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GROSSBRITANNIEN.

Obwohl sich in der englischen Wirischaft in
den letzten Monaten keine selr tiefgreifenden Ver-
dnderungen ergeben haben, wie vor allem auch
die jetzt erhaltenen Vierteljalirsziffern zeigen, ent-
behrt die Wirtschaftslage nicht groBen Interesses.
Die Griinde dafiir sind vielgestaltiz. Zunichst ist:
auf den unzweifelhaften Opfimismus, der in indu-
striellen Kreisen stindig zunimmt, hinzuweisen.
AuBer filhrenden Geschifisleuten, sind es -auch
Regierungsstellen, die ihren Hofinungen fiir weitere
baldige und fundamentale Besserung Ausdruck
geben. GroBe Beachtung fanden die AuBerungen
des Finanzministers anldBlich der Vorlage seines
neuen Budgets. Da aber auch die Wahlen bevor-
stehen — sie finden am 30. Mai statt —, so ist
es schwierig, Wahlpropaganda und wirklich ernst-
hafte und dabei giinstige Beurteilung der Wirt-
schaftslage auseinander zu halten. Es ist jedenfalls
beachtlich, daB die Ansichien wissenschaftlicher
Kreise von denen einer grofien Zahl namhafter
Unternehmer erheblich abweichen; es wird argu-
mentiert, daf die Ziffern keinen Grund fiir groBeren
Optimismus bieten und daB ein mehr als saison-
méafiges Aufleben nicht zu erwarten sei.

"~ Auch in England ist die Lage der Wirtschaft

von den Vorgéngen auf dem Qeldmarkf iiber-
schattet. Es ist neuerdings eine Versteifung der
Qeldsdize eingetreten, die wenig erfreulich ist. Der
Index fr kurzfristiges Geld, der im Jdnner noch
auf 125 stand, stieg im Februar auf 162 — der
hichste Stand fiir viele Jahre — und sank in
langsamer Weise ab auf 160 fiir Mirz' und 158
fiir April; er diirfte auch im Mai von diesem hohen
Stand nicht viel herabgehen, In dieser Jahreszeit
ist eine viel groBere Fliissigkeit als normal an-
zusehen und es ist schwer abzuschiitzen, was
denn im Herbst geschehen soll. Die hohen Geld-
sitze haben eine schwache Borse bewirkt, die in
ihrer Baissetendenz jedoch nicht nur von dem
hohen ZinsfuB beeinflut wird, sondern auch darch
die internationale Unsicherheit Bestirkung findet;
da die Reparationskonferenz noch immer zu keinem
Ergebnis gelangt ist, sind viele solcher politischer
und sonstiger auBerwirtschaftlicher Ursachen in
dem AusmalB ihrer Wirkung oder zumindest in
ihrer Dauer verstirkt worden, Das Pfund liegt
gegen fast alle Golddevisen unter pari und trotz-
dem ist die Goldreserve der Bank von England
erheblich gestiegen.

Da die internationalen Goldbewegungen in
den letzten Monaten auBerordenilich heftige waren,

:GroBbritanni'en.

Eine Ubersichtstafel des London and Cambridge Economic Service:
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sei hier in efwas fieferer Weise auf sie ein-
gegangen. Wie erinnerlich, hat das Cunliffe Com-
mittee 150 Millionen Pfund als Mindestgoldvorrat
der Bank von England statuiert. Jetzt betrdgt der
Vorrat der Bank von England 161 Millionen Pfund,
also 11 Millionen mehr als Anfang Februar, zu
dem Zeitpunkt, da die DiskonterhShung auf 54,0/,
vorgenommen wurde. Diese Vermehrung des Gold-
schatzes ist aber nur scheinbar eine Folge dieser
Diskonterhtthung, denn es ist viel weniger Gold
nach England gestromt, als auf Grund dieser Zins-
fuBerhdhung erwartet worden war. Die Bank hat
aber alle sonstigen erdenklichen Anstrengungen
gemacht, um ihren Goldvorrat zu stirken. Sie hat
in erster Linie das reuproduzierte Gold aufgekauft,
das hauptsachlich aus Siidafrika und Australien

