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' DEUTSCHLAND.

Das Berliner Institut fiir Konjunkturforschung
fillt folgendes Qesamiurteil itber die Wirtschafts-
~ Jage im Deutschen Reich: ,Die Produktion hat

.ihren Abstieg fortgesetzt, die Arbeitslosigkeit —
-auch konjunkturell — hat betrichtlich zugenommen.
Im ganzen bietet die Wirtschaftsbewegung das
Bild eines fortschreitenden Konjunkturabschwunges.
~ Teilweise sitid neuerdings leicht krisenhafte Er-
scheinungen zu beobachten; eine allgemeine Krisis,
wie sie sich namenilich im Zwang zur be-
schleunigten Liquidation der Warenvorrdte iubBert,
liegt nicht vor.“ Die Abschwichung der Konjunktur
wurde noch bestirkt durch die auBerordentliche
Kilte, sowie durch die groBe Ungewiiheit, die in
Bezug auf die mbdglichen Ergebnisse der Re-
‘parationskonferenz besteht. Die Kilte hat ins-
besondere die chemische und die Eisenindustrie
_betroffen. Selbst die Textilindustrie hatte unter ilr
~zu leiden, was ganz besonders bemerkenswert
ist, da es in eigenartiger Parallele zu gewissen
amerikanischen Erfahrungen steht; in den Neu-
Englandstaaten waren die Unternehmer ndmlich
der Ansicht, daB eine starke Kiltewelle geniigen
wiirde, um eine groBe Belebung der seit langem
- sinkenden Nachfrage nach Baumwoll- und Woli-
erzengnissen hervorzurufen. Weder in Amerika

noch in Deutschland hat sich diese Erwartung ge-
rechtfertigt. — Die Leipziger Messe hat mit miBigen
Ergebnissen abgeschlossen, wodurch der Kon-
junkturabstieg deutlich illustriert wird, denn im
Wege iiber Leipzig wird  schatzungsweise ein
Sechstel des Gesamtausiandsabsatzes abgeschlossen.

Die Senkung der Preise hat angehalten. Der
Index der reagiblen Preise ist von Mitte Janner
von 1301 bis anfangs Mirz auf 1269 gefallen.
Diesem Preisfall haben sich die GroBhandelspreise
der industriellen Rohstoffe, wie auch der indu-
striellen Fertigwarén angeschlossen. Von Fertig-
waren fielen insbesondere die Preise fiir Textilien
und Schuhe. Preissteigerungen kamen. fiir so-
genannte ,Verbandspreise“  vor, -ferner fiir solche
Waren, deren Preise in érster Linie von den Welt-
marktvorgingen abhingig sind, wie Kupfer und
Kautschuk; dagegen fielen die Kunstseidenpreise
betrichtlich, worin eine Auswirkung der Freigabe
der Konvention zu erblicken ist. Die Kleinhandels-
preise sind fast unverdndert. '

Der Stand der Beschiffigung hat sich auch
konjunkturell ziemlich verschlechtert; am 15. Februar
wurden 23 Millionen Hauptunterstiitzungsemp-
finger gezdhlt, Die Kurzarbeit erfulr eine Zunahme.
In einer groBeren Zahl von Indusfrien, die bisher
noch mit Kurzarbeit gearbeitet hatten, wurden
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Arbeiter freigesetzt und die Kurzarbeit griff auf neue
Gebiete tiber. Fiir Ende jinner schitzte man 1 Mil-
lion Kurzarbeiter, so daf insgesamt auch gegen-
wdrtig etwa 3-5 Millionen Arbeiter von Arbeitslosig-
keit und Kurzarbeit betroffen sind. Dies ist ein Tief-
stand der Beschiftigung, wie er seit Jinner 1926
nicht mehr erreicht wurde; die Angesteliten sind
bisher noch im allgemeinen verschont geblieben.

