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“ITALIEN

Srﬂtdem an dxeser Stelle der letzte Bericht ‘iber
die ertschaftslage in Itahen gegeben wurde, haben
sich in diesein Lande Teine wesenthchen wirtschaft-
lichen- Vers:hwbungen gezexrrt Es muB nach wie
vor festgestellt werden, daB sich die italienische
ertschaft in eifem Zustande der- ‘Stagnation be-
findet, wohe1 das - N1veau auf- dem- sie sich hilt,
immer noch ‘etwas besser ist als in vielen anderen
Staaten Das Budget hat insofern eine Verbesse-
rung erfahren als der Voranschlag fitr- 1033/34
nur noch einen Abgang von insgesamt 2:0 Mil-
tarden - Lire vorsieht, womit eine Verringerung des
Deﬁzﬁs erzielt worden ist. Dank der nach wie vor
festzustellenden Bereitwilligkeit des Publikams,
ehe1 “offentliche Geldanspriiche zu befriedigen, sei
es’ 111 Form von Anleifien oder Schatzscheinen, als
solche  der’ Industrie und Finanz, ist es Dbisher
immer gegliickt, aIlerdmgs unter dem Finsatz einer
fortwahrenden Erhohung’ der kurzfristigen Verschul-
dung des Staates, diese Defizitposten zu decken. Im
allgememen muf die aligemeine finanzielle Situation
in Italien immer noch als z1em11ch ungeklart und
labil" -angésprochen werden, da  das Problem
-der Auflockerung der fesigefrorenen Kredite, die
aueh” in diesem Lande eiile erhebliche Rolle spielen,
noch mcht gelbst ‘wurde; die bloBe Griindung des
mit - dieser- Aufgahe betrauten Geldinstitutes hat
dllein nicht geniigen konnen, da auf diese Weise die
sachlichen Voraiissétzungen begreﬁhcherwe;se niichf
verandert werden koémnen.. So ist namentlich. die
Bank von: Italienmit ‘einery erlieblichén Betrag von
Finanzwechseln belastet; jedoch ist es nicht moglich,
itber diese Stummmen verlaBlicheré Angaben als bioBe
Sc'hatzungen “zu:erhalten. Es ditfte nicht iiber-
Ariebeti seinl, .anzunelimen, daB mindestens - ein
Drittel dér .bei der. Bank. ruhenden Wechsel reine
Fmanzwechse] duaser Art 1st : :
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"Die Birse zeigte in den vergangerien Monaten
Belebungserscheinungen, die gegen Ende des Jahres
wieder etwas abgeklungen sind. Der Gesamtindek
(1922 == 100), den das , Bollettino di- Notizie Eco-
nomiche® berechnet, stieg von seinem tiefsten
Stande im Juni mit 552 bis September auf: 6S:T
und sank bis November auf 64-0. Es ist interessant;
diese Bewegung fiir die einzelnen Gruppen zu unter-
suchen. ‘Begreiflicherweisé war -die Bewegung Del
den Bankaktien am schwichsten und kann fast
ginzlich vernachlissigt werden. Dagegen zeigen die
Altien = der - Urindustrie  gréBeré Steigerunger;
ndmlich von' 371 (dem Tiefpunkt) auf 53-90 im
August, von' da an ging die Bewegung bis auf 48-7
im November  zuriick. Die Aktien der metallur-

~gischen Industrie stiegen von 55'6 im Mai auf 77-8

im August und standen im November auf 64-4.
Wihrend- die Bewegungen bei der mechanischen
Industrie weniger bedeutsam waren, ergaben sich
grofle Spannungen bei den Aktienkursen der Auto-
mobilfabriken, wo von dem Tiefpunkt von 347 im
Mai die Aktien bis auf 58'5 im September stiegen,
auf welcher Héhe sie sich fast vollstindig gehalten
haben. Bei der Textilindustrie und den ,,diversen

" Industrien sind die Steigerungen auch erheblich

gewesen, aber nicht in der gleichen Stirke wie
soeben angefithrt. Die Kursbewegung bei den fest-
verzinslichen Papieren ist viel bescheidener, aber
dauerhafter, so daB zu Ende des Jahres 1932 die
héchsten Kurse des ganzen Jahres liegen und viel:
fach diejenigen von Ende 1931 iiberschritten waren.

