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AUSLAND."

Am 7. Februar hat die Bank von - England
ilren Diskontsatz von 4Y,%, auf 5%%, hinauf-
gesetzt, Diese MaBnahme kam vollkommen uner-
wartet und iiberraschend, um so mehr als unmittel-
bar vorher eine Besserung des Pfundkurses ein-
getreten war. Die tieferen Grlinde dieser Erhthung
sind auBerordentlich schwer festzustellen; einer der
sichtbaren ist in der Goldsituation der englischen
Notenbank zu sehen. Sie hat ndmlich im Laufe des

Monates Jinner 1929 abermals 25 Millionen
Pfund Sterling an Gold verloren, wogegen im -

Jénner 1928 ein Zuwachs von 53 Millionen Pfund
Sterling eingetreten war. Im allgemeinen pflegen

die Goldvorrite der Bank in den ersten Monaten .

des Jahres zu steigen, verstirken so die Position
der Bank ffir die schweren Herbstanspriiche. Daher

ist diese enigegenliufige Entwicklung ein besonders-

bedenkliches Anzeichen. Die Vorteile der Diskont-
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erhthung genieBt in erster Linie der amerikanische

~ Geldmarkt. Die Federal Reserve Bank von New York

hat keine Veranderung jhrer Rate vorgenommen,
jedoch ist die Spekulation an der New Yorker

* Bbrse abermals ,gewarnt® worden und man hofit

auf diese Weise die Spekulationsauswiichse ein-
dimmen' zu konnen. In der Tat sind die Umsitze
bereits zuriickgegangen und die Tendenz ist flau. -
Dagegen hat die New Yorker Bank ihren Ankauf-
satz flir Bankakzepte zum zweiten Male im Monat
Janner erhoht und damit bewirkt, daB ihr Porte-

feuille an solchen Akzepten .nur noch um ein

geringes hoher ist als im Vorjahre.

Bedeutendere Auswirkungen der englischen
Diskonterhthung sind . vorlaufig noch nicht festzu-
stellen; die anderen Geld- und Kapitalmdrkte, .in
erster Linie Paris und Holland, diirften wahr-
scheinlich in steigendem MaBe in den Vordergrund
treten, Solite jedoch eine Versteifung und Ver-
knappung auch dort eintreten, so wiirden sich
damit die Vorbedingungen fiir die groBe oster-

Wirtschaftskurven fiir die

Schweiz.
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reichische Anleihe in wemg erfreulicher Weise
verschlechtern. :

SCHWEIZ.

Das Jahr 1928 ist fiir die Schweiz. ein Jahr

ausgesprochener Prosperitit gewesen. Sédmtliche
charakteristischen Ziffern' weisen im Laufe des
Jahres eine Entwicklung auf, die dieses Urteil
unterstiitzen. Davon ausgenommen sind lediglich
die Bewegungen der Preise, die eine leichte Sen-
kung erfahren haben. Selbst der Preisindex -fiir
industrielle Rohstoffe ist seit Dezember 1927 um
1-20/, gefallen und  lediglich derjenige der land-
-wirtschaflichen Rohstoffe ist um 3%, gestiegen.
Der Lebenskostenindex ist praktisch unverdndert.
Diese Gestaltung des Preisniveaus entspricht nicht
der herkdmmlichen Ansicht, daB eine Prosperitit
nur mit steigenden Preisen parallel gehe, bedeuntet
aber eine Wiederholung der. amerikanischen Er-

fahrung fiir .die letzten Jahre, denn auch in den
Vereinigten Staaten konnte in den lefzten Jahren

ein gleichzeitiges Auftreten von fallendem Preisniveau
und ausgesprochener Prosperitit festgestellt werden.

Die Nationalbank weist insbesondere einen
sehr hohen Stand der Golddevisen aus. Es wird
jedoch der Plan besprochen, zur reinen Gold-
wahrung iiberzugehen, Zu den durchaus wahrungs-
politisch-sachlichen Griinden tritt auch das Argu-
“ment, daB die Schweiz es ihrer internationalen

Stellung schuldig sei, ihre Wihrung in der end-.

