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und noch 709 im August dieses Jahres. Der Preis-
fall scheint noch zu keinem Halt gekommen zu
sein, denn die Bewegung erstreckt sich ziemlich
gleichmiBig auf alle Kategorien voh Waren. Der
binnenlandische Verkehr hat ebenfalls EinbuBen
erliiten, wie zum Teil aus den Eisenbahneinnahmen
aus dem QGiiterverkehr hervorgeht, Dagegen sind
die Ziffern fiir ein- und ausgehende Schiffe gegen-
fiber dem Vorjahr fast gleichgeblieben.

Ganz besonders deutlich wird die ungiinstige
Wirtschaftslage von den Ziffern des Aufenkandels
widergespiegelt. Der britische Export ist derart
verfallen, daB die monatlichen Werte der Ausfulr
geringer sind als 1913 und das Volumen kaum
zwei Drittel der Vorkriegsausfuhr ausmacht Deut-
licher als an diesem Vergleich kann sowohl der
Konjunkturriickgang als auch die allgemeine trend-
maBige Verschlechterung der Wirtschafisiage Grof-
britanniens kaum dargestellt werden. Die nach-
folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der letzten
drei Jahre und enthiillt das AusmaB des Verfalles.

Hauptsichliche Exporte.

Die ersten 9 Monate 3. Quartal
. 1928 1929 1830 1928 1920 1930
Kohle...coomvnneans (Mill. & 37 44 42 124 160 132
Eisen- u. Stahl (Taus. #) 3126 3274 2520 998 1033 723
Maschinen...... (Taus. £) 426 416 367 134 135 112

Baumwollgarn (Mill. Pfd.) ' 126

Baumwoll~ :
stiickgitter (Mill.sg.yds)) 2011

126 102 38 ‘41 20

2848 1996 978 014 308

Wollgewebe , , . 133 122 39 50 46 31I
Jutestiick-
giiter ....... n  » n 139 130 86 45 47 24

Wie stark die politischen Zustinde mancher
Uberseelinder England in Mitleidenschaft ziehen,
geht z. B. daraus hervor, daB Brasilien in den ersten
Dreivierteliahren dieses Jahres nur 7 Millionen
sq. yds. Baumwollstiickgiiter abnahm gegeniiber
35 und 38 Millionen in den zwei vorhergehenden
Jahren. Die Ausfuhr von Wollwaren nach dem
gleichen Lande reduzierte sich auf ein Viertel,
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SCHWEIZ.

. Die ungiinstige Einwirkung der Weltwirt-
schaftskrise auf die Wirtschaftslage der Schweiz
dauert an und hat dazu beigetragen, daff sich in
einigen Zweigen die Verschlechterungen, die schon
im letzten Bericht aufgezeigt worden sind, weiter
ausgebildet haben. Zwischen dieser allgemeinen
Wirtschaftsiage und der Situation auf dem Geld-
und Kapitalmarkt besteht eine eigentiimliche Dis-
krepanz, die anderer Art ist als diejenige, die man
immer am Beginn einer Aufschwungsperiode fest-
stellen kann: Es pilegen dann diese beiden Mirkte
sich im Zustande groBerer Akfivitat zu befinden,
wogegen die restlichen Wirtschaftszweige, insbe-
sondere die Produktion, noch in mehr oder minder
tiefer Depression verharren. Der Schweizer Geld-
markt ist ndmlich iiber dieses MaB hinaus aktiv
und bietet daher ein ganz eigentlimliches Bild.

Der Privatdiskontliegt mehr als 1%/, unter der offi-
ziellen Bankrate, die selbst nur 2%/,9/, betrigt. Tag-
geld ist iiberhaupt nicht anzubringen und die Disponi-
bilititen der Markte in Ziirich, Basel usw. iiber-
steigen alles bisher Dagewesene. Der Schweizer
Geldmarkt ist der fllissigste von sadmtlichen inter-
nationalen Markten. Der Grund daflir liegt in der
Kapitaiflucht, die aus vielen Lindern, namentlich
aber aus Deutschland eingesetzt hat und die den
wichtigsten Vorgang der letzten Monate bildet
Erst in den jlingsten Wochen ebbt diese Bewe-
gung ab und es ist nicht ausgeschiossen, daB bald
ein Riickstrom einsetzt. Es ist nicht moglich, genaue
Ziffern zu erhalten, aber die Schitzungen des deut-
schen Kapitalzustromes bewegen sich um rund
1 Milliarde Mark. Aber auch franzdsische Gelder
sind in der Schweiz immer mehr angelegt worden.
Die Bewegung hat ein solches AusmaB angenom-
men, daf die Banken die Hereinnahme weiterer
Betrdge ablehnen oder zumindest nicht mehr ver-
zinsen und insbesondere darauf bedacht sind, die

