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'‘GROSSBRITANNIEN.

Die Wirtschaft Englands steht immer noch im
Zeichen einer ausgesprochenen Depression. Die
belebenden Eleniente, die sich zu Ende des vorigen
Jahres und zu Anfang Janner gezeigt hatten, haben
bald den ungiinstigen Einfliissen weichen und ins-

‘besondere dem Druck, der vom Ausland herkam,

nachgeben missen, Nur die Geldmarkilage
weist eine ununterbrochen giinstige Gestaltung
auf, aber es darf doch nicht vergessen werden,
daB eine starke Verfliissigung des Geldmarktes
gerade ein altbekanntes Symptom einer Depression
darstellt. Zu den rein wirtschaftlichen Gescheh-
nissen kamen noch einige andere Schwierigkeiten
hinzu, von denen hier vor allem auf die ernste Lage

'in Indien hingewiesen sei, die zu einer Stdrung des

englisch-indischen Warentausches fiihren kann. Von
den indischen Unruhen wird am empfindlichsten
die ohnedies am schwersten leidende Industrie von
Lancashire getroffen. Denn Indien stellt immer noch
den wichtigsten Markt fiir englische Baumwoll-
produkie dar.

Die Entspannung auf dem Geldmarkte findet
ihren Ausdruck zundchst in den mehrfachen Dis-
kontherabsetzungen, die in diesem Jahr in London
vorgefallen sind. So ermiBigte die Bank von
England am 6. Februar von 5%, auf 41,9/, am
6. Mérz auf 49, am 20. Mirz auf 319, und
schlieBlichr ziemlich iiberraschend am 1. Mai auf
3%y Die letzte Diskontherabsetzung ‘wurde gleich-
zeitig mit zwei gleichen MaBnahmen in Paris und
New York vorgenommen, so daB sich an der
Zinsspanne zwischen diesen Lindern nichts ge-
andert hat. Die Gleichzeitigkeit deutet auf Verab-
redung der Banken, und soll offenbar iiberfliissige
Goldbewegungen und sonstige Kapitalwanderungen
vermeiden. Der Index fiir kurzfristiges Geld, der
im Janner auf 136 stand, sank im April anf 82,
was den Tiefstand von 1924 erheblich unterbietet.
Das Dreimonatsgeld machte die Bewegungen in
etwas verlangsamtem AusmaB mit. Sechsmonate-
wechsel werden derzeit zu etwa 2%/, gehandelt,
langfristige Anlagen werden zu 3 bis 31/,%/, begeben.
Die Hauptabsicht der Notenbanken, bei ihrer auf
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Nach dem ,Monthly Bulletin® des ,London and Cambridge Economic Service*.
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Erleichterung eingestellien Politik diirfte aber darin
zu suchen sein, daB sie der sogenannten Mobili-
sierungsanleihe, die auf Grund des Young-Planes
demnichst begeben wird, den Boden bereiten soll.
Wie das nebenstehende Schaubild des englischen
GoldauBenhandels zeigt, hat sich in den letzten
Monaten der Goldvorrat der Bank von England
erheblich verstirkt. Mit 164 Millionen Pfund ist
er wieder weit {iber die fiktive Untergrenze von
150 Millionen Pfund angewachsen. Von Oktober
bis April ist ein namhafter Importiberschuf an
Gold festzustellen. Erst im Monat Mai ist es zu
groBeren Exporten gekommen, deren Ziel vor ailem
Deutschland und Frankreich war. Da aber die
deutsche Reichsbank am 19. Mai ihren Zinssatz
herabgesetzt hat, so diirften die Exporte nach
Deutschland rasch aufhdren. Anders steht es mit
Frankreich. Die Bank von Frankreich hat deutlich
zu erkennen gegeben, daB sie auf eine VergriBe-
rung ihres ohnedies schon ungeheuren Goldvor-
rates kaum Gewicht legt. Da aber der Pfundkurs
gegeniiber dem Franken schwach liegt, weil fort-
wahrend groBe franzisische Guthaben in England
abberufen werden, ist die Goldarbitrage derzeit nicht
einzuddmmen. Das franzosische Geld wandert nach
Paris zuriick, da’ nach gewissen, hier nicht zu er-
grternden technischen Bestimmungen und Usancen
bei der wahrscheinlichen Uberzeichnung der Repa-
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rafionsanleihe, sowie bei denr aui Frankreich ent-
fallenden Aktien der Bank fiir internationale
Zahlungen weit groBere Betrige in Hinden sein
miissen bzw. sein muBten, als tatsichlich erfor-
derlich sind. Die Situation kénnte durch eine Herah-
setzung des ZinsfuBes auf 29/, seitens der Bank von
Frankreich wahrscheinlich leicht gebessert werden.

