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daß die gegebene Erzeugungsziffer nicht die ge­
samte, tatsächlich erzeugte Menge umfaßt. (Die­
selben Erklärungen gelten für Graphit, bei dem die 
Exportquote in den Jahren 1923 bis 1925 ebenfalls 
über 100 steigt.) Die Ausfuhr von Magnesit nimmt 
eine sehr günstige Entwicklung; der Export steigt 
stärker als die Erzeugung. Die verhältnismäßige 
Höhe der Exportquote läßt sich wie bei Graphit 
darauf zurückführen, daß Österreich auf den in 
Betracht kommenden Absatzmärkten keinen Kon­
kurrenten von Bedeutung hat. 

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

Veränderungen der Erzeugungsmengen (E), Aus-
fuhrmengen (A) und Ausfuhranteile (Q) wichtiger 

Guter 
E A Q 

Zunahme der Werte für 1935 Ausfuhr in Perzenten 
' gegenüber jenen für 1932 in der Erzeugung 

Stahlrohe isen , Perzenten d .Werte v o n 1932 1932 1936 
Gießere iroheisen , 
M a r t i n - u . Edels tahl 123 507 3 8 

Stabe i sen , - s tahl . . 58*) 73 18 24 
B leche 97 180 15 22 
Draht 18 14 22 21 
Schienen . . . . . . 501 **) 0 Ö 
P a p p e 130 ti 84 39 
Ze l lu lose 27 70 46 61 
Baumwol lgarne . . . 74 441 1 4 4 1 

Zunahme d e s W e r t e s für 1935 

gegenüber j enem für 1933 in 1933 1935 
P e r z e n t e n d. Wertes für 1933 

Eisenerz 155 ***) . 0 19 
Zunahme der Werte für 1935 

gegenüber jenen für 1932 in 1932 1935 
P e r z e n t e n d. Werte für 1932 

S intermagnes i t . . . 168 267 42 58 
Magnes i t z i ege l und 

-p la t ten 153 156 92 93 
*) Zunahme d e s W e r t e s für 1936 gegenüber j enem für 1933 in P e r ­

zenten d e s W e r t e s v o n 1933. 
**) Zunahme v o n 3 q im Jahre 1932 auf 20.216 q im Jahre 1936. 

*•*) Zunahme v o n 375 q im Jahre 1933 auf 1,312.347 q im Jahre 1935. 

Im allgemeinen besteht die Tendenz, aus Stati­
stiken von der Art der vorgeführten Exportquoten 
ein Urteil über die Gesamtlage des betreffenden 
Landes zu fällen. Es wurde schon oben darauf hin­
gewiesen, daß eine unvorsichtige Deutung solcher 
Ziffern leicht zu argen Fehlschlüssen führen kann. 
Die Exportquote gestattet nur Aussagen über das 
Verhältnis zwischen Außenhandel und Erzeugung, 
z. B. ob dieses Verhältnis gestiegen oder gefallen 
ist. Da in ihr auch die Erzeugung als Komponente 
enthalten ist, vermeidet sie den häufig gemachten 
Fehler, aus den bloßen Veränderungen des Außen­

handels auf wirtschaftlichen Verfall oder Fort­
schritt zu schließen. Ganz ungefährlich wird jeder 
Deutungsversuch, wenn die Exportquoten von den 
Ursprungsreihen für Erzeugung und Ausfuhr be­
gleitet werden, wie es in vorliegender Arbeit ge­
schieht. 

DIE WIRTSCHAFTSENTWICKLUNG IN DEN 
ABWERTUNGSLÄNDERN 

Die folgende Untersuchung soll sich im wesent­
lichen auf jene Länder erstrecken, die im Herbst 
1936 ihre Währungen abgewertet haben. Es han­
delt sich dabei um Frankreich, Holland, die Schweiz, 
die Tschechoslowakei und um Italien. Leider ist es 
nicht möglich, die Wirtschaftslage Italiens näher zu 
untersuchen, da die Veröffentlichung der Statistiken, 
die während des abessinischen Krieges unterbrochen 
wurde, noch nicht so weit neu aufgenommen wor­
den ist, daß man aus den vorhandenen Unterlagen 
ein klares Bild gewinnen könnte. 

