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Geschiftsgang und Beschéaftigungsgrad.

Die wirtschaftliche Tatigkeit halt
sich — trotz der auf einzelnen Gebieten
eingetretenen jahreszeitlichen Belebung —
unter dem im Oktober und November 1927
erreichten Hochststand.,  Im Februar hat
zwar die Beschiaftigung gegentiber Ende
Januar in den Produktionsmittelindustrien
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JEK. 28 1) ohne Bau-u. Bekleidungsgewerbe

um 1,7 v. H. und in den Verbrauchsgiter-
industrien um 0,6 v. H. zugenommen. D1ese
Steigerung ist jedoch in der Hauptsache
saisonmiBiger Art Schaltet man die aus-
gesprochenen Saisongewerbe (Bau- und
Bekleidungsgewerbe) aus, so ergibt sich in
den Produktionsmittel mdustrlen nur eine
Steigerung um o,2 v. H., wihrend sich bei
den Verbrauchsgiiterindustrien sogar ein
Ruckgang um o,4 v. H. zeigt. Die konjunk-
turellen Verdnderungen des Beschiftigungs-
grades waren also sehr gering. Auch nach

den neuesten Berichten der Landesarbeits-
dmter scheinen in der Gesamtlage keine
wesentlichenkonjunkturcllenVerinderungen
eingetreten zu sein.

Im Vergleich zum Vorjahre war die Zu-
nahme der Beschiftigung im Monat Februar

um etwa die Hilfte geringer: Damals wurde
die Saisonbel (:bumT durch den konjunk-
turellen Aufschwung gefordert; gegenwiirtig
wird sie durch konjunkturelle Riickgdnge
auf verschiedenen Gebieten gehemmt. Teil-
weise hat auch die ungiinstige Witterung
im Februar die Beschdttwun"smoglxchkclt
in den Auflenberufen, mmentllch im Bau-
gewerbe, beeinfluBt. Daneben wirkten die
Schwierigkeiten der Baufinanzierung hem-
mend auf die Bautitigkeit.

Die Zahl der im Dezember und Januar
erteilten Bauerlaubnisse (dic fur die
Inangriffnahme neuer Bauten in den ersten
Monaten des Jahres grofie Bedeutung hat)
ist gegentiber den gleichen Monaten des
Vor)ahles fur \Vohnbauten um 9,8 v. H.
und fur gewerbliche und otfentliche Bauten
um 8,0 v. H. zurtickgegangen. Wenn da-
gegen die Bcschaftmun(7 im Baugewerbe
"eﬂcnwaltw noch héher ist als zur Ule1chcn
Aelt des Vor]ahres so diirfte dles damit
zusammenhiingen, daB noch eine grofe
Zahl von Bauten, die im Vorjahre begonnen
wurden, zu vollenden ist.

Der Auftragseingang hat sich in den
letzten Monaten nicht wesentlich verdndert.
Er ist zwar erheblich geringer als im
April 1927, bewegt sich aber dennoch tber
dem btdndc der entsprechenden Monate
des Vorjahres. Obwohl — wie aus den
Berichten der Handelskammern und ver-
schiedenen Geschiftsberichtenzuentnehmen
ist — neuerdings der Auftragseingang in-
folge der )ahrcszenluhen Gcschaftsbelebuna
teilweise wieder etwas zugenommen hat
durfte doch der Auftra(rsbestand gegen-

wartig erheblich geringer sein als in den
em_spxechenden Monaten des Vorjahres.




Dic Umsatzentwicklung im Einzelhandel
war im Februar (neuere Zahlen liegen noch
nicht vor) nicht meiar so giinstig wie in
den Vormonaten: Die Gesamtumsiitze
liegen zwar um 13,0 v. H. tiber dem Stand
von Februar 1927. Diese Steigerung ist
jedoch in der Hauptsache durch die grofien
Umsiitze in Hausrat und Mobeln (im Zu-
sammenhang mit der Vollendung neuer
Vohnungen) bedingt. Dagegen hldten sich
die Umsatzwerte in den andu‘en Waren-
eruppen, namentlich in Wische und Be-
kleidung, ungefithr auf der Hohe des Vor-
jahres. Da ]edoch seither die Preise der
zum Verkauf gestellten Waren betrichtlich

gestiegen sind, diirfre die Menge der um-
gesetzten \Varcn etwa 7 V. H niedriger
sein als im Februar 1927
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Die Markte.

Auf dem Effektenmarkt sind die Kurse
withrend der Berichtswoche im allgemeinen
gestiegen.  Trotz der mit Unterbrechungen
seitMitte Midrz anhaltenden Kurssteigerungen
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wurde, abgeschen von  Einzelfillen, das
Kursniveau von kEnde Februar nicht er-
reicht.  Der Durchschnitt der Kurse {ir
den Monat Mirz licgt unter dem Februar-
durchschnitt.