stammf; sie hat zu diesem Zwecke den gesetz-
lichen Hdchstpreis iiberschritten. Man hat errechnet,
da von diesen 11 Millionen Pfund weitaus der
groBte Teil auf solche Weise erworben worden
ist. Die Vermehrung des Goldbesiizes hdtte eine
starke Geldfliissigkeit mit sich fiihren miissen; sje
ist jedoch nicht eingetreten. Das Deckungsver-
hiltnis der von. der Bank von England heraus-
gegebenen Noten betrdgt nur 549

~ Ayf dem internationalen Geldmarkt sind aber
noch andere Goldbewegungen vorgefallen, bei
denen die Bank von England entgegen den bis-
herigen Uberlieferungen eine unwesentliche Rolle
gespielt hat. Die deutsche Reichsbank hat sich ge-
ndtigt gesehen, groBe Mengen von Gold in New
York abzugeben, sie hat Goldverluste erlitten, die
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0 123 124 | 4:03 } 2440 | 2370 { 186G | 861 | 81-3 | 100 45-0 | 47-9 | 28-5 | 2071 B3| 16-3 | 526 945
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Mirz ...| 46801 247 | 127 | 180 | 5-38 | 2230 | 2120 90-3 | 812 | 995 470 28°5 | 28°) 533 | 680
April ...|4- 4654 242 | i21 [ 158 | 527 295 ‘
¢ Von Saisonschwankungen bereinigt. ~ 1) Netto-Zu- (4-) und -AbiluB (—) bei der Bank von England in 1000 PL, Strl, — 2) 15. des Monats. —
¥y Woche vor dem 15. — 4} Monatsdurchschuaitf. — %) Tariferhthung von ca. 500/, auf 60%, itber Vorkriegshdhe. — &) Am 25. des Menafs,
Nach dem ,Monthly Bulletin® des ,London and Cambridge Economic Service®.
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aus dem Verzicht auf rechizeitige Diskonterhthung
erklart werden miissen. Da gleichzeitig die Bank
von Frankreich, die groBe Mengen Gold in New
York (,earmarked*) liegen hatte, dieses nach Paris
zu iiberflihren wiinschte, hat die Reichsbank mit
der Bank von Frankreich ein Abkommen getroffen
wonach Gold aus Berlin nach Paris transportiert
wurde, anstatt nach New York und die Pariser
Bank dafiir eine Umschreibung des fiir ihre Rechnung
in New York liegenden Goldes zugunsten der
Reichsbank vornehmen lieB. Ein gleicher Prozef

wickelte sich auch zwischen der Reichsbank und -

der belgischen Nationalbank ab. Die Notenbanken
haben auf diese Weise erhebliche Kosten erspart
und die Eingriffe auf dem New Yorker Geldmarki
erheblich beschleunigt. Man wird sehen miissen,
ob dieses ,,Gold-Clearing* auch weiterhin prakiiziert
werden wird und eine neue Phase der in den
letzten Jahren vielbesprochenen ,Kooperation der
Notenbanken® darstellt. Die kontinentalen Noten-
banken trieben jedenfalls aktive Goldpolitik, wo-
gegen in England bisher die private Initiative die-
selben Zwecke erreichen sollte. Die Vorginge der
letzten Monate bedeuten jedoch bereits ein ge-
wisses Abweichen von der bisher geiibten Praxis.

