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' GROSSBRITANNIEN. 
Trotz des unveränderten Andauerns un­

günstiger Elemente ist in der Wirtschaft Groß­
britanniens für die jüngste Zeit eine gewisse Er­
leichterung festzustellen. Die Gründe für die Er­
holung, die übrigens ein rasches Tempo zu 
nehmen scheint, jedoch, wie ausdrücklich betont 
sei, vorläufig nur einige wenige Zweige betrifft, 
sind hauptsächlich in der günstigen Entwicklung 
des Geldmarktes zu erblicken, die sich speziell in 
England mit überraschender Schnelligkeit angebahnt 
hat. Im Zusammenhang damit wurde die Lage der 
Bank von England sehr gestärkt und sie hat ver­
sucht, die Verflüssigung des Marktes nach Tunlich-
keit zu fördern. Ungünstig ist die internationale 
Senkung des Warenpreisniveaus, deren Einflüsse 
auf die englische Exportlage kaum ausbleiben 
werden, die jedoch nicht sofort fühlbar sind. Zahl­
reich sind die Gründerinsolvenzen, die große Ver­
luste nicht nur für das breite Publikum bedeuten, 
sondern auch für die führenden Banken. Die Ver­
teilung der Verluste war jedoch so geartet, daß 
ein Ausbruch von Paniken verhindert worden ist; 
obwohl die Banken diese Verluste zu spüren be­
kamen, stellen sie für sie das kleinere Übel dar 
verglichen mit den Schäden, die eine große Panik 
bei ihnen hervorgerufen hätte. 

Die Erleichterung, die der Geldmarkt erfahren 
hat, zeigt sich ganz deutlich in der Bewegung des 

Index für kurzfristiges Geld. Er stand im Dezem­
ber nur noch auf 151, was gegen den Höchststand 
im Oktober von 189 einen beträchtlichen und 
schnellen Abstieg bedeutet. In der ersten Jänner­
woche sank er noch weiter auf 133 und er dürfte 
für den laufenden Monat nicht mehr in die Höhe 
gehen. Im Dezember des Jahres 1928 stand er 
zwar nur auf 123, aber immerhin ist der Stand 
vom Dezember der niedrigste der vorhergehen­
den 10 Monate. Nur der Jänner 1929 war noch 
-niedriger. In ähnlicher Weise verhalten sich die 
Sätze für Taggeld und Dreimonatsgeld.. In den* 
jüngsten Tagen des Jänners 1930 ist wieder eine 
leichte Versteifung festzustellen. Im allgemeinen 
pendelt aber der Privatdiskont um 4 1 / 8 % herum. 
Die Bank von England hat durch die am 12. De­
zember erfolgte Herabsetzung des Diskontsatzes 
auf 5 % dieser Entwicklung Rechnung getragen, 
jedoch erfolgte die Maßnahme ganz überraschend, 
zu einer Zeit nämlich, als diese Verflüssigung 
bereits eine Zeitlang bestanden hatte, jedoch 
eine neuerliche Versteifung einzutreten drohte. 
Ebenso zögert die Bank gegenwärtig wider alles 
Erwarten mit einer Verminderung der Bankrate. 
Ein Privatdiskont von 4ty8% pflegt gewöhnlich 
mit einer Bankrate von 47a% einherzugehen; es 
ist dann der offizielle Diskontsatz immer noch 
genügend über dem Privatdiskont. Als Wirkung 
der englischen Diskontherabsetzung stellte sich die 
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Zinsfußermäßigung einer Reihe anderer Notenbanken 
eiri;sö ermäßigten dieBanken vonÖsterreich.Deutsch-
iand, Schweden, Polen und der Niederlande. Die 
Goldreserve der Bank von England hat sich außer­
ordentlich gebessert. Die Bank verfügt gegenwärtig 
über einen Bestand von über 150 Millionen Pfund, 
sie hat also die Mindestgrenze, die seinerzeit als 
zweckmäßigste von dem Cunliffe Committee gesetzt 
Worden war, wieder überschritten. Die Gesamtbilanz 
der englischen Goldbewegungen ergibt für das 
Jahr 1929 einen Verlust von nur 8 Millionen Pfund, 
wogegen im September allein.~24 Millionen Pfund 
eingebüßt wurden. Die neue graphische Darstellung, 
die hier beigegeben ist, veranschaulicht deutlich 
die Goldbewegung von England, den Vereinigten 
Staaten und Deutschland. 

