereinigten Staaten, dem
Disagio des Dollars zu nihern vermochte, hat den
Vorsprung des Dollars noch mehr zu verringern
vermocht. Mitte Juli betrug in Paris das Disagio
des Dollars 40:61 % und das des Pfundes 38-50%.

23+
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Von grifiter Bedeutung ist dazu die Erklarung des
Schatzkanzlers im Unterhaus und des Wirtschafts-
beraters der Regierung in Genf, daB mit einer
Stabilisierung der Pfundwahrung vorderhand nicht
ztt rechnen sei. Die Ursache dieser Erklarung diirfte
darin liegen, daB die momentane de facto-Stabili-

sierung des Dollars als nicht von Dauer angesehen

wird und England sich auch angesichts der un-
sicheren Wahrungslage anderer Staaten — vor
allem Deutschlands — {freie Hand behalten will.
Die letzte Verordnung Roosevelts anfangs August
itber die Ablieferungspflicht der Silberbestinde hat
gezeigt, daB dieses MiBtrauen nicht unberechtigt
war. GroBbritannien versucht nun einerseits, sich
einer Festlegung des Piundkurses gegeniiber dem
Dollarkurs zu entziehen, andererseits aber doch die
Nachteile, die mit einem schwankenden Pfundkurs
verbunden sind, soweit als mdglich abzuschwichen,
wozu besonders eine engere Zusammenarbeit der
Lander des Pfundblockes beitragen soll.

Der Verwirklichung dieser Idee sollte in erster
Linie die Aufhebung des Verbotes von auslandi-
schen Emissionen in London fiir Linder, die dem
Pfundblock angehiren, diemen. Noch deutlicher

- wird die verfolgte Absicht durch die Erklirung,

daB die Anleihen an Pfundblocklinder besonders
zu dem Zweck gewahrt werden sollen, um Schwan-

kungen des Wechselkurses eines Stierlingblock-
landes gegeniiber dem Pfundkurs zu verhindern,

also die Stabilisierung am englischen Pfund zu er-
mdglichen und zu sichern. AuBerdem sollen diese
Anleihen auch zur unmitielbaren Erleichterung der
Absatzmidglichkeiten fiir englische Industriepro-
dukte in Erwigung gezogen werden. Ein Gelingen
dieses Planes, das vor allem auch von der Zeich-
nungswilligkeit des englischen Publikums abhéngt,
wiirde erstens eine engere wahrungspolitische Bin-
dung der nordischen Linder und der Dominions
an England bedeuten, die praktisch auch zu einer
engeren wirtschaftlichen Bindung fiihren kdnnte,
da das Valutarisiko innerhalb der Piundblocklinder
ausgeschaltet wird. Zweitens wiirde GroBbritannien
seine Position sowohl gegeniiber dem Goldblock als
auch besonders gegeniiber den Vereinigten Staaten
stdrken, was insbesondere fiir zukiinftige Wik-
rungsverhandlungen von Bedeutung wére.
Wihrend sowohl der Goldblock als auch der
Piundblock eine, wenn auch verschiedene, so doch
zielbewuBte Wahrungspolitik betreiben, wodurch
beide Gruppen ibre Stellung festigen konnten, setzen
die Vereinigten Staaten ihre sprunghaften und uner-
warteten wihrungspelitischen MafBinahmen fort. Die
soeben verordnete Ablieferungspflicht 1iir unver-

arbeitetes Silber in inlindischem Besitz innerhalb
von 90 Tagen zum fixen Ubernahmskurs von
50-01 Cents per Unze ist zwar nur die Durch-
fiibhrung eines wesentlichen Punktes des Silber-
programmes, zu dem der KongreB Ende Mai seine
Zustimmyng "gegeben hatte; seine Auswirkungen
sind aber infolge der vollstindigen Abhingigkeit
der Durchfithrung von der Willkiir des Prisiden-
ten noch unberechenbar. Gerade diese Undurch-
sichtigkeit hatte im ersten Augenblick eine groBe
Nervositidt auf den internationalen Devisenmarkten
zur Folge, die aber schon in den folgenden Tagen
einer weitaus rubigeren Auffassung gewichen ist.
Da die MaBnahme als Konzession an die Silber-
gruppe und an die Inflationisten mit Riicksicht auf
die Wahlen im Herbst betrachtet wird, glaubt man
schlieBen zu konnen, daB die weitere Durchiiih-
rung, insbesondere die Ansammlung von Silber-
vorrdten bis 33%4 % des Goldbestandes, micht allzu
energisch in die Wege geleitet werden wird.