Die Wirkung einer so tief in das Wirtschafts­
leben eingreifenden Maßnahme, wie sie eine Abwer­
tung darstellt, kann erst nach längerer Zeit einiger­
maßen überblickt werden. In folgendem soll nur ge­
zeigt werden, inwieweit Folgen der Abwertung in 
den erwähnten Ländern bis jetzt eindeutig festge-. 
stellt werden können. Eine solche Untersuchung ist 
gerade jetzt von besonderem Interesse, da die Fol­
gen der Abwertung wegen einer Reihe anderer Ein­
flüsse, wie z. B. die starke Steigerung der Welt­
marktpreise, der Aufschwung der Konjunktur in 
wichtigen Ländern u. a. m., nur schwer in ihren 
einzelnen Auswirkungen erkenntlich sind. Das ist 
besonders "deshalb der Fall, weil verschiedentlich 
versucht wurde, durch eine Reihe von Maßnahmen 
den Wirtschaftsprozeß zugleich mit der Abwertung 
in bestimmte Bahnen zu lenken. Deshalb gilt es auch 
zunächst festzustellen, welche Wirkungen eine Ab­
wertung überhaupt erwarten läßt, um dann an Hand 
des heutigen Tatbestandes bestimmen zu können, 
wieweit die durch die Abwertung hervorgerufene 
Umgestaltung der wirtschaftlichen Gliederung in 
den besprochenen Ländern fortgeschritten ist und 
wieweit sie gegebenenfalls auf andere Faktoren 
zurückzuführen ist. 

Der unmittelbare Zweck einer Währungsabwer­
tung ist die Verbilligung von Waren gegenüber 
anderen Ländern, die infolge des niedrigeren Kur­
ses für die eigene Währung zustande kommt, und 
damit die Förderung der Ausfuhr. Gleichzeitig ist 
jedoch beabsichtigt, den durch verschiedene Bin­
dungen und Schutzmaßnahmen erstarrten Preis-
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waren, die Preissteigerungen in einzelnen Sektoren 
der Wirtschaft bereits vorweggenommen. Ähnliches 
gilt, wenn auch in sehr abgeschwächtem Maße, von 
der Tschechoslowakei. Eine völlig rigorose Kredit­
politik war nur in Holland und in der Schweiz zu 
verzeichnen. In der Schweiz wurde allerdings ein 
überhöhtes Preisniveau durch immer neue Absper­
rungsmaßnahmen und unter Inkaufnahme einer 
ständigen Schrumpfung des Außenhandelsvolu­
mens aufrechterhalten. Da die Wirkungen wirt­
schaftspolitischer Maßnahmen in den Preisen zum 
Ausdruck kommen, wird diesen in der folgenden 
Untersuchung das Hauptaugenmerk zugewendet 
werden, wenn auch gleichzeitig die Veränderungen 
in den einzelnen Wirtschaftsbereichen entsprechende 
Beachtung finden sollen. 

Wie aus Abb. H/I/5—H/I/12 ersichtlich ist, 
hat in allen vier Ländern, wenn auch in verschie­
denem Ausmaße die Abwertung zu einem sofortigen 
Steigen der Großhandelspreise geführt, während die 
Kleinhandelspreise und damit auch die- Lebens­
kosten, mit Ausnahme von Frankreich erst sehr 
langsam von den Preissteigerungen erfaßt wurden. 
Wenn daher in der Zeichnung die Kurve des Groß­
handelspreisindex in diesen Ländern seit Ende 1935 
höher liegt als jene des Index der Kleinhandels­
preise und der Lebenshaltungskosten, so besagt 
dies natürlich nicht, daß die Großhandelspreise 
höher sind als die Kleinhandelspreise, sondern nur 
(da doch die Entwicklung eines Index dargestellt 
ist), daß sie mehr gestiegen sind als die letzteren. 

