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WIRTSCHAFTLICHE NOTIZEN
GROSSBRITANNIEN

I1

Am 6. August erméiﬁigte nun die Bank von England, wohl im Vertrauen auf
thre stark gestiegene Goldreserve und vielleicht auch mit Riicksicht auf die zu-
nehmende Fliissigkeit des Londoner Geldmarktes, thren Diskontosatz von 5 auf
4149%,. Gleichzeitig hatte sich in New York unter dem Einfluss der giinstigen
industriellen Konjunktur und der allgemeinen Hausse an der Bérse der Satz
fiir kurzfristiges Geld etwas befestigt, allerdings ohne dass diese leichte Anspan-
nung des Marktes in einer Erhohung der offiziellen Rate zum Ausdruck ge-
kommen wire. Immerhin fand eine verhiltnismifiig betrichtliche Anniherung
der Privatsitze in London und New York statt und diese Verringerung des
Abstandes zwischen den beiderseitigen Zinsniveaus geniigte, um einen deutlich
ausgeprigten Tendenzumschwung in der Richtung der internationalen Gold-
bewegung und in der Bewertung der Sterlingdevise in New York in die Wege
zu leiten. .

Wihrend in den 13 Wochen vom 28. April bis zum 6. August, d. h. von der
Wiederherstellung des freien Goldmarktes in Groflbritannien bis zur Ermafii-
gung des Diskontosatzes der Bank von England, die Goldbestinde dieses In-
stituts andauernd und in immer rascherem Tempo gewachsen waren, so dass
am Schluss der erwihnten Periode der Goldvorrat um £ 8%% Millionen grofler
war, als Ende April und um 6% Millionen gréfler als noch anfangs Juli, horte
mit der Herabsetzung der Bankrate der weitere Zustrom von Gold fast voll-
stindig auf und es trat sogar eine leicht riicklaufige Bewegung ein. So brachten
die Monate August und September eine Abnahme des Goldbestandes um bei-
nahe £ 4 Millionen und diese sinkende Tendenz scheint heute noch anzuhalten.
Auch auf dem Devisenmarkt lisst sich der Einfluss der verinderten Zinsver-
hiltnisse deutlich feststellen. Der vom englischen Pfund anfangs Juli erreichte
Hochstkurs von $ 4,86% hatte sich schon im Laufe jenes Monats, wohl infolge
der auflergewshnlich starken Goldimporte jener Wochen, etwas gesenkt, stand
aber am 6. August immer noch auf $ 4,853/4. Statt, dass sich nun aber mit dem
Wegfall dieses Baiflefaktors, d. h. mit dem Aufhéren der Goldzufuhr, der Ster-
lingkurs wieder erholt hitte (die Paritét betriagt $4,862/3), beschleunigte sich
die Abwirtshewegung unter dem Einfluss der Kapitalabwanderung und des
dadurch bewirkten Angebots von Pfundsterling. Heute hat sich die Bewertung
der englischen Devise schon bedenklich dem sogenannten untern Goldpunkt
genihert, der bei ca. $ 4,841 liegen diirfte.

Es wird sich nun zeigen, wie die Bank von England, der in der Hauptsache
der Schutz der englischen Wihrung obliegt und die auf die Konservierung ihres
Goldbestandes bedacht sein muss, sich dieser Entwicklung gegeniiber verhalten
wird. Mit einer bloflen Wiedererh6hung der Bankrate diirfte der gewiinschte
Erfolg kaum erreicht werden, da infolge der industriellen Krise eine grofie Geld-
fliissigkeit herrscht, die der Beanspruchung des zentralen Noteninstituts ver-
haltnismaflig enge Grenzen setzt und umgekehrt auslindische Kreditgesuche
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anlockt. Vielleicht wird die Lésung darin gefunden werden, dass der Staat die
iiberschiissigen Geldmittel durch eine grofie Konsolidierungsanleihe abschopft
und dadurch der Notenbank wieder die Moglichkeit gibt, durch ihre Diskonto-
politik aktiv auf dem Geldmarkt einzugreifen.

[Diese Mutmafung hat sich inzwischen erfiillt, indem die englische Re-
gierung zwecks Ruckzahlung eines Teils ihrer schwebenden Schuld eine
Konversionsanleihe im Betrag von £ 40,000,000 emittiert hat.]
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