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dem absteigenden Ast des Zyklus befindet. Die
jiingsten Oktobernachrichten deuten auf einige
VergrbBerung des Geschiftsvolumens hin. Die
Warenpreise sind nach einem scharfent Fall in der
zweiten Halfte September etwas stabil, aber es ist
unwahrscheinlich, da8 dadurch das Versagen des
Herbstgeschdftes wettgemacht werden wird. Der
neueste Verfall der Aktienkurse wird einen un-
gilinstigen EinfluB ausiiben, aber seine Bedeutung
wird von der giinstigen Geldmarktlage abgeschwiicht
werden, wie auch durch den Umstand, daB die
Wirtschaft sich auf einem Depressionsniveaun be-
findet, das viel tiefer ist als das vom Juni und als
das vor einem Jahr, Inzwischen sind heilsame Re-
organisationen unterwegs, die den Weg fiir eine
Erholung bahnen. Vergleiche des gegenwirtigen
Wirtschaftsabstieges mit dem fritherer Zyklen, zeigen
an, daB die gegenwirtige Bewegung sich sowoh!
nach dem Ausmab wie hach der Dauer ihrem Ende
nihert. Dieses kann nahe sein und das Schlimmste
wird in einigen Monaten erreicht sein.“

ITALIEN.

Die italienische Wirtschaft macht eine Depres-
sion durch, die sichimmer mehr zu einer sehrschweren
Krisis auszugestalten droht und wohin man auch
blickt, welche Symptome man auch immer wihlen
moge, Anzeichen einer Besserung lassen sich nir-
gends feststellen. Soweit man iiber die Stimmung
der Wirtschaftskreise unterrichtet ist, scheint sie
gleichfalls eine sehr ernste zu sein, Dies steht auf
alle Fille fest von jenen Kreisen, die mit den
Borsen zu tun haben. Als besonders charakteri-

stisch sei hervorgehoben, dafi die Bankrotte mit
1932 im Juli ein Maximum erreichen, von dem die
Zahl fiir August auf 916 zuriickging. Dieser Riickgang
ist aber nur sclieinbar glinstig, denn im August
befand sich unter diesen Firmen eine ganz grofie
Immobiliengesellschaft, die den zahlenmé&Bigen
Ausfall weitaus aufwiegt. Der Zusammenbruch
dieser einen QGesellschaft hat den anderer Immo-
biliengesellschaften zum Teil herbeigefiihrt, zum
Teil beschleunigt, Die Regierung macht die grobten
Anstrengungen, um der Wirtschaft fiber die Krisis
hinwegzuhelfen, allerdings vermag sie dies nur
in sehr bescheidenem MaB zu tun. Die Vergebung
von Offentlichen Arbeiten und der Druck auf
Stddte und Gemeinden, ebenfalls auf diesem Wege
eine sogenannte ,produkiive Arbeitslosenfiirsorge
herbeizufiihren, ist nur ein Tropfen auf den heiflen
Stein. Wie die Erfahrung lehrt, ist die Beanspru-
chung des Geld- und Kapitalmarktes durch solche
offentliche Arbeiten eine sehr groBe und es wird
durch die dann eintretende Versteifung der Geld-
sdtze, Kapital fiir andere Verwendungsweisen in der -
Industrie verteuert und zum Teil ganz vorenthalten.

Der offizielle Diskontsatz steht seit Mai un-
verdndert auf 5Y,%, Die Lage der Bank von
Halien ist im allgemeinen glinstig, ihre Goldreserve
steigt, wenn auch in bescheidenem MaB, der
Deckungskoefiizient betrdgt 57°9%, ist also erheb-
lich kieiner als in Osterreich, wo er wiahrend der
letzten Monate iiber 80 lag und gegenwirtig
sogar 847, befrigt. Der Notenumlauf ist geringer
als im Vorjahr, aber gegeniiber den letzten
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Monaten der ersten Hilfte dieses Jahres gestiegen.
Angesichts der &uBerst ungiinstigen Lage der
Borsen machten sich jedesmal neue und betrdcht-
liche Ultimoschwierigkeiten bemerkbar.