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

Wirtschaftsreihen Frankreichs 
(Logarithmischer Maßstab; Ein- und Ausfuhr in Mill. Frs.; Arbeitslose in 1000 Personen; Indizes: 1933= 100) 

auf bau der Volkswirtschaft dadurch zu lockern, 
daß alle Preise in Gold gerechnet linear 
gesenkt werden und sodann die Preisanpas­
sung zunächst bei den freien Preisen eintritt. 
Dadurch, daß die freien preise steigen, während 
die starren Preise zunächst unverändert bleiben, 
wird jene Verschiebung im Preisgefüge erreicht, die 
durch deflationistische Maßnahmen nur schwer 
möglich gewesen wäre. Die Raschheit und die Voll­
ständigkeit der Preisanpassung hängt unter ande­
rem von der Entwicklung der Weltmarktpreise und 
von den vorhandenen Vorräten besonders an Roh­
stoffen ab. Es liegt auf der Hand, daß der Preis­
anpassungsprozeß von den eingeführten Gütern 
seinen Ausgang nehmen muß, da diese sofort um 
den Prozentsatz der Abwertung verteuert werden. 

Die Änderungen in dem Preisaufbau, in der 
Produktion, im Außenhandel und auf dem Arbeits­
markte der Abwertungsländer können im gegen­
wärtigen Zeitpunkt bereits teilweise erfaßt werden. 
Genauere Anhaltspunkte dafür 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 Erhöhung des 
Preisniveaus dargestellt hatte. Frankreich hatte be­
kanntlich durch eine immer stärkere Abschnürung 
des französischen Marktes vom 'Weltmarkte das 
Fallen der Weltmarktpreise von 1929 bis 1933 nur 
in äußerst bescheidenem Ausmaße mitgemacht und 
außerdem in der letzten Zeit durch verschiedene 
preissteigernde wirtschaftspolitische Maßnahmen, 
die von einer freizügigeren Kreditpolitik begleitet 
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Großhandelspreise einiger Länder 
Frankreich 

1913 = 100 

Gesamt index . . 398 
Nahrungsmitte l . 420 

Pflanzl iche 
Nahrungsmitte l 391 
Tier ische 
Nahrungsmitte l 468 

IndüBtrieprodukte 380 
Min. u. Meta l l e 387 
Tex t i l i en . . . 351 
Kautschuk . • 34 
Papier . . . . 507 

0 1 9 3 3 1935 1936 
XII. " 
354 
350 

II. IX. XII. 
372 420 519 
391 449 522 

Perzentue l l e Zunahme 
im Februar 1937 

1937 gegenüber 
II. Sept . 1936 Febr. 1936 

533 27 43 

304 259 465 526 

427 
356 
380 
338 

55 
421 

444 421 516 
356 396 516 
382 424 534 
333 370 527 

62 70 119 
421 453 504 

Niederlande 
1 9 2 6 - 1 9 3 0 = 100 

516 

520 

509 
548 
575 
552 
122 
512 

15 

12 

21 
38 
36 
49 
74 
13 

32 

45 

15 
54 
51 
66 
97 
22 

0 1 9 3 3 1936 
IX. 

G e s a m t i n d e x 62-9 62'6 
Pf ianzl . Nahrungsmit te l 67-6 75-0 
Tier i sche „ 57"9 58-9 
Holz 49-0 53-4 
Chemikalien 80-4 58 3 
Tex t i l i en 40"1 45"5 
Häute 32-5 38"2 
Meta l l e 53-4 59'6 
Papier 46'0 45-2 
Rohstoffe für Nahrungs­

