= GROSSBRITANNIEN.
“Trotz: ‘des ~unveridnderten Andaverns un-
glinstiger Elemente ist in der Wirtschaft Grof-

britanniens fiir die jiingste Zeit eine gewisse Er-

leichterung festzustellen. Die Griinde fiir die Er-
holung, die -iibrigens ein rasches Tempo zu
nehmen scheinf, jedoch, wie ausdriicklich betont
sei, vorldufig nur einige wenige Zweige bedrifft,
sind hauptsédchlicht in der giinstigen Entwicklung
des Geldmarktes zu erblicken, die sich speziell in
England mit tiberraschender Schnelligkeit angebahit
hat. Im Zusammenhang damit wurde die Lage der
Bank von England sehr gestdrkt und sie hat ver-
sucht, die Verfllissigung des Marktes nach Tunlich~
keit zu f6rdern. Ungiinstig ist die internationale
Senkung: des Warenpreisniveaus, deren Einfliisse
auf- die- englische Exportlage kaum ausbleiben
werden, die jedoch nicht sofort fiihlbar sind. Zah!l-
reich sind die Griinderinsolvenzen, die groBe Ver-

Juste nicht nur fiir das breite Publikum bedeuten,

sondern auch fiir die fithrenden Banken. Die Ver-
teilung der Verluste war jedoch so geartet, dafl
ein Ausbruch von Paniken verhindert worden ist;
obwohl die Banken diese Verluste zu spiiren be-
kamen, stellen sie fiir sie das kleinere Ubel dar
verglichen mit den Schiden, die eine groBe Panik
bei ihnen hervorgerufen hitte.

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

" Seite 10 MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN Heft 1, 1930

Index - fiir kurzfristiges Geld. Er stand.im.Dezem-
ber nur noch anf 151, was gegen den Hoehststand
im Oktober von 189 einen betrichtlichen und
schnellen Abstieg bedeuntet. In der ersten Janner-
woche sank er noch weiter auf 133 und er diirfte
fiir den laufenden Monat nicht mehr in die Hohe
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 Jinfer 1929 war noch
niedriger. In &hnlicher Weise verhalten sich die
Sitze fir Taggeld und Dreimonatsgeld, In den'
jingsten Tagen des Janners 1930 ist wieder eine
leichte Versteifung festzustellen. lm allgemeinen
pendelt aber der Privatdiskont um 4%/%/, 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 MaBnahme ganz {iberraschend,
zu einer Zeit n#mlich, als diese Verflissigung
bereits eine Zeitlang bestanden hatte, jedoch
eine neuetliche Versteifung einzutreten drohte.
Ebenso zdgert die Bank gepenwirtig wider alles
Erwarien mit einer Verminderung der Bankrate.
Ein Privatdiskont von 4%%, pilegt gewdhnlich
mit einer Bankrate von 41%, einherzugehen; es
ist dann der offizielle Diskontsatz immer noch
geniigend iiber dem Privatdiskont. Als Wirkung

der englischen Diskontherabsetzung stelite sich die .

Grof3britannien.

Eine Ubersichistafel des London and Cambridge Economic Service,
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- ZinstuBerm#Bigung einier Reifie anderer Notenbanken Die Goldbewegungen. voh uhd nach den

“€in;so ermaBigten'dieBanken von Osterreich,Deutsch- - - Vereinigten - Staaten. 1927 —1929:;
' fand, Schweden, Poleir und der Niederlande. Die - In Millionen Dollar, % " ‘i~

Goldreserve der Bank von England hat sich auBer- - - Misy=
“ordentlich gebessert. Die Bank verfiigt gegenwiértig
{iber einen Bestand von iiber 150 Millionen Pfund,
“sie ‘hat also die Mindestgrenze, die seinerzeit als

zweckmiBigste von dem Cunliffe Committee gesetzt

-worden war, wieder iberschritten. Die Gesamtbilanz
“der englischen 'Goldbewegungen ergibt fiir -das
" Jahr 1929 einen Verlust von nur 8 Millionen Pfund,

wogegen im September allein-24 Millionen Pfund

‘eingebliBt wurden. Die neue graphische Darstellung,

die hier beigegeben ist, veranschaulicht deutlich

die Goldbewegung von England, den Vereinigten

Staaten und Deutschland.