Der Kapitalmarkt liegt trotz der seit Anfang
dieses Jahres anhaltenden Besserung der Geldverhilf-
nisse immer noch darnieder und bleibt hinter der Ak-
tivitdt der letzten 5 Jahre zurfick. Im Méarz wurden
zwar groBere Betrige emittiert als in irgendeinem

GrofBbritannien.

Eine Ubersichistatel das London and Cambridge Economic Service.
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der letzten 10 Monate, aber dieser Monat blieb
doch hinter dem gleichen des Vorjahres zuriick.
Im ersten Viertel 1930 wurden nur fiir 69 Millionen
Pfund begeben gegen 103 Millionen Pfund im
ersten Viertel 1928 und 114 Millionen Pfund in
der gleichen Zeit fiir 1929. Die Kurse fiir festver-
zinsliche Werte haben begreiflicherweise wihrend
der letzten Monate erheblich angezogen. In erster
Linie reagierten aber die goldgerinderten Werte
auf die letzten beiden Diskonterhthungen. Der
Index fiir 4 festverzinsliche Werte hat mit 822 fiir
April (in Prozentenn des Vorkriegsniveaus ausge-
driickf) den hbchsten Stand der letzten 5 Jahre
erreicht. Die Rendite ist dementsprechend gesunken.
Das neue Budget hat auf den Kapitaimarkt keine
ungiinsfigen Wirkungen ausgeiibf, im Gegenteil
antwortete man mit Kursbesserungen. Die Bdrse
empfing ihre hauptsichlichsten Anregungen aus
New York und hat insbesondere den jiingsten New
Yorker Kurszusammenbruch, der Anfang Mai er-
folgte, deuntlich mitgemacht. Der Index fiir 20 In-
dustrieaktien spiegelt fiir die lefzien Monate eine
ungleichmiBige Bewegung wider. Er stand im
Janner auf 212, sank bis zum Mérz auf 200 und

-stieg fiir April wieder auf 211. Die Bewegung ist

etwas giinstiger bei einem Index fiir 8 Spekulations-
papiere. Hier liegt seit November vorigen Jahres
bis zum April eine nur einmal durchbrochene Aui-
wirtshewegung vor. Der Index stieg von 182 auf
200. Im allgemeinen herrscht eine starke Unlust
vor, sich in Engagements einzulassen. Es ist jeden-
falls festzuhalten, daB eine Uberwindung der gegen-
wiirtigen Krise wahrscheinlich auch in England mit
einer lebhafteren Birsen- und Investitionstatigkeit
angekiindigt wiirde.

Die Entwicklung der Produktion ist im ersten

Vierteljahr 1930 uneinheiflich gewesen; der Gesamt-

Entwickiung der Produktion in7GroBbritannien.
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index sank von 1148 fiir das letzte Quartal 1920
auf 1101, liegt jedoch um fast 2 Punkte hoher als im
1. Quartal 1929, Obwohl die Roheisenproduktion seit
drei Vierteljahren sinki, ist sie im ersten Quartal
1930 doch noch 13°%/; hoher gewesen als im gleichen
Quartal des Vorjahres. Die Bautatigkeit ist ziemlich
lebhaft, wie aus den Angaben {iber die Bauerlaub- .
nisse hervorgeht. Sie war im ersten Viertel 1930
hoher als zu irgendeiner Zeit der letzten 5 Jahre
und wird nyr von der des ersten Quartals 1924
iiberfroffen. Die Schiffbautitigkeit 148t nach, aber
ist immer noch grdfer als im Vorjahr, trotzdem
derzeit eine ungewdhnlich groBe Tonnage unbe-
schiftigt in den Hifen liegt. Einen rapiden Fall
hat die Produktion von Papier erfahren, desgleichen
ist die Erzeugung von Kupfer scharf zuriickgegangen,
wihrend sich in einigen anderen Zweigen an-
nihernd das Niveau der Produktfion halten IieB.
Sehr ungiinstig ist die Lage der Textilindustrie,
die, wie schon eingangs erwihnt, nicht nur durch
die Unruben in Indien in eine heikle Situation ge-
bracht wird, sondern die durch eine ebenfalls in
Indien vorgenommene Zollerh$hung betreffend
Baumwollwaren, einen empfindiichen Schiag erlitt.
Die Baumwoliproduzenten machen alle Anstren-
gungen und sind neuestens sogar mit einem Appell an

