DEN OKONOMISKE SITUATION I DE
VIGTIGSTE LANDE

I. ENGLAND

Kulstrejken lagde fra Maj 1926 til henimod Aarets Slutning sin klam:
me Haand over Englands Erhvervsliv. Den medferte store For:
andringer paa mange Omraader. Handelen med Udlandet undergik en
afgerende Andring derved, at Kuleksporten gik istaa, og Landet blev
nedt til at indfere Kul. Mange Fabriker maatte lukke paa Grund af
Kulmangel, og Beskaftigelsesgraden sank som Folge deraf betydeligt.

Efter Strejkens Ophor begyndte Erhvervslivet at komme i Gang igen,
men Virkningerne af Standsningen er langtfra ophert endnu. De kom-
mer staerkest til Udtryk i Handelsbalancens uheldige Udvikling. Det
forste Kvartal af 1927 har bragt et Indferselsoverskud paa 119 Millio-
ner Pund Sterling, medens det tilsvarende Tal i 1926 var 95 Millioner.
Denne Forandring skyldes ikke nogen Foregelse af Indferselen, men
udelukkende en sterk Nedgang i Udferselen af engelske Industrivarer,
forst og fremmest Bomuldsgarn og Bomuldsstof, Metalvarer og Ma-
skiner. Desuden har Transithandelen varet betyvdelig mindre end i
Fjor. Til Amerika udfertes for betydelig mindre Beleob Gummi end
Aaret for. Denne sidste Nedgang skyldes imidlertid i nogen Grad
det Prisfald, der er indtraadt paa Gummi og Bomuld. Blandt de ind:
forte Varer er store Partier Kul — en Eftervirkning af de store Kon-
trakter om Kulleverancer, som sluttedes med Udlandet under Mine-
strejken. Medens Englands Kulindforsel i de forste 3 Maaneder i 1926
var en ren Bagatel, androg den i samme Periode i Aar for ikke mindre
end 6,4 Mill. Pund Sterling. Paa den anden Side tyder Handelsstati-
stiken paa, at de engelske Kul nu er godt paa Veje til at generobre
de Markeder, der mistedes under Standsningen. Udforselen i Marts
var betydelig storre end i Januar og Februar.

Samtidig er der sket en stark Stigning i Beskaftigelsesgraden i Mi-
nerne. Der var ved Kvartalets Udleb 76,000 flere Kulminearbejdere i
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Virksomhed end ved Aarets Begyndelse. Dog er Antallet af beskaef-
tigede Minearbejdere ca. 80,000 mindre end i Fjor.

Som et karakteristisk Udtryk for den engelske Industris Stilling
kan tages Indforselen af dens Raavarer. Denne er gennemgaaende ste-
get meget betydeligt, som nedenstaaende Oversigt over nogle af de
vigtigste Varer viser:

1" Kvartal 1927 1" Kvartal 1926
Tra (i 1000 Vognladninger). ... 0650 486
Jernmalm (1000 t) ............ 973 1273
Raabomuld (1000 t) .......... 505 482
EHa: QAN &) oo sesvianas 343 290
Olie (Mill. Tdr.) ............ 169 116
Gummi (1000 t) .............. 89 78

Disse Tal tyder paa en sterk Forogelse af den industrielle Virksom:
hed paa adskillige vigtige Omraader. Kun Indforselen af Jernmalm har
vaeeret mindre i Aar end i Fjor, men dette Forhold er utvivlsomt ogsaa
i Ferd med at rette sig, idet denne Indforsel voksede meget sterkt i
Kvartalets sidste Maaned og naaede en Hojde, den ikke har haft siden
August 1924, | god Overensstemmelse dermed er ogsaa Produktionen
af Jern og Staal steget staerkt fra Maaned til Maaned og er langt sterre
end i Fjor. Englands anden store Industri, Tekstilindustrien, har ogsua
veeret i Fremgang i Januar Kvartal, men hverken Produktion eller Eks:
port har naaet samme Omfang som i forste Kvartal i Fjor. Bemarkel-
sesveerdig er i denne Forbindelse den ringe Indflydelse, som Indiens
nye Toldlovgivning med en Beskyttelse for den indiske Tekstilindustri
endnu har haft paa Englands Udforsel af disse Varer. Skibsbyg:-
ningsindustriens Stilling karakteriseres ved, at der i Lebet af Januar
Kvartal paabegyndtes Bygning af 580,000 Tons ny Tonnage, medens
det tilsvarende Antal i Fjor ikke var hojere end 152,000 Tons.