Im Augenblick scheint an eine Dollarabwertung
nicht gedacht zu werden, wie die Mitte August er-
folgten Goldverschiffungen nach Frankreich zeigen,
die den Zweck haben, die Paritdt von 35 Dollar per
Unze Feingold aufrechtzuerhalten. Auch die Silber-
k3ufe auf den ausldndischen Maérkten halten sich
vorderhand in sehr engen Grenzen. Das Gesetz be-
deutet aber keine Riickkehr zum Bimetallismus, da
sowohl die freie Ausprigung von Silber als auch ein
fixes Austauschverhiltnis zwischen Gold und Silber
fehlen.

Die zweite Frage, die sich auf Grund dieser
Mafinahme aunfdrangt, ist die, ob die Verordnung
eine Stabilisierung oder Hebung des Silberpreises
bedeuten kann und damit die Verwirklichung eines
wichtigen Programmpunktes der Inflationisten-
gruppe. Auch das wird infolge des vorliufig ge-
ringen Umfanges der Transakfion, aber auch aus
tieferen Griinden kaum bejaht werden konnen. Fiir
die amerikanischen Silberproduzenten ist die Fest-
setzung des Silberankaufspreises, der mit 50 Cents
nur wenig itber dem letzten Marktpreis liegt, kaum
ein Anreiz, da neugewonnenes Silber schon seit
Ende 1033 vom Minzamt zu einem Preis von
645 Cents pro Unze iibernommen wird. Auch die
Zu erwartende Steigerung des Preises nach der Ab-
lieferung diirfte nicht bedeutend sein und kinnte
zweifellos durch den Weltmarkt mit Leichtigkeit ge-
deckt werden, Eine wesentliche Beeinflussung des
Silberpreises, wenn auch nicht auf die Dauer, wire
nur durch umfangreiche Silberkiufe auf den Aus-
landsmirkten méglich. Zur Erreichung einer
Metalldeckung der Noten, die zu 75% aus Gold
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und zu 25% aus Silber bestiinde, wiren auBer dem
inléndischen Silbervorrat nach Schitzungen von
Fachleuten noch zirka 1300 Millionen Unzen vom
Weltmarkt anzukaufen, eine Menge, die dem zehn-
fachen der auBeramerikanischen Silberweltproduk-
tion im Jahre 1933 oder dem 6l4fachen im Jahre
1929 entspricht. Selbstverstindlich wiirde dieses
Silber in erster Linie durch Heranziehung der Be-
stinde anderer Linder, in erster Linie der ost-
asiatischen Staaten und vor allem China, aufge-
bracht werden. Zwar hat sich China im Londoner
Silberabkommen verpilichtet, kein Silber abzugeben
und auf Grund der amerikanischen MaBnahme be-