Wirtschaftskurven fur GroBbritannien,
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die Mode und an den Patriotismus der Frauenin den
Vordergrund getreten. Sehr ungiinstig ist aber auch
die jiingste Entwicklung der Kunstseidenindustrie
gewesen. Wihrend es sich in diesen beiden Zweigen
uin internationale Erscheinungen handelt, ist die
Depression der Wollindustrie eine singuldr eng-
lische. In dieser Industrie kam es zu schweren Ar-
beitskdmpfen, da eine Einigung {iber die Lohn-
herabsetzung nicht erzielt werden konnte, Dieser
Arbeitsstreit ist gerade zu Beginn der Saison auf-
getreten, was den ganzen Exportabsatz auBer-
ordentlich gefahrdet, da die relativ nicht so stark
mitgenommene Wollindustrie des Kontinents nur
auf den Moment lavert, um fiir den vielleicht aus-
fallenden oder verringerten enghschen Export in
die Bresche zu springen.

Im Zusammenhang mit der im allgemeinen
nicht sehr glinstigen Gestaltung der Produktion
hat sich auch die Lage der Beschdftigung zu-
sehends verschlechtert. Im Mirz wurden 1,694.000
unterstiitzte Arbeitslose gez#hlt gegen 1,204.000 im
Vorjahr. Die Ziffer fiir Mirz stellt ein neues Maxi-
mum der leizten Jahre dar, was besonders un-
giinstig ist, weil sich normalerweise statt des jetzt
eingefretenen Anstieges eine saisonmabige Abnahme
-dieser Ziffer einzustellen pflegt. Am 13, Mirz wurde
eine Nenordnung der Sozialversicherung eingefiihri,
die es erleichtert in den GenuB der Beglinstigungen
Zu treten und die zur Folge hatte, daB sich mehr
Personen als bisher um die Unterstiitzung bewarben.
Ein Teil des Anstieges der Arbeitslosigkeit ist also
auf diese rein verwaltungstechnische MaBnahme
zuriickzufiihren, weshalb bei der Interpretation der
Ziffern groBte Vorsicht walten muB. Man rechnet,
daBl die Halite des Anstieges auf solche schon
ohnehin Arbeitslose zurickzufiibren ist. Der London
and Cambridge Economic Service lehnt es ab, irgend-
welche ziffernm@Bigen Vergleiche der Arbeitslosig-
keit fiir Marz und die friiheren Monate zu machen
und warnt insbesondere vor der Interpretation der
Statistik fitr April. Anderseits ist aber daran fest-
zuhalten, daB, selbst wenn man den halben An-
stieg abschidgt, sich immer noch eine #AuBerst un-
giinstige Entwicklung feststellen 14Bt, die iibrigens
in auffallender Parallele stelit mit dem Vorgang in
Deutschland wie auch mit der Entwicklung der
Arbeitslosigkeit in Osterreich, wo die itbliche
Saisonerleichterung nicht oder erst sehr verspitet
eingetreten ist. Die Arbeitslosigkeit verteilt sich
ungleichméBig auf die einzelnen Produkte ent-
sprechend der schon vorhin festgestellten wver-
schiedenartigen Gestaltung in den einzelnen Pro-
duktionszweigen.