Der Kapifalmarkf ist nach wie vor auBer-
ordentlich aufnahmsfihig, er kommt den an ihn
gesteliten Anforderungen mit groBter Leichtigkeit

nach, Die Emissionstitigkeit ist in diesem Jahre

sehr lebhaft; es wurde in den ersten drei Monaten
mehr Kapital beansprucht als im gleichen Zeitraum
des vorigen Jahres. Monatsziffern zu vergleichen
hitte bei den Vorgdngen auf dem Kapitalmarkt
nur geringen Wert, weshalb es unwesentlich
ist, daB die Mirzziffer mit 33-8 tiefer liegt als die
Mirzziffer von 1928 mit 41'7. Die Emissionen be-
treffen zum {iberwiegenden Teil das Inland, Aus-
landsemissionen haben betréichilich nachgelassen.

Die Vierteljahrsziffern der Produktion zeigen
nur geringe Verdnderungen, soweit jedoch solche
eingetreten sind, betreffen sie leichte Besserung.
Das geht auch aus dem Schaubild hervor, das
dieser Darstellung wieder beigefiigt ist. Die Koklen-
produktion ist gestiegen, jedoch hauptsichlich
fir Hausbrand und nicht fiir industrielle Zwecke;
hier hat sich die Kilte bemerkbar gemacht. Die
Roheisen~ und Rohstahlproduktion' steigt in nicht
unerheblicher Weise, bei gleichzeitig anziehenden
Preisen. Ebenso hat die schon frither festgestellte
Belebung der Maschinen-, Auto- und Elektro-
industrie angedauert, Eine glinstige Wirkung ist von

den groBen Auftrdgen zu erwarten, die jetzt seitens

Entwicklung der Produkiion in Groﬂbritannieh.

1928 - | 28

| 1 .
1925

- der Bahnen vorgenommen werden oder schon er-

gangen sind. Die London and Midland Railway
hat beschlossen 248 Lokomotiven auszurangieren;
die Great Western Railway plant 250 Maschinen
zu ersetzen. Die Maschinen sollen in weitestge-
hendem MaBe gleiche Ersatzteile erhalten und
insbesondere auswechselbare Teile aufweisen. Die
Durchfiihrung dieser Pliane wird einer wichtigen
Neuorganisation der Bahnen entsprechen, denn -
viele von den jetzt auszuscheidenden Lokomotiven
sind bis 50 Jabre alt und bestehen fast nur noch.
aus Ersatzteilen. Recht ungiinstig ist es, wie auch
in Deutschland und Osterreich, um die Texfi-
industrie bestellt; Wirkungen der verschiedentlichen
Zusammenschliisse haben sich in nennenswerter
Weise noch nicht bemerkbar gemacht. Auch die
Ausfulr ist betrichtlich zuriickgegangen. Von Zeit
zu Zeit kommen immer wieder Nachrichten iiber
drohende Aussperrungen in der Textilindustrie von
Lancashire, jedoch sind diese Geriichte bisher immer
ohne Bestitigung geblieben. Es heiBt sogar, daB
im Gegenteil die Arbeitsbeziehungen in der- Textil-
industrie besser sind als etwa im Bergbau. Die
Textilindusirie plant umfassende Rationalisierungs-
methoden, deren technische Einzelheiten hier nicht
angeftihrt werden konnen. Es sollen immer mehr
automatische Stithle eingefiihrt - werden und es
wird, versucht, unter Zustimmung der Gewerk-
schaften, die Anzahl der von einem Arbeiter be-
dienten Webstlihle betrdchtlich zu erh®hen. Die
Titigkeit im Sekiffbaun ist geringer als man er-
wartet hat. Die Arbeitslosigkeit ist .in dieser In-
dustrie grofer als sonst in irgendeinem Zweige,

~ denn nicht weniger als 259 aller Versicherten sind

arbeitslos. Im ersten Vierteljahr ist sowohl die
Tonnage der vom Stapel gelaufenen Schiffe, wie

cauch der im Bau befindlichen erheblich kleiner

als vor einem Jahre, nur die Neubegonnenen sind
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mit 362 Tausend Tonnen um 20 Tausend Tonnen
groBer als im ersten Vierteljahr 1928.