giiltigen Form einer Goldwihrung in Ordnung zu
bringen,

Der Geldmarkt wurde und wird stark vom
Ausland beansprucht. Dagegen hat die Inanspruch-

nahme des Kapitalmarktes im Laufe des ver-

flossenen Jahres etwas nachgelassen. Wihrend 1927

der Auslandsanteil an den Emissionen noch 34%,

betrug, sank er fiir 1928 auf 219, Die Gesamt-
summe auslindischer Emissionen war. 1928 mit
430 Millionen Franken um 200 Millionen Franken
geringer als 1927. Im J4nner 1929 kiindigte sich jedoch
eine neue grofie Aktivitit an, an der ein namhafter
deutscher Konzern einen Hauptanteil hat. Der

Geldmarkt ist nach wie vor fllissig, der Privat- -
diskont liegt ganz nahe an der 3%/,%igen offiziellen -

Bankrate. Die Ziiricher Borse, deren Umsatz sich
fiir 1928 auf 10 Milliarden Franken belief, hat
durch die Aufnahme einiger neuer, sehr wichtiger,
internationaler Papiere jhre Stellung als groBer

Arbitrageplatz ausbauen konnen. Der Aktienindex -

zeigt fiir das Jahr 1928 einige interessante Schwan-
kungen. Er fiel vom Stande des Janner —211 auf
200 im Marz, erreichte im September mit 213

_seinen hochsten Punkt und stand Ende Dezember

WIeder auf 210,

- Die Schweizer Bundesbaknen haben. 1hre um-
fassenden Elektrifizierungspline beendet, so daf
jetzt 60°/, des gesamten Eisenbahnnetzes elektrisch
betrieben werden. Die Ersparnis wird flir 1928
mit 35 Millionen Franken angegeben. Die Betriebs- -
{iberschiisse der Bahnen sind erheblich gestiegen
und betrugen im vergangenen Jahr 164 Millionen
gegeniiber 135 Millionen Franken fiir 1927. Folge
dieser glinstigen Lage ist, daB eine emschne1dende
TarifermaBigung erwogen wird.

Die Hotels haben ein Jahr sehr guter Ge—

schéfte zu buchen, obwohl eine Abnahme  der . -

durchschnittlichen Aufenthaltsdauer der Fremden
mit einer gewissen Besorgnis festgestellt wird. ‘Es
ist sehr leicht mbdglich, daB sich hier bereits die
Konkurrenz -neuer Reiselinder bemerkbar macht,

- insbesondere Osterreichs, dessen Fremdenverkehr

ginen groBen Aufschwung genommen hat und fiir
das die allgemeine Tendenz der Verkiirzung der
Aufenthaltsdauer nicht gilt, sondern das Gegenteil

 festzustellen ist.

Wie schon in den friiheren Berichten iiber die
Schweiz festgestellt wurde, ist der Arbeifsmarkt
auberordentlich glinstig; es mangelt praktisch an
jeder Arbeitslosigkeit. DaB fiir Dezember und
Jdnner eine Zunahme der Stellungsuchenden, ins-
besondere der Bauarbeiter, festzustellen ist, erkldrt
sich leicht als reine Saisonbewegung, der eine
tiefere Bedeutung nicht zugemessen werden kann.
In einigen Zweigen der Industrie,” insbesondere
auch in der Landwirtschaft, ist sogar ein ausge-
sprochener Mangel an Arbeifskriften festzustellen.

Die industrielle Produktion hat sich im allge-
meinen auf hohem Niveau gehalten. Die Uhren-
industrie, die bekanntlich in der Nachkriegszeit
besonders schwer mitgenommen war, und die
90/, ihrer Produktion exportiert, hat gegen Ende
1928 jhre umfassenden SanierungsmaBnahmen: be-
endet und es bleibt abzuwarten ob  die Kartel-
lierung, die einheitliche Kontrolle von Produktion,
Preisen und Ausfuhr, die gewiinschten giinstigen
Erfolge zeigen wird.' Die Seidenindustrie wurde
durch die hohen englischen Zolle in wenig giin-
stiger Weise betroffen, dagegen ist in der Kunst-
seidenindustrie lebhafte Titigkeit festzustellen.

Der Auflenhandel entwickelte sich befriedigend,
der Absatz nach Ubersee, insbesondere l_iach‘de,n
Vereinigten Staaten, steigt und die Aufnahmstahigkeit
Frankreichs ist in stdndigem Wachsen, wodurch
die Verringerung der deutschen Nachfrage, die auf

~der sinkenden Konjunktur in Deutsclﬂaﬁd_ beruht,





