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gegangen, auch bei Maschinen, was besonders 
bemerkenswert ist. Die Gründe für die Einfuhr­
rückgänge sind vor allem wohl in der starken 
Einfuhr der vorhergehenden Zeitabschnitte zu 
suchen. Die Ausfuhr geht zunächst für die Monate 
Juli und August ziemlich gleichmäßig in Rohstoffen 
und Fertigwaren zurück. Im Oktober nimmt dann 
die Ausfuhr in Fertigwaren immer mehr zu, was 
zum Teil eine Saisonerscheinung ist, denn die 
Saisonbewegungeh des Außenhandels beschränken 
sich nicht nur auf die Unterschiede der Total­
mengen der einzelnen Monate, sondern erstrecken 
sich auch auf den Charakter der ein- und aus­
geführten Waren. So pflegt zum Beispiel die Fertig­
warenausfuhr im Herbst zuzunehmen, weswegen 
Textilwaren, Leder, Glas, Porzellan usw. in letzter 
Zeit stark exportiert wurden. Die Ausfuhr von 
Produktionsmitteln hat in letzter Zeit nachgelassen 
und die weiteren Aussichten für diesen Zweig 
dürften nicht sehr gut sein angesichts der Ab-
schwächung der Eisenmärkte und der internatio­
nalen Konjunkturverschlechterung. Wie man all­
gemein annimmt, wird der deutsche Exporthandel 
in den nächsten Monaten mit erheblichen Schwierig­
keiten zu kämpfen haben, will er seinen gegenwär­
tigen Umfang halten oder gar eine Steigerung erzielen-

ITALIEN. 
Die italienische Wirtschaft zeigte im Sommer 

eine gewisse Belebung, die sich jetzt als rein 
saisonmäßig herausgestellt hat und die den un­
günstigen Einflüssen, die sich schon seit längerer 
Zeit bemerkbar machen, wieder nachgegeben hat. 
Die Beri'chterstattung über die italienische Wirt­
schaftslage ist aus einer großen Anzahl von 
Gründen erschwert Einer der wichtigsten ist darin 
zu sehen, daß sehr widerspruchsvolle Berichte 
vorliegen, was daher rührt, daß die Verbreitung 
ungünstiger Informationen, die aber doch unter 
Umständen der Wahrheit entsprechen können, in 
Italien selbst praktisch unmöglich ist und der 
Strafgesetzgebung unterliegt. Jedoch kann kein 
Zweifel bestehen, daß die gegenwärtige Situation 
sich wieder zum Ungünstigen gewendet ha t Es 
verlautet, daß Italien trotz seiner großen Abneigung 
gegen die Aufnahme ausländischer Anleihen auf 
dem internationalen Geldmarkte anleihesuchend 
auftreten wird. Die öffentlichen Arbeiten werden 
bereits wegen Kapitalmangels teilweise gekürzt 
Weitere Zollerhöhungen über das bereits sehr 
hohe Zollniveau hinaus werden geplant Die Wech­
selproteste haben eine Rekordhöhe erreicht und 
die Bankerotte, die sehr zahlreich sind, und im 
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Oktober 1041 betrugen, sind häufiger als im Vor­
jahr. Eine Reihe von Banken ist zusammen­
gebrochen; meist handelt es sich um kleinere 
Privatfirmen, jedoch trägt dies wie auch in Deutsch­
land nicht zur Besserung der Stimmung bei. Der 
Staat will neue Schatzscheine begeben und sich 
an den ohnedies sehr knappen inländischen Markt 
wenden. Um diese Emission zu erleichtern, hat 
der Finanzminister erklärt, daß eine Zwangskon­
version der im November 1931 fällig werdenden 
Anleihe keinesfalls in Frage kommt, sondern eine 
Bareinlösung stattfinden werde. Jedoch wird man 
„nach freier Wahl" die gegenwärtigen Titres gegen 
untilgbare umtauschen können, was bedeutet, daß 
natürlich de facto Bareinlösungen nur zu einem ver­
schwindenden Prozentsatz vor sich gehen dürften. 

