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i) Ohne Eisen.
Nach ,London and Cambridge Economic Service“,

abschliisse zeigen nur ganz geringfiigige Gewinn-
steigerungen und die relativ starke Dotierung der
Spezialriicklagen deutet auf eine ungiinstige Be-
urteilung der Zukunft seitens der Bankleitungen.
Die Emissionstitigkeit im Jahre 1928 zeigte eine
betrdchtliche Steigerung. Die Gesamtziffer wird mit
375 Millionen Pfund Sterling gegenitber 317 Mil-
‘lionen Pfund Sterling fiir 1927 und 264 Millionen
Pfund Sterling fir 1926 angegeben. Am starksten
war der inldndische Markt vertreten, die Dominions
ziemlich hoch aber etwas schwicher im Vergleich
zu den- Ziffern des Jahres 1927; der Anteil des
Auslandes stieg dagegen mehr, und zwar auf
76 Millionen Pfund Sterling. Die Bank von England
zeigt groBe Fliissigkeit; ihre Goldverluste im Dezember
waren erlieblich und gaben zur Vermutung AnlaB,
sie miisse ihre Rate erhthen. Dies ist jedoch nicht
eingetreten und es bleibt vorldufig bei 4%/, Das
wichtigste finanzielle Ereignis ist die Verschmelzung
der ,Treasury notes® mit den Noten der Bank

von England. Dadurch ist der Banknotenumlauf

von 133 Millionen Pfund Sterling auf 367 Millionen
Pfund Sterling ,gestiegen®. Die Schatzscheine
werden fallweise bei der Riickkehr gegen Bank-
noten umgetauscht.

Die Ausfuhr hat keine erwihnenswerte Bes-
serung erfahren; im Gegenteil bekommt der englische
Export die amerikanische Konkurrenz besonders
in den Dominions immer stirker zu spfiren, so da8
sogar der prozentuelle Anteil Englands an der
Gesamteinfuhr dieser Linder (Stidafrika, Austra-
lien usw.) zurfickgeht. Ein gleiches gilt insbesondere
auch fiir Stidamerika. Hier ist eine der Wurzeln des
dauvernden Stillstandes wichtiger britischer Indu-
strien; das Jahr 1928 hat keinen Fortschritt gebracht.

zeichen einer leichten Konjunkturbesserung bemerk-
bar, anderseits besteht vor allem in finanziellen
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Kreisen groBe Zuriickhaltung, die sehr wahr-
scheinlich mit der UngewiBheit znsammenhingt, die
iiber den ausgedehnten staatlichen Eingriffen in die
Wirtschaft schwebt.

Die Bérse hatte im November eine gesteigerte
Aktivitat gesehen, besonders in Fiat-Aktien; jedoch
wurde die anfingliche Steigerung bald wettgemacht;
verloren haben insbesondere die Aktien der Bank
von ltalien, was auf das Verbot des Terminhandels
fiir dieses Papier zuriickgefilhrt wird. Die Bankrate
wurde am 7. Janner von 5Y.%, (seit 25. Juni) auf
6%, erhoht. Der Grund dafiir ist in der ; Ver-
schlechterung des Deckungsverhilinisses der Bank
von ltalien zu suchen. Ihr Goldvorrat ist unver-
4ndert, aber ihr Devisenbesitz hatie sich allein
im Monat Dezember um rund 600 Millionen Lire
verringert. Dieser letzten Verminderung ging bereits
ein das ganze Jahr andauernder Verlust voran. Es
spricht aber nicht gerade dafilr, daB Italien in eine
Bewegung der Besserung eingeireten sei, die Aus-
sicht habe zu dauern, wenn sofort am Beginn dieses
Abschnittes die erhthte Bankrate ihre hemmenden
Wirkungen ausiiben muB.

