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handelt es sich um ein Phinomen, dessen Bedeutung
man im Augenblick noch nicht abschitzen kann.

TSCHECHOSLOWAKISCHE REPUBLIK.

Die Wirtschaft der tschechoslowakischen Re-
publik hat sich gegeniiber den verschiedenen un-
giinstigen Einflissen, die sich im Zusammenhang
mit der internationalen Verschlechterung der Geld-
mdrkte - eingestellt haben, relativ widerstandsfihig
erwiesen und es sind nur wenige Verdnderungen
zu bemerken. Immerhin muB gesagt werden, daB
von einer Aufschwungsbewegung nicht linger ge.
sprochen werden kann, sondern sich bereits Ten-
denzen bemerkbar machen, die eine solche Be-

wegung zumindest aufgehalten haben, So ist die
Arbeitslosigkeit hoher als im Vorjahre und das Aus-
maB der Abnahme ist wihrend der letzten Monate
geringer gewesen als 1928. Einer der bemerkens-
wertesten Faktoren ist, daB es gelungen ist, die
Bankrate  seit Anfang Mirz vorigen  Jahres unver-
andert auf 59/, festzuhalien und selbst die gegen-
wirtigen Geldmarktsverhiltnisse haben eine An-
derung dieser Politik nicht herbeifithren konnen.
Seit Februar dieses Jahres ist das Wechsel
portefeuille fast ohne Unterbrechung gestiegen
und es ist hoher als zu irgendeiner Zeit der ver-
gangenen beiden Jahre, jedoch kann die Bank
allen Anspritchen ohne fibermiBige Schwierigkeiten
nachkommen. Immerhin hat sich der Banknoten-
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Nach dem ,Bulletin de 1a Banque Nationale de la Tchécoslovagqule®.
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umlauf von Mai auf Juni von 7183 Millionen auf
7612 Millionen gesteigert. Der Halbjahrsultimo ist
gut iiberstanden worden, aber die gewdhrten
Kredite stromen nur sehr langsam zur Bank zurlick.

Die Borse stagniert; seit Mirz sinkt der Ak-
tienindex unaufhérlich, und zwar von 135 auf 140
im Juni. Nur in wenigen Papieren finden lebhaftere
Umsitze statt, was in letzter Zeit fiir die Zucker-
werte gilt, die lange Zeit hindurch vollig in den
Hintergrund getreten waren. Im Zusammenhang
mit der Briisseler Zuckerkonferenz werden die Aus-

"~ sichten der tschechoslowakischen Zuckerindustrie

wieder etwas giinstiger beurteilt. Nur ein Teil der
Kursverluste der einzelnen Papiereist mit Dividenden-
abschligen zu erkléren. Die Zahl der Konkurse
und Ausgleiche hat weiterhin zugenommen. Die
Emissionstétigkeit liegt vollig danieder und die
Anzahl von Emissionen, die vor etlichen Monaten
geplant war, scheint bis auf weiteres verschoben
worden zu sein, Beachtenswert ist auch, daB in
der tschechoslowakischen Republik die GroB-
handelspreise eine lebhafte Abwartsbewegung zei-

gen. Im Mirz stand der Gesamtindex auf 964, von -
wo er bis zum Juni. auf 917 hinabgeglitten war,
auch der Index der Industriestoffe zeigt diese Be-
wegung, nur hatte er seinen diesjahrigen Hohe-
punkt mit 1039 im April, wéhrend er im Juni 955
steht.

Die Béschiftigung der Eisenindustrie ist aus-
gesprochen gut. Die Textilindustrie, die Porzellan-
und Glasproduktion sind dagegen abgeschwicht und
ihre weiteren Aussichien werden nicht sehr opti-
mistisch beuwrteilt. Die Bautdtigkeit ist noch rege,
aber bereits im Abklingen, was sich insbesondere
in der Holz- und Mobelindusirie bemerkbar macht, -
Die Mobelindustrie entwickelt eine groBere Aktivitat
im Ausland, zum Teil auch im Wege der Griin-
dungen neuer Unternehmungen in anderen Staaten,
Die Auslandstétigkeit scheint als Ersatz fiir die
nachlassenden Gewinnchancen in der tschechoslowa-
kischen Republik seibst dienen zu sollen. Der AuBen-
handel hat sich nicht sehr giinstig entwickelt, da
sich von Jinner bis Mai ein Passivum der Handels-
bilanz herausgebildet hat; das ungefdhr genau so groB
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ist, wie das Aktivum, das im Vorjahre zu der gleichen
Periode zu verzeichnen war. Jedoch gilt der Um-
stand, daB die Importsteigerung wesentlich auf der
gesteigerten Rohstoff- und Maschineneinfuhr beruht,
als ein glinstiges Zeichen, obwohl anderseits von
entsprechender Produktionserweiterung nichts be-
kanat ist. Der Index der Gesamteinfuhr betrug im
Mai 145 gegen 138 im April, der Index der Ge-
samtausfuhr 1162 gegeniiber 1322 im April, welche
Ziffern die eben erwihnte Bewegung deutlich
ausdriicken. :

Wihrend des Druckes eingelangt:

VEREINIGTE STAATEN.