mittel 35-2 40-7 
Industriel le Fert igwaren 70'2 66-1 

Perzentue l le Zunahme 
1937 im Februar 1937 
II. g e g e n ü b e r Sept . 1936 

74-0 18 
83-7 12 
66-0 12 
81*2 52 
7 0 4 21 
61-3 35 
64-6 69 
93-7 57 
80'0 81 

59-2 4G 
75-7 15 

keine einheitliche Preisentwicklung. Wie aus der 
Aufgliederung der Großhandelspreisindizes nach 
den hauptsächlichen Warengruppen ersichtlich ist, 
bewegen sich die Preisänderungen in den ein­
zelnen Ländern seit der Abwertung bis Februar die­
ses Jahres in recht weiten Grenzen. So zeigt z. B. 
die Gruppe der tierischen Nahrungsmittel in der 
Tschechoslowakei seit September eine Senkung um 
4 %, während sie in der gleichen Zeit in Frankreich 
um 2 1 % , in der Schweiz um 4% und in Holland 
um 12%; gestiegen sind. Diese abweichende Ent­
wicklung geht im wesentlichen darauf zurück, daß 
in allen vier Ländern der landwirtschaftliche Pro­
tektionismus mehr oder weniger stark entwickelt ist, 
weshalb die Preisänderungen landwirtschaftlicher 
Erzeugnisse zu einem beträchtlichen Teil unabhän­
gig von den Preisänderungen in anderen Ländern 
erfolgen können. Größer ist schon die Gemeinsam­

keit der Preisbewegungen in jenen Artikeln, die 
ihrer Natur nach mehr mit dem Weltmarkt ver­
bunden sind, wie z. B. die Textilien. Die Gruppe 
Textilien des Großhandelsindex ist z. B. in der er­
wähnten Zeitperiode in der Tschechoslowakei um 
3 5 % , in Frankreich um 49%, in der Schweiz um 
24% und in Holland um 35%, also verhältnismäßig 
gleichmäßig gestiegen. Ähnliches gilt von der 
Gruppe der Mineralien und Metalle, die Steigerun­
gen von 16%' bis 63%! aufweisen. Aus der Ver­
schiedenheit der Preisbewegungen einer bestimmten 
Warengruppe in verschiedenen Ländern kann man 
demnach sehr deutlich die verhältnismäßig weit fort­
geschrittene Absperrung der einzelnen Länder vom 
Weltmarkt erkennen. Man ersieht daraus aber auch, 
wie vorsichtig man bei der Beurteilung der Preis­
erhöhungen sein muß, wenn man von diesen auf die 
Erhöhung des gesamten Preisniveaus schließen will. 
Der Tatbestand, daß einzelne wenn auch wichtige 
Großhandelspreise erheblich mehr gestiegen sind als 

Großhandelspreise einiger Länder 
Schweiz 

0 1933 

Gesamt index 91 
T ier i s che Nahrungsm. 108 
Pfianzl. Nahrungsmit te l 72 
Baustoffe I I I 
Metal l e 65 
Text i l i en , Leder, Gummi 60 
Betr iebss tof fe , C h e m . . 93 

VII. 1914 = 100 
1936 

II. 

91 
108 
81 
89 
63 
56 
97 

IX. 

97 
116 
87 
87 
72 
67 
97 

. , . „ Perzent . Zunahme 
1 9 3 7 i m F e b . 1937gegen-

II. Uber Sept . 1936 

111 
121 
121 
99 

117 
83 

108 

15 
4 

39 
14 
63 
24 
11 

Tschechoslowakei 
VII. 1 9 1 4 = 100 Perzent . Zunahme, 

0 1933 
VII. 1 

1936 1397 
b z w . Abnahme (—) 
im Feb.1937 g e g e n ­

II. IX. II. über Sept . 1936 

704 693 745 8 
Nahrungs - u n d G e n u ß ­

mittel u n d F u t t e r . . 638 707 684 696 2 
Pfianzl. Nahrungsm. 531 697 648 669 3 
T ier i sche Nahrungsm. 641 643 712 684 - 4 

Industriestoffe u. P r o d . 683 701 703 798 14 
Mineral ien 708 683 670 777 16 

518 512 690 35 

Wirtschaftsreihen Hollands 
(Logarithmischer Maßstab; Ein- und Ausfuhr in Mill. Gulden; Arbeitslose in 1000 Personen; Indizes: 1933 = 100) 

5 0 0 
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dem Prozentsatz der Abwertung entsprechen 
würde, berechtigt nicht zu dem Schluß, daß deshalb 
die Wirkungen der Abwertung bereits durchwegs 
ausgeglichen seien. Man darf nicht übersehen, daß 
sich, wie auch die Aufgliederung der Indizes ge­
zeigt bat, nicht alle Großhandelspreise im gleichen 
Ausmaß den neuen Verhältnissen anpassen und 
daß überdies die Kleinhandelspreise die Bewegung 
zunächst nur sehr langsam mitmachen. Mit weiteren 
Steigerungen der Kleinhandelspreise ist jedoch 
zweifellos zu rechnen. 