reits ein Silberausfuhrverbot in Erwdgung gezogen,-

doch diirfte es in Anbetracht der steigenden Silber-
vorrate geneigt sein, wenigstens die {iberschiissigen
Bestande abzugeben. Die Silbermengen Chinas und
Indiens wiirden bei entsprechend hohem Ankaufs-
preis fir Silber ein mogliches Angebot darstellen,
das auch den hochsten Bedarf der Vereinigten
Staaten befriedigen konnte. Es wiirde dann ein
Silberstrom aus diesen Lindern nach den Vereinig-
ten Staaten flieBen, ganz dhnlich wie sich ein Gold-
strom aus Indien nach England durch die Pfund-
abwertung eingestellt hat. Ein bedeutender Silber-
abfluB miiBte besonders fiir das Silberland China
eine deflationistische Wirkung haben. Mit dem
Schlagwort der amerikanischen Silberproduzenten,
»Hebung der Kaufkraft Asiens durch Hebung des
Silberpreises®, diirfte China nicht einverstanden
sein, denn es hat schon wiederholt gegen eine Silber-
preiserhéhung Stellung genommen, da es dadurch
eine Schidigung seines Exportes fiirchtet und es ist
daher nicht wahrscheinlich, daB China Silber-
exporte, die eine Deiflationswirkung zur Folge
hétten, gestatten wiirde. So diiriten die Auswirkun-
gen des Silberprojektes Roosevelts auch bei Durch-
fithrung in weiterem Umfang kaum von grofier Be-
deutung werden. :

Die Devisenkurse der wichtigsten exropdischen
Linder auBerhalb des Gold- und Pfundblockes
sind im" Jahre 1934 sehr stabil geblieben. Dies gilt
besonders fiir die Wihrung Osterreichs, der
Tschechoslowakei (seit Februar), Jugoslawiens,
Griechenlands und Spaniens. Italien hat jiingst
eine Devisenbewirtschaftung eingefiihrt, wodurch
der GoldabfluB aber nicht aufgehalten werden
konnte. Das Deutsche Reich befindet sich in einer
dhnlichen Lage wie die Tschechoslowakei Ende
1933. Die Mark wiirde am freien Markt unter
Paritdt liegen und durch die Nichtanerkennung
dieser Tatsache muB die Ausfuhr mnotwendiger-
weise leiden. Die Devisenkurse der iiberseeischen

Lander, insbesondere der siidamerikanischen -
Staaten, waren 1934 noch weiter, wenn auch
schwicher, riickgangig. Trotz der in letzter Zeit
ruhigeren Lage der Devisenmirkte haben sich die
Aussichten fiir eine endgiltige Stabilisierung, vor
allem infolge dér schwankenden Haltung der Ver-
cinigten Staaten, wieder verringert.

Bei dem besonders innigen Zusammenhang
zwischen Wahrung, Geld- und Kapiftalmarkt ist es
begreiflich, daBl die Fliissigkeit auf den Geldmérk-
ten im allgemeinen noch zugenommen hat und die .
niedrigen Satze fiir Taggeld und Privatdiskont noch
gesunken sind. Dies gilt ganz besonders fiir den
Londoner und- New.Yorker Markt. :

Die zum Teil schon 1933 erheblichen Produk-
tionssteigerungen, die im heurigen Jahr in den
meisten Industrien angehalten haben, konnten kaum
einen EinfluB auf die auf Goldbasis berechneten
Aktienkurse nehmen. Der Aktienkursindex in
Frankreich, in der Schweiz, in der Tschechoslowa-
kei, in Ungarn und in den Vereinigten Staaten ist
im ersten Halbjahr 1934 weiter zuriickgegangen
und liegt unter dem Niveau des Vorjahres. Nur
wenige Lander, wie Schweden, Holland und vor
allem QGroBbritannien, haben auch eine Steigerung
des auf Goldbasis berechneten Aktienindex zu ver-
zeichnen gehabt. Wihrend erfahrungsgemiB im
Konjunkturanstieg eine Besserung der Wirtschaft
zuerst in steigenden Aktienkursen zum Ausdruck
kam, trifit dies fiir diese Krise nicht zu. Diese
Anomalie ist wieder in erster Linie aus der Wih-
rungslage zu erkliren, die, wie immer deutlicher
wird, gegenwirlig das zentrale Problem fiir die
weitere Konjunkturentwicklung darstellt. Erstens
hilt die Wahrungsunsicherheit daver zuriick, Kapi-
tal auf lingere Sicht festzulegen, wodurch dieses -
notgedrungen auf den Geldmarkt gedriangt wird,
und zweitens hat die staatliche Krisenpolitik die
Konjunkturentwicklung in den meisten Lindern
durch kiinstliche MaBnahmen verstirkt, von denen
man mit Recht annehmen kann, daB sie nicht
dauernd aufrechterhalten werden koénnen, weshalb
Riickschldge der Entwicklung wahrscheinlich sind.

