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Die Wirtschaft Italiens wiihrend des abessinischen Feldzugs

Am 15. Juli sind die Sanktionen, die seit
dem 18. November 1935 von 52 Lindern gegen
Italien durchgefiihrt worden waren, aufgehoben
worden. Damit ist auch an der auflenwirt-
schaftlichen ,,Front” der abessinische Feldzug
beendet. Fiir die italienische Wirtschaft schliefit
eine Epoche ab, in der alle wirtschaftlichen
Krifte des Landes auf ein Ziel — den Sieg —
ausgerichtet waren. In dieser Zeit der An-
spannung g¢ingen zugleich tiefgreifende Wand-
lunden in der italienischen Wirtschaft vor sich,
die dem Droduktionsapparat, vor allem aber
der wirtschaftlichen Organisation des Landes
weitgchend ein neues Gepridge geben. Wohl
ist nun den dufleren Umstdnden nach —
die Moglichkeit gegeben, die ,Kriegswirtschaft*
wieder abzubauen, wieder zu wirtschaftlichen
Verhiltnissen zuriickzukehren, wie sie etwa noch
im Herbst 1934 bestanden. Jedoch haben die
kriegswirtschaftlichen Mafinahmen so tief in die
Grundlagen der italienischen Wirtschaft einge-
griffen, daf} eine Riickkehr zu dem Zustand, wie
er vor dem Feldzug war, schon aus wirtschaft-
lichen Griinden nicht mehr mdglich ist. Auch
stellt die wirtschaftliche Erschliefung Abessi-
niens Aufgaben von einem Umfange, dafl ihre
L3sung allein schon eine spiirbare Ausrichtung
der italienischen Wirtschaft auf dieses Ziel vor-
aussetzt. Hinzu tritf, dafl die faschistische
Regierung eine solche Riickkehr gar nicht
mehr wiinscht. Schon bei dieser verhiltnismifig
milden kriegswirtschaftlichen ,,Probe” haben sich
verschiedene so gefidhrliche Schwiichen der ita-
lienischen Wirtschaft herausgestellt, dafi man
auch bei normalen auflenwirtschaftlichen Bezie-
hungen eine gewisse Umstellung des italieni-
schen Wirtschaftskérpers auf ein  Minimum
von dauernder kriegswirtschaftlicher Bereitschaft
als unbedingt notwendig erachtet, sei es, dafl
die in den letzten Monaten durchgefiihrten
Anderungen beibehalten werden sollen, sei es,
dafl man beginnt, einige in ihrer Bedeufung
nun danz erkannte Bléflen zu beseitigen. Ferner
ist der strukturelle Umbau des italienischen
erf.schaffsgefﬁg-es von einer ,kapifalistischen™
zu einer ,korporativen’ Wirtschaft, der seif {iber
zehn Jahren im Gang ist, durch die kriegswirt-
schaftlichen Nofwendigkeiten im vergangenen
Jahre beschleunigt weitergetrieben worden. So-

weit die in den letzten Monaten durchgefiihrten
Verdnderungen einen weiteren Schritt in dieser
Richtung darstellen, sind sie zweifellos als
dauerhafte ,Korrekturen” an der wirtschaft-
lichen Organisation des Landes anzusehen.

Grundziige der italienischen Wirtsehafts-
entwicklung wiithrend der wirtschaftlichen
., Belagerung®

Fragt man, was der abessinische Krieg fiir
Italien wirtschaftlich bedeutet, so mufli man sich
vergegenwirtigen, wie grofl die durch den Krieg
gestellten wirtschaftlichen Anforderungen waren,
iiber welche Hilfsmittel und Reserven die ita-
lienische Wirtschaft verfiigte, um ihnen geniige
zu tun, und welche Beschrinkungen der Pro-
duktionswirtschaft gegeniiber einem normalen
Zustand auferlegt wurden. Hieriiber ein einiger-
mafien genaues Bild zu gewinnen, ist deshalb
so schwierig, weil ja — wie bekannt — seit
Oktober 1935 fast alle laufenden wirtschafts-
statistischen Verdffentlichungen eingestellt wor-
den sind1). Man kann nur auf Grund ver-
einzelter Angaben und alldemeiner Erwigun-
gen die Groflenordnung der dabei in Frage
stehenden Vorginge abtasten.