Diese Gestaltung der Arbeitslosigkeit blieb
natiirlich nicht ohne Einflub auf die Einkommens-
bildung; obwohl die Schwierigkeiten der Fest-
stellung der Einkommensentwicklung sehr betrécht-
lich sind, glaubt das Berliner Institut doch
feststellen zu konnen, daB zumindest eine Ver-
langsamung der im vorigen Jahre noch beobachteten
Zunahme der Gesamfeinkommenssumme ange-
nommen werden kann. Der Verdienstausfall in der
Eisenindustrie wird fiir die Zeit der Aussperrung vom

November 1928 allein bereits mit 45 bis 50 Mil-
lionen Reichsmark angegeben; den Gesamtausfall

aus Arbeitsstreit schitzt man auf 75 bis 80 Mil-

fionen.

Der Produktionsindex fiel von Oktober gleich
1160 fiir Dezember auf 1152; gegeniiber dem
Hochststand von November 1927 gleich 1293 be-
trigt der Gesamtabstieg 119, Die Produktions-
verminderung Dbetrifft ziemlich gleichmiBig faBt
sdmtliche Industrien. Im Erzbergbau herrscht eine
gespannte Lage; die Abschlitsse der grofien Mon- .
tangeselischaften wie  Krupp, Hoesch, Kléckner
wiesen geringere Gewinne aus, worin bereits die
Abschwachung der Geschiftstatigkeit ftir 1928 zum
Ausdruck kommt. Der Kohlenbergbau wies im
Jénner groBe Forderung auf, bei gleichzeitiger Ver-
minderung der Haldenbestdnde. In letzter Zeit hatte
er mit nicht unbetrichtlichen Absatzschwierigkeiten
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Nach den ,Vierteljahrsheften zur Konjunkturforschung®.
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so daf diese B'ewégung kaum von.praktischer Be-

zu kampfen. Interessant ist, daf im Februar nur
“eine leichte Senkung der Produktionsleistung, ndm-
« lich von arbeitstéglich 2561 Tausend Tonnen im
Janner auf 241 Tausend Tonnen, eintrat; die all-
gemeine Erwartung, daB die groBe Kélte eine starke

deutung ist. Die Erhthung der Kurse von festver-
zinslichen Werten ist dafiir das wichtigste Kenn-
zeichen. Allerneuestens jedoch brockeln diese Kurse
wieder ab, ebenso wie betrdchtfiche Abhebungen
von Sparkassenguthaben erfolgt sind. Auch fiir
Deutschland erwartet man, daB, ebenso wie ffir-

Produktionssenkung hervorrufen werde, hat sich
nicht bewahrheitet.

Auf dem Geldmarkt trat eine saison- und Osterreich, die Kapitaimirkte Frankreichs, Hollands
konjunkturmiBige Erleichterung ein. In den letzten wund der Schweiz fiir die nichste Zeit mehr in den
Monaten ist die Zunahme der Nachfrage nach Vordergrund ftreten werden.

Die Bdrse zeigt nur geringe Tétigkeit; der

Gesamtaktienindex ist von Mitte Jinner von 1389

bis zum ersten Dritte] des Monates Mirz auf 132:3 ge~
sunken. Einen wesentlichen Anteil an diesem Abstieg
haben. die Automobilwerte. Ferner kommt fiir die
schwache Haltung, die schon erwihnte Abwanderung
auf den Markt der festverzinslichen Werte in Betracht,
die allgemeine Unsicherheit beztglich der Repara-

tionen, sowie die Ablenkung der internationalen
Spekulation auf die viel bewegteren ausldndischen .
Borsen. Eine groBe Reihe von Unternehmen sah
sich ferner veranlaSt, ihre Geldbeschaffung - im

Wege von Aktienverkdufen zu decken.

Kredit geringer gewesen als sonst saisonmiBig
iiblich; das gleiche gilt fiir Wechselziehunigen. Der
hohe Wechselstand der Reichsbank ist in erster
Linie auf einen schweren Februarultimo zurtick-
zufithren, der insbesondere durch auffallend groBe
Lombardietunigen iiberwunden wurde. Auf dem
Kapifalmarkt herrscht nach wie vor Knappheit.
Ein grofer Bundesstaat hat zum Beispiel auf die
Aufnahme einer groBeren Anleihe verzichten miissen,
jedoch seinen Bedarf durch Ausgabe langiristiger
Schatzanweisungen gedeckt, was schlieBlich den-
selben Effekt hat. Vom Geldmarkt her sirimt
Kapital bisher nur in sehr geringem Ausmafe zu,
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Die Warenumsdtze sind wenig gesunken; da
die Produktion in einem viel grtBeren AusmabBe
fiel, ist auf eine Abnahme der Lagerhaltung zu
sch]iéBe_n, die durchaus nur vorteilhaft sein kann;
freilich gilt diese Verminderung der Lager nicht