Der Grund fiir die Anspannung der Lage der

Bank von Italien wird in der Entwicklung des
Aupenhandels gesehen; der Importiiberschufl betrug
fiir die ersten elf Monate 1928 67 Milliarden Lire
gegen 43 Milliarden fiir die gleiche Zeit von 1927. -
Die Ursache fiir die beachtliche Importsteigerung
diirfte sein, daB die Industrien ihre wihrend der De-
flationsperiode nicht ergidnzten, daher nun erschdpi-
ten Rohstofivorrite wieder aufzufiillen beginnen.
Dies wiirde durchaus mit der gesteigerten Tétig-
keit in einigen Industrien iibereinstimmen. Die
Belebung betrifft hauptsichlich die Elektrizitdts-
wirtschaft, die Eisen- und Baumwollindustrie und
vor allem die Automobilindustrie. Bei letzterer ist
der Export, auf den es in hohem Grade ankommt,
geringer als in den lefzten Jahren. Die Zucker-
industrie verarbeitet eine ungewdhnlich ginstige
Ernte; ferner ist der Zuckerzoll (der vor dem Kriege
28'85 Goldlire betrug, 1923 ginzlich beseitigt,
1925 in der Hohe von 9 Goldlire wieder einge-
fithrt wurde) von 2475 auf 36 Goldlire erhdht
worden. Als symptomatisch ist ferner die Erhohung
des Weizenzolles von 75 auf 110 Goldlire pro
Tonne anzufiihren,

Im Zusammenhang mit der Belebung der In-

Wirtschaftskurven fiir Italien.
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dustrie stehf die Verminderung der Arbeifslosighei.
Die Ziffern liegen tiefer als voriges Jahr, insbesondere
diirfte das Maximum von Jdnner 1928 nicht mehr
erreicht werden, aber sie sind immer noch hther
als wihrend der ganzen Zeit von 1924 bis 1927.
Am beachtlichsten ist der Riickgang der Kurz-
arbeiter von 133,000 auf 23.000.

TSCHECHOSLOWAKEL

Die das ganze Jalir 1928 andauernde Auf-
schwungsbewegung scheint in ein Stadium der
Zurlickhaltung eingefreten zu sein. Die Effekten-
kurse sind von ihrem Hdchststand herunter-
gegangen, Der Index der reagiblen Grofhandels-
preise steigt, wogegen der Index der Lebens-
haltungskosten leicht sinkt. :

Die Arbeifslosigkeit ist immer noch gering,
obwoh! im Vergleich zum Tiefpunkt des Oktober
betriichtlich gestiegen; die gegenwirtigen Ziffern
liegen unter denen des Vorjahres, die Uberzeit-
arbeit hat im Umifang stark zugenommen. Eine

Die Wirtschaftsentwicklung in der Tschecho-
' slowakei.

e e i wan
Iogarithmischer Mabstad :
- t

, © Akfieninder | .

L5+1.3 ..........u...u.iA e Eta v R yas e ee e tmEmEReSTIIISaenseamss menhniatecane
H 3

i Rohstoffareiss

PETSS Berterere ey

| f . g : . d !
1.1X-1]) SETEEF SRR T - . - LT LLECRI eI
waggons]

1000 f--n el R

Mlll.E.KT )

j
1
Arbeitslosighelt:

enl :
; —-1_'-1 Bankdiskon?

o
5%} -

1K k : :

RCEXL)

Untersuchung des Internationalen Arbeitsamtes
iber die Realldhne in Europa, die fortlaufend
durchgefiihrt wird, versucht nachzuweisen, daB die
Tschechoslowakei von allen Staaten das niedrigste
Lohnniveau hat (London = 100, Berlin 86,
Prag 48; alle Ziffern einschlieBlich Wohnungsmiete).
Obwoli 'diese Berechnung nur sehr beschrinkien
Wert hat, zeigt sie doch immerhin die Hauptgriinde
fiir die Andaver der tschechoslowakischen Auf-
schwungsbewegung. Allerdings muBten bereits
frither Lohnbewegungen festgestellt werden, die,
wenn sie einmal groferen Umfang angenommen
haben, die Exporisituation beriihren miissen.

Das Aktivum des Aufenhandels ist infolge
der Steigerung der Einfuhr von Rohstoffen geringer
geworden. Die Ausfuhr von Schuhen ist empfindlich
zuriickgegangen, Der Export dieser Ware wurde
fir November auf etwa 100.000 Paar, gegeniiber
500.000 Paar monatlich wihrend des Frithjahres,
geschitzt.

Die Produktion hat keine wesentlichen Ver-
dnderungen erfahren. Sehr rege Tiatigkeit herrscht

Tschechoslowakische Wirtschafitszahlen
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gemerkt, — 4) Bei den Staatsbahnen. — %) Industrie~ und Verkehrs-
aktien, 3, Jinner 1927 = 100.
Nach dem ,Bulletin de 1a Bangue Nationale de la Tehécoslovagquic,