DicUmsatztitigheitandenkffekten-
borsen scheint nach wie vor schr gering
zu sein.  Die Effektenkredite der Grob-
banken (Reports und Lombards gegen
Wertpapiere) waren Lnde Februar be-
trichtlich niedriger als Fnde Dezember.
Sie hielten sich ungefihr auf dem im Ok-
tober 1927 errcichten Tiefstand.

Auf dem Geldmarkt blieben trotz der
Ultimoliquidation die Sitze fur Tagesgeld
im Wochendurchschinitt unter den ent-
sprechenden Wochen der Vormonate.

Gegen Ende der Woche sticgen die Sitze
f‘ur Tagesgeld um fast 3 v. H p. a. an.
Die Satze fur Monatsgeld, Privatdiskonten
und bankgirierte W arcnwcchscl erreichten
zum Mirz-Ultimo den hochsten Stand des
laufenden Jahres.  Die Veriinderungen in
allen  Geldsiitzen gegentber dem Vor-
monat sind aber so gering, daB sich die
Gesamtlage des Geldmarktes in den letzten
Wochen lxaum veriindert haben dirfte. Es
wird vermutet, dal die verhiltnismiilig
arof3e I*lusqml\mt des Tagesgeldmarktes zu
cinem erheblichen Teil dmch kurzfristige
Auslandsgelder  ermdoglicht  wurde.  Die
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hohen Sitze fiir langfristige Gelder deuten
aber darauf hin, daf die Umwandlung der
kurzivistigen Guthaben in langfristigere
bisher nicht gelungen ist. Ob und in
welchem Umfang in den nichsten Wochen
der erhshte Geldbedarf der Wirtschaft in-
folge der filligen Steuerzahlungen (nach
den Erfahrungen der letzten Zeit durfte
es sich dabei allein fur veranlagte Fin-
kommensteuer, Kérperschaftsteuer und Um-

Zur Bewegung

Die Zwischenbilanzen der privaten Kredit-
banken per Ende Februar reigen eine weitere
Ausdehnung des Bankkredits an. Diese Ent-
wicklung ist um so bemerkenswerter, als der
Beschiftigungsgrad der Wirtschaft seit Oktober

DAS KREDITGESCHAFT
VON 6 BERLINER GROSSBANKEN ¥
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1027 gesunken ist fvgl. S. 1 des vorliegenden
Wochenberichts). Die Summe der von sechs
Beriiner Grofibanken erteilien Kredite ist seit
Ende Dezember um 4,6 v. H. gestiegen. An
dieser Steigerung waren alle Kreditarten mit
Ausnahme der Effektenkredite (Reports und
Lombards gegen Wertpapicre) beteiligt.
Besonders auffiillig ist” dic starke Steigcrun"
des Wechselbestandes der  Grofibanken seit
Ende Dezember (um 5,6 v. 115, In den voraus-
gegangenen Jahren ergab sich von Dezember
auf Februar eine Verminderung des Wechsel-
bestandes (1925/26 um 4,2 v. H, 1926/27 um
11,1 v. H.l. In der Vorkriegszeit dagegen ist der
Wechselbestand der Grofibunken von Dezember
auf Februar regelmiflig gestiegen. s konnte
sich daher bei der jlingsten Steigerung des
Wechselbestandes um die auch auf anderen
Gebieten zu beobachtende Frscheinung handeln
dafl sich jetzt die in der Vorkriegszeit auf-
. M =
getretenen  Saisonschwankungen  allmithlich

satzsteuer um einen Betrag von mindestens
300 bis 330 Millionen RBA handeln)
den borsenmiiBigen Geldmarkt beeinflussen
werden, ist noch nicht zu iibersehen.

Auf dem Warenmarkt ergaben sich in
der Berichtswoche keine wesentlichen Ver-
inderungen des Preisniveaus. Sowohl der
Index der reagiblen Warenpreise als auch
die GroBhandelsindexziffer blicben unver-
dndert.

des Bankkredits.

wieder einspielen. Daneben diirfie darin aber
auch einekonjunkturelle Erscheinung zu erblicken
sein, wie sie auch sonst in Zeiten hochgespann-
ter Wirtschaftstiitigkeit zu beobachten war. Der
Wechselbestand der sechs Berliner Grofibanken
ist seit Ende Oktober um 34,0 v. H., der Wechsel-
bestand aller Banken, die regelmiifig Zwischen-
bitanzen vorlegen (cinschlieflich der Staats-
und Landesbanken sowie der Girozentralen],
um rund 34,3 v. H., der gesamte Wechselumlauf
dagegen nur um rund 6 v. H. gestiegen.