Am empfindlichsten spiegelt sich die ungiin-
stige Konjunkiurlage in der Gestaltung der
Akfienkurse wider. Der Aktienindex ist ohne
Unterbrechung weiter gesunken und hat einen
neuen Tiefstand erreicht. Der Index von 20 In-
dustrieaktien steht fiir September nur noch
auf 157 gegeniiber 162 fiir August, 164 fiir Juli
und 235 fiir Juli vorigen Jahres. Der Fall geht seit
Februar, als der Index noch 200 betrug, ohne die
geringste Unterbrechung vor sich. Dies gilt be-
sonders fiir die Monatswerte, die hier zugrunde
gelegt wurden, Inzwischen hat sich die eine oder
andere Belebung eingestellt, die aber erstens so
geringfiigig waren und zweitens so kurz dauerten,
dabB sie keinen Einflub auf die Gesamttendenz ausiiben
konnten. Wenn solche gelegeniliche Steigerungen
oder ein voriibergehendes Anhalten des Abstieges
eingetreten ist, so beruht dies meist auf Intervention
oder auch anf momentaner Wirkung gewisser Re-
gierungsiduBerungen. Die Borsenumsitze sind gleich-
zeitig sehr stark zuriickgegangen, so daR man nicht
sagen kann, es sei eine starke Baissepartei am
Werke. Vielmehr haben wir es hier mit dem gleichen
Phinomen zu tun, das fiir die Wiener Borse gilt: Ganz
geringftigive Ums#tze vermodgen scharfe Kursidnde-
rungen herbeizufithren; des weiteren handelt es sich
in Italiefi um keine Zufallsbewegung, denn dagegen
spricht die seit Monaten dauernde Kontinuitit, Einer

MONATSBERICHTE DES OSTERREICHISCHEN
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der Hauptgriinde des Kursverfalls ist aufer der
geringen Rendite in dem MiBtrauen zu suchen, daf
gegen viele Aktiengesellschaften besteht, da in letzter
Zeit viele Bilanzfdlschungen und Unterschleife auf-
gedecki wurden; hinzu kommt noch die allgemeine
Unsicherheit in Bezug auf die Wirtschafislage, die
nicht zuletzt dér mangelnden Berichterstattung ent-
sprifigt.

Nachdem im Juli die Metallproduktion vor-
fibergehend gestiegen war, setzte im August schon
wieder eine Reaktion ein. Die Erzeugung von Roh-
eisen fiel von 46.633 Tonnen anf 45.331, die von
Stahl von 179.122 auf 140.274, Blei von 2.399 auf
1.638 Tonnen. Die Kunstseidenerzeugung fiel scharf
im Juni, um nachher anzusteigen, Lediglich die Erzeu-
gung von elektrischem Strom ist gebessert. Auferst
unbefriedigend ist auch die Lage der Landwirtschaft,
die nicht nur unter dem immer noch andauernden
Fall der Weltmarktpreise zu leiden hat, sondern
die auch mit einer ungiinstigen Ernte rechnen muB.
Der Preisfall hat, wie aus dem Index hervorgeht,
unvermindert angedauert. So fiel der Gesamtindex
Bachi von 375 flir Juli auf 373 fiir September, bei
einer Steigerung auf 379 fiir August. Der Index
Ottolenghi machte diese Aufstiegsbewegung fiir
August nicht mit, wohl aber zeigte er die gleiche
Senkung. Die Griinde hiefilr liegen nicht nur in
der anderen Zusammensetzung, sondern auch darin,
daB tatsichlich einige Prejssteigerungen erfolgt sind,
die, trotzdem sie voriibergehend waren, in dem
ginen Index Eingang gefunden haben und in den
anderen nicht, da die Stichtage auseinanderliegen,

italienische Wirtschattskurven 11

L2000 DL B A A I R
400} legarithmischer Mafistab

LI A B I e L

Einfuhp

L e e T T Y T

n 10 Ml Lire
100 — ) Ausﬂ;: ¥ i N
4 ¥ I 10 Ml Lice w
sof- N ]
' Arbeiislose
10 N /\\/ in 10.000 Fersanen J
5 [\IEN S Z
[ RS bt s oo g teaga o s by s e b L laan g by b Loy
1924 1925 1326 1927 1928 1929 1930




Heft 10, 1930

INSTITUTES FUR KONJUNKTURFORSCHUNG

Seite 183

Solche Steigerungen betreffen Wein, O und Zucket,
letzteren allerdings wegen des Zuckerzolles. Eine
Preissenkufig zeigte sich bei Seide, Baumwolle und
andereh internationalen Waren.

