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Wirtschaft.

Die Konjunktur im zweiten Vierteljahr 1930.

Der Konjunkturriickgang hat sich zur weltwirtschaftlichen
Krisis ausgedehnt, die fiir einige Linder schon einen sehr schweren Cha-
rakter angenommen hat. Die Arbeitslosenziffern in England und Deutschland
haben einen Stand erreicht, der nicht mehr weit entfernt ist von dem der
grossen Nachkriegskrisis. Die Schweiz nebst einigen andern Lindern ragt bis
jetzt noch aus diesem Krisenmeer hervor als Eiland mit verhiltnismissig
guter Wirtschaftslage. Doch seit Beginn dieses Jahres wird unser Land mehr
und mehr in Mitleidenschaft gezogen. Die Exportkurve ist abwiirts gerichtet,
und die Arbeitslosenzahl zeigt eine relativ steigende Tendenz, das heisst sie
bringt im Vergleich zur gleichen Zeit des Vorjahres eine starke Ver-
schlechterung. :

Die Verfliissigung am Geldmarkt ist im zweiten Vierteljahr in noch
rascherem Tempo vorwirts geschritten als im ersten. Die Lage wird am deut-
“ lichsten gekennzeichnet durch die zweimalige Herabsetzung des Diskontsatzes
der Schweizerischen Nationalbank, der vorher fiinf Jahre lang unveriindert
geblieben war. Die Nationalbank ermissigte den offiziellen Zinsfuss fiir
Wechselkredit im April auf 3 und anfangs Juli auf 2% Prozent, nachdem schon
die Notenbanken Frankreichs und der Vereinigten Staaten mit dieser Mass-
nahme vorangegangen waren. Der private Diskontzinsfuss steht noch wesent-
lich niediger; er ist auf nahezu 2 Prozent gesunken.

Obligationenzinsfuss
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Auch der Zinsabbau fiir langfristiges Ka pital macht Fortschritte.

Die Steigerung der Obligationenkurse zeigt, dass sich die Kapitalisierungsbasis

gesenkt hat. Freilich macht das gegeniiber dem Vorjahr erst etwa 0,3 Prozent

aus, wihrend die Geldfiille fiir kurzfristigze Anlagen den Zinssatz um mehr als

ein Prozent herabdriicken konnte. Dieses starke Kapitalangebot hiingt zu-

sammen mit dem Preisabbau der Rohstoffe und der Verschlechterung der Kon-

junktur. Die Lage wiirde sich natiirlich wieder rasch indern, wenn die In-

dustrie wieder einen besseren Geschiiftsgang und daher einen grésseren Kapital-
bedarf voraussieht.

Unsere Annahme, dass die Steigerung der Aktienkurse, die im Friih-

jahr eintrat, nicht von Dauer sein werde, ist iiberraschend schnell bestitigt
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worden. Im Mai und Juni trat ein neuer Kurssturz ein, der freilich nicht das
Ausmass der Baisse vom letzten Herbst annehmen konnte, weil die Kurse
lange nicht so hoch standen wie damals. Doch die meisten Aktien werden
heute noch erheblich niedriger bewertet als Ende 1929. War die Baisse vom
Herbst in erster Linie eine Reaktion auf die unsinnigen spekulativen Kurs-
erhohungen, die durch die Kapitalverknappung verschiirft wurde, so sind die
Kurse jetzt geworfen worden vor allem durch die Befiirchtungen, dass die
Krise die Rendite der industriellen Unternehmungen fiihlbar beeintrichtigen
werde. Die grosste Einbusse hat daher, auch in der Schweiz, der Index der
Industrieaktien erlitten. Es ist jedoch bemerkenswert, dass trotzdem die
Industrieaktien im Durchschnitt immer noch auf mehr als das Doppelte ihres
nominellen Wertes geschitzt werden und dass der Kursstand noch heute héher
ist als vor drei Jahren und ganz wesentlich héher, als in der Zeit vor 1927.
Allerdings hat die Verschiebung der Zinsverhiltnisse den Kursriickgang der
Aktien in der letzten Zeit etwas gebremst. Dennoch sind die heutigen Kurse
ein Beweis dafiir, dass das Kapital von der Krisis hochstens eine voriiber-
gehende kleine Schmilerung des Profites erwartet, jedoch keine derartigen
Krisenerscheinungen wie 1920.

