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Die Warenumsdtze sind wenig gesunken; da
die Produktion in einem viel grtBeren AusmabBe
fiel, ist auf eine Abnahme der Lagerhaltung zu
sch]iéBe_n, die durchaus nur vorteilhaft sein kann;
freilich gilt diese Verminderung der Lager nicht

durchgiingig. Die Vorrite sind insbesondere sehr

groB in der Kunstseiden- und Automobilindustrie.
Bei der Autoindusirie ist das stindige Steigen der
Lagerhaltung allerdings mit dem Ausbau der Ver-
kaufsorganisation zu erkldren. _

Die Agzfenhandelssiatistik ist einer Umge-
staltung unterzogen worden, weswegen zeitliche
Vergleiche im Augenblick ziemlich erschwert sind.
Die Ausfuhrsteigerung fiir Jdnner, die einem saison-
m#Bigen Abstieg ftr November und Dezember
folgte, ist in erster Linie auf das Bestreben zurfick-
zufiihren, die Verringerung des Inlandsabsaizes

. Tendenz, Rohstoffe jedoch wurden wenige

Franzisische Wirtschaftszahlen
Kapitalmarkt Preise I Produktion und Handel
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1926
Juii ..., 549 (6-00) 140 ) 834 { 935} 127 | 528 337 7-8
Aupust... | 563 |47-00| 138 | 767 | 839 | 130 | 54-4| 331 | 365 | T8
September] 540 [6-98) 165 ) 784 | 843 ] 120 | 55-5| 297 98
Qktober.. | 554 [7-25| 168 | 747 | 788 | 130 [58-7 366 | 119
November| 541 (663 | 165] 682 708 | 126 | 57-3| 332 | 337 | W4T
Dezember | 525 (577 | i3t G643 | 121 (52-1| 346 | 336 | 206
1927
gnner ... § 535 | 489 140 ] 620 | 627 117 148-6| 256 1 289 | 364
ebruar .. | 522 [4-451 146 | 520 | 636 § 113 |53-2) 207 | 272 | 92°9
Mirz. ... 523 |8-89| 150 | 639 | 643 | 108 |53-4 | 266 | 282 | 88-9
April ....] 520 12-171 195 | 634 | 631 ) 105 | 51-0| 267 | 264 | 13-0
ai,.....| 522 [2+46| 174 | 627 | 630 | 108 ;52'3 | 313 | 259 | 564
Juni......| 524 [2°25]| 162 | 621 | G35 | 108 [51-1| 201 | 248 [ 37-0
Juli ..., F 535 |2-13) 164 | 618 | 642 ] 106 | 48-4 247 | 267 (30-2
August... | 520 12:04] 163 | 615 1 647 J 107 149-2] 220, 276 | 28°5
September| 530 | 2-01 | 157 | 508 | 637 | 109 | 52-8)| 208 | 280 | 27'9
Oktober.. | 554 | 1-82| 160 | 585 | 635 | 11D (58-0| 284 | 306 | 25-B
November| 554 [2-75| 140 | 502 { 638 | 112 [55-1 | 308 { 276 | 266
Dezember | 558 12-95| 151 | 602 | 638 | 115 | 535 354 | 280 | 27-6
1928
dnner -.. 2811 18T | 604 { 641 | 116 |51-8 | 275 | 241 | 32-0
ebruar.. | 580 | 2-75| 185 | 607 | 637 | 119 | 55-4| 281 | 271 | 30°4
ATz ... 5680 (2-72) 2121 621 | 639 ) 123 | 56-1 | 284 | 260 | 24-8
April..... 60D | 2762 | 264 | 622 | 644 | 123 |52-61 202 | 267 | 195
F-} I 597 1262 270 | 630 | 642 ] 125 | 51-7 | 263 | 249 | 15-0
Juni,..... 502 | 2-90 | 264 | 624 | 637 | 128 {53-4 | 306 | 265 | 10°4
Jutic...... 602 |8-12 622 | 638 | 129 |50-1| 250 | 250 | 80
August... ) 609 13-23| 2689 615 | 642 | 130 |52-2 | 244 | 271 [ 85
September] 613 |2-25 322 | 617 | 636 ) 129 )55-6| 230 | 261 | O-7
Oktober..| 620 337 3251 615 | 637 | 131 | 57-2| 270 | 280 |11'0
November3 614 |3-37! 360 ) 623 | 643 | 132 | 58+4) 270 | 283 | 11-T
Dezember | 614 [3-41| 354 | 621 | G44 | 134 | 54°2( 314 | 205
1929
Jinper ... | 632 |3-50| 413 | 628 | 647 50-7 [ 326 ) 220
Februar.. | 626 420
1} Monatsende. — 2) Monatsdurchschnitt der Sitze fiir erstklassige
Bankwechsel. -~ % 10 Metallaktien, Monatsmitte. ‘= 4) Durch-
schniftlich pro Arbeitstag. — 5) Wochendurchschnitt der nicht
erledigten Stellengesuche.
Nach ,London and Cambridge Economic Service® und den, Viertel-
jahrsheften zur Konjunkturforschung®,