Wie die folgende Aufstellung zeigt, waren die 
Preiserhöhungen seit September 1936 am ausge­
prägtesten in Frankreich, wo beim Großhandels­
preisindex im März 1937 die prozentuelle Erhöhung 
bereits größer war als das Ausmaß der Abwertung 
(29-9%). 

Perzentuelle Zunahme der Großhandelspreise and 
Lebenskosten einiger Länder gegenüber September 1936 

(G = Großhandelspreise , L = Lebenskos ten ) 

Frankreich Niederlande S c h w e i z T s c h e c h o ­
s l o w a k e i 

G G L G L G L 

1937 I. 2 8 1 
II. 26-9 

III. 31-9 

16-6 
18-2 
21-4 

1-6 
1-5 

11-3 2 3 
14-4 4-6 
16-5 4-ß 

6-3 
7'5 

0-7 
1-3 

In allen vier Staaten hat man versucht, der Er­
höhung des Preisniveaus durch Ermäßigung von 
Zöllen und Erhöhung der Kontingenten entgegen­
zuwirken. Der Grund, warum die Aufhebung von 
Einfuhrverboten und die Ermäßigung von Zöllen 
nicht von dem gewünschten Erfolg begleitet waren, 
ist darin zu suchen, daß die Einfuhrerleichterungen 
vorwiegend solche Artikel betrafen, die in dem Wirt­
schaftsleben der betreffenden Länder keine maß­
gebende Stellung einnehmen. 

Was die Kleinhandelspreise anbetrifft, so ist 
auch hier die stärkste Erhöhung in Frankreich zu 
verzeichnen, wo sie vom September 1936 bis März 
1937 bereits 17% beträgt. Im Zusammenhang da­
mit zeigen auch die Lebenshaltungskosten in Frank­
reich die Tendenz, sich den Bewegungen der Groß­
handelspreise stärker anzuschließen. An zweiter 
Stelle folgt die Schweiz, wo die Lebenshaltungs­
kosten infolge der Steigerungen verschiedener Nah-
rungsmittelpreise, wie z. B. besonders der Preise für 
Milch und Milcherzeugnisse langsam zu steigen be­
ginnen. In Holland und in der Tschechoslowakei 
zeigen hingegen die Lebenshaltungskosten' noch 
keine wesentlichen Änderungen. 

Von besonderem Interesse ist die Entwicklung 
des Außenhandels in den vier Ländern. Überall sind 
die Einfuhr und die Ausfuhr seit der Abwertung 
wertmäßig gestiegen (Abb. H/I/5—H/I/12). Nicht 
so eindeutig wie die wertmäßigen Veränderungen 
sind jedoch die mengenmäßigen Veränderungen des 
Außenhandelsvolumens in den hier betrachteten Län­
dern. Durchwegs zeigt sich eine mehr oder weniger 
starke Zunahme der mengenmäßigen 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. Gegenüber Februar 1936 beträgt die 
Zunahme 1,503.000 Tonnen oder 39%'. In der 
Schweiz beträgt 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 vom September 
1936 bis Februar 1937 ein Rückgang der mengen­
mäßigen Einfuhrziffer von 1,750.000 Tonnen auf 
1,511.000 Tonnen zu verzeichnen. Gegenüber Fe-

Wirtschaftsreihen der Schweiz 
(Logarithmischer Maßstab; Ein- und Ausfuhr in Mill. Frs.; Stellensuchende in 1000. Personen; Indizes: 1933 = 100) 
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bruar 1936 beträgt die Zunahme 150.000 Tonnen 
oder 11%'. Für die Tschechoslowakei liegt kein 
mengenmäßiges Gesamtvolumen der Einfuhr vor. 
Hier zeigt jedoch die Einfuhr in wichtigen Positio­
nen gegenüber September 1936 keine wesentlichen 
Veränderungen, während gegenüber Februar 1936 
ein leichter Rückgang festzustellen ist. 