Es ist inferessant, in diesem Zusammenhang
auf die Entwicklung der Ldkne hinzuweisen. Seit
dem Jahre 1924 hat der Index — den Durch-

schnitt dieses Jahres gleich 100 gesetzt — eine

geringftigige Senkung erfahren, ndmlich nur um 159,
Zeitweilig stiegen die Lohne nominell und sanken
erst von der zweiten Hilfte 1928 angefangen unter
100. Die des ofteren erwiihnten Lohnreduktionen in
einzelnen Indusirien, insbesondere in der Textil-
industrie, sind fiir den Gesamtindex zu geringfligig
gewesen, um eine nennenswerte Abwirisbewegung
herbeizufiihren. Nach einer neueren- Untersuchung
tiber die Arbeitsleistung pro Kopf hat sich heraus-
gestellt, daBl diese im allgemeinen gleichgeblieben,
eher gesunken ist und nur in einigen wehigen In-
dustrien einen leichten Anstieg zeigte. Letzteres gilt
fiir die Kohlenférderung. In Wirklichkeit sind also
die Realldhne erheblich gestiegen; denn in der
gleichen Zeit von 1924 bis heute ist der Index der
Rohstoffpreise um rund 25%, gefallen, der Index der
Lebenskosten um etwa 18 bis 199 Dieser Preis-

index erklirt einerseits die Arbeitslosigkeit bei

konstanten Lohnen und zeigt anderseits die Wirkung
der nun seit Jahren betriebenen Deflation.

In den letzten 6 Monaten fielen die Reksfoff~
preise allein um 10%;. Seit Anfang April aber ist
ein Stillstand eingefreten, der nun schon etliche
Wochen daunert. Es scheint demnach, als ob der
Tiefstand der Preise erreicht sei und sich nunmehr,
wie das schon zu Eingang der Ausfiihrungen iiber
Osterreich erwiihnt wurde, die Wirkungen der fort-
gesefzten Geldverbilligung, die schlieBlich zu einem
Anziehen der Preise fiihren muB, geltend machen.
Kupfer erreichte den tiefsten Stand seit 28 Jahren.
Gummi sank auf einen Tiefpunkt, wie er seit
22 Jahren nicht zu beobachten war. Dabei befinden
sich in England ungew®&hnlich groe Gummivorrate
im Lande. Ferner fielen die Preise fiir Zinn erheb-
lich. Die Getreidepreise sanken gegeniiber dem
Vorjahr um etwa 40%, hauptsichlich wegen der
vorziiglichen Ernte am europiischen Kontinent. Der
grofe Fall der Textilpreise hat sich aber auf die
verarbeitenden Gewerbe, insbesondere auf die
Kleiderherstellung, noch nicht ansgewirkt,

Wenig erfreulich hat sich auch die Gestaltung
des britischen Azfenhandels entwickelt. Nicht ein-
mal die saisonmifige Belebung hat sich voll ein-
gestellt, das gilt nicht nur fiir den Fertigwaren-
export, sondern auch fiir die Gesamtausfuhr. Die
Kohlenausfuhr ist mit 15 Millionen Tonnen im
ersten Vierte] 1930 um 1 Million Tonnen kleiner
gewesen als im lefzten Vierfel 1929, aber doch um
1'9 Millionen groBer als im ersten Vierfel 1929.
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Wirtschaftskurven fur die Schweiz.
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Gefordert wurden in dieser Zeit 30 Millionen
Tonnen. Die Ausfubr ist vor allem nach jenen
Lindern gering, in denen ausgesprochene Wirt-
schaftskrisen herrschen und die wichtige Abnehmer
britischer Erzeugnisse sind wie z. B, Australien, China,
Argentinien, Brasilien. Auch die Einfuhr von Roh-
stoffen ist hinter der saisonméBigen Erwartung
zurfickgeblieben, so daB auch hier keine Anzeichen
fiir eine unmittelbare Bewegung vorliegen.

SCHWEIZ.

Die schon im letzten Bericht iiber die Schweizer
Wirtschaft, der an dieser Stelle im Februar dieses

- Jahres erschienen ist, festgestellte Abwdrésbewegung

auch der Schweizer Wirischaft, hat inzwischen eine
Fortsetzung erfahren. Es liegen einige Depressions-
erscheinungen vor, die jedoch nicht zu der An-
sicht verleiten diirfen, als handle es sich hier um
dhnliche ernste Vorginge wie in den anderen
Staaten, die durch die internafionale Wirtschafts-
krise erfat worden sind. Vielmebr sind die De-
pressionserscheinungen deutlich auf einzelne Zweige
der Wirtschaft beschrinkt, es handelt sich hier wmn
lokale Vorgénge, wenngleich auch diese sich auf
den Gesamtzustand der Wirtschaft auswirken miissen.
Am besten zeigt sich diese Auswirkung an den
verringerten Einnahmen der Bahnen, die sowohl im
Personen- wie anch im Frachtenverkehr picht un-
erheblich zuriickgegangen sind. Am besten wird die
Lage durch die fiir die Schweiz ganz besonders
wichtige Gestaltung des AuBenhandels charakteri-
sierf, von dem spédter noch die Rede sein wird.