durch groferen Exportiiberschub, auszugleichen. In
Kunstseide und Leder ist zum ersten Male ein
Exportiiberschuf erzielt worden. Die Einfubr zeigte
nach Abnahme im Dezember wieder steigende
im-
portiert. | :

_ FRANKREICH.

Die im letzten Bericht iiber Frankreich fest-
gestellte giinstige Wirtschaftsiage hat angedauert,
so daB weiterhin von typischer Prosperitit gespro-
chen werden kann., Die Staatseinnafunen flieBen
reichlich und waren im Janner 1929 um nicht weniger
als 149%, grofer als im gleichen Monat 1928,
steigende Einnahmen riihren in erster Linje aus
den Luxus- und Vergniigungssteuern her. Der fran-
zisische Geldmarkt ist nach wie vor sehr fliissig;
da die Bark von Frankreich sich in sehr liquider
Position befindet und {iber sehr betrichtliche
Reserven verfiigt, ist eine weitestgehende Unab-
hingigkeit ihrer Politik von der Lage auf den
anderen Geldmirkten gegeben, Die Bank von
Frankreich verfiigt iiber Devisen und Reserven
im Betrage von etwa 30 Milliarden Franken. Sie
hat mit 34 Milliarden Franken die zweitgrofte Gold-
reserve irgendeiner Notenbank, groBer selbst als
die Goldreserven der Bank von England. Sie ver-
fiigt ferner iiber betrichtliche Auslandsguthaben und
hat, wie aus dem Jahresbericht der Bank von
Frankreich, in dem die Riickkehr zur Goldwéhrung

" geschildert wird, hervorgeht, die Vermehrung ihrer

Goldreserven bisher nur aus Riicksicht auf die
anderen Notenbanken unferiassen. Der Notenumlauf
und die Giroguthaben sind mit 41-3 %, Gold gedeckt,.
bei einer Pilichtdeckung von 35%, QGold und
Devisen zusammen ergeben ein Deckungsverhili-
nis von 7919/, so daf die Bank selbst unerwartet
groBen Anspriichen Geniige leisten konnte.

Auf dem Kapitalmarkt herrscht groBere Titig-
keit als vor einem Jahr und die Aktivitit nimmt
stindig zu, Spareinlagen sind @berreich, lassen
jedoch in letzter Zeit etwas nach. Obwohl in
Frankreich in letzter Zeit Neu-Investitionen meistens
auf dem Wege der sogenannten Selbst-Finanzierung
der Unternehmen, d. h. der Investition von Betriebs-
iiberschiissen vorgenommen werden, werden fiir
Mirz und April d, J. nicht weniger als 2 Milliarden
Franken an Neu-Emissionen von Aktien und Obli-
gationen erwartet. Die Expansionsbestrebungen
gewisser Industrien sind erheblich; dies gilt in
erster Linie fiir die chemische Industrie, die fort-
laufend neue Werke errichtet. Es werden stindig
Vermutungen fiber eine grofe Konzentrationshewe-
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gung der chemischen Industrie [ait, Vermutungen, die
dadurch bekriiftigt zu sein scheinen, daB eine der
chemischen Industrie besonders nahestehende Bank
kiirzlich eine betrichtliche "Kapitalerhohung vor-
genommen hat. Allerdings haben auch andere
fiihrende Grofbanken ihr Kapifal in neuester Zeit
erhdht.

