Heit 12, 1930

_INSTITUTES FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

Seite 210

jedoch nicht eingestellt, trotzdem die Bewegung
mit grofem Nachdruck in Szene gesetzt wurde.
Die Hauptursache fiir die Starrheit des deutschen
Preissystems muf in der Existenz von Kartellen
- erblickt werden und es ist klar, daBb die von diesen
hochgehaltenen Preise sehr leicht herabgesetzt
werden konnten, wenn z. B. diejenigen Zolle be-
seitigt wiirden, die diesen Kartellen {iberhaupt erst
eine’ Existenzmoglichkeit verleihen. Solche Ma8-
nahmen wiren wirksamer als die verschiedenen
sonstigen Vorschriften und Appelle.

Die volkswirtschaftlichen Umsdfze sind im
dritten Vierteljahr weiter zuriickgegangen, und zwar
gegeniiber dem zweiten Vierteljahr um etwa 4%, bis
5%, so daB sie gegeniiber dem Vorjahr ungefdhr
159/, niedriger sind. Der Riickgang ist besonders
deutlich festzusteflen ffir Konsumartikel, er ist
weniger klar fiir Produktionsgiiter. Die Gesamtum-
sitze werden fiir das dritte Vierteljahr auf etwa

47 Milliarden Reichsmark geschétzt.

‘ Die Gestaltung des Azflenhandels ist relativ
giinstig, obwoh! der immer noch bestehende Aus-
fuhriiberschuf an Fertigwaren zu einem grofen
Teil auf dem starken Riickgang der Rohstoffeinfuhr
beruht, Letztere betrug im November 383 Millionen
Reichsmark gegeniiber 652 Millionen im Vorjahr
und erreichte mit diesem Wert ihren tiefsten Stand
des laufenden Jahres. Die Ausfulr von Fertigwaren
betrug im November 117 Millionen gegeniiber 817
im Oktober und 851 Millionen im November des
vorigen Jahres. Bei Beurteilung dieser Ziffern muB
man die Preisverschiebungen einrechnen. Ein S{u-
dium des zweiten, neuen Diagrammes iiber den
Aufienhandel auf 5. 217 macht diese Verschiebungen
besonders klar ersichtlich. Dadurch, dab Deutsch-
lands Ausfuhr relativ konstant ist, hat sich der
deutsche Anteil am Welthandel vergrdBert, denn in
den anderen wichtigen Exportlindern, wie z. B.
GroBbritannien, sind groBe Riickgénge erfolgt, Eine
wirkliche Exportkonjunktur liegt jedoch nicht vor
und steht auch nicht zu erhoffen. Da die saison-
miBig zu erwartende Steigerung der Einfuhr bisher
nicht eingetreten ist, diirfte der befiirchtete Devisen-
mangel, der sich bei der gegenwirtigen, einiger-
mafen angespannten Lage der Reichsbank stark
merkbar machen wiirde, nicht in dem befiirchteten
AusmaB eintreten,

FRANKREICH.

LieB sich bereits im letzten Bericht {iber die
Wirtschaftslage Frankreichs ein leichter Konjunktur-
abschwung feststellen, so ist diesmal zu sagen, daB

_sich dieser zwar nicht sonderlich merkbar ent-

wickelt hat, jedoch andauert. Hinzngekommen ist ein
Ereignis, das eigentlich unmittelbar mit der Kon-
junkturgestaltung wenig zu tun hat, ndmlich, der Zu-
sammenbruch einer grofen Spekulantengruppe. Da-~
durch wurde nicht nur die Pariser Borse in groBe
Unruhe versetzt, sondern es ergaben sich Wirkun-
gen bis in die hohe Politik derart, dab im Gefolge
mit diesen Geschehnissen einige Kabinettsmitglieder
und schlieBlich das gesamte Kabinett demissionierte.
Wie in Deutschland oder ltalien brach eine typi-
sche Vertrauenskrise aus, die ihre Wirkungen zu-
ndchst bei den Banken geltend machte, weswegen
die interessantesten Ereignisse diejenigen des Geld-
markles sind.