die Schweiz.
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kleinen Konti, die nur Spesen verursachen, zu ver-
meiden. Diese ganze Situation enthilt ein Gefahren-
moment, das darin besteht, dab diese Gelder
mbglicherweise ebenso rasch wie sie hereingekom-
men sind, wieder abwandern, was dann zur Folge
hitte, daf an die Schweizer Devise, also an die
Nationalbank, ebenso groBe Anforderungen gestellt
witrden wie an die Aufnahmefihigkeit des Schweizer
Publikums fiir . diejenigen Schweizer Papiere, die
das Ausland derzeit hilt. Zweifellos kann ein sol-
cher Riickstrom nur von scharfen . Kursabbritchen
begleitet sein, deren Kosten natiirlich von den
. ausldndischen Kapitalisten zu tragen sein werden.

Es ist interessant, in diesem Zusammenhang
den Status der Schweizer Nationalbank zu priifen.
Der Goldbestand stieg von Ende Oktober 1929
auf Ende Oktober 1930 um #iber 130 Millionen
Franken, die Golddevisen von 2806 Millonen auf
3540. Dagegen sank das Wechselportefeuille von
127-0 auf 325 und auch die Lombardvorschiisse
wurden beinahe halbiert. Unter den Passiven hat
sich der Notenumlauf von 9435 Millionen auf

INSTITUTES FOR KONJUNKTURFORSCHUNG

989'0 Millionen vermehrt. Mehr “als verdoppelt sind
die Giroguthaben, die von 803 Millionen auf
1890 Millionen stiegen, Die Nationalbank war be-
strebt, den Kurs der Devise Ziirich nicht allzusehr
steigen zu lassen und hat mit dieser Politik Erfolg
gehabt. ‘ :
Die erhebliche Steigerung der-fesiverzinslichen
Werte hat deren Rendite weiterhin gesenkt. Die
lebhafteste Nachfrage erstreckt sich auf 4%ige
Anleihen des Bundes und der Bundesbahnen, die
weit itber Paritit notieren. Bei den Emissionen ist
ein Riickgang fiir Aktiengesellschaften zu verzeich-
nen.. Dagegen nehmen die Konverlierungen zu;
von 409 Millionen Franken, die im 3. Quartal
emittiert wurden, waren 271 Millionen Konversionen
und von diesen fielen 829, auf den dffentlichen
Haushalt. Der ZinsfuB am Kapifalmarkt ist im
3. Vierteljahr um 1%, gesunken, was den immer
stirker werdenden Druck vom Geldmarkt her
deutlich widerspiegelt. DaB der Geldmarkt imstande
ist, eine solche Wirkung auszuiiben, gehdrt zu den
erfreulichsten Anzeichen. '
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- Der Index der Akfienkurse ist seit mehreren
Monaten' fast vollig stabil, was gleichfalls fiir die
internationalen Bbrsen ein einzigartiges Phinomen
darstellt. Es handelf sich hier natiirlich um weitere
Auswirkungen der eben beschriebenen Geldmarkt-
situation, _

Die Produktion ist in einzelnen Zweigen
zuriickgegangen, so in der Textil,, Maschinen-,
Stickerei- und vor allem in der Uhrenindustrie.
Die Fremdenindusirie ergab einen etwa 10%igen
Riickgang gegeniiber dem Vorjahr, aber er ist
zum Teil auf das besonders schlechte Wetter
zuriickzufiihren. Die Gelegenheit des billigen
fremden Geldes wurde vielfach zu Neuinvestitionen
in Bergbahnen u. dgl. beniitzt. Die Qualitit der
Reisenden hat nachgelassen und man befiirchtet,
daB auch im kommenden Jahr immer wenigér
kapitalkriftige Reisende die Schweiz aufsuchen
werden; die fiir die Rentabilitit erst in zweiter
Linie in Betracht kommen.