Die Bdrse ist in letzier Zeit trotz -aller dieser giin-
stigen Vorbedingungen abgeschwicht und zuriick-
haltend. Es schgint, daB die in Paris stattfindenden
Reparationsverhandlungen, iiber deren Ausgang vol-
lige Unklarheit besteht, hieran Anteil haben. Ferner
sind in Jetzter Zeit viele Realisationen vorgenommen
worden, was insbesondere von der auslindischen
Spekulation gilt. Der Aktienindex stand im
Janner 1929 um 139, hther als im Dezember 1928,
600/, hoher als im Janner 1928. Dementsprechend
sind die Umsitze gestiegen; Die Pariser Bank-
Clearings waren nicht weniger als 50% grofer
als ein Jahr vorher.

Nach leichter Senkung im Dezember haben
die Grofhandelspreise ihre steigende Bewegung
fortgesetzt; betroifen sind insbesondere Textilien

und landwirtschaftliche Produkte. Im letzten Jahr
stiegen auch die Kleinhandelspreise um 139, und
der Pariser Lebenskostenindex um 6%, Diese

- zwar nicht unbetrichtliche Steigerung wird jedoch

durch die Reihe der. anderen gunstlgen Symptome
ausgeglichen.’ '

Dem Allgemeinbild entsprechend ist die Pro-
duktionstitigkeit lebhaft; das gilt in erster Linje
fiir Roheisen und Stahl. An Kohle wurden im
Janper 1929 45 Millionen Tonnen gegeniiber 42
Millionen im Dezember vorigen Jahres gefdrdert;
das entspricht. einer arbeitstiglichen Leistung von -
174.152 Tonnen gegen 170.863 Tonnen fiir Janner
1928 bei betrdchtlich herabgeminderter Arbeiterzahl
fiir Janner 1929, Das Einfrieren der Kandle, die in
Frankreich ein besonders wichtiges Transporimittel
darstellen, hat Absatzschwierigkeiten hervorgerufen
und zur Ansammlung grofer Haldenbestinde ge-
fiihrt. Die Roheisenproduktion ‘betrug im J4dnner -
905.000 Tonnen gegen 883.000 Tonnen im De-
zember; die durchschnittliche Produktionsmenge
fiir die Zeit vor dem Kriege (unter Einreéchnung
von ElsaB-Lothringen) betrug 756.000 Tonnen.

Wirtschaftskurven fiir Frankreich.
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Diese Gegeniiberstellung veranschaulicht besonders
deutlich die zunehmende Industrialisierung. ..

Nach wie vor fehlt in Frankreich praktisch'

iegliche Arbeitslosigheit; die Arbeitsvermitflungs-
stellen haben fast ausschlieBlich mehr Ansuchen

um Arbeiter als Nachfrage nach Arbeitsstellen vor-.

gemerkt. Unbedeutend ist die Arbeifslosigkeit in
einigen Spezialzweigen der Textilindustrie, der es
aber insgesamt unvergleichlich besser geht als in
Deutschland oder Osterreich. Die Finwanderung
nach Frankreich vermag dem Arbeitermangel nicht
in entsprechender Weise abzuheifen. Ganz wider
Erwarten hat eine irgendwie wesentliche Erh&hung
des Lohnniveaus nicht stattgefunden, obwohl in
einzelnen Industrien, jedoch uneinheitlich, Lohner-
hohungen vorgekommen sind. Es darf angenommen
werden, daB in dem niedrigen Lohnniveau einer der
Hauptgriinde fiir den Aufschwung der franz8sischen
Wirtschaft gesehen werden kann. Obwohl diese Lohn-
verhilinisse Frankreich dhnlich wie gewisse mittel-
europiische Staaten, in eine giinstige internationale
Weltwettbewerbslage gebracht haben, hat der
AuBenhandel doch nicht die Gestaltung ange-

nommen, die man hiite erwarten diirfen.