Bemerkenswert ist zunächst die Gleichförmigkeit 
und Dauer der Zu- und Abnahmen in den Gold­
bewegungen von und nach den Vereinigten Staaten. 
England dagegen zeigt heftige Schwankungen, mit 
Ausnahme der Verluste von 1929 kaum jemals 
Bewegungen größerer Gleichförmigkeit und die 
Tafel illustriert in eindringlicher Weise die schwie­
rigen Situationen in die die Bank von England 
des öfteren geraten ist. Günstig gestaltet sich da­
gegen die Lage Deutschlands. Der große Gold­
verlust vom April 1929 ist einzig dem lange 
währenden Zögern der Reichsbank zuzuschreiben, 
die damals glaubte, den Diskontsatz nicht in die 
Höhe setzen zu dürfen. Im übrigen finden sich die 
alten Erkenntnisse über die Zusammenhänge zwi­
schen Diskontpolitik und Goldbewegung abermals 
voll bestätigt. 

Es ist interessant festzustellen, wie sich die 
Goldexporte Englands auf die einzelnen Länder 
aufgeteilt haben: Weitaus der größte Betrag, nämlich 
33 Millionen Pfund, ging nach Frankreich, 13 Mil­
lionen Pfund nach Deutschland, 9 Millionen Pfund 
wanderten in die Vereinigten Staaten, jedoch ist von 
diesen nach Amerika gegangenen Beträgen die 
Hälfte bereits wieder in den letzten Wochen des 
Jahres 1929 zurückgekehrt. Die wichtigsten Ein­
gänge stammen, abgesehen von dem neuproduzierten 
Gold, das aus Südafrika kommt, aus Argentinien, 
von wo 2 Millionen Pfund importiert wurden 

' und das jetzt Übrigens im Gefolge dieser 
Bewegungen zur reinen Papierwährung über­
gegangen ist; 6 Millionen Pfund stammen aus 
Australien. "Weitere Goldsendungen sind unterwegs, 

- so daß die Lage der Bank von England, in jeder 
; Beziehung als stark:"genug angesehen werden muß, 

i u m «ine weitere Herabsetzung des Diskontsatzes zu 
Rechtfertigen Daß sie noch nicht erfolgt ist, dürfte 
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wohl auch mit den politischen Ereignissen zu­
sammenhängen, die ihre Klärung sofort nach Be­
endigung der Haager Konferenz erfahren werden. 
Das Pfund liegt im allgemeinen fest, nur immer 
noch gegen den französischen Franken schwach — 
s d daß auch jetzt noch weitere Goldentnahmen 
Frankreichs auf dem Londoner Markt möglich sind 
—, obwohl die tieferen Gründe für diese Schwäche 
des Pfundes nicht recht erkenntlich sind. Jedenfalls 
kann kein Zweifel darüber bestehen, daß eine 
weitere Verflüssigung des Londoner Geldmarktes 
unter allen Umständen eine für die ganze euro­
päische Wirtschaft nachhaltige günstige Wirkung 
haben müßte und zu einer neuen, wohl internatio­
nalen Diskontherabsetzung führen müßte. 