Die ‘Preishewegung ist in den- letzien Monaten
fast vollig stationar gebliehen; am ehesten zeigen
sich noch leichte Erhshungen. Diese sind zum Teil
darauf zuriickzufiihren, da8 bekanntlich einige Roli-
stoffpreise auf "den internationalen Mérkten ange-
zogen haben, und da diese Stoffe in der italienischen
Produktion verwendet werden, so haben sich diese
leichten Erhohungen gezeigt. So sind namentlich
die Industriepreise, die im iiberwiegenden MaGe
Exportwaren erfassen, hinaufgegangen, zwar lang-
sam aber ziemlich stetig seit Juni vorigen Jahres
bis Jjahresende. Die. Lebenshaltungskosten zeigen
seit August eine neuerliche steigende Tendenz, nach-
dem sie bis zu diesem Zeitpunkt von Jahresaniang
nicht unbetrichtlich zurfickgegangen waren. Die
Bewegung ist in den Stidten Turin und Malland
akzentuierter als fiir das ganze Konigreich.

Der Verkesr auf den Bahnen halt sich auf
ziemlich unverdndertem, nicht sehir hohem Niveau.
Die Verfrachtungen nach den Héifen sind gegen
Jahresende zu gestiegen und waren érheblich
besser als zu Anfang des Jahres, wobei auf die
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Salsonbewegungen 'schon RuckSmht genommen
wurde. Am auffallendsten ist die Zunahme der- be-
férderten Persomen auf den Bahnen. ~Andere
Indices, die eine sehr breite Basis haben, wie z. B.
die Eingfinge aus der Beniitzung der Post, -des

Telephons und Telegraphen zeigen ‘weder Emheﬂ:-‘

lichkeit in der Bewegung, noch liegen die-letzten
Ziffern und die entsprechenden des Vorjahres vor.

Der Arbeitsmarkt hat sich bereits von Juli
angefangen ‘bis Jahresende erheblich verschlechtert
und brachte schon fiir November eine Zahl von
iiber einer Million Arbeitslosen. Es sei zur Erlaute-
rung der Statistik an dieser Stelle auf die hier schon
besprochene Besonderheit der italienischen- Arbeits-
losenversicherung und daher -statistik. hingewiesen.
In der Zeit von Mitte 1930 bis Ende 1932 sind die

Lobne in der Industrie von rund 102 (Juli

1928 bis Juni 1929 === 100) -bis auf 84 zuriick-
gegangen. Es ist interessant, daB diese Lohnsenkun-
gen micht zu jenen scharfen Finschrinkungen des
Konsums gefithrt haben, die gemeinhin bei Ein-

treten einer solchen Bewegung erwartet zu werden -

pflegen. Es handelt sich eben, wie man S1eht nicht
darum, 1ed1g11ch die Hohe des Lohnsatzes.: m1t dem
-Gesamtkonsum in Verbindung zu bringen, sondern

in -erster Linie die insgesamt ausbezahlte Lohn-
summe, da sich” Konsumsenkungen - in geringerem
MabBe einstellen konnen, als wenn der  Lohn-
satz unverindert bleibt, so paradox es auch klingen
mag, nachdem in der Zeit vor der Krise und tmn-
mittelbar nach ihrem Ausbruch die sogenannte
Kaufkrafttheorie breite Anhangerschaft in allen
Kreisen gefunden hatte. Die. Lage der ]rzdustrze ist
nach wie vor sehr unbefriedigend géwesen, obwohl
in einigen Zweigen Belebungserscheinungen fest-

- gestellt werden konnen. So ist z. B. die Erzeugung

von elektrischem Strom _gegen Ende 1932 besser
gewesen als 1931 und sogar 1930. Die Stahl-
produktion ist seit dem ersten Quartal 1932 mit
einigen Unterbrechungen in gerader Linje gestiegen,
so daB die Erzeugung von 94.000 Tonnen im
Janner bis auf 127.000 Tonnen im November stieg,
womit sie um 15.000 Tonnen gréBer war als im
November 1931. In der Kunstseidenindustrie ist es .
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' Nach dem Berleht der Tschechdslowakischen Nationalbank,
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gelungen, einige Werke wieder in Betrieb zu neh-
men, was zum Teil als Auswirkung von Abschliissen
internationaler . Art anzusehen ist. -

