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AUSLAND.,

Die Erhthung des Diskontsatzes der New Yorker
Federal Reserve Bank von 5%, auf 69, die tiber-
raschend am 8. August erfolgte, stellt-unzweifethaft
das markanteste Ereignis der internationalen Wirt-
schaft der letzten Monate dar, Dieser Wandel der
amerikanischen Diskonfpolitik iiberschattet zusam-

~men mit der Haager Konferenz alle anderen Pro-
bleme und Vorginge. Kaum eine zweite wichtige
Diskonterhdhiing ist dermaBen iiberraschend ge-
kommen wie die der New Yorker Bank; zumal in
den letzten Monaten viel davon die Rede war, daB
die Federal Reserve Banken' eine liberalere Kredit-
politik verfolgen wiirden, Die inneramerikanischen
Griinde fiir eine solche MaBnahme miissen zu-
néchst in der Borsensituation gesucht werden, die
dazu gefiihrt hat, daB die Maklerdarlehen zum
erstenmal 6 Millionen Dollar iiberschritten haben.
Die anderen Mafnahmen, die die Bank bisher
gegen die Auswiichse "der Spekulation ergriffen
hatte, erwiesen sich, wie nicht weiter verwunderlich,
als vdllig unzulinglich. Die Begriindung, die die
Bank selbst gegeben hat, lautete dahin, daB sie fiir
die an sie im Herbst herantretenden Anspriiche
vorbereitet sein miisse. Eine Analyse des Status

-der Bank zeigt jedoch, dafl von einer sonderlichen -

Anspannung nicht die Rede sein kann. Befremdlich
ist auch, daB gleichzeitig die Sitze fiir Bankakzepte
am /g%, ermdBigt wurden. Den wahren Gruiid
dieser Diskonterhthung zu finden, die zweifellos

noch weittragende Wirkungen haben wird, ist eine .

sehr schwierige Aufgabe; da die wirtschaftlichen
Griinde nicht plausibel genug sind, glauben manche
Kritiker nicht fehlzugehen, wenn sie politischen Er-
wigungen die ausschlaggebende Rolle zumessen.
Es sei die Absicht Amerikas, England, das sich, wie
weiter unten gezeigt werden wird, in einer prekiren
Goldsituation befindet, auf der Haager Konferenz zu
groBerer Willigkeit zu bringen, indem es an die
augenblickliche finanzielle Vormachtstellung New
Yorks erinnert wird. Diesen ‘Ansichten darf aber
kein allzu groBes Gewicht beigelegt werden, da

die Wirkung der Diskonterhthung auf die ameri-

kanische Wirtschaft tief genug ist, ndmlich {iber
den Umkreis der New Yorker Birse weit hinaus
reicht, so daf eine bloBe Prestigepolitik ernsthaft
kaum in Betracht kommt. _

Die Frage ist nun, welche Dauer dem 6%;igen
Diskontsatz beschieden sein wird; jedernfalls wird
sie lange genug sein, um die wenig giinstigen
Herbstaussichten, die sich namentlich fiir England
unerfreulich anlassen, -zu verschirfen. . Der Kurs
des Dollars in London wiirde Goldexporte nach

Amerika bereits lohnend machen. Sie sind noch
ziemlich unbedeutend. Der Federal Reserve Board
hat den New Yorker Banken zu verstehen gegeben,
daB er Goldimporte aus England nicht gerne sehen
wiirde, #hnlich wie die Reichsbank Ende Juni die
Berliner Banken informierte, ‘da sie die damalige
Pfundschwiache. als voriibergehend -ansah. Spiter
mufBte sie aber den Goldverkehr freigeben, was zu
einem betrichtlichen Goldimport flihrte. Es ist nicht
ausgeschlossen, daB sich der gleiche Vorgang nun
auch in New York wiederholt.. Die Erhohung der
New Yorker Bankrate hat zumindest den Vorteil,
die monatelange Unsicherheit, die fiber dem New
Yorker Geldmarkt schwebte, beseitigt zu haben. Es
scheint aber, als ob sie nun in London besteht, wo
eine ganz einzigartige Lage zu beobachten ist. So
wie man lange Zeit hindurch iiber die Politik des
Federal Reserve Systems nicht klar sehen konnte
und man auch jetzt nicht bebhaupten kann, dab die
amerikanische Bankpolitik sehr -durchsichtig - sei,
beginnt nunmehr ein Réfselraten wm die Haltung
der Bank von England, deren Politik die Lage der
europdischen Geldmérkte in den ndchsten Monaten
entscheidend bestimmen wird. Eine Befriedung
der Wirtschaft wire sehr zu ihrem Vorteil und sie
kionnte nicht zuletzt dadurch erzielt werden, daf
die Notenbanken zu jenen erprobten Grundsidtzen
zuriickkehren, die vor dem Krieg als Selbstver-
stindlichkeiten keine tiefen Diskussionen erforderten.

ENGLAND.

In der englischen Wirtschaft machen sich jetzt
die ersten Friichte einer von langer Hand her vor-
bereiteten Reorganisation der Produktionsverfassung
bemerkbar, Darin liegen die giinstigen Elemente,
die die heutige Wirtschaitslage Englands’ immerhin
aufweist. Sie treten jedoch angesichts der schwierigen
Lage, in die die Bank von England langsam ge-
raten ist fast ginzlich zuriick. Seit Juli 1928,
da die Bank von England einen Hbochstgold-

" bestand von 174 Millionen Pfund Sterling aufwies,

hat sie, von kleineren Unterbrechungen abgesehen,
Gold abgegeben, und ihr gegenwirtiger Gold-
vorrat betriigt kaum 140 Millionen Pfund Sterling.
Eine Diskonterhohung von 41/, auf 5%/9/, wurde
bereits im Februar dieses Jahres vorgenommen,
ohne aber einen besonderen Eriolg zu . érzielen.
Es ist allerdings verstindlich, daf die Bank alle
Anstrengungen macht, der Wirtschaft eine aber-
malige Erhohung zu ersparen, zumal bereits -der
gegenwirtige Zinsfuf fitr Londoner Verhilthisse
als hoch anzusprechen ist. Man erwartete eine
Hinavisetzung der Bankrate, als der Goldvorrat