Bemerkenswert ist zundchst die Gleichfdrmigkeit
und Dauer der Zu- und Abnahmen in den Gold-

bewegungen von und nach den Vereinigten Staaten. Die Goldbewegungen von und nach Engiand
‘England dagegen zeigt heftige Schwankungen, mit : 1927—-1929.
Ausnahme der Verluste von 1929 kaum jemals - _ In Millionen Dollar. .

Bewegungen groBerer Gleichformigkeit und die . |
Tafel illustriert in eindringlicher Weise die schwie-
rigen Situationen in die die Bank von England
des Ofteren geraten ist. Giinstig gestaltet sich da-
gegen die Lage Deutschlands. Der groBe Gold-

verlust vom April 1929 ist einzig dem lange
wihrenden Zbdgern der Reichsbank zuzuschreiben, 208
die damals glaubte, den Diskontsatz nicht in die 30§

Hohe setzen zu diirfen, Im iibrigen finden sich die -]
alten Erkenntnisse {iber die Zusammenhinge zwi-
schen Diskontpolitik und Goldbewegung abermals
-voll bestitigt.

Es ist interessant festzustellen, wie sich die
Goldexporte Englands auf die einzelnen LiAnder
aufgeteilt haben: Weitaus der grofite Betrag, néimlich :
33 Millionen Pfund, ging nach Frankreich, 13 Mil- Die Goldbewegungen von und nach Deutschlan
lionen Pfund nach Deutschland, 9 Millionen Pfund 1927-1928. ‘
wanderten in die Vereinigten Staaten, jedoch ist von | In Millionen Dollar.
diesen nach Amerika gegangenen Betrigen die ——

“Halite bereits wieder in den letzteh Wochen des
Jahres 1929 zuriickgekehrt. Die wichtigsten Ein-
génge stammer, abgesehen von dem neuproduzierten
Gold, das aus Stidafrika kommt, aus Argentinien,
'von wo 2 Millionen Pfund importiert wurden
‘und das jezt iibrigens im Gefolge dieser
Bewegungen zur reinen Papierwihrung iiber-
- gegangen ist; 6 Millionen Pfund stammen. aus
' iAustralien."Weitere‘Goldsendungen sind unterwegs,
so daf die Lage der Bank von England, in jeder
Beziehung als stark genug angésehen werden mup,
um.eine weitere Herabsetzung des Diskontsatzes zu
¢ vechtlertigen: Dab sie-noch nicht-erfolgt ist, diirfte
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wohl auch mit den politischen Ereignissen zu-
sammenhingen, die ihre Kldrung sofort nach Be-
endigung der Haager Konferenz erfaliren werden.
Das Pfund liegt im allgemeinen fest, nur immer
noch gegen den franzdsischen Franken schwach —
so daB auch jetzt noch weitere Goldentnahmen
Frankreichs auf dem Londoner Markt mdglich sind
—~-, obwoh! die tieferen Griinde fiir diese Schwiche
des Pifundes nicht recht erkennilich sind. Jedenfalls
kann kein Zweifel dariiber bestehen, dal eine
weitere Verfliissigung des Londoner Geldmarktes
unter allen Umstinden eine fiir die ganze euro-
paische Wirtschaft nachhaltige glinstige Wirkung
haben miite und zu einer neuen, woh! internatio-
nalen Diskontherabsetzung flihren miibie.