Ausländisches Geld ist so gut wie gar keines 
neu nach Italien gekommen und die heimische 
Kapitalbildung ist, wie schon früher ausgeführt, 
gänzlich ungenügend. Die Bankrate beträgt seit 
März unverändert 7% und es ist wenig wahr­
scheinlich, daß Italieh die Vorteile der internatio­
nalen Geldverbilligung bald wird genießen können. 
Seit 10 Monaten liegt die Währung unter Pari, 
wenn auch die Bewegungen geringfügig sind; in 
letzter Zeit hat sich der Pfundkurs bemerkenswert 
versteift. Der Goldausfuhrpunkt ist jedoch nicht 
erreicht worden, obwohl die Kurse oft beträchtlich 
in seine Nähe kamen. Bemerkenswert-ist übrigens, 
daß der Goldausfuhrpunkt bei 19'10 Dollar ge­
setzlich festgelegt worden ist, gewiß eine außer­
ordentlich interessante Maßnahme. Die Goldausfuhr 
steht außerdem noch unter strengster staatlicher 
Kontrolle und wird ferner von der Bank von Italien 
praktisch monopolisiert. Der Banknotenumlauf ist 
derzeit mit 16*9 Milliarden etwas geringer als im 
Vorjahr, steigt aber bereits wieder. Die Reserven 
der Bank, die im April mit 10 Milliarden Lire ihren 
Tiefpunkt erreicht hatten, sind in den darauffol­
genden 5 Monaten um etwas mehr als 350 Millionen 
Lire gestiegen, in den vorhergehenden 11 Monaten 
jedoch hatten sie um 21j2 Milliarden abgenommen, 
weswegen das Deckungsverhältnis sich gegenwärtig 
mit 5 5 % etwas besser stellt als im Juli, wo es 5 3 % 
betrug, jedoch geringer ist als in irgendeinem 
Monate des Vorjahres. Die Besserung desDeckuhgs-
verhältnisses ist auch nicht so sehr dem Wachsen 
der Reserven als vielmehr der Abnahme des Noten­
umlaufes zuzuschreiben. Jedoch ist die psycholo­
gische Bedeutung der leichten Vermehrung der 
Reserven festzustellen. 

Soweit in Italien von einer Börse im eigent­
lichen Sinn gesprochen werden kann, ist von ihr 

zu berichten, daß nach einer leichten Erhöhung 
der Kurse im Sommer schwere Rückschläge ge­
kommen sind und in der jüngsten Zeit ist der 
ohnehin sehr tiefe Aktienihdex, der im Juli auf. 
235 stand und im November auf 208, abermals 
gesunken. Die Umsätze, die man auf 3*4% der 
Gesamtzahl der Aktien schätzt, beweisen in ihrer 
Geringfügigkeit auch die geringe Bedeutung, die 
den Börsen zukommt. Das breite Publikum speku­
liert fast gar nicht und es ist nur eine dünne 
Schichte von Berufsspekulanten tätig. 

Die Preisindices zeigen eine starke Senkung. 
So stand z. B. der Gesamtindex im Jänner auf 
524, im November dagegen nur noch auf 471, 
bzw. der Index.Bachi sank von Jänner 461 auf 
431 für November. Einige Lebensmittel und einige 
Metalle sind im Preise gefallen, einige andere 
Metalle und Steinkohle gestiegen. Die Lebens­
haltungskosten sind im allgemeinen unverändert. 