Die Ende Juli im Zusammenhang mit politi-
schen Ereignissen plétzlich eingetretene Baisse, be-
sonders an der New Yorker und Pariser Borse,
sowie die im Zusammenhang mit der Durchfiihrung
des Silberprogramms plétzlich erfolgte Kurssteige-
rung in New York in der zweiten Augustwoche
haben wieder deutlich die allgemeine Nervositit
des internationalen Kapitalmarktes bewiesen. Unter
diesen Umstinden werden auch in absehbarer Zu-
kunft die Aktienkurse in erhohtem MaBe von den
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Internationale Wirtschaftszahlen:
‘Notenumlauf und Giroverbindlichkeiten, Gold- und Devisenbestand und Wechsel und Lombard der Notenbanken;
Aktienindex, Privatdiskont.
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politischen Ereignissen und der Wahrungssituation erreicht, das die staatlichen KrisenmaBnahmen nicht
abhiangig bleiben. mehr steigern kénnen. Soll die Konjunktur sich
Die internationale Wirtschaft hat ein Niveau weiter ausbreiten, so bedarf es einer Zunahme des
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AuBenhandels und eines Antriebes durch Bean-
spruchung des freien Kapitalmarktes seitens der
Privatwirtschaft. Sowohl fiir eine Besserung des
internationalen Handels als auch fiir einen normal
funktionierenden Kapitalmarkt ist eine internatio-
nale Wahrungssicherheit unentbehrlich, wie nicht
oft genug wiederholt werden kann. ,

Die vorlaufigen Wertziffern des Weltaufen-
handels auf Goldbasis bis Mai lassen erkennen,
daB sich der Wert von Ein- und Ausfuhr auf nahe-
zu gleicher Hohe wie im Vorjahr bewegt. Die Index-
ziffer (vergleiche Tabelle S. 156), die fiir die letzten
Monate auf vorldufigen Werten beruht, wird nur
geringfigig korrigiert werden. Der Gesamtwelt-

handel hat sich bis 1933 (1928 = 100) bei der Aus-
fuhr um 64% und bei der Einfuhr um 63% ver-
mindert. :

Nach den verschiedenen wihrungspolitischen
MaBnahmen, die nicht zuletzt zur Forderung des
AuBenhandels vorgenommen wurden, kagn man
verschiedene Lindergruppen unterscheiden. Im
folgenden werden die wichtigsten davon zusammen:
gestellt, um eine etwaige unterschiedliche Entwick:
Iung vergleichend feststellen zu kénnen. Vor allem
inferessiert ein iVergleich des AuBenhandels der
Goldwihrungslander mit dem der Inflationslander
und unter diesen besonders mit den Staaten des
Piundblockes. Von 1929 bis 1933 betrug der auf
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Goldbasis berechnete Ausfulrriickgang in den
Goldblocklandern: in Belgien und Luxemburg
557 %, in der Schweiz 60-6 %, in Frankreich 63-2%
und in den Niederlanden 63-4%. In den Pfund-
blocklandern betrug der Riickgang in der gleichen
Zeit: in GroBbritannien 65-8%, in Schweden 619 %,
in Danemark 60-4% und in Norwegen 53:6%.
Die Ziffern zeigen eine auffallende GleichmiBig-
keit des Riickganges der Ausfulr in allen ange-
fiihrten Staaten und es geht aus ihnen deutlich
hervor, dal die Inflationslander keineswegs eine
giinstigere QGestaltung der Ausfuhr aufzuweisen
haben als die Goldwihrungslinder. Der Riickgang
der. Finfuhr betrug. in den  Goldblocklindern
zwischen 42:0% (Schweiz) und 584% (Belgien-
Luxemburg), in den Piundblocklindern dagegen
zwischen 60-6% (Danemark) und 61-7% (GroB-
britannien).