Sehr ungtinstig hat sich die Lage an der Bdrse
gestaltet. Der Kursfall vom Sommermaximum betrigt
durchschnittlich 139, und fiir. 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 {ibertrifft den jener Usterreichischen
Unternehmungen, die eine &hnlich ungilinstige
Entwicklung genommen haben, weitaus, und es ist
nur den eingangs erwihnten glinstigen Umstinden

zuzuschreiben, dab diese Vorgdnge keine Kata-
strophe  im Gefolge gehabt haben. Die einzige
glinstige Ausnahme stellen die Eisenbahnpapiere
dar, die sich relativ gut gehalten haben, aber
im allgemeinen war das Jahr 1929 das schlecliteste
Borsenjalir seit 1920/21, Der Index ffir 20 Indu-
strieaktien stand im Februar noch auf 262, im No-
vember war er bis auf 205 zuriickgegangen, erst
im Dezember ist er unbetrdchtlich gestiegen. Es ist

selbstverstindlich, daf sich dagegen die festver-

zinslichen Werte besser gehalten haben.

Diese Vorginge an der Borse wiren vielleicht
nicht moglich gewesen oder hitten zumindest nicht
dieses Ausmal erreicht, wenn das Emissionswesen in
England besser {iberwacht wiirde. So aber sind im
Jahre 1927 2ahflose Emissionen erfolgl, die
man zamindest als leichtfertig ansprechen muB und
die bei einer schirferen Konirolle des Emissions-
wesens durch die fiihrenden Banken vielleicht nicht
durchgegangen wiren. Der jetzige Zustand, der
gewissenlosen Promotors ein grofies Feld erbffnet,
ist unertraglich geworden und soll ein Ende finden.
Das Gesamtergebnis der Emissionstitigkeit fiir 1929
ist im Vergleich zum Jahre 1928 recht ungfinstig,
jedoch erwartet man fiir das Jahr 1930 einen groBen

Englische Wirtschaftszahlen 1928 —1929 |
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Aufschwung, da eben im vorigen Jahr wegen det’
teuren Geldsatze nur die notigsten Emissionen ge-

macht wurden. Die jetzige Verbilligung wird zweifel-
los grofe Emissionsanspriiche zur Folge haben.

Das wichtigste Ereignis fiir die Produkfion
ist die neue Kohlenordnung, die im Dezember be-
schlossen wurde. Es wird eine Zwangssyndizierung
aller Kohlengruben vorgenommen und es werden
21 Reviersyndikate gebildet. Fiir die einzelnen Re-
viere setzt das Syndikat fallweise Produkiions-
quoten fest. Es wird ferner einen EinfluB auf die
Preisgestaltung ausiiben kénnen und wird sich vor
allen Dingen darum bemiihen, unrentable Gruben
nach Tunlichkeit auszuschalten. Die Arbeitszeit
wird zwar nicht, wie es die Bergarbeiter gewiinscht
haben, von 8 auf 7 Stunden herabgesetzt, sondern
nur auf 745 Stunden mit Wirkung vom 1, April. Um
Lohnstreitigkeiten zu erledigen, ist ein oberstes
Lohn~- und Schlichtungsamt eingesetzt worden,
dessen Vorsitz ein Vertreter des Handelsministeriums
fibernimmt. Wie notwendig eine solche oder Zhn-
liche Organisation ist, erhellt daraus, daB es der-
zeit noch immer nicht weniger als 1400 einzelne
Unternehmen gibt, die iber 2800 Gruben verfiigen.