Sehr ungünstig hat sich die Lage an der Börse 
gestaltet. Der Kursfall vom Sommermaximum beträgt 
durchschnittlich 13% und für den Index der spe­
kulativen Werte 14%. Einige vor kurzer Zeit noch 
vom Publikum hochbewertete Aktien sind heute 
zu non valeurs geworden. Der Gesamtnominalwert 
dieser Papiere übertrifft den jener österreichischen 
Unternehmungen, die eine ähnlich ungünstige 
Entwicklung genommen haben, weitaus, und es ist 
nur den eingangs erwähnten günstigen Umständen 

zuzuschreiben, daß diese Vorgänge keine Kata­
strophe im Gefolge gehabt haben. Die einzige 
günstige Ausnahme stellen die Eisenbahnpapiere 
dar, die sich relativ gut gehalten haben, aber 
im allgemeinen war das Jahr 1929 das schlechteste 
Börsenjahr seit 1920/21. Der Index für 20 Indu­
strieaktien stand im Februar noch auf 262, im No­
vember war er bis auf 205 zurückgegangen, erst 
im Dezember ist er unbeträchtlich gestiegen. Es ist 
selbstverständlich, daß sich dagegen die festver­
zinslichen Werte besser gehalten haben. 

Diese Vorgänge an der Börse wären vielleicht 
nicht möglich gewesen oder hätten zumindest nicht 
dieses Ausmaß erreicht, wenn das Emissionswesen in 
England besser überwacht würde. So aber sind im 
Jahre 1927 zahllose Emissionen erfolgt, die 
man zumindest als leichtfertig ansprechen muß und 
die bei einer schärferen Kontrolle des Emissions­
wesens durch die führenden Banken vielleicht nicht 
durchgegangen wären. Der jetzige Zustand, der 
gewissenlosen Promotors ein großes Feld eröffnet, 
ist unerträglich geworden und soll ein Ende finden. 
Das Gesamtergebnis der Emissionstätigkeit für 1929 
ist im Vergleich zum Jahre 1928 recht ungünstig, 
jedoch erwartet man für das Jahr 1930 einen großen 
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Aufschwung, da eben im vorigen Jahr wegen der 
teuren Geldsätze nur die nötigsten Emissionen ge­
macht wurden. Die jetzige Verbilligung wird zweifel­
los große Emissionsansprüche zur Folge haben. 

Das wichtigste Ereignis für die Produktion 
ist die neue Kohlenordnung, die im Dezember be­
schlossen wurde. Es wird eine Zwangssyndizierung 
aller Kohlengruben vorgenommen und es werden 
21 Reviersyndikate gebildet. Für die einzelnen Re­
viere setzt das Syndikat fallweise Produktions­
quoten fest. Es wird ferner einen Einfluß auf die 
Preisgestaltung ausüben können und wird sich vor 
allen Dingen darum bemühen, unrentable Gruben 
nach Tunlichkeit auszuschalten. Die Arbeitszeit 
wird zwar nicht, wie es die Bergarbeiter gewünscht 
haben, von 8 auf 7 Stunden herabgesetzt, sondern 
nur auf 7-Ya Stunden mit Wirkung vom 1. April. Um 
Lohnstreitigkeiten zu erledigen, ist ein oberstes 
Lohn- und Schlichtungsamt eingesetzt worden, 
dessen Vorsitz ein Vertreter des Handelsministeriums 
übernimmt. Wie notwendig eine solche oder ähn­
liche Organisation ist, erhellt daraus, daß es der­
zeit noch immer nicht weniger als 1400 einzelne 
Unternehmen gibt, die über 2800 Gruben verfügen. 

Wirtschafts kurven für Großbritannien. 