" Der Aufenhandel IHaliens hat in der zweiten
Halfte des vorigen Jahres eine plétzliche, zum Teil
allerdings saisonbedingte starke Verschlechterung
erfahren, von der er sich nicht erholen konnte. Er
ist aber andererseits von diesem niedrigen Niveay
nicht mehr weiter abgesunken. Die Einfuhr lag da-
her in den letzten Monaten rund 25 bis 35%
unter den Werten der gleichen Monate des Jahres
1931. Bei der Ausfuhr ist die Differenz noch etwas
groBer. Von einer wirklichen Besserung kann trotz
einer Steigerung, die sich von Augtist bis Jahres-
ende hin bemerkbar gemacht hat, kaum gesprochen
werden. Die Aussichten fiir den italienischen Export
sind wegen der internationalen Absperrungsmaf-
nahmen im aligemeinen recht ungiinstig, so daB
auch von dieser Seite her die italienische Wirtschaft
in der nachsten unmittelbaren Zukunit keine wesent-
liche Belebung erfahren diirfte. -

TSCHECHOSLOWAKEI

Im letzten Quartal 1932 hat sich die Wirt-
schaftslage der Tschechoslowakei keineswegs ge-
Bessert.” Namentlich die vielfachen internationalen
AbsperrungsmaBnahmen, an denen die Tschecho-
slowakei aktiv in hohem MaBe beteiligt ist, zeigen
ihre Wirkungen, von denen jedoch gesagt werden
muB, daB sie sich vollkemmen in den ungiinstigen
Bahnen halten, die bei ihrer Einfithrung voraus-
gesagt werden konnten. Die Behinderung des Zah-
lungsverkehres mittels einer strengen Handhabung
der Devisenbewirtschaftung hat auch in der
Tschechoslowakei eine Klimax erreicht und, viel-
leicht unter dem Eindruck der giinstigen Wirkungen
der LockerungsmaBnahmen, die die Osterreichische
Nationalbank vorgenommen hat, bemiiht sich die
Tschechoslowakische Nationalbank, auch ihrerseits
eine leichtere Handhabung in die Wege zu leiten. Es
darf ganz aligemein festgestellt werden, dall die
Handelshemmnisse so groB geworden sind, daB be-
reits geringfiigige Erleichterungen eine. diber-
raschend grofie giinstige Wirkung zeitigen..

Die Geldmarktiage ist leicht, denn Geld wird
in reichlichen Mengen angeboten. Eine Anderung
der Geldsatze ist aber nicht zu verzeichnen, da der
Privatdiskont wie der offizielle Diskont seit dessen
Herabsetzung im September in gleicher Hdohe auf
414 % verharrt. Nach der -Belebung des Eifekten-
marktes im Spatsommer sind die Reaktionen nicht
ausgebliecben- und sie zeigen sich in erheblichen

Riickgingen dés Gesamtindex. Im Gegensatz zu
der ausgesprochenen Hausse der Anlagewerte in
Osterreich zeigt dieser Markt in der Tschecho-.
slowakei nach einer Besserung, die von Juli bis
Oktober dauerte, eine neuerliche Schwiche. Das
Geschaftsvolumen bei den Anlagewerten ist sehr
stark zurfickgegangen und betrug im November
wenig mehr als ein Drittel der Umséize des Novem-
ber 1031. ' ‘

Das Staatsbudget fiir 1933 sieht erhebliche,
etwa 8%ige Finschrinkungen der Ausgaben vor;
es wire ein Defizit von 2-5 Milliarden tschechische
Kronen zu erwarten gewesen, von dem 134 Mil-
liarden tschechische Kronen durch SparmaBnahmen
verschiedentlicher Art, z. B. Herabsetzung der
Gehilter und Pensionen usw. und 1 Milliarde
tschechische Kromen durch Steuer- und Zoll-
erhdhungen gedeckt werden sollen. Ob die Aus-
gleichung des Budgets auch tatsfchlich gelingen
wird, ist derzeit noch nicht abzusehen, zumal fiir
Janner und Februar ein Provisorium eingefithrt
werden muBte. Bemerkenswert ist, daBl die Staats-
bahnen, die Forste und Doméanen und die anderen
Staatsbetriebe besonders groBe Abginge aufweisen
und #hnlich wie in Osterreich nur das Tabak-
monopol namhafte Uberschiisse abwirft. Die Krise
lehrt deutlicher als irgendeine andere Zeit die Ge-
fahren schitzen, die einem ausgedehnten Staats-
besitz fiir die allgemeine Wirtschaft innewohnen.
Die Ausgaben fiir die Arbeitslosen werden mit rund
700 Millionen tschechische Kronmen veranschlagt.

Die reagiblen Grofihandelspreise scheinen
ihren Tiefpunkt mit 38'2 vom August fiberschritten
zu haben, denn die nachiclgenden Steigerungen, so
unbetrédchilich sie auch sind, zeigen eine bemerkens-
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