Wirtschaftslkurven fir GroBbritannien.
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Diese beiden Zahlen allein zeigen,.etwa verglichen
mit Deutschland, den gewa]hgen Nachteil, unter
dem der englische Kohlenbergban zu leiden hat.
Das Kohlenabkommen weist eine ganze Reihe von
Abnlichkeiten mit dem Rulrkohlensyndikat auf,
aber man fragt sich, warum denn eine solche
Losung so viele Jahre gebraucht hat, nachdem
doch seit sehr langer Zeit die energische Zusammen-
legung der Betriebe, die Schaffung groferer Be-
triebseinheiten eine Forderung fithrender Nafional-
dkonomen gewesen ist, die man gewif zum Nutzen
der Allgemeinheit etwas frither hitte beriicksichtigen
kénnen. 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 AnschluB eines sehr aktiven
Unternehmens an die vor einigen Monaten ge-
bildete neue groBe Gruppe handelt Wenn auch
anzunehmen ist, dal die jetzt in England immer
mehr propagierte Rationalisierung hauptséchlich
die Form von Fusionen und Verschmelzungen an-
nehmen wird, so darf jedoch anderseits jeder
solche Vorgang nicht gleich als eine wirksame
RationalisierungsmaBnahme aufgefat werden. In
der Papier- wie in der Zementindustrie haben sich
einige Schwierigkeiten ergeben. Die Bauindustrie
ist schlecht beschéftigt, aber vergebene Aufirdge
deuten darauf hin, daff die Beschiftigung in den
nichsten Monaten nicht schlechter sein diirfte als -
im Vorjahr. Die vor iiber einem Jahr gegriindete
Lancashire Cotton Corp, die den Zweck hat,-in
der Baumwollindustrie grbBere Fusionen durchzu-
fithren, hat nunmehr ihre erste Operation durch-
gefiihrt: Sie {ibernimmt nicht weniger als 29 Ge-
sellschafien, die {iber 2Y/, MilHonen Spindeln und
3200 Webstiihle verfiigen, so daB sie jetzt diber
mehr als das Doppelte an Spindeln verfiigt, als
die gesamte osterreichische Textilindustrie auf-
weist. Weitere Ubernahmen durch diese Gesell-
schaft sollen unmittelbar bevorstehen. Die - Ein-
nahmen der Eisenbahnen betrugen fiir das Jahr
1929 aus dem Frachtenverkehr 103 Millionen Pfund,
gegeniiber 99 Millionen Pfund im Vorjahr; der
Personenverkehr lieferte jedoch mit 77 Millionen
Pfund fiir 1929 um 2 Millionen Pfund geringere
Einnahmen als 1928. Im allgemeinen muf jedoch
der Zustand der Bahnen als gebessert angesehen
werden. Die Produktion von Eisen und Stahl ist
etwas zuriickgegangen, obwohl sie noch immer
hoher ist als im Vorjahr. Die Kohlenprodiktion
ist hoch und zeigt im allgememen eme gunstlge
Entwicklung.
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e Preise ze:gen in England nur geringfigige
Verhndefungen

ex‘relcht," Jder Index fir Industnestoffe halt sich
etwas besser D1e Lohne smd unverandert '

Dxe Arbezfsloszgkezt hat sich nicht gunstlg
entwnckelt Blsher ‘hat  die Regierung auch keine
u-gendwxe neuen MaBnahmen erlassen, was an-
gesu:hts der Besonderhelt des Problems auch be-

greiflich 1st Interessant sind einigé Veranderungen,

dxe “sich in dem Ante:l der einzelnen Industrien

an, der Gesamtarbeltslomgkmt herausgestelit haben.

So war z. B. die Zahl der
bergarbeiter im November 116000 (zeitweilig
Arbeitslose . 37.000) gegen 176,000 Arbeitslose
(105.000 zejtweilig Arbeitslose) im November 1928.
Fs ist also falsch, wie gemeinhin angenomrien
wird, den Hauptanteil der Arbeitslosigkeit immer
noch dem Bergbau zuzuschreiben, Ganz gegen-

arheitslosen Kohlen-

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 Persotien 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-
geschift bemerkbar zu machen pflegt.

Die Jatresbilanz des Aufenhandels zeigt einen
Einfuhriiberschuf vofi 382 Millionen Pfund gegeh-
tiber von 352 Millionen Pfund im Jahre 1928, Die
Gesamtausfuhr ist um 059, zuriickgegangen trotz
der Steigerung der Kohlenausfuhr aus Sid-Wales
und aus Schottland. Wales hat um 189/, Schott-
land um 119, mehr Kohlen exportiert als im Vor-
jahr. Die kiinffige Gestaltung der Zollpolitik be-
schaftigt derzeit die oifentliche Meinung in auBer-
ordenflicher Weise. So wird. insbesondere viel
Propaganda fir die Idee des sogenannfen ,Em-
pire-Freihandels® gemacht, eine Bewegung, die ie-
doch anf heftige Widerstinde stoft. Die Zoll-
politik ist deswegen so aktuell, weil am 30. April
die sogenannten McKenna-Zolle ablaufen und nicht
mehr erneueri werden sollen. Sie liefern derzeit
ein Ertragnis von 3%/, Millionen Pfund. Die gegen-
wiirtige Regierung ist fitr Schutzzblle nicht ein-
genommen und diirfte anch andere Zoile, die
allerdings- erst spiater ablaufen, nicht mehr er-
neuern. Jedoch ist dies auch eine Frage der Staats-
finanzen, die sich in letzter Zeit unglinstig ent-
wnckelt haben : Wegen des Nachlassens der. Titig-
keit . an,