Diese beiden Zahlen allein zeigen,.etwa verglichen 
mit Deutschland, den gewaltigen Nachteil, unter-
dem der englische Kohlenbergbau zu leiden hat. 
Das Kohlenabkommen weist eine ganze Reihe von 
Ähnlichkeiten mit dem Ruhrkohlensyndikat auf,, 
aber man fragt sich, warum denn eine solche 
Lösung so viele Jahre gebraucht hat, nachdem 
doch seit sehr langer Zeit die energische Zusammen­
legung der Betriebe, die Schaffung größerer Be­
triebseinheiten eine Forderung führender National­
ökonomen gewesen ist, die man gewiß zum Nutzen 
der Allgemeinheit etwas früher hätte berücksichtigen 
können. In der Eisenindustrie hat eine neue Fusion 
stattgefunden, die zwar dem Gesamtumfang nach nicht 
so bedeutsam ist wie eine, die im Herbst vorigen 
Jahres erfolgte, die aber deswegen wichtig ist, 
weil es sich um den Anschluß eines sehr aktiven 
Unternehmens an die vor einigen Monaten ge­
bildete neue große Gruppe handelt. Wenn auch 
anzunehmen ist, daß die jetzt in England immer 
mehr propagierte Rationalisierung hauptsächlich 
die Form von Fusionen und Verschmelzungen an­
nehmen wird, so darf jedoch anderseits jeder 
solche Vorgang nicht gleich als eine wirksame 
Rationalisierungsmaßnahme aufgefaßt werden. In 
der Papier- wie in der Zementindustrie haben sich 
einige Schwierigkeiten ergeben. Die Bauindustrie 
ist schlecht beschäftigt, aber vergebene Aufträge 
deuten darauf hin, daß die Beschäftigung in den 
nächsten Monaten nicht schlechter sein dürfte als 
im Vorjahr. Die vor über einem Jahr gegründete 
Lancashire Cotton Corp., die den Zweck hat, in 
der Baumwollindustrie größere Fusionen durchzu­
führen, hat nunmehr ihre erste Operation durch­
geführt: Sie übernimmt nicht weniger als 29 Ge­
sellschaften, die über 27a Millionen Spindeln und 
5200 Webstühle verfügen, so daß sie jetzt über 
mehr als das Doppelte an Spindeln verfügt, als 
die gesamte österreichische Textilindustrie auf­
weist. Weitere Übernahmen durch diese Gesell-
schaff sollen unmittelbar bevorstehen. Die Ein­
nahmen der Eisenbahnen betrugen für das Jahr 
1929 aus dem Frachtenverkehr 103 Millionen Pfund, 
gegenüber 99 Millionen Pfund im Vorjahr; der 
Personenverkehr lieferte jedoch mit 77 Millionen 
Pfund für 1929 um 2 Millionen Pfund geringere 
Einnahmen als 1928. Im allgemeinen muß jedoch 
der Zustand der Bahnen als gebessert angesehen 
werden. Die Produktion von Eisen und Stahl ist 
etwas zurückgegangen, obwohl sie noch immer 
höher ist als im Vorjahr. Die Kohlenprodüktiön 
ist hoch und zeigt im allgemeinen eine günstige 
Entwicklung. • - :-' J •' 
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"Die Preise ztigen in England nur geringfügige 
Veränderungen. Der Großliandelsgesamtmdex ist 
abermals gefallen und hat einen neuen Tiefpunkt 
erreicht; ,der Index für Industriestoffe hält sich 
etwas besser.-Die Löhne sind unverändert. 

... Die, Arbeitslosigkeit hat sich nicht günstig 
entwickelt. Bisher h^t die Regierung auch keine 
irgendwie, neuen Maßnahmen erlassen," was an­
gesichts der Besonderheit des Problems auch be­
greiflich ist. Interessant sind einige Veränderungen, 
die sich in dem Anteil der einzelnen Industrien 
an der Gesamtarbeitslosigkeit herausgestellt haben. 
So war z. B- die Zahl der arbeitslosen Kohlen­
bergarbeiter im November Wb.000 (zeitweilig 
Arbeitslose.- 37.000) gegen 176.000 Arbeitslose 
(105.000 zeitweilig Arbeitslose) im November IQ28. 
Es ist algo falsch, wie gemeinhin angenommen 
wird, den Hauptanteil der Arbeitslosigkeit immer 
noch dem Bergbau zuzuschreiben. Ganz gegen­
teilig.hat sich die Entwicklung der Arbeitslosigkeit 
in der Bauindustrie gestaltet. Im laufenden Monat 
hat sich eine neuerliche Steigerung der gesamten 
Arbeitslosigkeit um 206.000 Personen eingestellt, sie 
ist aber trotzdem noch nicht ganz so hoch wie 
in den Vorjahren in der Zeit nach Weihnachten, 
jedoch fehlte diesmal die ausgesprochene Erleich­
terung, die sich unmittelbar vor dem Weihnachts­
geschäft bemerkbar zu machen pflegt. 