Index von 110 Aktien Index von 28 Industrieaktien

1929 1930 1929 1930
Janmar .. . 2116 190,5 254,1 231,6
Apnl « . . . 1955 193.,9 231,3 2344
Mai = ... . . 1913 189,7 235,7 223,2
Jom . . . . 1998 179,6 245.,8 209,3

Unsere Vermutung, dass der Preissturz im Friihjahr den Tiefpunkt er-
reicht habe, ist leider nicht eingetroffen. Die Grosshandelspreise sind
immer noch im Fallen begriffen, und zwar werden ziemlich alle Waren von
der Preissenkung betroffen. Unveridndert geblieben ist nur der Gruppenindex
der tierischen Nahrungsmittel (Einfuhrsperre fiir Schlachtvieh!) sowie der fiir
Brennstoffe. Die landwirtschaftlichen Futtermittel haben den Vorkriegspreis
schon um 5 Prozent unterschritten.

Das Beharrungsvermiogen der Kleinhandelspreise, von dem im
letzten Bericht einlédsslicher gesprochen wurde, wird immer bedenklicher.
Wihrend der Grosshandelsindex seit Dezember 1929 um 20 Punkte gewichen
ist, betrdgt der Riickgang beim Index der Lebenshaltungskosten ganze 4 Punkte.
Dieser Umstand kann besonders gefihrlich werden, wenn infolge starker Ar-
beitslosigkeit eine betrdchtliche Einkommensverminderung eintreten wiirde,
der anderseits keine Kaufkraftsteigerung infolge Preisabbau gegeniibersteht.
Die Verkalkung der Giiterverteilung ist zum ernsten Problem geworden.

Im Aussenhandel bekommt die Schweiz die Krisis zuerst zu spiiren.
Die Kurve der Ausfuhr biegt im zweiten Vierteljahr scharf nach unten. Gegen-
iiber dem zweiten Vierteljahr 1929 ist eine Wertverminderung des Exportes von
55 Millionen Franken eingetreten oder rund 10 Prozent. Zum erstenmal kann
mit Sicherheit angenommen werden, dass dieser Ausfuhrriickgang nicht nur
eine Folge des Preisabbaus ist, sondern dass er iiber diesen hinausgeht. Im
ganzen ersten Halbjahr 1930 betrdgt die Ausfuhr 924 Millionen Franken oder
rund 90 Millionen weniger als im Vorjahre. Mengenmissig ist der Riickgang
allerdings noch nicht bedeutend. Der Exportausfall ist vor allem im Verkehr
mit folgenden Lindern entstanden: Deutschland (— 20 Millionen), Italien
(—16), Vereinigte Staaten (— 16), Polen (—8). Im Juni allein haben die
Vereinigten Staaten nur noch fiir 10 Millionen Schweizerwaren gekauft gegen-
iiber 19 Millionen im Vorjahre, nachdem in den friiheren Monaten der Export
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nach Amerika wegen der drohenden Zollerhohung etwas forciert worden war.
Einige Linder mit giinstiger Wirtschaftslage haben dagegen mehr von unseren
Exportwaren aufgenommen als im ersten Semester 1929, so Belgien, Frank-
reich, Holland, auch Russland. Die Einfuhr hat sich im zweiten Quartal nur
um 36 Millionen oder 5 Prozent vermindert, wahrscheinlich nur eine Folge
der Preissenkung.
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Die Ausfuhr der einzelnen Industriezweige betrug im zweiten Vier-
teljahr in Millionen Franken:

1929 1930 : 1929 1930
Baumwollgarne . . . . 12,1 10,1 Schubhwaren . . . . . . 78 86
Baumwollgewebe . . . . 23,8 19,6 Aluminium und -waren . 164 12,9
Stickereien . . . . . . 211 163 Maschinen .. . . . . . 587 098
Schappe . . . . . .. 111 65 Uhren - . 2 . ;.. 0668 589
Kunstseide . . . . . . 81 10,0 Instrumente und Apparate 15,8 17,0
Seidenstoffe . . . . . . 43.8 405 Parfiim, Drogeriewaren . 134 13,0
Seidenbiander . . . . . 50 39 Teerfarben . . . . . . 190 1538
Wollwaren . . . . . . 109 9.6 Schokelade: ... . . . . 70 58
Wirk- und Strickwaren . . 7,9 5.6 Kondensmilech . . . . . 109 9,7
Strohwaren . . . . . . 84 118 Kase . & 0o o0 o208 2510

Die ganze Gruppe der Textilwaren, mit einziger Ausnahme der Kunst-
seide, hat neuerdings einen starken Riickgang erlitten. Ferner ist die Uhren-
und Aluminiumindustrie von der Exportverminderung fiihlbar betroffen. Die
Maschinen-, Instrumente- und Apparateindustrie konnte bisher ihre Export-
ziffern halten, ja sogar noch etwas steigern. Auch Schuhe und Strohwaren
wurden etwas mehr ausgefithrt als im Vorjahr. Der Wert der ausgefiihrten
Milchprodukte ist zuriickgegangen, doch hiilt sich hier die Abnahme in be-
scheidenen Grenzen.

