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gegangen, auch bei Maschinen, was besonders
bemerkenswert ist. Die Griinde fiir die Einfuhr-
riickginge sind- vor allem wohl in der starken
Einfuhr der vorhergehenden Zeitabschnitte zu
suctien, Die Ausfubr geht zunédchst fir die Monate
Juli und August ziemlich gleichmébig in Rohstoffen
und Fertigwaren zuriick. Im Oktobér nimmt dann
die Ausfuhr in Fertigwaren immer mehr zu, was
zum Teil eine Saisonerscheinung ist, denn die
Saisonbewegungen des AuBenhandels beschrinken
sich nicht nur auf die Unterschiede der Total-
mengen der einzelnen Monate, sondern erstrecken
sich auch auf den Charakter der ein- und aus-
gefiihrten Waren. So pflegt zum Beispiel die Fertig-
warenausfubr im Herbst zuzunehmen, weswegen
Textilwaren, Leder, Glas, Porzellan usw. in letzter
Zeit stark exportiert wurden. Die Ausfuhr von
Produktionsmitteln hat in letzier Zeit nachgelassen
und die weiteren Aussichten ffir diesen Zweig
diirften nicht sehr gut sein angesichts der Ab-
schwichung der Eisenmirkte und der internatio-
nalen Konjunkturverschlechterung. Wie man all-
gemein annimmt, wird der deutsche Exporthandel
in den n4chsten Monaten mit erheblichen Schwierig-
keitenn zu kdmpfen haben, will er seinen gegenwir-
~ tigenUmfang halten oder gar eine Steigerung erzielen.

ITALIEN.

Dxe italienische Wirtschaft zeigte im Sommer
eine gewisse ‘Belebung, die sich jetzt als rein
saisonméBig herausgestellt hat und die den un-
giinstigen Einfliissen, die sich schon seit ldngerer
Zeit bemerkbar machen, wieder nachgegeben hat.
Die Berichterstattung iiber die italienische Wirt-
schaftslage ist aus einer groBen Anzahl von
Griinden erschwert. Einer der wichtigsten ist darin
zu sehen, daB sehr widerspruchsvolle Rerichte
vorliegen, was daher rithrt, daB die Verbreitung
ungiinstiger Informationen, die aber doch unter
Umstéinden der Wahrheit entsprechen kbninen, in
[talien selbst praktisch unmdglich ist und der
Strafgesetzgebung unterliegt. Jedoch kann kein
Zweifel bestehen, daB die gegenwdrtige Situation
sich wieder zum Ungiinstigen gewendef hat Es
verlautet, daB Italien trotz seiner grofen Abneigung
gegen die Aufnahme auslindischer Anleihen auf
dem internationalen Geldmarkte anleihesuchend
auftreten wird. Die oifentlichen Arbeiten werden
bereits wegen Kapitalmangels teilweise gekiirzt,
Weitere Zollerhdhungen iiber das bereits sehr
hohe Zollniveau hinaus werden geplant. Die Wech-
selproteste haben eine Rekordhdhe erreicht und
die Bankerofte, die sehr zahlreich sind, und im

Wirtschaftskurven fir Italien.
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Oktober 1041 betrugen, sind haufiger als im Vor-
jahr. Eine Rejhe wvon Banken ist zusammen-
gebrochen; meist handelt es sich um kleinere
Privatfirmen, jedoch trigt 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 inldndischen Markt
wenden. Um diese Emission zu erleichtern, hat
der Finanzminister erklirt, daf eine Zwangskon-
version der im November 1931 fillig werdenden
Anleihe keinesfalls in Frage kommt, sondern eitie
Bareinlbsung statifinden werde. Jedoch wird man
.nach freier Wahl“ die gegenwartigen Titres gegen
unfilgbare umtauschen konnen, was bedeutet, daB
natiirlich de facto Bareinldsungen nur zu einem ver-
schwindenden Prozentsatz vor sich gehen diirften.

Ausldndisches Geld ist so gut wie gar keines
neu nach Italien gekommen und die heimische
Kapitalbildung ist, wie schon frither ausgefiihrt,
ginzlich ungeniigend. Die Bankraie Dbetrdgt seit
Mirz unverdndert 7%, und es ist wenig wahr-
scheinlich, daf Italieh die Vorteile der internatio-
nalen Geldverbilligung bald wird genieBen kdnnen.
Seit 10 Monaten liegt die Wahrung unter Pari,
wenn auch die Bewegungen geringfiigiz sind; in
letzter Zeit hat sich der Pfundkurs bemerkenswert
versteift. Der Goldausfulwpunkt ist jedoch nicht
erreicht worden, obwoh! die Kurse oft betrichflich