durchgiingig. Die Vorrite sind insbesondere sehr

groB in der Kunstseiden- und Automobilindustrie.
Bei der Autoindusirie ist das stindige Steigen der
Lagerhaltung allerdings mit dem Ausbau der Ver-
kaufsorganisation zu erkldren. _

Die Agzfenhandelssiatistik ist einer Umge-
staltung unterzogen worden, weswegen zeitliche
Vergleiche im Augenblick ziemlich erschwert sind.
Die Ausfuhrsteigerung fiir Jdnner, die einem saison-
m#Bigen Abstieg ftr November und Dezember
folgte, ist in erster Linie auf das Bestreben zurfick-
zufiihren, die Verringerung des Inlandsabsaizes

. Tendenz, Rohstoffe jedoch wurden wenige

Franzisische Wirtschaftszahlen
Kapitalmarkt Preise I Produktion und Handel
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Juii ..., 549 (6-00) 140 ) 834 { 935} 127 | 528 337 7-8
Aupust... | 563 |47-00| 138 | 767 | 839 | 130 | 54-4| 331 | 365 | T8
September] 540 [6-98) 165 ) 784 | 843 ] 120 | 55-5| 297 98
Qktober.. | 554 [7-25| 168 | 747 | 788 | 130 [58-7 366 | 119
November| 541 (663 | 165] 682 708 | 126 | 57-3| 332 | 337 | W4T
Dezember | 525 (577 | i3t G643 | 121 (52-1| 346 | 336 | 206
1927
gnner ... § 535 | 489 140 ] 620 | 627 117 148-6| 256 1 289 | 364
ebruar .. | 522 [4-451 146 | 520 | 636 § 113 |53-2) 207 | 272 | 92°9
Mirz. ... 523 |8-89| 150 | 639 | 643 | 108 |53-4 | 266 | 282 | 88-9
April ....] 520 12-171 195 | 634 | 631 ) 105 | 51-0| 267 | 264 | 13-0
ai,.....| 522 [2+46| 174 | 627 | 630 | 108 ;52'3 | 313 | 259 | 564
Juni......| 524 [2°25]| 162 | 621 | G35 | 108 [51-1| 201 | 248 [ 37-0
Juli ..., F 535 |2-13) 164 | 618 | 642 ] 106 | 48-4 247 | 267 (30-2
August... | 520 12:04] 163 | 615 1 647 J 107 149-2] 220, 276 | 28°5
September| 530 | 2-01 | 157 | 508 | 637 | 109 | 52-8)| 208 | 280 | 27'9
Oktober.. | 554 | 1-82| 160 | 585 | 635 | 11D (58-0| 284 | 306 | 25-B
November| 554 [2-75| 140 | 502 { 638 | 112 [55-1 | 308 { 276 | 266
Dezember | 558 12-95| 151 | 602 | 638 | 115 | 535 354 | 280 | 27-6
1928
dnner -.. 2811 18T | 604 { 641 | 116 |51-8 | 275 | 241 | 32-0
ebruar.. | 580 | 2-75| 185 | 607 | 637 | 119 | 55-4| 281 | 271 | 30°4
ATz ... 5680 (2-72) 2121 621 | 639 ) 123 | 56-1 | 284 | 260 | 24-8
April..... 60D | 2762 | 264 | 622 | 644 | 123 |52-61 202 | 267 | 195
F-} I 597 1262 270 | 630 | 642 ] 125 | 51-7 | 263 | 249 | 15-0
Juni,..... 502 | 2-90 | 264 | 624 | 637 | 128 {53-4 | 306 | 265 | 10°4
Jutic...... 602 |8-12 622 | 638 | 129 |50-1| 250 | 250 | 80
August... ) 609 13-23| 2689 615 | 642 | 130 |52-2 | 244 | 271 [ 85
September] 613 |2-25 322 | 617 | 636 ) 129 )55-6| 230 | 261 | O-7
Oktober..| 620 337 3251 615 | 637 | 131 | 57-2| 270 | 280 |11'0
November3 614 |3-37! 360 ) 623 | 643 | 132 | 58+4) 270 | 283 | 11-T
Dezember | 614 [3-41| 354 | 621 | G44 | 134 | 54°2( 314 | 205
1929
Jinper ... | 632 |3-50| 413 | 628 | 647 50-7 [ 326 ) 220
Februar.. | 626 420
1} Monatsende. — 2) Monatsdurchschnitt der Sitze fiir erstklassige
Bankwechsel. -~ % 10 Metallaktien, Monatsmitte. ‘= 4) Durch-
schniftlich pro Arbeitstag. — 5) Wochendurchschnitt der nicht
erledigten Stellengesuche.
Nach ,London and Cambridge Economic Service® und den, Viertel-
jahrsheften zur Konjunkturforschung®,