Die Lage des Arbeitsmarktes hat sich im zweiten Vierteljahr wieder
etwas verschlechtert. Die Zahl der von den Arbeitsimtern gemeldeten Stellen-
suchenden ist zwar leicht zuriickgegangen, entsprechend der Jahreszeit. Allein
dieser saisonmissige Riickgang ist bedeutend schwicher als in den letzten
Jahren, so dass die Zahl der offiziell gemeldeten Arbeitslosen doppelt so hoch
ist wie im gleichen Zeitraum des Vorjahres; sie wichst damit auf den Stand
des Jahres 1926 an, wo die Textilindustrie von einer starken Krisis betroffen
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war. Das sind ja erfreulicherweise immer noch niedrige Zahlen. Sie geben
indessen kein geniigendes Bild. Wir haben schon im letzten Bericht auf die
grosse Teilarbeitslosigkeit hingewiesen, die insbesondere in der Uhrenindustrie
herrscht. Ende Mai 1930 zihlte die Arbeitslosenkasse des Metall- und Uhren-
arbeiterverbandes nebst den 10,7 Prozent ginzlich Arbeitslosen 34,3 Prozent
jhrer Mitglieder als Teilarbeitslose. Auch in der Textilindustrie besteht eine
starke Teilarbeitslosigkeit, im Mirz waren es 10,7 Prozent.

Die Zahl der Stellensuchenden betrug:

1927 1928 1929 1930
Janpar . . . 19370 14,212 16,284 14,846
April . e 11220 6,910 5,382 8,791
Mai . . . . 9,547 6,410 5,049 9,545
Jomi . . . 1,735 5,378 4,399 9,002

Von der Zunahme der Arbeitslosen gegeniiber dem Vorjahr um 4600 ent-
fillt etwa die Hilfte auf die Uhrenindustrie. Die grosste Arbeitslosigkeit
weisen folgende Berufsgruppen auf:

Ende Juni 1930 Ende Juni 1930
Uhren und Bijouterie . . . . 2496 Bangewerbe o o o« oaiw . sy 146
Textilindustrie . . . . . . . 1488 Handel und Verwaltung . . . 706

Handlanger und Taglohner . . 896 Metall- und Maschinenindustrie 634

Die Aussichten fiir die Wirtschaftslage im zweiten Halbjahr sind
schlecht. Unsere Luxus- und Fertigwarenindustrie wird den starken Kaufkraft-
ausfall, den die Arbeitslosigkeit in unseren wichtigsten Abnehmerlindern ver-
ursacht, noch fiir lingere Zeit zu spiiren bekommen. Ausserdem ist damit zu
rechnen, dass sich die Produktionsstockung allméhlich auf die Erzeugung von
Produktionsgiitern ausdehnt, was auch die schweizerische Maschinenindustrie
zu fithlen bekime, obwohl die elektrotechnische Branche gegenwirtig von
einer Art Sonderkonjunktur begiinstigt wird. Die Hoffnungen, die Wirtschafts-
lage in unseren wichtigsten Absatzlindern werde sich bald bessern, sind ge-
tiuscht worden. Frankreich hat nach wie vor einen giinstigen Geschiftsgang,
ebenso einige kleinere Linder wie Belgien und die nordischen Staaten. Doch
anderswo sieht es zumeist triibe aus.

In diesem Moment, da der Export auf grosse Schwierigkeiten stosst,
wichst die Bedeutung des Inlandsmarktes. Dieser ist in der Schweiz
bis jetzt sozusagen unberiihrt gebliecben von der Krisis. Vor allem die Bau-
titigkeit ist immer noch sehr rege. Die Zahl der im ersten Halbjahr 1930
fertig erstellten Wohnungen wie die der baubewilligten Wohnungen ist wesent-
lich hoher als im ersten Semester 1929 und weist gegeniiber fritheren Jahren
Rekorde auf. In 25 Stidten sind in den ersten sechs Monaten 4924 Wohnungen
gebaut worden (1929: 3633) und fiir 6474 Wohnungen (1929: 6045) Baube-
willigungen erteilt worden. Diese Bautitigkeit wiirde natiirlich sehr rasch
eingeschrinkt, sobald die Einkommensverhiltnisse eine Verschiebung nach
unten erfahren wiirden. Es muss alles getan werden, um die Kaufkraft im
eigenen Lande zu erhalten, damit nicht neben der Exportindustrie auch noch
die fiir den eigenen Markt arbeitenden Industrien ins Stocken geraten. In
Deutschland will man mit Lohnabbau die Wirtschaft wieder ins Gleichgewicht
bringen, und es ist zu erwarten, dass diese Parole auch bei uns lebhafte Befiir-
worter finden wird. Nichts wire verkehrter als eine solche Massnahme, die
ungeheuer krisenverschirfend wirken miisste.
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