Selte 172

MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN

Heft 11, 1932

GROSSBRITANNIEN

Die Wirtschaftslage GroBbritanniens hat in
den letzten Wochen und Monaten keineswegs An-
zeichen einer dauernden Besserung erkennen lassen.
Die groBen HMofinungen, die vor etwas mehr als
einem Jahr an die Einstellung der Goldeinldsung
gekniipft worden sind, haben sich als trigerisch er-
wiesen und eine genaue Untersuchung der gegen-
wirtig vorliegenden Wirtschaftszablen zeigt, daB
sich vielmehr eine Verschlechterung herausgebildet
hat, die im iibrigen noch von den gleichen Kraften
herriihrt, die zur Einstellung der Goldzahlung ge-
fahrt haben. Diese Krifte haben ihre verhingnis-
volle Arbeit fortgesetzt, namentlich die ungeheure
Starrheit des gesamten britischen Wirtschafts-
systems besteht weiter. Kniipfte man vor einem
Jahr die Hofinung an ein baldiges Steigen der
Weltmarktpreise und sah in der Aufholung der
Spanne, die sich zwischen dem englischen Preis-
system und demjenigen der Weltmirkte infolge
dieser Starrheit ergeben hat, durch die Senkung des
Wechselkurses das Heilmittel, so ist im Oktober
dieses Jahres die gleiche Situation -wieder einge-
treten: Die Weltmarkipreise sanken nach vorher-

 gehender Steigerung neuverlich und da sich die Pro-

duktionsbedingungen in England nicht grundlegend
gedndert haben und Kostenverbilligungen in keinem

-nennenswerten Mafe festzustellen sind, so war am
18. Oktober dieses Jahres ein neuerlicher sehr

empfindlicher Kurssturz des Pfundes zu beob-
achten, welche FErscheinung alle anderen iiber-
schattet, -zumal er noch andauerf. Als Erklarung
fiir die Verschlechterung des Wechselkurses ist zu-
nédchst die starke saisonmaBige Beanspruchung des

Wirtschaftskurven fiir GroBbritannien
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Pfundes anzufiihren, zu der aber als viel wichtigere
Ursache hinzukommt, daB wegen der britischen —
im iibrigen glinzend gelungenen — Konversion der
Kriegsanleihe auslandischer Anleihebesitz realisiert
wurde und ferner franzosische Banken ihre Gut-
haben int London stark einschrinkten, da sie wegen
der franzdsischen KonversionsmaBnahmen erhdhte
Liquiditatsbediirinisse hatten. Es ist interessant
festzustellen, daBl genau die gleichen Einwinde, die
die Anhénger einer regulierten Wihrung gegen-
iiber dem Goldstandard vor dem Oktober vorigen
Jahres gemacht haben, nun auch gegen den gegen-
wirtigen Zustand erhoben werden kénnen. Damals
war es, abgesehen von der verfehlten Politik der
Bank von England, das Abstrémen des sehr unge-
niigenden Goldschatzes, heute ist es das véllige Ver-
sagen des der Manipulation unterliegenden Wah-
rungsausgleichsfonds. Es muB daher aus dem eng-
lischen Beispiel die Lehre gezogen werden, daB
durch Wihrungskunststiicke die grundlegenden
Faktoren des Wirtschaftslebens nicht gedndert wer-
den kdnnen. Im {ibrigen ist noch hinzuzufiigen, daB-
es verfehlt wire, hinter den Ereignissen, namentlich
in England, aber auch vielfach in anderen Landern,
sei es auf wihrungspolitischem, sei es auf einem
anderen Gebiet allzuviel PlanmiBigkeit zu ver-
muten. Der Verlauf der Weltwirtschaftskrise zeigt
insgesamt und namentlich in der jingsten Zeit die
Abwesenheit einer klaren Linie der nun schon

‘einmal vorkommenden Eingriffe und es 1ift sich

dariiber hinaus die begriindete Vermutung aus-
sprechen, daB es gerade die Aneinanderreihung von
nicht zu einander passenden Plinen in einzelnen
Bereichen des Wirtschaftslebens ist, die den natiir-

~ lichen Ablauf der Krise immer wieder unterbindet.