Die Jahresbilanz des Außenkandels zeigt einen 
Einfuhrüberschuß von 382 Millionen Pfund gegen­
über von 352 Millionen Pfund im Jahre 1928. Die 
Gesamtausfuhr ist um 0*5% zurückgegangen trotz 
der Steigerung der Kohlenausfuhr aus Süd-Wales 
und aus Schottland. Wales hat um 18%, Schott­
land um 11 % mehr Kohlen exportiert als im Vor­
jahr. Die künftige Gestaltung der Zollpolitik be­
schäftigt derzeit die öffentliche Meinung in außer­
ordentlicher Weise. So wird, insbesondere viel 
Propaganda für die Idee des sogenannten „Em­
pire-Freihandels" gemacht, eine Bewegung, die je­
doch auf heftige Widerstände stößt. Die Zoll­
politik ist deswegen so aktuell, weil am 30. April 
die sogenannten McKenna-Zölle ablaufen und nicht 
mehr erneuert werden sollen. Sie liefern derzeit 
ein Erträgnis von 3V2 Millionen Pfund. Die gegen­
wärtige Regierung ist für Schutzzölle nicht ein­
genommen und dürfte auch andere Zölle, die 
allerdings erst später ablaufen, nicht mehr er­
neuern. Jedoch ist dies auch eine Frage der Staats­
finanzen, die sich in letzter Zeit ungünstig ent­
wickelt, haben: Wegen des Nachlassens der.Tätig­
keit „an_jder_Börse und. des. Zurückgehens der. 

Emissionen sind die Einnahmen aus diesen Posten 
empfindlich zurückgegangen (auch .ein Anzeichen.;für 
den: schlechten Geschäftsgang) und es wird gegen­
wärtig mit einem-Budgetdefizit von etwa 46 Mil-; 
Honen Pfund gerechnet, für das Deckung geschaffen 
werden muß. Ein solcher Zustand des Budgets 
ist natürlich, nicht sonderlich dazu angetan,, einen 
Verzicht auf die'Einnahmen aus den Zöllen herbei­
zuführen. 

FRANKREICH. 

Die Wirtschaft Frankreichs befindet sich nach 
wie vor in einem Stadium ausgesprochener Blüte. 
Die leichte Abschwächung, die man während der 
Sommermonate feststellen mußte, scheint lediglich 
saisonmäßiger Natur gewesen zu sein. Jedenfalls 
liegen jetzt fast ausschließlich günstige Symptome 
vor. Die Konversion der Staatsanleihen, von der 
im letzten Bericht gesprochen wurde, ist noch nicht 
erfolgt, jedoch steht fest, daß sich das Finanz­
ministerium mit solchen Plänen trägt, daß aber 
die Einzelheiten noch nicht festgelegt sind. Man 
vermutet, daß die Erträge der demnächst im Ge­
folge der Vereinbarungen aus dem Haag gemein-
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Jänner . . . 
Februar.. 
März . . . . 
Mal ., . . 
Juni 

Juli 
August . . . 
September 
Oktober.. 
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Dezember 

1 9 2 0 
Jänner . . . 
Februar.. 
März . . . . 
April — 
Mai 

Juli . . . . . . 
August. . . 
September 
Oktober.. 
November 
Dezember 

') Mona 
Bankwech 
schnittlic 
unerledigt 

Nach.L 
jahrshett-L 

582 
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589 
600 
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609 
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