Die Preisbewegungen sind im allgemeinen sehr
unbedeutend, {a sie sind sogar in ihrer Wichtigkeit
selir schwer abzuschitzen, da es angesichis der
Geringfiigigkeit der Bewegungen oft nicht moglich
ist, zwischen einer nur durch #uBere Umstinde
zufélligen Erscheinung und einer Anfangsbewegung
groBeren Stiles und langerer Dauer zu unterscheiden.
Der GroBliandelsindex ist jedoch leicht gestiegen,
dagegen sind die Lebenskosten etwas gefallen.

Unerfreulich ist auch, daB sowohl die Azsfuhr
von Fertigwaren und die Einfuhr von Rohstoffen
gefallen ist. Insbesondere zeigen die Wertziffern
einen volligen Stillstand; daraus ist zu schlieBen,
daB, soweit eine Belebung der Produktion statt-
findet, sie sich ausschiieBlich auf den heimischen
Markt stlitzt.

Die Arbeitslosigkeif ist hoher als im Vorjahre,
sie jst aber von den durch die Kilte mitbedingten
Hdchstziffern dieses Jahres rasch heruntergegangen,
Es ist immerhin von Interesse festzustellen, daB
die groBe Stahlproduktion nicht mit einem gleich
grofen Beschiftigungsgrad in  dieser Industrie
parallel geht; 18%, der Versicherten sind arbeitslos.
Es wird angenommen, daB diese Erscheinung bereits
eine Auswirkung der in dieser Industrie seit ldn-
gerer Zeit lebhaft betriebenen Rationalisierung dar-
stellt, die in der Steigerung der Produktion ihre
erfreulichen, hier aber ihre weniger giinstigen Er-
gebnisse zeitigt. Eine leichte Abnahme der Arbeits-
losigkeit ist im Bergbau eingetreten, jedoch wie
man glaubt nicht so sehr wegen einer erhthten
Produktion, sondern eher weil sich jetzt bereits
die Abwanderungserscheinungen geltend machen.

Das neue Budget weist keine wesentlichen
Verinderungen gegeniiber dem Vorjahre auf Die
Gesamtschuldenlast wird fiir 31, Méirz 1929 mit
7.500,560.000 Pfund beziffert, also rund 25 Millionen
Piund weniger als im vorigen Jahre. Die ordent-
lichen Einginge werden fiir das kommende Jahr
auf 750 Millionen Pfund geschétzt, davon stammen
670 Millionen aus Steuern, was zugleich die groBe
Steuerlast, die auf England ruht, beleuchtet.

Gewisse Konjunkturtheoretiker legen dem psy-
chischen Element eine grofie Bedeutung bei; andere
wieder erblicken die ersten Anzeichen eines Auf-
schwunges in einer Zunahme der Investitions-
tafigkeit, groBere Aktivitit der Roheisen- und Roh-
stahlproduktion, so daf nach beiden Ansichten
England sich eigentlich im Anfang eines Auf-
schwunges sehen miifite. Es fehit nur ein fliissiger

Geldmarkt und so lange dieser nicht wieder vor-
handen ist, diirfte auch der gréfite Opfimismus
nicht ausreichen, um eine nachhaltige Aufschwungs-
bewegung herbeizufiihren. Auch muf man der ge-
wit sehr erfreulichen Steigerung der Roheisen-
und Stahlproduktion die auBerordentlich schlechten
Ziffern dés AuBenhandels entgegenhalten. Eine
Erleichterung des Geldmarkies ist jedoch eine.
Sache, die nicht nur von englischen Bedingungen
abhingt und die internationale Lage deutet keines-
wegs darauf, daB jetzt das Stadium der hohen
Zinssdize und Bankraten bereits {iberwunden sei.

v

SCHWEIZ.