Der Geldmarkt ist auBerordentlich fliissig. Der
Index fiir kurziristiges Geld erreichte im September
mit 32 (1924 = 100) seinen tiefsten Stand. Im
November des Vorjahres stand er auf 175. Der
offizielle Diskontsatz verharrte weiterhin auf 2%,
aber die S#tze des offenen Markies liegen weit
darunter. Fiir Einlagen wird 14% vergiitet, wah-
rend der DarlehenszinsfuB der Banken im Durch-
schnitt 5% ausmacht. An eine Diskontsenkung ist
derzeit aber um so weniger zu denken, als die er-
wahnte Schwiche des Pfundes besteht, die den

1 - Kurs bis auf 3-26 -Dollar herunterdriickte und weil

die Bank 'von Frankreich immer noch bei einem

~ Diskont von 2%4% wverharrt.
' Die Bdrse hat die Besserung, die sich im Spit- -

sommer dieses Jahres einstellte, mitgemacht und
der Index fiir 92 Industrieaktien stieg von 73 im
Juni — seinem tiefsten Stand .— bis auf 90 im
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Oktober. Viel gleichméBiger als diese Steigerung ist
jedoch die Aufwirtsbewegung auf dem Renten-
markt, wie aus der stets sinkenden Rendite der fest-
verzinslichen Werte ersichtlich ist. In der groBieren
Stetigkeit dieser Bewegung liegt, wie schon dfters
befont, insofern ein giinstiger Umstand, als damit
moglicherweise die Umwandlung von kurziristig
angelegtem Geld in langfristige Anlagen beob-
achtet werden kann. Bisher bietet jedoch die all-
gemeine industrieile Lage keine sonderlichen An-
reize fiir anlagebediirftige Gelder, zumal durch die
Arbeitsstreitigkeiten in der Textilindustrie eine Ge-
wihrleistung fiir die Aufrechterhaltung auch der
gegenwirtigen Mindestkosten und Léhne nicht ge-
boten ist. Hinzu kommt noch, daB sich das staatliche
Budget, wie in den meisten anderen Staaten, in
schwerer Bedringnis befindet. Gegenwirtig wird
dem schon entstandenen oder noch méglichen Defi-
zit aus Furcht einer inflationistischen Bedeckung
von dem breiten Publikum mehr Aufmerksamkeit
geschenkt als jemals zuvor, was immerhin einen
gewissen Zwang fiir die Staatsminner bedeutet, die
Abgénge tberhaupt rasch und auf anderem Wege
zu decken.

Die industrieille Lage zeigte in den vergangenen
Monaten weitere Anzeichen einer Verschlechterung.

Der Vierteljahrsindex der Produkfion liegt ein-
schlieBlich des dritten Quartals vor. Er sank auf
80:0 gegeniiber 92-3 im ersten Vierteljahr dieses
Jahres und 81-1 im dritten Quartal des vorigen
Jahres. An dieser Senkung ist namentlich der starke
Riickgang der Kohlenproduktion beteiligt, deren
Vierteljahrsindex in diesem Jahre von 854 auf 69-3
sank; der Index der Roheisenerzeugung fiel von
542 auf 445, der der Baumwollerzeugung von
100-9 auf 73-3 und der Eisenbahnfahrzeugproduk-
tion von 313 auf 9-2. Gebessert hat sich die Er-
zeugung von schweren Chemikalien, wo der Index
von 89-2 auf 95-0 stieg, von Kupfer (von 95-4 auf
100-2) und von Seide (einschlieBlich Kunstseide),
wo der Index eine Steigerung von 1991 auf 203-8
aufwies. In allen anderen Gruppen ist eine Senkung
festzustellen. Die geringfiigigen Besserungen, die
in den letzten Wochen im Kohlenhandel und in
Fortsetzung der Belebung in der Kunstseidenerzeu-
gung eingetreten sind, vermdgen aber keineswegs
das allgemeine Bild grundlegend zu beeinflussen.
Die Arbeitsstreitigkeiten in Lancashire haben der
Textilindustrie einen groBen Ausfall gebracht. Sie
sind deshalb besonders bemerkenswert, da es sich
dort nicht so sehr um reine Lohnstreitigkeiten ge-
handelt hat, als vielmehr um die Einfithrung tech-
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nischer Neuerungen, denen die englische Arbeiter-
schaft einen heftigen Widerstand entgegensetzte.
Dabei handelt es sich hier um Arbeitsprozesse, die
in anderen Landern seit lingerer Zeit im Gange
sind und bei denen es sich dort um eine Selbst-
verstindlichkeit handelt.

Die Preisbildung, die im allgemeinen seit dem

‘Wahrungsverfall in waagrechter Linie verlief, zeigte

in den letzten 3 Monaten eine leichte Tendenz zu
ciner Steigerung, wodurch der Gesamtindex auf den
Stand von April gehoben wurde. Die Lebensmittel-
preise ziehen stirker an, was wahrscheinlich zum
Teil bereits auf die Zollwirkungen zuriickzufiihren
ist. Es ergibt sich daraus eine leichte Senkung des
Reallohnniveaus, um so mehr als auBerdem der
Wochenlohnindex, allerdings ganz geringfiigig, ge-
sunken ist. Auf der beigegebenen graphischen Dar-
stellung sind gegeniiber den hier besprochenen
Sterlingpreisen die Goldpreise eingetragen, die eine
Wiederholung der Bewegung der ersteren darstellt,
allerdings auf einem efwas niedrigeren Niveau.
Unter dem Gesichtspunkt der Sterlingentwer-