In der Ausfuhr beträgt die Erhöhung des 
mengenmäßigen Volumens in der Zeit vom Septem­
ber 1936 bis Februar 1937 in Holland 117.000 
Tonnen oder 11 % und in der Zeit vom Februar 
1936 bis Februar 1937 213.000 Tonnen oder 2 1 % . 
In der Schweiz zeigt sich in der Zeit vom Septem­
ber 1936 bis Februar 1937 eine Abnahme der 
mengenmäßigen Ausfuhr um 5000 Tonnen oder 
12%, während sich im Februar 1937 im Vergleich 
zum Februar 1936 eine Zunahme der Ausfuhr um 
28% ergibt. In Frankreich hingegen zeigen die 
mengenmäßigen Ausfuhrziffern im Februar 1937 
sowohl gegenüber September 1936 wie auch gegen­
über Februar 1936 einen wenn auch nicht sehr be­
deutenden Rückgang (Februar 1937 gegenüber 
Februar 1936 8%). In der Tschechoslowakei zeigt 
die Ausfuhr in wichtigen Positionen gegenüber 
Februar 1936 bedeutende Besserungen, während 
gegenüber September 1936 keine wesentlichen Ände­
rungen festzustellen sind. 

In den betrachteten Zeiträumen September 1936 
bis Februar 1937 und Februar 1936 bis Februar 
1937 hat sich demnach das Gesamtaußenhandels­
volumen in den Ländern Frankreich, Niederlande 
und der Schweiz wie folgt verändert In Frankreich 
ist das Außenhandelsvolumen von September 1936 
bis Februar 1937 mengenmäßig um 21 % und wert­
mäßig um 76% gestiegen. Gegenüber Februar 1936 
betragen die Zunahmen mengenmäßig 20% und 

wertmäßig 64%. In den Niederlanden zeigt das Ge­
samtaußenhandelsvolumen seit der Abwertung 
mengenmäßig einen Rückgang um 4% und wert­
mäßig eine Zunahme von 20 % ; gegenüber Februar 
1936 hat sich das Gesamtaußenhandelsvolumen 
mengenmäßig um 15% und wertmäßig um 48% 
vergrößert. Auch in der Schweiz beträgt die men­
genmäßige Zunahme des Gesamtaußenhandelsvolu­
mens seit der Abwertung nur 2%, die wertmäßige 
Zunahme hingegen 42 %. Gegenüber Februar 1936 
ist jedoch eine Zunahme des Gesamtaußenhandels­
volumens von 36% mengenmäßig und 64% wert­
mäßig festzustellen. 

Wenn auch aus den mengenmäßigen Ausfuhr­
ziffern keine eindeutigen Schlüsse auf die Gestal­
tung des Außenhandels abgeleitet werden können, 
weil aus den Summenziffern Verschiebungen in der 
Struktur von weniger wertvollen Gütern zu wert­
volleren Gütern nicht ersichtlich sind, so ist es trotz­
dem sehr beachtenswert, daß die Außenhandelsent­
wicklung in den Abwertungsländern nicht jenen 
Verlauf genommen hat, den man vielfach erwartet 
hatte. Das ist wohl im wesentlichen darauf zurück­
zuführen, daß, wenn man von einigen unbedeuten­
den Einfuhrerleichterungen absieht, die Wirtschafts­
politik der Abwertungsländer noch nicht jene Ände­
rungen erfahren hat, die eine nennenswerte Be­
lebung des Außenhandels gewährleisten würden. 
Die Abwertung allein ohne Beseitigung der Gründe, 
die besonders seit 1931 zur starken Schrumpfung 
des Außenhandels geführt haben, schafft nicht jene 
Voraussetzungen, die notwendig sind, um die Basis 
des Konjunkturaufschwunges zu verbreitern. 