Die Einfufir ist in. den letzten Monaten nam-
lich andauernd gestiegen. In erster Linie gili dies
fiir die Einfuhr von Rohstoffen, jedoch wurden im
Janner 1929 um 259 Millionen Franken mehr an
Fertigwaren importiert als im Jdnner 1928. Diese
Einfuhrsteigerung ist begleitet von einer gleich-
zeitigen Senkung der Ausfuhr. Es wurden im
Jénner 1929 um 211 Millionen Franken weniger
an Fertigwaren ausgefiihrt als im Jdnner des Vor-
jahres. Diese gegenliufige Bewegung ist vielleicht
‘die einzige weniger erfreuliche Erscheinung an der
gegenwartigen Wirischaftslage Frankreichs. Es steht
ferner aubBer Zweifel, daf #hnlich wie die deutsche
Wirtschaft auch die franzosische Wirtschaft direkt
von dem Ausgang der Reparationsverhandlungen
beeinfluft werden wird.

POLEN.

Die Wirtschaftslage Polens hat in der letzten
Zeit keine Verbesserung erfahren, sondern der
Konjunkturriickgang entwickelte sich weiter zu-
sammen mit dem iiblichen saisonmaBigen Abflauen;
ferner hat sich die K3lte in Polen besonders
schwer ausgewirkt und wahrscheinlich diese riick-
laufige Bewegung verstirkt. Das Zusammenwirken
dieser drei Ursachen macht es natlirlich schwer,
die Wirkungen jeweils der entsprechenden richtigen
Ursache zuzurechnen. Polen ist nicht frei von
finanzieller Spannung; der Riickgang der polnischen

Wirtschaftskurven fiir Polen |.
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Dollaranleihe in New York, die in 10 Tagen
von 88 auf 83 fiel, hat Besorgnisse ausgeldst; es
wird in Polen zugegeben, daB diese Kurssenkung
nicht aus Griinden der gegenwirtigen Lage des
amerikanischen Geldmarktes, sondern ausschlieBlich
mit Riicksicht auf die amerikanische Beurteilung
der Sitnation in Polen erfolgte.

Die Besserung am Geldmarkt, die rein saison- .
maBig ist, erfolgte spidter als iiberall. Man bringt
sie auch in Zusammenhang mit den Produktions-
schrumpfungen, die in den letzien Monaten statt-
gefunden haben. Die Wechselproteste haben be-
trachilich zugenommen, so daB sie seit April 1928
eine neue Hochstziffer erreichten und jetzt rund 509/,
mehr als im vorigen Jahre betragen. Parallel damit sind
Wechselverlingerungen in einem steigenden Mabe
vorgenommen worden, worin sich eine stindige
Zunahme der aflgemeinen Illiquiditit widerspiegelt.
Der Bérsenindex hat eine fallende Tendenz, ins-
“besondere fiirr Ertriignisse aus Hypotheken.

Auf dem Kapitalmarkt herrscht neuerlich
grofe Knappheit. Angesichts der Lage der inter-
nationalen Kapitaimérkte sirdmen langfristige
Kredite in nennenswertem Umfang nicht nach Polen
und die kurzfristigen Kreditgewdhrungen ver-
modgen dem akuten Mangel nicht abzuhelfen.

Die Produktionstitigkeit zeigt in einigen Zwei-
gen eine leichte Besserung, bewegt sich aber doch
noch auf einem tiefen Gesamtniveau, Die Eisen-
und Stahlindustrie verfiigt tiber einen guten Auf-
tragsbestand, der jedoch immer noch geringer ist
als im Jinner 1928; dagegen ist die effektive Pro-
duktion im vergangenen Jinner hdher gewesen
als im entsprechenden Vergleichsmonat 1928. So
war in Polnisch-Oberschlesien im Jinner die Pro-
duktion von Roheisen um 11-8%, und die von
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