tung ist auch die Entwicklung des AuBenhandels

zu betrachten. Die absoluten Ziffern der Ausiubr
von Fertigwarenfabrikaten zeigen nach einer Besse-
rung, die im April kulminierte und die saison-
bereinigte Indexziffer auf 28-5 brachte, einen neuer-
lichen Abfall, der sich in den letzten Monaten aufer-
ordentlich verstarkt hat. So betrug im September
die safsonbereinigte Indexziffer nur noch 195
gegeniiber 220 im September vorigen Jahres. Die
Gewinne, die also durch die Wihrungsentwertung
erzielt wurden, sind wieder verloren gegangen.
Noch &rger ist das Bild, wenn man auch hier, da
es sich um Wertziffern handelt, die Betrdge auf
Gold umrechnet. Dies ist ebenfalls aus der erwéhn-
ten graphischen Darstellung ersichtlich. Die stark
ausgezogene Linie erscheint wie eine direkte Fort-
setzung der Fntwicklung der letzten 3 Jahre und
die Belebung der Ausiuhr, die sich in der scharfen

Spitze von April duBerte, ist wieder zur Ginze ver-

lorengegangen, daher muf auch von dem Gesichts-
punkt der Ausfuhrbelebung das englische Wah-

rungsexperiment als gesclieitert betrachtet werden.

Hinzu kommt noch, dal zweifellos die Ausfuhr-
verminderung, die auch von einer Einfuhrsenkung
in den letzten Monaten begleitet war, auf die eng-
lische prohibitive Zollpolitik zuriickgeht.

In Ubereinstimmung mit der ungiinstigen in-
dustriellen Lage ist eine empfindliche Steigerung
der Arbeitslosigheif zu beobachten. Auch hier sind

die Hoffnungen, die sich an die neue Wihrungs-
politik gekniipft hatten, getriibt worden, denn die -

Senkung der Arbeitslosigkeit in den letzten 3 Mo-
naten des Vorjahres war erstens sehr geringfiigig
und zweitens ganz voribergehender Art. Im Sep-
tember dieses Jahres war die Zahl der unterstiitzten
Arbeitslosen mit 2,925.000 wieder hoher als im
September des Vorjahres. Die Zahl ist im Grunde
genommen noch insofern zu ginstig, als infeolge
einer Neuregelung der Arbeitslosenfiirsorge etwa
300.000 Personen in dieser Ziffer nicht enthalten
sind, die vor einem Jahr in ihr noch aufgeschienen

Zahl der  Arbeitslose int Pro-
Beschiftigten zenten der
in Mill, Beschiftigten
(einschlieBlich
der 300.000 aus
den Registern
gestrichenen
Arbeitslosen
1931 September. . . . 932 3026 —
Oktober . . . . . 943 2884 —
November . . . . 51 2755 —_
Dezember . . . . 959 2607 -
1932 Jdnmer . . . . . 936 2006 3226
Februar . . . . . - o040 2872 31-91
Mirz . .. ... @54 2683 2908
April . . . ... 948 2764 3080
Mai. .. .... 940 20015 3234
Jumi. ... ... 939 2018 3237
Jui ..o L. 931 30118 3340
August . . ., . 928 3071 33-94
September . . , 923 3099 34-24

waren. Es ergibt sich daraus eine sehr erhebliche
Steigerung der Arbeitslosigkeit, die um so schwerer
wiegt, wenn man bedenkt, daB in dem bei der Gold-
wahrung verbliebenen Deutschen Reich gleichzeitig
zumindest eine relative Besserung des Arbeits-

‘marktes unverkennbar ist. Die beigefiigte Tabelle

zeigt den Anteil der Arbeitslosen in Prozenten der
Beschaftigten seit September vorigem Jahres und
beweist deutlicher als andere Ziffern die ganz
auBergewthnliche Verschlechterung wihrend der
letzten Monate, insbesondere wenn den rein for-
malen Veridnderungen der Arbeitslosenstatistik keine
Rechnung getragen wird.

POLEN

Die Lage, in der sich die Wirtschaft Polens be-
findet, unterscheidet sich von derjenigen der meisten
anderen west- und mitteleuropéischen Staaten da-
durch, daB eine Devisenzwangswirtschaft nicht
eingefithrt wurde und daher auch die Wahrung
stabil blieb, obwohl die Anspriiche an den Devisen-
und Goldschatz der Zentralbank ebenfalls sehr er-
heblich waren. Die Bank hat es aber verstanden, in
der letzten Zeit eine Steigerung ihres Barschatzes
herbeizufithren. Wahrungsexperimenten, die in Po-