Det GmBhandelsgesamtmdex ist-
abermais’ gefallen ‘und hat einen neuen Tiefpunkt

der_Bobrse wnd_des Zuriickgehens der

Emissionen .sind die'Einnahmen -aus diesen Posten
empfindlich zuriickgegangen (auch ein-Anzeichen fiir -
den schlechten Geschafisgang) und es wird gegen-
wirtig mit einem- Budgetdefizit von etwa 46. Mil-
lionen Pfund gerechnet,fiir das Deckung geschaffen
werden muB. Ein solcher Zustand -des Budgets

einen -
Verzicht auf die Einnahmen aus den Zoilen herbei-.

ist natiirlich nicht sonderlich dazu angetan,.

zufithren. o
FRANKREICH.
Die Wirischaft Frankreichs beﬁndet sicii nach

wie vor in einem Stadium ausgesprochener Blitte.
Die leichte Abschwichung, die man wihrend der

Sommermonate feststellen muBte, scheint lediglich™
saisonmiBiger Natur gewesen zu sein. Jedenfalls
liegen jetzt fast ausschlieflich giinstige Symptome

vor. Die Konversion der Staatsanleihen, von der
im letzten Bericht gesprochen wurde, ist noch nicht

erfoigt, jedoch steht fest, dab sich das Finanz-

ministerium mit solchen Planen trigt, daf aber
die Einzelheiten noch nicht festgelegt sind. Man
vermutet, daff die Ertrdge der demndchst im Ge-
folge der Vereinbarungen aus dem Haag gemein-

Franztsische Wirtschaftszahlen
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November| 614 |3-37 369 | 623 | 643 | 132 | 58-4) 270 | 283 | 234
Dezembex | 614 [3°41] 354 § 621 | 644 ) 134 | 54-2| 314 | 206 | 241
1820 | | |
Anper ... 632 (3-50 413 » 628 | 647 } 137 507 326 ] 220 | 230
ebruar.. { 626 | 3-39, 420 1 638 | 651 ] 136 | 51-9) 324 | 259 [ 203
Mirz ....] 629 13:37) 417 | 637 ] 655 ] 136 | 56-0) 303 { 266
Avnril ... ) 633 13-44) 406 ) 625 ) 632 ] 136 15714 310 1 271 | 420G
nj...... ) 634 13-49 i 3971 621 | 628 139 ]53‘7 310 1 248
Juni...... 631 3'501 396G | 609§ GIB | 141 (55°G{ 3¢} 273 | 338
Juli ... 640 (350 416 | Git | 618 § 130 |53-4| 268 ) 213 | 316
August...| 630 (350 410 § 595 ) 620 | 130 | 53-4 | 247 | 238
September]| 655 350 440 | 506 ; 617 § 138 | 58-3 | 258 | 267 | 878
Oktober.. ] G669 13-50) 407 | 588 | 608 I 59-3 | 266 | 277 | 260
November ) G66 13-50[ 379 ) 582 | 598 ,58'4 243
Dezember | 669 | 389 J
| l [ i |
1) Monaisende, — 3 Monafsdurchschmtt der S#tze fiir erstklasstge
Bankweehsel. — 3) 10 Metaflaktien, Monatsmitte. — -Durch-
schnittlich pro Arheltsta; % — % Erledigte Steuengesuche i % der
unerledigten, ausschiiefilich fremder Arbeitskrifte.
‘Nach,London and Cambridge Econom:c Service‘undden Vaerte!--
Jahmheitm zur. Konjunkturforschung®.. [,

Hest-1, 1930,

[