Es ist moglich, daff es sich bei der starken
Kreditnahme bei den Privatbanken um  die
finanziellen Vorbercitungen auf dic crwartete
saisonmifiige  Pelebung  der wirtschaftlichen
Titigkeit gehandelt haben durfte (Eindeckung
mit Baumaterialien usw... Ob daneben auch dic
grofien Lagervorriite in cinzelnen Branchen einen
verstirkten Kreditbedarf nach  sich  gezogen
haben, ist aus den bis jetzt vorliegenden Zahlen
nicht zu erkennen. Da jedoch in den letzten
Monaten cine Ausdehnung des Geschiiftsumfangs
{und damit des Bedarfs an Stiickgeld] im ganzen
nicht mchr cingetreten ist, so ist ein Rilckgriff
auf die Notenbanken in grotierem Umfang nicht
erforderlich geworden.

Die Kreditsicherheit ist verhiltnismiflig
hoch. Die Wechselproteste und Konkurse sind
swar nach dem leichten Riickgang im Februar
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wieder etwas gestiegen und halten sich iber
dem bisherigen Héchststand vom Januar 1428,
Das Tempo der Zunahme ist aber erheblich
langsamer als in der entsprechenden Konjunk-
turphase im Jahre 192s.




Die Tendenz ciner Vereinheitlichung in

der Konjunkturgestaltung und einer weiteren

Anniiherung der Markte unter den vier

kapitalistischen Landern Deutschland, Ver-

einigte Staaten, GroBbritannien und Frank-

reich, die sich seit dem Herbst des ver-

gangenen Jahres beobachten laft, hat sich

auch im Februar behauptet. Frankreich

und England weisen seit der Jahreswende

Zeichen einer ansteigenden Konjunktur auf.

In den Vereinigten Staaten hat der Kon-

i junkturrtickgang im neuen Jahre keine

! weiteren Fortschritte gemacht: Anzeichen

eines neuen Anstiegs sind feststellbar, wenn-

3 gleich noch immer eine verhiltnismalig

| groBe Arbeitslosigkeit herrscht.  In Deutsch-

land hat zwar die Konjunktur flirs erste

cinen Hohepunkt tberschritten; jedoch sind

trotzleichter, zum Teil saisonbedingter Riick-

sangserscheinungen keine ausgesprochen

krisenhaften oder dJepressiven Symptome
zu beobachten.

Auf den Effektenmérkten hat dic in
: den letzten Monaten bei allen vier Lindern
in Erscheinung getretene Aufwirtsbewegung
im Februar nichtangehaiten: Inauffallender
{Ibereinstimmung zeigen sich in allen vier
Lindern trotz leichter Entspannung des
Geldmarktes mehr oder weniger leichte Ab-
‘ schwiichungen der Etfektenkurse. InDeutsch-
land, den Vereinigten Staaten und Frank-
reich ergab sich in den letzten Wochen
eine erneute Aufwirtsbewegung.

Auf dem internationalen Warenmarkt
zeigen sich nach den Grofhandelsindizes
in den vier Lindern bemerkenswert geringe
Schwankungen, soda praktisch von einer
Stabilitit des Preisniveaus gesprochen wer-
den kann. Die in Frankreich wihrend der
letzten Monate des vergangenen Jahres an-
haltende leichte Steigerungstendenz  des
Grofhandelsindex scheint gleichfalls vorerst
zu einem Stillstand gekommen zu sein und

‘ sich dem seit Monaten wihrenden Horizon-
T talverlauf der wbrigen drei Linder anzu-
‘ passen.

Fine Anniherung der Mirkte und ein

gewisser Ausgleich der lange Zeit hindurch
‘ bestehenden Spannungen laBt sich auf dem
" internationalen Geldmarkt erkennen. So
zeigt scit der Jahreswende der Geldmarke

Zur Konjunktur des Auslands.

zwischen Deutschland und Frankreich nach
wie vorein betrichtliches Zinsgefille. Dieses
Spannungsverhiltnis kann jedoch erst cine
Minderung erfahren, wenn die endgtiltig
festgelegte  Stabilisicrung  des Franc das
reiche Geldangebot wieder auf den Kapital-
markt lockt und auf deutscher Seite der
stark angespannte Geld- und Kapitalmarkt
eine Entastung erfihrt.

) BAROMETER DER DREI MARKTE
FUR DEUTSCHLAND, GROSSBRITANNIEN, FRANKREICH
UND DIE VEREINIGTEN STAATEN VON AMERIKA
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by den europiischen Geldmirkten besteht zwar  Liixs
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