So stieg der Notenumlauf binnen einem Monat
um 43 Milliarden Franken und erreichte einen Re-
kordstand. Die Bank von Frankreich hat auch, in
der Absicht den Pfundkurs zu stiitzen, erstmalig
groBere Betrdge fremder Devisen hereingenommen.
Aber trotzdem hat der GoldzufluB nach Frankreich
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angedauert und es wird entschieden betont, daB
dieser Zustrom nicht franzosischer Initfative ent-
springe, eher vielmehr unerwiinscht sei.. Die
Schwiche des Pfundes rithrt von dem Abziehen
franzdsischer Gelder in London her, die die Banken
dringend abberufen muBten, um ihren Liquiditits-
stand zu bessern. Zu dieser Liquiditdtsverschlech-
terung ist es dadurch gekommen, dal wegen des
Zusammenbruches der oben erwidhnten Spekulanten
zundchst eine alte Bank in Mitleidenschaft gezogen
wurde, und schlieflich Depotabhebungen aller-
grobten. Stils bei zahlreichen Institaten vorfielen, die
jedoch nicht nur, wie es heiBt, von seiten des
breiten Publikums herriihren.

Trotz der erheblichen Steigerung des ansehn-
lichen Notfenumlaufes ist das Deckungsverhilinis
neuerlich gestiegen und betrdgt mehr als 53%; Das
Portefeujlle der Bank von Frankreich ist natiirlich
infolge der vielfachen Einreichungen namhaft in die
Hohe gegangen.

Die Entwicklung der Aktienindices zeigt einen
Abstieg flir 5 Finanzaktien von 349 fiir September
auf 322 fitrr Oktober und 316 fiir November, ebenso
deutlich ist er fiir einen Index von 10 Metallakiien,
der von 328 auf 286 im gleichen Zeitraum fiel. Die

Lage der Borse ist durchaus ungeklirt, die. Zu-
sammenbriiche von etwa 15 Kulissenfirmen hahen
viel Unruhe verbreitet, was in allererster Linie von
drei. Bankinsclvenzen gilt. Die Kurszusammen-
briiche, die die Qustric-Gruppe, betreffen — Vor-
ginge, die vielfach an die Angelegenheit Hatry in
London erinnern, die dem groBen amerikanischen
Borsenkrach vorauseilten — liefern einen neuen
Beweis dafiir, daf sich Aktienkurse nach den Er-
trignissen der Papiere zu richten pflegen. Diese
Kurse waren aber auf ein vielfaches der entspre-
chenden Werte hinaufgetrieben worden und muBten
daher auf die eine oder andere Weise wieder sinken.
Es wurden auch festverzinsliche Werte in Mitleiden-
schaft gezogen, was aber bereils wieder ausge-
glichen ist. :

Der Kapitalmarkt sah eine lebhafte Tatigkeit;
s0 waren z. B. die Emissionen im -Oktober mit
37 Milliarden Franken mehr als doppelt so hoch
als im September und wesentlich hdher als im
Oktober vorigen Jahres. Drei Milliarden von die-
sem Betrag fallen auf Obligationen schon be-
stehender Gesellschaften und nur 101 Millionen Fran-
ken wurden fiir Neugriindungen beansprucht.

Die Produktionstitigkeit fing an ungleichmaBig
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zu werden. Zum erstenmal scheint das Produktions-
volumen zuriickgegangen zu sein. Die Autoindustrie
kdmpft mit Schwierigkeiten und hat erhebliche
Absatzriickginge erfahren. Die Textilindustrie ist
mangelhaft beschaftigt und hat Feierschichten ein-
gelegt. Die chemische Industrie und der Kaliberg-
bau haben ebenfalls Einschrinkungen vorgenommen,
. Die Zahl der in Betrieb stehenden Hochdfen ist
geringer geworden, die Kohlenproduktion ist noch
recht bhefriedigend, zumal die franzbsische For-
derung nicht ausreicht, den Bedarf zu decken. In
jiingster Zeit ist die Konkurrenz englischer Kohle
immer stirker fiihlbar geworden. Aus dem Kohlen-
konsum zu schlieBen diirfte der zllgemeine Pro-
duktionsriickgang noch nicht sehr erheblich sein.
Jédoch scheint, soweit die Nachrichten dariiber
verldBlich sind, der Auftragsbestand sich sebr
mangelhaft zu entwickeln. Die Verfrachtungen sind
nach den Ziffern der Waggonladungen zwar geringer
als im Vorjahr aber doch noch ganz ansehnlich.
Die Einnahmen der Eisenbahnen gestalten sich
zufriedenstellend.