Es hat sich gezeigi, daB der Einfluf des Winters,
der auf die Wirtschaftslage der Schweiz sehr groB
gewesen isf, in gewisser Hinsicht giinstig war, indem
er nimlich fiir die Hotels und den Fremdenverkehr

Schweizer Wirtschaftszahlen
National-~ AuBen-
bank 1) handel
- ]
g 218 |a o
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g |z (2a| 3 ]8E ] g | B3
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< 9, | Mill. Francs !__,—92?{}2.? Mill, Frames | 1000
1 P 3 ] 4 5 B ] 7 8
1926
Juli....... 1566 2-38) 32111 | 80347 100091 220 148 | 11.01
August... | 1625 2-34 1 3971 81 993, 165 148 { 11.82
September| 162°9 | 2-52] 345°1| 833-9] 902! 3182 153 | 1280
Oktober .| 1593 2-80 | 3274 82431 1003, 208 168 | 14.25
Novernber | 1604 | 297 327-G| 8073 992 207 174 { 168.37
Dezember | 1625 3:35 | 3646 | 8139 | 930 219 175 | 17.90
in2y
dnner ... | 1696 3:16| 3399 7815 983 | 183 134 | 1937
ebruar .. | 1764 2:87| 3001 | 7999 | w80 186 156 | 19.20
A1z ... 175-0 | 2-98) 3016 8382 980 210 175 § 13.57
April..... 1806 | 3-13| 301+ | 8310 976| 205 167 | 11.22
al ... 1316 3:19] 311-0| Bl4'5, 982| 214 163 9.55
Juni .., ... 1759 | 342 2750 B352| 978| 211 163 7714
Jull....... 1777 3-47| 3175 839°1; 977] 199 160 8.40
Aupgust... } 183] 3-447 344-2) 843-2] 989! 200 170 8.85
September] 193+6 | 3-39( 3205 87721 10002 | 2156 178 8.34
Oktober . | 1918 3-38 | 30844 BG0-T| 1010 | 249 188 9.87
November | 191°0 3:30 ] 2010 8408 | 1023 | 235 178 ) 12.08
Dezember | 1984 | 3-41| 3707 | 91771 101-9| 25 187 | 13.70
1628
Honer ... | 2106 | 3:29| 304-9| 814'1} 1009 | 220 154 | 14.21
ebruar .. § 2089 312 3152 | 8192 1006 | 223 174 | 12.02
Mirz..... 2005 3-20 | 3747 85B-7| 101-0| 244 191 8.27
April ..... 206-3 3-29| 364-1 | 844'9] 101-65( 214 168 6.91
Mai ..... 2083 3-32 1 347-7| B3i-4| 101-1| 223 172 6.41
Jugi...... | 2074 | 3-40) 376-2| 8603 | 101-2| 211 162 5.38
Juli ...... 2052 | 3-44| 3736 | 8505 1005 | 214 168 5.53
August... | 21077 | 3-417 3901 3] 10071 225 | 6B | 6.52
September| 2131 [ 3-37( 3747 8915 100-1{ 218 183 { 6.13
Oktober.. | 2095 3:37| 4044 8352 | 1008 | 263 206 7.64
November § 2080 | 2:35( 401°2 | R784| 101-3| 243 197 09.57
Dezember { 2096 | 3-32| 5549 9526 | 101-3| 248 192 ) 11,59
1929
Janper ... | 2116 | 328 4027 9398 | g94| 212 154 | 16.284
Februar...] 2101 3-31| 421-7| 84209 | o996 | 189 163 | 15.979
MiHrz ..... 2016 1 339| 4600 B85B| 980| 226 180 7.008
April ..... 195 343 ( 4481 8153 243 177
M b I\t;ionatsende. %) Monatsdurchschnitt. %) 101 Aktien am 25. des
onats.
Nach den ,Wirtschaftlichen und sozialstatistischen Mitteilungen®
des eidg. Volkswirischaitsdepartements.