I. TYSKLAND

I de sidste Maaneder af 1926 prazgedes Tysklands ekonomiske Fors
hold af en stzrk Bedring. De Vanskeligheder, som Aarcts Begyndelse
havde varet saa rigt paa, aflostes af en kraftig Fremgang, som gav
sig mange forskellige Udslag. Fallitters og Konkursers Tal faldt betydes
ligt, og Omsatningen paa Berserne vokscde og satte Papirernes Kur:
ser i Vejret. 1 nogen Grad skyldtes denne Bedring i det tyske Ers
hvervsliv Virkningerne af den engelske Kulstrejke. Tysklands Kul-
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cksport steg meget betydeligt, og Priserne gik i samme Retning. Det
betod tillige en Stimulans for Jern: og Staalindustrien, og Virkningerne
spredte sig videre til hele Maskinindustrien og derfra videre endnu.
Ved Siden af de s@rlige Forhold i England, medvirkede en anden Fak-
tor til det industrielle Opsving i Slutningen af 1926, nemlig Tilstrom:-
ningen af udenlandsk Kapital i Forbindelse med en Forogelse af den
indenlandske Opsparing.

Da en vasentlig Del af den indtraadte Bedring skyldtes Kulstrej-
ken i England, har man med nogen Spznding ventet paa at se, om
Afslutningen paa de engelske Arbejdsstridigheder skulde blive ens:
betydende med et Tilbageslag for den tyske Okonomi. De Oplys:
ninger, der foreligger for de forste tre Maaneder af 1927 kunde tyde
paa, at et saadant virkelig er indtraadt. Dog maa det ved Bedom:
melsen heraf erindres, at Aarets forste Maaneder som Regel med:-
forer nogen Stilstand efter Travlheden i det foregaaende Aars sidste
Maaneder. Det sidste Kvartals Depression i Tyskland er utvivlsomt
for en meget vaesentlig Del et Sesonfanomen, som ikke maa fortolkes
som et definitivt Brud paa den begyndte Konjunkturforbedring. Den
Omstendighed, at Foraarsstilstanden i Aar er relativt mere udpraget
end det foregaaende Aar, forklares som Konsckvensen af den over:
ordentlig starke Fremgang i de forudgaaende Maaneder. Billedligt
sammenligner en tysk Nationalekonom Tyskland med en Mand, der
har bevaget sig i Stormskridt og nu maa standse for at trekke Vej:
ret, inden han gaar videre.

Denne Depression i sidste Kvartal har dog ikke givet sig Udtryk i
nogen Forogelse af Arbejdslosheden. Den har siden December i Fjor
vaeret i steerk Nedgang, langt sterkere end i den tilsvarende Periode i
Fjor. Seerlig kraftig har Nedgangen veret fra Februar til Marts i Aar
og ved forste Kvartals Udgang var den naaet ned paa 12 pCt. Den
ret sterke Stigning i Produktionen af Raajern, som begyndte i April
i Fjor og fortsettes hele Aaret, er nu standset. Baade Kul: og Jern:
produktionen har haft samme Omfang i forste Kvartal i Aar som i
sidste Kvartal i Fjor. Derimod tyder Meddelelser om Forbrugsforenin=
gernes Oms®tning paa, at Befolkningens Kobeevne er vokset, og det
samme Sprog taler ogsaa Tallene for Trafiken paa Rigets Jernbaner,
hvor den transporterede Godsmangde er 10--15 pCt. storre end ved
samme Tid i Fjor.

Den store Stigning i Borskurserne, som har fundet Sted paa de
tyske Borser gennem hele 1926, og som paa ¢t Aar omtrent tredobs-
lede Gennemsnitskursen, er blevet standset noget i Februar i Aar,
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uden at dog dermed indtraadte det Kurssammenbrud, som mange
ventede. Kursstigningen stod i Forbindelse med den relative Kapital:
rigelighed, der herskede paa Borsen, og Omslaget forklares delvis som
en Folge af, at det store Rigslaan paa 500 Mill. Mark beslaglagde en
stor Del af den forhaandenveerende Kapital. Til Omslaget i Bors:
kursernes Beveegelse svarer en Andring i Rentefoden. Den laa i hele
1925 meget hojt, langt over London og New York. Derefter n&rmede
den sig i forste Halvdel af 1926 ned til ssmme Niveau som i de to storc
Pengecentrer. I sidste Halvdel af 1926 holdt den sig ret konstant, for
derefter at fortsztte Faldet fra Begyndelsen af dette Aar og indtil
Midten af Februar, da der indtraadte en endog ret kraftig Stigning.

III. FRANKRIG

Franc'ens Stabilisering synes nu at vare saa vidt gennemfort, at
det franske Prisniveau er ved at finde et Leje, der svarer til Franc:
kursens Forhold til Pariverdien. I Juli Maaned i Fjor naaede Franc’en
sit laveste Stade, da der noteredes 243 Franc for 1 Pund Sterling. Pris-
stigningen fulgte, som det i Reglen sker, ikke med i samme Tempo, som
Franc'en faldt, og selv da Priserne naaede deres Toppunkt — godt 700
pCt. over 1914 — var de ikke naaet op til en Hejde, der svarede til
Francfaldet. Resultatet var en Slags Eksportpremie, der da ogsaa be-
virkede, at Eksporten antog et stort Omfang, et Forhold, der ganske
noje svarede til, hvad der skete i Tyskland under den store Inflation.
Siden Sommermaanederne i Fjor er Franc'en steget til det dobbelte
i Sammenligning med sit laveste Punkt, og siden Begyndelsen af De-
cember har den holdt sin Vardi stabilt med meget smaa Variationer.