Die Gestaltung des Arbeifsmarkies ist duberst
unbefriedigend. Man zdhlte fiir September 376,000
unterstittzte Arbeitslose, Die itbliche saisonméfBige
Erleichterung im August wurde umgekehrt in eine
Verschlechterung, so daB man auch wie in den
anderen europdischen Staaten mit einem sehr un-
giinstigen Arbeitsmarkt fiir den Winter wird rechnen
miissen. Diese Bewegung ist um so erister zu be-
urteilen, als die sogenannte produktive Arbeits-
losenfiirsorge der Regierung zumindest voriiber-
gehend Arbeitskrafte bindet.

Der Aufienhandel spiegelt die Depression ein-
deutig wider. Die folgende Aufstellung gibt die
Verminderung des Importes und Exportes jedes
Monats it Millionen Lire gegeniiber dem gleichen
Monat im Vorjahr an:

Janner Febr, Mirz April Mai Juni Juli
Import . . 305 352 519 470 419 322 512
Export . . 62 59 169 247 262 228 257
Aus der Entwicklung dieser Ziffern sieht man den
Schrumpfungsprozel besonders deutlich, wie er
sich aber auch aus den absoluten Werten, zum
Beispiel auf dem beigegebenen Schaubild, ablesen
1a8t. Im Einklang mit dieser Bewegung ist auch der
Schiffsverkehr duBerst unbefriedigend, wogegen der
interne Eisenbahnverkehr nach den Zahlen {liber
die Wagengestellung eine ziemliche Konstanz auf-
weist. Filir die ndchste Zeit werden griBere
Getreideeinfuhren erwartet, da eben wegen der
ungiinstigen Ernte der Inlandsbedarf mnoch
schlechter als bisher gedeckt werden kann.

POLEN.

Auch die Wirtschaft Polens steht im Zeichen
fortgesetzter Depression, obwohl sich in den Mo-
naten Juli und August eine leichte Bewegung zum
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Polnische Wirtschaftszahlen

1) Monatsdurchschnift. — *) Monatsbeginn.