in seine Nihe kamen. Bemerkenswert ist itbrigens,

daB der Goldausfuhrpunkt bei 1910 Dollar ge-
setzlich fesigelegt worden ist, gewif eine auBer-
ordentlich interessante Mafinahme. Die Goldausfuhr
steit auferdem noch unter strengster staatlicher
Kontrolle und wird ferner von der Bank von Italien
praktisch monopolisiert. Der Banknotenumlauf ist
derzeit mit 169 Milliarden eiwas geringer als im
Vorjahr, steigt aber bereits wieder. Die Reserven
der Bank, die im April mit 10 Milliarden Lire iren
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 21/, Milliarden abgenommen,
weswegen das Deckungsverhiltnis sich gegenwirtig
mit 55%, etwas besser stellt als im Juli, wo es 53%,
betrug, jedoch geringer ist als in irgendeinem
Monate des Vorjahres. Die Besserung des Deckuings-
verhdlinisses 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 Malien von einer Bdrse im eigent-
lichent Sinn gesprochen werden . kann, ist- von ‘ihr

zu berichten, daB nach einer leichten Erhthung
der Kurse im Sommer schwere Riickschlige ge-
kommen sind und in der jlingsten Zeit ist der
ohnehin sehr tiefe Aktienindex, der im Juli -auf
235 stand und im November aunf 208, abermals
gesunken. Die Umsitze, die man auf 34%, der
Gesamtzahl dér Aktien schitzt, beweisen in ihrer
Geringfligigkeit auch die geringe Bedeutung, die
den Boirsen zukommt. Das breite Publikum speku-
liert fast gar nicht und es ist nur eine diinne
Schichte von Berufsspekuianten titig.

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

Einige Produktionsziffern steigen, aber im
allgemeinen Dbestehen fiir die Produktion groBe
Schwierigkeiten. Die Lage wird von italienischer
Seite selbst als ein Vorgang der ,Auszehrung”
bezeichnet. Sehr ungiinstig ist die Situation der
Schiffahrt, wo es zu einer Zwangssanierung einer
grofen Linie mit einer groBen Kapitalszusammen-
legung kam. Der Fremdenverkehr ist betrdchtlich
gesunken, ebenso sind die Einnahmen aus den
Schiffsfrachten ‘zuriickgegangen und die sonst sehr
erheblichen Betrige, die die italienischen Aus-
wanderer aus Amerika zu iibersenden pilegen,
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 groer in folgenden Industrien: Kunst-
seide, Papier, Superphosphat, Zement. Obwohi
die Weizenzélie jetzt doppelt so hoch sind wie
1914, sind die Preise bei Berlicksichtigung der
Kaufkraftunterschiede jetzt sehr unglinstig, wes-
wegen die sehr lebhaft befrichene Weizenbau-
propaganda auf betrichtliche Schwierigkeiten sto8t,
da begreiflicherweise die Lust zur weiteren Aus-
dehnung der Anbaufliche sehr gering geworden
ist. Auch die sehr wichtige Autoerzengung hat mit
erheblichen Absatzschwierigkeiten zu kimpfen, wes-

‘halb die fiihrende Firma Einschrinkungen ihres

Produktionsprogramins vornehmen und zu Arbeiter-
entlassungen Schreiten mufte. Im Znsammenhang
damit sind ihre Aktien empfindlich gestiirzt. Ferner .
sind die:Fusionsverhandlungen, die von den beiden
grobten Kunstseidenerzeugungen gefiihrt wurden, -,
gescheitert, obwoh! zweifellos eine Fusion dringend )
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nodtig erscheint, Die Arbeifslosigkeit, die sich im
Sommer dieses Jahres glinstiger anlie als voriges
Jahr, wies im November bereits wieder einen
hoheren Stand auf als im November des Vorjahres.
Die Arbeitslosenziffern zeigen nur die Zahl der
Unterstiitzten an. Eine solche Usterstlitzung wird
aber erst nach zweimonatiger Arbeitslosigkeit ge-
wihrt und dann nur fiir drei Monate, weswegen
zu den ausgewiesenen Ziffern noch andere, aller-
dings unbekannte hinzukommen miiBten, so daB
der Gesamtstand der Arbeitslosigkeit jedenfalls
wesentlich grofer ist.

Die FHandelsbilanz hat sich gebessert. Der
EinfuhriiberschuB fiir die Zeit vom August bis
Oktober betrdgt nur die Halfte desjenigen des
Vorjahres. Die Ausfuhr steigt seit M4rz ohne Unter-
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brechung, wenn auch um ziemlich geringfiigige Be--
trige. Die Einfuhr sinkt seit Mai mit einer Unter-
brechung um ein Vielfaches des Ausfuhrzuwachses,
weswegen die Besserung der Handelsbilanz also
hauptsdchlich auf Konto dieser Bewegung zu setzen
ist. Vermindert st die Einfubr an Nahrungsmittels,
wie z. B. Zucker, von dem der ganze Inlandbedarf
jetzt von ltalien selbst gedeckt wird, weshalb die
Tschechoslowakei einen ihrer wichiigsten Mirkte
scheinbar dauernd verloren hat. Gestiegen ist die
Einfuhr von Maschinen, die Ausfuhr von Textilien,
hauptsichlich Kunstseide, allerdings zu sehr schlech-
ten Preisen. Die fiir ltalien sehr wichtige Automobil-
ausfuhr hat empfindlich nachgelassen.

TSCHECHOSLOWAKEL

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