Denne Kursstigning har medfort alle en Deflations Virkninger i
det okonomiske Liv. Medens der saaledes i Begyndelsen af 1929
overhovedet slet ikke fandtes Arbejdsleshed i Frankrig, og Landet
tvertimod indforte fremmed Arbejdskraft i ret betydeligt Omfang,
pregedes Aarets Slutning af en ret kraftig Stigning i de Arbejds:-
loses Tal. For selve Arbejdsloshedens Omfang foreligger der ikke
nogen samlet Opgorelse, men Antallet af dem, der modtager Under:
stottelse, er siden Begyndelsen af dette Aar steget fra 13.000 op til
81.000 i den forste Del af Marts. Siden da er Tallet sunket noget,
vaesentligt som Folge af Aarstidens Indflydelse, men der er endnu
ved Udgangen af Aarets forste Kvartal 70.000 understottede Arbejds-
lose. Disse Tal kan anvendes til at vise Arbejdsleshedens Bevagelser,
men ikke dens Omfang, som er langt storre.
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Prisniveauet naaede sit Hejdepunkt i Juli, men begvndte derefter
at falde, og Faldet fortsattes indtil December. Gennem de forste 3
Maaneder af 1927 har Prisniveauet i det store og hele holdt sig ufor:
andret, dog naermest med stigende Tendens.

Den franske Stats Geld til Banque de France er i Lobet af de
sidste Maaneder reduceret en Del, men det er sket paa den Maade,
at Regeringen har udstedt Skatkammerveksler med kort Loebetid. 1
hvilken Udstrekning dette har fundet Sted, kan dog ikke kontrol:
leres, da der ikke foreligger Oplysninger derom.

IV. DE FORENEDE STATER

Den Optimisme 1 Forretningslivet, hvorom alle Beretninger om
Erhvervsforholdene i De Forenede Stater i den senere Tid enstem:
migt har baaret Vidne, staar i et c¢jendommeligt Modsatningsforhold
til den Prisudvikling, som har fundet Sted. Medens en Hojkonjunktur
cllers altid skyldes, eller i hvert Fald ledsages, af et stigende Pris:
niveau, har de amerikanske Varepriser varet faldende gennem hele
Aaret 1926. Naar dette Prisfald nu viser sig at vare fortsat ogsaa i
det forste Kvartal i Aar, maa Nedgangen derfor ikke udlegges som
et Tegn paa en udbrydende Depression, som vil gore Ende paa den
gode Forretningsstemning.

Siden Januar er Prisniveauet faldet et Par Procent, men intet tvder
paa, at denne Nedgang har haft nogen ugunstig Indflydelse paa Pro-
duktionens eller Beskaftigelsens Omfang. Den samlede industrielle
Produktion steg i Januar, og Stigningen fortsattes i Februar. Mineral:
produktionen, som fra December til Januar aftog lidt, voksede i Februar
og naaede i den Maaned op paa samme Rekordhejde som i December.
Produktionen af Jern og Staal har veret jevnt stigende siden Decem:
ber, og de Beretninger, som Federal Reserve Board har modtaget, tvder
paa, at der i Marts Maaned har veret ligesaa mange Hojovne i Virk=
somhed som i den tilsvarende Maaned i Fjor.

Fremstillingen af Automobiler voksede fra gennemsnitlig 7600 om
Dagen i Januar til 10600 i Februar, og Meddclelser om Beskaftigelses:
graden i Marts i de store Automobildistrikter tyder paa, at der kan
forventes en yderligere Stigning. Dog er hele denne Produktion betyde-
ligt mindre end i Fjor ved samme Tid.

Den indenlandske Handelsomsatning i De Forenede Stater viser
en noget uensartet Tendens. Detailomsztningen er relativt steget lidt
fra Januar til Februar, men Omsztningen har i alle Brancher varet
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mindre end i Fjor. Udenrigshandelen udviklede sig i Februar paa den
Maade, at Udforselen var 20 Mill. Doll. sterre end i Februar 1926, og
Indforselen 75 Mill. Doll. mindre. Derved fremkom et Udferselsover:
skud paa 61 Mill, medens Februar i Fjor viste en Merindforsel paa
34 Mill. Doll. Med Hensyn til Indforselen kan det noteres, at De
Forenede Stater i Januar i Aar har importeret mere Guld end i nogen
Maaned i de to foregaaende Aar, nemlig 47 Mill. Doll. I Februar ind-
fortes der knap halvt saa meget, nemlig for 20 Mill. Doll.

Borsoms®tningen har i Februar varet betydeligt storre end i Januar,
og Omsetningen i de to Maaneder tilsammen har veret storre end
i de tilsvarende Maaneder de to foregaaende Aar. De Kurser, hvortil
Omsetningen har fundet Sted, har veret stigende gennem hele sidste
Kvartal. Paa Grundlag af Beregninger over 40 repreesentative Veardi-
papirer angives Kursstigningen at vere rundt regnet 10 pCt.