Auf dem Arbeifsmarkt machten sich Anzeichen
einer Anspannung bemerkbar. Die franzésischen
Statistiken iiber die Arbeitslosigkeit sind Auberst
unzureichend, weswegen iiber die vorhandenen
Ziffern mit groBer Vorsicht geurteilt werden muB,
Hinzn kommt, daB Frankreich viele ausldndische
Arbeiter beschifligt, die bald abzuwandern pilegen
und daB bisher ein ausgesprochener Arbeitermangel
herrschie. Daher zbgern die einzelnen Werke sehr
mit dem Abbau, um fiir den Fall eines plstzlichen
Umschwunges einige Reserve an Arbeitskriften
zur Verfiigung zu haben. Trotzdem 148t sich fest
stellen, dab die Arbeitslosigkeit ziemlich stark zu-
genommen hat und gelegentlich Hilfsaktionen er-
wogen werden, die fiber die bisherige Arbeitslosen-
unterstiitzung hinausgehen, da letztere von den
Arbeitern nur ungern in Anspruch genommen wird,
denn sie trigt mehr den Charakter einer Armen-
firsorge. -

Ziemlich scharf haben die Preisindices ihren
Abstieg fortgesetzt. Es fiel der Gesamtindex von
522 ftir September auf 505 flir Oktober, der Index
der Industriestoffe von 506 fiir September auf
488 fiir Oktober. Der Gesamtindex ist damit um
149/, niedriger als im Vorjahr, der Index der Roh-
stoffe um 209/, Man ist der Ansicht, daB diescr
Preisfall noch geraume Zeit fortdauern wird, was
die Aussichten ffir die Industrie nicht giinstig er-
scheinen 1aft.

Der Aufenhandel hat sich so gestaltet, daB
im Oktober ein Passivum von einer Milliarde Franken
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bestand gegeniiber einem solchen von etwas unter
150 Millionen Franken im vorigen Jahr. Die Roh-
stoffeinfubr betrug im Oktober 22 Milliarden
Franken, die Fertigwarenausfuhr 23 Milliarden,
wihrend die Gesamteinfuhr 45 Milliarden und die
Gesamtausfuhr nur 35 Milliarden ausmachte. Gegen-
fiber dem Qktober 1929 ist die Einfuhr konstant
geblieben aber die Ausfuhr um fast eine Milliarde
zuriickgegangen. Angesichts der heftigen Konkurrenz
auf dem Weltmarkte sind die unmittelbaren Aus-
sichten fiir den franztsischen AuBenhandel nicht
derartig, daB mit einer baldigen Anderung dieser
Lage gerechnet werden kann.

TSCHECHOSLOWAKISCHE REPUBLIK.

Die Wirtschaft der tschechoslowakischen Re-
publik verharrt weiter im Zeichen einer Depression.
Von offizieller Seite, namentlich seitens der Regierung
wird die Wirtschattslage als sehr ernst und ungfinstig
beurteilt, wobei man sich hauptsichlich auf die
iiberraschende Gestaltung der Arbeitslosigkeit stiitzt,
von der noch zu reden sein wird, Das Budget
fiir 1931 ist bewilligt worden, weist aber ziemliche
Anspannung auf. Von aligemeinen Anzeichen der
Ungunst der Verhalinisse seien hier nur die Insol-
venzen erwihnt, die im Oktober 346 betrugen
gegeniiber 251 im gleichen Monat des Vorjahres.
Konkurse zdhlte man im gleichen Monat 75 gegen-
fiber 57 im Vorjahr.

Der Geldmarkt verkehtt ohne wesentliche
Anderungen. Taggeld und Dreimonatsgeld ist zu
4%, nominell erhiltlich. Das wichtigste Ereignis ist
ein Ankaufvon Gold seitens der tschechoslowakischen
Nationalbank im Betrage von 4 Millionen Dollar.
Dadurch wurde der Goldvorrat der Bank im Jahre
1930 um insgesamt 8 Millionen Dollar gesteigert.
Gleichzeitig nmahm der Devisenbestand ab, und
zwar in etwas stirkerem MaBe als dem Goldkanf
entsprechen wiirde. Der Banknotenumlauf ist fast
stabil, das Wechselportefeuille hat seinen starken
Abstieg fortgesetzt und ist auf dem niedrigen Stand
von 186 Millionen tschechische Kronen fitr Oktober
angelangt, der niedrigsten Ziffer seit Februar vorigen
Jahres. Im Oktober des Vorjahres betrug es noch
634 Millionen tschechische Kronen.

Der Anlagemarkt weist ziemliche Belebung auf.
Die Umsdtze in Anleihen sind gestiegen, was
besonders fiir Staatsanleihen gilt. Es heiBt, daB
die fihrenden Geldinstitute hier groBere Kiufe
getdtigt haben, um eine gute Anlage ihrer fliissigen
Mittel zu finden. Die Rendite betrdgt fast immer
noch 6%, wenngleich die absteigende Linie nicht
unterbrochen wird. Die Kiufe von Staatspapieren