durch groferen Exportiiberschub, auszugleichen. In
Kunstseide und Leder ist zum ersten Male ein
Exportiiberschuf erzielt worden. Die Einfubr zeigte
nach Abnahme im Dezember wieder steigende
im-
portiert. | :

_ FRANKREICH.

Die im letzten Bericht iiber Frankreich fest-
gestellte giinstige Wirtschaftsiage hat angedauert,
so daB weiterhin von typischer Prosperitit gespro-
chen werden kann., Die Staatseinnafunen flieBen
reichlich und waren im Janner 1929 um nicht weniger
als 149%, grofer als im gleichen Monat 1928,
steigende Einnahmen riihren in erster Linje aus
den Luxus- und Vergniigungssteuern her. Der fran-
zisische Geldmarkt ist nach wie vor sehr fliissig;
da die Bark von Frankreich sich in sehr liquider
Position befindet und {iber sehr betrichtliche
Reserven verfiigt, ist eine weitestgehende Unab-
hingigkeit ihrer Politik von der Lage auf den
anderen Geldmirkten gegeben, Die Bank von
Frankreich verfiigt iiber Devisen und Reserven
im Betrage von etwa 30 Milliarden Franken. Sie
hat mit 34 Milliarden Franken die zweitgrofte Gold-
reserve irgendeiner Notenbank, groBer selbst als
die Goldreserven der Bank von England. Sie ver-
fiigt ferner iiber betrichtliche Auslandsguthaben und
hat, wie aus dem Jahresbericht der Bank von
Frankreich, in dem die Riickkehr zur Goldwéhrung

" geschildert wird, hervorgeht, die Vermehrung ihrer

Goldreserven bisher nur aus Riicksicht auf die
anderen Notenbanken unferiassen. Der Notenumlauf
und die Giroguthaben sind mit 41-3 %, Gold gedeckt,.
bei einer Pilichtdeckung von 35%, QGold und
Devisen zusammen ergeben ein Deckungsverhili-
nis von 7919/, so daf die Bank selbst unerwartet
groBen Anspriichen Geniige leisten konnte.

Auf dem Kapitalmarkt herrscht groBere Titig-
keit als vor einem Jahr und die Aktivitit nimmt
stindig zu, Spareinlagen sind @berreich, lassen
jedoch in letzter Zeit etwas nach. Obwohl in
Frankreich in letzter Zeit Neu-Investitionen meistens
auf dem Wege der sogenannten Selbst-Finanzierung
der Unternehmen, d. h. der Investition von Betriebs-
iiberschiissen vorgenommen werden, werden fiir
Mirz und April d, J. nicht weniger als 2 Milliarden
Franken an Neu-Emissionen von Aktien und Obli-
gationen erwartet. Die Expansionsbestrebungen
gewisser Industrien sind erheblich; dies gilt in
erster Linie fiir die chemische Industrie, die fort-
laufend neue Werke errichtet. Es werden stindig
Vermutungen fiber eine grofe Konzentrationshewe-