In den Pfundblockliandern ging die Einfuhr
und die Ausfubr um einen annihernd gleichen
Prozentsatz zuriick. In den Goldblockstaaten ist
nur die Ausfuhr iibereinstimmend mit der Schrump-
fung des AuBenhandels der Pfundblocklinder zu-
riickgegangen. Im Riickgang der Einfuhr dagegen
weisen die Goldblocklinder sowohl gegeniiber den
Piundblockldndern als auch untereinander eine ver-
schiedene Entwicklung auf. Alle Goldblocklander
mit Ausnahme von Belgien-Luxemburg, deren Ein-
. fuhr etwas starker als die Ausfubr sank, zeigen
einen im Verhdltnis zur Ausfuhrverminderung ge-
ringeren Riickgang der Einfuhr. Die Passivitat der
Handelsbilanz hat sich Dbei diesen Lindern im
Gegensatz zu den Pfundblocklindern vergrofert.
Von bedeutenderem Ausmal ist aber diese Erscbei-
nung auch nur bei der Schweiz und Frankreich.
Der Riickgang des AuBenhandels von 1928 bis

1933 betrug namlich in der Schweiz 60-6% bei -

der Ausfuhr gegen 42:0% bei der Einfubr, in
Frankreich waren die entsprechenden Ziffern
63-2% und 51°1% und in den Niederlanden 63-4 %
und 56-0%. Die verstirkte Passivitit ist auBer
durch die Unzulinglichkeit der Kontingentpolitik
vor allem durch die internationalen Kapitalwande-
rungen nach diesen Landern, durch die Zurfick-
zichung der eigenen Kapitalien und wohl auch
durch das etwas iiberhdhte Preisniveau in den ge-
nannten L&ndern zu erklaren.

Die Entwicklung der AuBenhandelsbezielun-
gen der anderen in der Tabelle angefiihrien euro-
péischen Linder weist keine auffallenden Besonder-

- heiten auf, wenn sich auch nach der Art der vor-

nehmlich getauschten Giiter Unterschiede ergeben.
Die starkste Schrumpfung hat der AuBenhandel der
Vereinigten Staaten erlitten; die Ausfuhr ging bis
1933 um 752%, die Einfuhr um 74-4% zuriick.
Die AuBenhandelsziffern der ersten fiinf Monate
zeigen jedoch deutlich, daB8 die Dollarabwertung
keine Besserung herbeigefiihrt hat. Auch der Gold-
wert des AuBenhandels Japans, jenes Landes, das
sich besonders der Inflation zur Férderung seines
Exportes bediente, hat einen stiirkeren Riickgang
der Ein- und Ausfuhr aufzuweisen als z. B. die
Schweiz.

Die auf Goldbasis berechneten AuBenhandels-
werte in den ersten fiinf Monaten dieses Jahres
sind bei der Einfuhr fast in allen Lindern niedriger
als in den gleichen Monaten des Vorjahres gewesen.
Eine Ausnahme macht nur die Einfuhr Schwedens,
des Deutschen Reiches, Italiens, Osterreichs und
Polens. Auch die Ausfuhrwerte waren in der Mehr-
zahl noch unter dem Vorjahrsstand. Nur der Ex-
port Osterreichs, Polens, Schwedens und Japans
konnte bereits- ein hoheres Niveau als im Vorjahr
erreichen. '

Aupenhandel wichiiger Linder in Gold
(1920 = 100, E = Einfuhr; A = Ausfubr; * vorlinfige Ziffer)
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# Saisonbereinigt. ~ & Durchschnitt.
1%} EinschlfeBlich ungefitr 70.000 nicht arbeftslosenversichertngspilichtize Hausgehilfinnen und Lehrlinge, Stand am Monatsende, —
44} Stand um die Monatsmitte. — 15) Monatssymmen, — 19) Stand am Monatsende.
* Vorljulige Ziffer.
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¥ Saisonberelnigt. — & Durthschaltt.
17} Die Zahlen beruhen auf Monatssummen.
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»* Salsonbereinigh. — 29 Durchschnitt,
17) Dije Zahlen beruhen auf Monatssummen,