Die Preise setzen ihren Abstieg fort, nachdem
man schon geglaubt hatte, in ein Stadium der
Stabilitdt einzutreten. Gegen August sank der
Index auf September um 2-3%, gegeniiber August 1929
ist dies eine Senkung von nicht weniger als 13'5%/;

Die wichtigsten Artikel, deren Preise immer noch

eine Abwirtsneigung haben, sind tierische Nahrungs-
mittel, pflanzliche Nahrungsmittel, und insbesondere
Baustoffe, Metalle, Textilien. Die Lage auf dem Ar-
beitsmarkt verschlechfert sichi.zwar, aber doch in
so bescheidenem Ausmab, daB sie nicht als
beunruhigend angesehen werden kann, Im Sep-
tember zdhlte man 11,613 Stellungsuchende, was
zwar gegen September des Vorjahres mehr als
eine Verdopplung bedeutet, aber die Gesamiziffer
ist immer noch verschwindend gering, denn man

~ braucht nur an die andern Lidnder und etwa an

Osterreich zu denken. Die Arbeitslosigkeit hat sich
vergroBert in der Textil, Metall- und Maschinen-
indusfrie. In einigen Branchen gibt es sogar iiber-
saisonmiBige Abnahme der Arbeitslosigkeit.

Die Auafienhandeisziffern lassen gegeniiber
dem Vorjahr eine ziemliche Konstanz der Einfuhr,

Wirtschafiskurven fiir Ungarn.
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aber einen scharfen Riickgang der Ausfuhr er--
kennen. Dieser erstreckt sich mit Ausnahmé von
Kunstseide auf sdmtliche Industrieartikel und
bezieht sich vor allem auf Deutschland und Italien,
wegen der Krisen in diesen beiden Landern, und
auf Amerika wegen des Zolltarifes. Der Export
nach England blieb fast konstant, nach Frankreich
nahm er sogar zu; die Steigerung ist trofz des
gleichzeitigen Preisfalles eingetreten und daher
sehr erheblich.

UNGARN.

Die schwere Wirtschaftskrise, die Ungarn seit
lingerer Zeit durchmacht, hat in der Berichtszeit
unverdndert angedauert; die Lage ist nach wie vor
duferst ungiinstig und irgendwelche Zeichen einer
Besserung lassen sich nicht erkennen, so daB die
Aussichten fir den kommenden Winter wenig - er-
freulich sind. Auch in Ungarn wird die Steigerung
der -Arbeitslosigkeit, die den Index auf 940 fiir
September gegenilber 598 im Vorjahr trotz der
Offentlichen Bauten usw. hinaufgefrieben hat, zu
einem der hauptsichlichsten Charakteristika werden.
Die Regierung hat deutlich erkldrt, daB sich mit
den iiblichen MaBnahmen der staatlichen Wirt-

‘'schaftspolitik gegen die Krise wenig unternehmen

148t, da es sich um Ereighisse handelt, die weit
fiber den Bereich der staatlichen Macht hinaus-
gehen. Dies giit besonders von der Agrarkrise, die
Ungarn selbstverstindlich heftig erfaBt hat, deren
Bestimmgriinde aber fern von Ungarn in Amerika
und Kanada und in anderen Uberseestaaten gesucht
werden miissen. Eine internationale Anleihe, die
schon seit geraumer Zeit sehnlichst erwartet wird,
ist nicht zustande gekommen und die Aussichten
sind auch ftrotz der groBen Anstrengungen, die
man macht, nicht sehr giinstig und es ist zweifel-
haft, ob sie iiberhaupt noch in diesem Jahr wird
aufgelegt werden konnen.

Wie iiberall ist auch in Ungarn der Geldinarkt
sehr fliissig, das Angebot an kurzfristigem, aus-
landischem Geld ist erheblich, die Nachfrage da-
nach gering. Der Privatdiskont liegt unter der offi-
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