Die groBe Entspannung auf den Geldmdriten
hat auch in der Schweiz weitere Forischritte ge-
macht. Sie fiihrte dazy, dab die seit Oktober 1925
unverdndert auf 3%/0/, verharrende Bankrate am
3. April auf 3%, herabgesetzt wurde. Die Schweizer
Notenbank soll aber beschlossen haben, den nach-
her noch erfolgien Herabsetzungen der anderen
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Banken nicht zu folgen. Inzwischen hat sich aber
der Privatdiskont stark von dem offiziellen Satz
entfernt und steht Mitte Mai auf 23/%/,. Die letzten
beiden Ultimos wurden aufierordentlich leicht {iber-
wunden. Der Bedarf wurde fast ganz aus den
Giroguthaben gedeckt. Nennenswerte Wechsel-
einreichungen sind nicht erfolgt. Die Deckung des
im tibrigen seit Anfang des Jahres gestiegenen Noten-
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doner ... | 2105 | 3-29 304-9| 814°)1 | 100:9] 220 154 | 14,212
ebruar .. | 2089 | 3-12] 3152} 3192 1006| 223 174 | 12.017
Mérz..... 05 | 3-20| 374'7| 858-7| 1010 | 244 | 191 | B8.265
April..... 206'3 3:20 | 3641 | B44Q | 101'5| 214 168 6,910
Mai ..... 2083 | 332 347-7| 8314 1011 172 6.410
Juni,..... 2074 | 3+40| 3762 | 8603} w002 211 162 5.378
Juli ...... 2052 3-44 | 3736 8505 | 1005 214 168 5.525
August... | 21007 | 3+41] 300-1 | 864:3| 100-1 ] 225 168 6.523
September| 2131 3:37, 379'T| 891'5| 100°1| 218 183 6.125
Oktober.. | 200-5 3-37| 4044 | 885°2( 100°8 | 263 206 7.636
November | 2080 | 2-35| 401°2] 8784 101'3 197 9,571
Dezember | 209G 3-32 | 554'9 | 952G | I01-9| 248 192 | 11.993
1929 .
{:_?irmer el 21106 3-28 | 4027 | 9390 9d4| 212 164 | 16,284
ebruar...§ 21001 3-31 | 4217 | 8420 906| 189 163 | 15.979
Mirz il 3-39! 4600 8B5'B| 9BD| 226 180 7008
April 345 | 448-1| 8753 | 977 | 243 i76 5,382
Mai.. 3-34 | 462:2| 8716 | O7T'1| 226 170 5.049
Juni., 3-26 | 480'1 8075 gr2| 213 170 4.399
Julio.o..cn 3 3:19) 4348 9001 | 0G6| 244 175 4,801
August ...] 20006 | *3-33) 419+4| 9110 99-6| 236 174 4,611
September] 198'8 3-38| 441°5| 9435, 992 | 223 181 5.197
Oktober . | 1854 3-38 | 4694 | 9436 | 901 244 200 6.790
November | 1800 3-32| 461'8] 9277 | 975| 260 | 184 B.657
Dezember { 181°G ¢ 315 5175 9992 | 966 263 178 | 13.320
1930 ' - - -
fnner ... 1805 2:97 | 5136) 8804 | . 946 | 208 |- 147 | 14.B46
ebruar...] 19179 | 2:71 | 4630 8931 928 205 157 | 13.462
MHrz ... 1921 2601 45421 Q180 | 9141 227 158 | 10.138
Aprif..... 1939 2:01 | 4745 9163 ' 234 162
f) Monatsende. % Monatsdurchschnitt, 8) 111 Aktien am 25. des
Monats; in Perzentén des einbezahlien Aktienkapitals.
Nach den ,Wirtschaftlicten und soziatstatistischen Mitteilungen*
des ejdg. Volleswirtschai{sdepartements und den- ,Monatsberichten
der Schweizerischen Nationalbank®, . T