Einige Produktionsziffern steigen, aber im 
allgemeinen bestehen für die Produktion große 
Schwierigkeiten. Die Lage wird von italienischer 
Seite selbst als ein Vorgang der „Auszehrung" 
bezeichnet. Sehr ungünstig ist die Situation der 
Schiffahrt, wo es zu einer Zwangssanierung einer 
großen Linie mit einer großen Käpitalszusammen^ 
legung kam. Der Fremdenverkehr ist beträchtlich 
gesunken, ebenso sind die Einnahmen aus den 
Schiffsfrachten zurückgegangen und die sonst sehr 
erheblichen Beträge, die die italienischen Aus­
wanderer aus Amerika zu übersenden pflegen, 
haben auch nachgelassen. Die Eisen- und Stahl­
produktion ist in letzter Zeit etwas gestiegen, 
jedoch wurde im Vorjahr mehr Stahl erzeugt. In 
den ersten 9 Monaten dieses Jahres war die Pro­
duktion größer in folgenden Industrien: Kunst­
seide, Papier, Superphosphat, Zement. Obwohl 
die WeizenzöÜe jetzt doppelt so hoch sind wie 
1914, sind die Preise bei Berücksichtigung der 
Kaufkraftunterschiede jetzt sehr ungünstig, wes­
wegen die sehr lebhaft betriebene Weizenbau-
propaganda auf beträchtliche Schwierigkeiten stößt, 
da begreiflicherweise die Lust zur weiteren Aus­
dehnung der Anbaufläche sehr gering geworden 
ist. Auch die sehr wichtige Autoerzeugung hat mit 
erheblichen Absatzschwierigkeiten zu kämpfen, wes­
halb die führende Firma Einschränkungen ihres 
Produktionsprogramms vornehmen und zu Arbeiter­
entlassungen schreiten mußte. Im Zusammenhang 
damit sind ihre Aktien empfindlich gestürzt. Ferner 
sind die^Fusionsverhandlungen, die von den beiden 
größten Kunstseidenerzeugungeri geführt wurden, ' , ;!:;! 
gescheitert, obwohl zweifellos eine Fusion dringend ^ 
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nötig erscheint. Die Arbeitslosigkeit, die sich im 
Sommer dieses Jahres günstiger anließ als voriges 
Jahr, wies im November bereits wieder einen 
höheren Stand auf als im November des Vorjahres. 
Die Arbeitslosenziffern zeigen nur die Zahl der 
Unterstützten an. Eine solche Unterstützung wird 
aber erst nach zweimonatiger Arbeitslosigkeit ge­
währt und dann hur für drei Monate, weswegen 
zu den ausgewiesenen Ziffern noch andere, aller­
dings unbekannte hinzukommen müßten, so daß 
der Gesamtstand der Arbeitslosigkeit jedenfalls 
wesentlich größer ist. 

Die Handelsbilanz hat sich gebessert. Der 
Einfuhrüberschuß für die Zeit vom August bis 
Oktober beträgt nur die Hälfte desjenigen des 
Vorjahres. Die Ausfuhr steigt seit März ohne Unter-
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206 545 545 216 141 576 
199 521 508 192 134 556 
182 496 474 183 129 548 
161 473 430 191 143 538 

164 467 427 147 114 546 
170 465 450 124 109 553 
192 465 452 114 117 556 
204 468 452 139 140 563 
207 466 433 144 131 506 
213 463 431 ISS 152 457 

223 463 440 156 103 442 
219 461 438 171 121 492 
213 464 445 182 117 538 
219 464 460 192 107 476 
226 465 463 197 110 540 
212 462 457 212 141 517 

213 453 458 172 100 531 
215 456 451 155 112 563 
213 458 453 161 115 550 
225 463 459 182 130 618 
238 463 455 186 132 541 
231 464 457 236 164 503 

239 451 45Q 17S 100 480 
247 463 475 180 110 433 
242 461 473 199 119 554 
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* Vorläufige Ziffer. 

brechung, wenn auch um ziemlich geringfügige Be­
träge. Die Einfuhr sinkt seit Mai mit einer Unter­
brechung um ein Vielfaches des Ausfuhrzuwachses, 
weswegen die Besserung der Handelsbilanz also 
hauptsächlich auf Konto dieser Bewegung zu setzen 
ist. Vermindert ist die Einfuhr an Nahrungsmitteln, 
wie z. B. Zucker, von dem der ganze Inlandbedarf 
jetzt von Italien selbst gedeckt wird, weshalb die 
Tschechoslowakei einen ihrer wichtigsten Märkte 
scheinbar dauernd verloren hat. Gestiegen ist die 
Einfuhr von Maschinen, die Ausfuhr von Textilien, 
hauptsächlich Kunstseide, allerdings zu sehr schlech­
ten Preisen. Die für Italien sehr wichtige Automobil-
ausfuhr hat empfindlich nachgelassen. 

TSCHECHOSLOWAKEI. 

Die tschechoslowakische Wirtschaft weist in 
ihrer Entwicklung der letzten Monate einen deut-

Tschechoslowakische Wirtschaftszahlen 
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aktien, 3. Jänner 1927=100. 
Nach dem „Bulletin de la Banque Nationale de la Tcheeoslovaquie" . 
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