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

Wirtschaftsreihen der Tschechoslowakei 
(Logärithrnischer Maßstab; Ein- und Ausfuhr in Mül. K6; Arbeitslose in 1000 Personen; Indizes; 1933 = 100) 
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Produktionsindex schon seit Mitte 1935 hauptsäch­
lich infolge der erhöhten Rüstungen und der Inan­
griffnahme größerer öffentlicher Arbeiten langsam 
an. Erst mit der Abwertung steigt der Produktions^ 
index stärker, allerdings in geringerem Maß 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 vorübergehend, haupfc ' 
sächlich infolge der besseren Beschäftigung jm Ex­
portgeschäft. Eine ähnliche Entwicklung zeigt auch 
der Produktionsindex in der Tschechoslowakei. Für 
diese war ebenfalls in den ersten Monaten des 
Jahres 1936 die Inangriffnahme größerer öffent­
licher Arbeiten und die auf besondere Verhältnisse 
zurückführende Erhöhung der Bautätigkeit maß­
gebend. 

Vergleicht man den Verlauf der Kurven der 
Produktionsindizes mit den Kurven der Beschäfti­
gung, so ergibt sich nicht immer eine der Entwick­
lung des Produktionsvolumens entsprechende Ent­
wicklung des Beschäftigungsvolumens. 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 Abnahme der Arbeitslosigkeit in den ersten 
3 Quartalen des Jahres 1936 eingetreten, die aber 
nach der Abwertung eine Unterbrechung erfährt 
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 Stillstand. In der Tschecho­
slowakei war schon im Jahre 1935 ein Rückgang 
der Arbeitslosigkeit eingetreten. Im Winter 1935/36 
nimmt sie gegenüber dem vorhergehenden Winter 
jedoch wieder zu. Erst im Laufe des Jahres 1936 
nimmt die Arbeitslosigkeit, wohl hauptsächlich in­
folge der zunehmenden Bautätigkeit, in größerem 
Umfange ab. 

Was die Verhältnisse am Kapitalmarkt anbe­
trifft, so ist aus Abb. H/I/5—H/I/12 die für die Ab-

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

Frankreich 
A P 

1913 = 100 

Nieder lande 
A P 

1 9 2 1 - 1929= 
2 5 = 1 0 0 100 

0 1933 
1936 I 

2 
3 
4 
5 
6 
7 

232 
195 
202 
196 
193 
166 
154 
138 
137 
153 
195 
209 

9 
10 
11 
12 221 

1937 1 267 
2 
3 

264 
261 

107 
97 
99 

101 
102 
102 

93 
95 
08 
99 

100 
101 
103 

34 
36 
37 
36 
34 
34 
34 
35 
36 
36 
48 
55 
57 

64 
69 

69 
68 
68 
70 
74 
71 
68 
64 
67 
69 
74 
80 
91 
92 
94 

S c h w e i z 
M ) 

in % d e s 
e inbezahlten 
Aktienkaplt . 

113 
103 
107 
108 
110 
110 
111 
110 
109 
109 
146 
154 
160 
168 
174 
170 

T s c h c c h o s l o w . 
A P 

3 . I. 
1927= 

100 
81 • 

112 
113 
118 
123 
124 
122 
117 
122 
130 
138 
136 
149 
160 
161 
176 

1 9 2 9 = 
100 

60 
75 
74 
75 
78 
77 
76 
76 
79 
83 
85 
91 
94 
92 

] ) Ab 1936 s ind die Ziffern mit den Vorjahrswerten nicht unmit te l ­
bar vergleichbar. 

wertung typische Steigerung der Aktienkurse zu er­
kennen. Am höchsten war der Anstieg des Aktien­
index in Frankreich und in Holland. Auf dem 
Markt der festverzinslichen Werte hat sich die 
Abwertung in einer Senkung der Kurse ausge­
wirkt. Auf dem Geldmarkt sind in Holland und in 
der Schweiz infolge des Zurückströmens großer 
Summen von Fluchtgeldern die Geldsätze nach der 
Abwertung wieder gesunken, während sie in der 
Tschechoslowakei die Höhe vor der Abwertung 
wieder erreichten. In Frankreich sind die Geldsätze 
im Februar und März nach einer vorübergehenden 
Ermäßigung neuerdings gestiegen. 