Nach dem ,Bollettino Mengile di Statistica” und dem ,London and
Cambridge Economic Service®.
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P preigz) | AuBenhandsl kg Preise Produktion und Handel
W = o I
& & g 58 & @@ & & = —
b= P o w |l ua F] Ea) &
-1 8 1 Z=] = e =5 I T s | B g b @
=) = b=l =] = =) ~ - @
£ |28 |£9| 86 |55 221 % MR IR R I
Zeit | 2% |23 |82 | E= (|88 Hg| 2 Zeit EiwziezEl e | ] £ (g8 5 E| &
°2 B |28 )83 |58 £ | £ |BE| B S EE|SE|5|E) & 9% £ 82
gs |E5 |50 g8 |28 € | € (<2 B |8 B |<|8) 3 (B &]a]|<
= o4 S L -~ =) 1= k=F~] =
B M T A R I M L 10271 o | ML hyaor —yoof & | 1000 | Millionen| yo0p
Lit ioE= - - = oty o
per & LI 100 1913=100 [ 10 MIlL. Lire [10.000¢ | 1000 T 2| 3 75 § 1 7 1810 10
1 2 3 4 (51 6 7 {8 ]9
1028
i [ 183 @ 8 mlas us) 2 2
I . N 1 458 ugust... 12- 130-3 . 3
'kglgust.... 3‘37 g-m %1% gg 451 ig% }(1]% ggé %I September| 104 | 12-5| 650 | 95| 104{130-7 | 171 | 273 | 204 | 826
September| 928 | 6-14 | 218 | 458 | 458 | 161 115 | 550 | 228 Oxtober.. 99 | 12-7| 640 95| 104 [130:6 | 21-1 | 277 {239 | 79°5
Oktaber ..|] 926 | 614 463 | 459 | 182 { 130§ 618 | 269 November | 100 | 13-1| 624 04| 105135:3 | 21-0 | 261 | 255 | 97-4
November | 92-5 | 617 | 238 | 463 | 455.| 188 132 { 541 | 282 Dezember | 100 [ 13:0| 641 94| 105]136-2 | 16°T | 238 | 200 (128-1
Dezember | 92-6 | 6-1 231 | 464 | 457 | 236 | 154 | 503 | 321 1929
| i) o | s e e o o
dnner .... . 6-20 9 1 1 ebrudr .. . . ‘ .
{-“ebmar... 3%..? 608 ﬁ., 123 1‘;2 158 }[1’8 ﬁgg igg Mirz 87 |13-2| 704 | 93| 105{129-0 | 16'6 | 233 | 162 |176 5
Mirz ..... o027 | 618 242 | 461 | 478 | 190 | 119 9 April 85 | 13-6 | 698 00| 104 §133+6 | 18+2 | 321 | 214 |155-2
April...... 02-71 633 | 227 | 455 | 464 | 198 | 125! 548 | 203 Mai...... 82 |13-6| 72 | 84| 1041129-6 | 16-5 | 272 | 227 (1279
Mai....... 02-6 | 6:35 | 221 452 | 464 | 189 | 126} 571 | 258 Juni...... 79| 13-6| T4l 84 | 104 §127°7 | 18-1 | 272 | 238 |106°6
i wr | o zs| o e | | || | || B3 38| 5|lms (02 B 8
I R 92- . ugnst... " 1263 <1227 1 B
klugust 95; 23% gi jg% ﬁ }% }2‘5 2}2 533 September| 73 [14-1| 726 | 82 103]128-6 | 19-4 | 248 | 262 | 83-1
September| 92-7 642 | 232 a1 144 123 207 Oktober.. 70 | 14-0| 74D 81| 103 129-8 | 213 | 257 | 259 | 93-8
Oktober ..] 03-0| 653 | 220 | 435 | 439 | 158 | 135 ] 625 November| 67 |13-0| 721 85| 102 3125'5 | 20-7 | 243 | 256 1265
November| 032 | 6-34 | 208 | 431 | 426 | 153 | 32| 551 | 297 Dezember | 65 |12°9; 704 { 80| 101 ;124-9§| 17-0 | 213 | 255 |186°4
Dezember.] 93-2 | 6'30 | 104 | 425 | 426 | 207 | 140 | 501 | 333 1930
|t g | | mluee |2 o o e
eprar | 956 | 635 | 300 | 4o | 4o | 29| o1 4| 4 ls38|11-31 62¢ | 70| 98|io2s | 133 {105 | 221 |205°6
Mirz 928 | 632 180 | 400 | 387 | 150 | 104 | 525 | 457 54-4 1140 | 501 | 71| 971029 | 126 | 170 | 200 |284'0
April...... 92-8| 624 184 | 306 | 389 | 1571 104 | ®15 | 3ss §53-7i1101 ) 584 | 68| 967103-8 | 13-2 | 197 | 190 |228-3
Mai....... 027 ) 607 1831 200 | 385 | 1201 104 | B12 | 372 L|48°7|11-1 | 581 | 69| 95(102-7 | 13°7 | 177 | 169 |207-3
Juni....... 92-81 606 | 178 | 382 | 360 | 198 136 | 496 | 367 a5l ol sn 1| 4|05 | 152 | 195 | 198 1986
Juli....... 929| 617 16¢f 375 | 352 18| 80| 501 322 Auvgust... |49-2(10-9| 617 | 88| 931060 | 15-4 | 189 | 202 |176°8
August....| 93-0 | 6:26 1 162 | 370 [ 351 | 1174 &3%| 514 | 342 September 705 1730
Sepiember 157 | 373 | 344 376

* Vorlidufige Ziffer,

§ Revidierte Ziffer. * Vorliufige Ziffer.

4 Der Bank Polski, — % Monaisende. — *) Arbejtstiglich, —
4) 1928 = 100 von Saisonschwankungen berelnigt. — 5 Ab
Janner 1930 ftir 7 Industricaktien.
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