Mitgeteilt von der Harvard Economic Seciely. Cambridge,
Mass,, 18, Juii 1929,

Das zweite Halbjahr begann mit sehr lebhafter
Handeistitigkeit, steigenden Aktienkursen und fes-
teren Warenpreisen. Im allgemeinen Geschifisgang
ist kein Nachlassen zu bemerken, obwohl die Aus-
dehnung in einzelnen Industriezweigen, wie Auto-
mobile, Textilien und Leder gebremst wurde. Da-
gegen verharrt die Stahlerzeugung auf einem
auferordentlich hohen Niveau und hat die saison-
miaBige Verminderung nicht im vollen Umfang
erfahren. Wichtige giinstige Elemente der Situation
sind der grofie Umfang der Emissionen, die jiingste
Erholung derWarenpreise, insbesondere bei Weizen,

“und die Aussicht, daB die Federal Reserve Banken

demnichst mit dem Ankauf von Akzeptenh beginnen
werden. Die Geldmarktlage hat sich jedoch nicht
wesentlich gebessert; die Bautdtigkeit wird durch
die hohen Zinssidtze behindert und die Ausfuhr
wurde durch die unbefriedigende internationale

Lage ungiinstig beeinfluft. Trotz einiger fiir den
Augenblick gegenteiliger Anzeichen, scheint es da-
. her noch immer wahrscheinlich, daf vor dem Ende

des Jahres ein allgemeiner Konjunkturriickgang
einsetzen wird,

ALLGEMEINE WIRTSCHAFTSLAGE
GROSSBRITANNIENS
mitgeteilt vom London and Cambridge Economic Service,
London, 17, fuli 1929,
Der vergangene Monat war durch einen be-
trichtlichen Fall der Kurse derIndustrieaktien und eine
allgemeine Stagnation des Effektenmarktes charak-

terisierf. Obwohl der GoldabfluB keinen groSen

Umfang angenommen hat, so hat er doch die Dis-
kontsitze fiir Dreimonatwechsel auf 519, hinauf-
getrieben, beinahe dem hochsten Satz seit der Er-
hohung der Bankrate im Februar. Es ist darum
zweifelhafter als bisher, ob eine Erhéhung der Bank-
rate vermieden werden kann, doch scheint es
wahrscheinlich, daB keine Anderung stattfinden
wird, bevor sich die Herbstanspannung geltend
macht, und bis dahin ktnnen sich selbstverstindlich
die Verhiltnisse gedndert haben, wenn auch gegen-
wirtig kein erleichternder EinfluB bemerkbar ist.

In der Industrie ist keine allgemeine Bewegung -
zu verzeichnen. Die Arbeitslosigkeit ist beinahe
unverindert und es bestehen zumindest: keine An-
zeichen einer solchen grofien Zunahme wie sje im
letzten Sommer stattgefunden hat. Die Eisen- und
Stahlindustrien steigern angesichts der ausldndischen
Konkurrenz weiter ilre Produktionsmengen und
die Schiffbau- und Kohleindustrien sind besser

_beschiftigt als voriges Jahr. Anderseits war die

Ausfuhr im Juni ungewbthnlich gering, so daf diese
Ziffern den guteri Eindruck der beiden vorange-
gangenen Monate aufiieben. Es scheint sich auf
den Stand mit mehr als 1,000.000 Arbeitslosen ein
ungliickseliger Gleichgewichtszustand gebildet zu
haben und die Lage keine Besserung zu gestatten,
solange nicht die Kreditverhilinisse leichier sind,
die Preise steigen oder die Lohne fallen. Die Ge-

-fahr einer Stérung der Arbeitsverhiltnisse in der

Baumwollindustrie und den Kohlenbergwerken und
die unbefriedigten Anspriiche der Eisenbahnbe-
diensteten miissen gleichfalls erwihnt werden.

Erganzungstabelle zo den in Heft 5 und 6 des 3. Jahrganges gegebenen Zahlen iiber das Wirtschaftsleben.
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