Zusammenfassend kann festgestellt werden, 
daß die Währungsabwertungen der ehemaligen 
Goldblockländer zwar den Deflation sdruck beseitigt 
haben, daß jedoch weder auf dem Gebiete der 
industriellen Produktion, noch auf dem Arbeits­
markt, noch im Außenhandel jene entscheidende 
Besserung der Wirtschaftstätigkeit erkennbar ist, 
die allgemein von ihr erwartet wurde. Die weitere 
Entwicklung wird wesentlich davon abhängen, ob 
es den hier besprochenen Ländern gelingt, jene Er­
leichterungen im Außenhandelsverkehr zu schaffen, 
die für einen größere Wirtschaftsbereiche umfassen­
den Konjunkturaufschwung unbedingt notwendig 
sind. 

Druckfehlerberichtigung: Im Monatsbericht Nr. 3 vom März 1937 
lies auf Seite 60, links 19. Zeile von unten „33.994" anstatt „33,9 Millionen Schilling". 
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Anmerkungen zu den vorstehenden Tabellen: 
# Saisonbereinigt. — 0 Durchschnitt. — *) Provisorische Ziffer. — i) Monatsmitte. — 2 ) Monatssummen. — s) Monats­

ende. — *) Monatsdurchschnitt — 6 ) Der Rückgang von August auf September 1936 erklärt sich vorwiegend aus der Neu­
bewertung der auf Schweizer Franken lautenden Effekten. — «) Parität ab Mai 1934: 100 S = 57-0726 Schw. Fr., vorher 
100 S = 72-926 Schw. Fr., ab September 1936 100 S = 82*509 Schw. Fr v ab Jänner 3937 100 S = 82'336 Schw. Fr. — f) Ab 
Mai 1934 Aufwertung des Goldbestandes und der Devisen. — 8 ) Ohne Bankaktien. — ») Kol. 27: Dividendensumme 
ausgedrückt in % des Gesamtkurswertes; Kol. 28: Dividendensumme ausgedr. in % des Kurswertes der A. G., 
die Dividende zahlen. — i a ) Ab April 1934 Umrechnung zum Privatclearingkurs, bzw. für 100 S Gold = 125 S. — 
1 3 ) 1928 nur Pfandbriefe der Hypothekenanstatt, sonst inkl. Aktienbanken, — «) Für Juni und Juli 1931 nur Sparkassen 
allein, da Angaben der anderen Geldinstitute fehlen; ab November 1933 inkl. der auf Schillingbeträge umgerechneten 
Fremdenwährungseinlagen und Kassenscheine in fremder Währung; Dezemberwerte ohne kapitalisierte Zinsen, -r-
1 5 ) Angaben des Reichsverbandes deutscher Sparkassen in Österreich. ~ Für die Jahre 1929—1931 Jahresdurchschnitte 
aus den Vierteljahrsziffern. — 1 6 ) Ab Juni 1935 wurde an Stelle der 7*>/0 Völkerbundanleihe die 5<y0 Konversionsanleihe, 
ab Juli 1935 wurde statt der 7% Anleihe der Stadt Baden vom Jahre 1926 die konvertierte 6% Anleihe in die Berechnung 
einbezogen. — I 7 ) Großhandelspreis von Schweinefleisch als Vielfaches des Futtermaispreises. — 1 B) Inländische 
Agrarstoffe in Perzenten der inländischen Industriestoffe. — ] ö ) Nur Neuauftrieb auf dem Zentralviehmarkt in St Marx, 
ausschließlich der Kontumazanlage und Außenmarktbezüge. — 2 0 ) Streik. — 2 1 ) Auf 100 unmittelbar neu angemeldete 
offene Stellen entfallen unmittelbar neu angemeldete Stellengesuche. — 2 S ) Ohne Vorzeichen Ausfuhrüberschuß, — 
= Einfuhrüberschuß. 
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