Die kriegswirtschaftlichen Anforderungen

Einen gewissen Anhaltspunkt gibt zunéchst
die Zahl der in Abessinien eingesefzten Sol-
daten und Arbeitskrifte: Am 1. Februar 1936
waren es (ohne Eingeborenentruppen) 360000
Mann. Nimmt man an, dafl ungefdhr zwei Ar-
beitskrafte notwendig waren, um einen in Abessi-
nien eingesefzten weiflen Soldaten und Arbeiter
mit dem personlichen wie auch mit dem mili-
tarischen Bedarf zu versorgen, so waren wenig-
stens rd. eine Million Arbeitskrifte mittel- oder
unmittelbar fiir den Feldzug tétig. Bei einer

1) Die Erhebung dieses Materials wird dagegen fortgefiihrt, und
zwar offenbar auf noch breiterer Grundlage als vor Beginn der Sank-
tionen, so daB die zustindigen staatlichen Stellen tiber den jeweiligen
Zustand der italienischen Wirtschaft verhaltnismifig gut unterrichtet
sein diirften.
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Gesamtzahl von 17,3 Millionen Erwerbstitigen
(nach der Zihlung von 1931, mainnlich wund
weiblich; mannlich allein: 13,4 Millionen) wiren
dies rd. 6 v.H, Dazu kommen noch die Er-
héhung der Mannschaftsbestinde des Heeres
(in der Heimat) und der Bedarf an Arbeits-
kriften fiir die forcierte Aufriistung im Heimat-
lande. Wieviel das g¢ewesen sind, kann man
auch nicht anndhernd schédfzen; man kann
aber aus der Entwicklung der Arbeitslosigkeit
schliefien, dafl der Bedarf an Arbeitskriften fiir
das Heer und fiir die Aufriistung im allde-
meinen nicht so grofl war, dafl die Wirtschaft
in den Wirtschaftszweiden, die nicht unmittel-
bar fiir das Heer arbeiten, durch Mangel an Ar-
beitskriften ernsthaft behindert worden wire.

Einen noch bedeutsameren Anhaltspunkt iiber
die wirtschaftliche Seite des abessinischen Feld-
zuges deben die — allerdings liickenhaften —
Angaben iiber die fiir den Feldzug verausgab-
ten Gelder. Nach den Sonderbewillisunden bis
Anfang Juli 1936 zu schliefien, stellen sich die
Kosten fiir den abessinischen Feldzug bisher auf
rd. 14 Mrd. Lire. Dazu kommen als mittelbare
Kriegskosten rd. 2 Mrd. Lire fiir Abwehrmafl-
nahmen geden die Sanktionen und rd. 1,7
Mrd. Lire Defizit des Staatshaushalts (ohne
Kriegskosten) im abdelaufenen Rechnungsjahr
(Juli—Juni). Es ergeben sich also als ,,zusétz-
liche” Staafsausgaben (zu dem normalen Budget)
mindestens 16 Mrd. Lire; man wird jedoch kaum
fehlgehen, wenn man als tatsdchlich verausgabte
Summe mindestens 18 Mrd. Lire annimmt. Dies
entspricht etwa den ordentlichen Stfaatseinnah-
men im Rahmen des Staatshaushaltes des Jah-
res 1935/36; m.a. W, die Staatsausgaben sind
auf etwas mehr als das Doppelte der Einnah-
men angewachsen. Verdleicht man damit die
italienischen Staatsfinanzen im Weltkrieg 1914
bis 1918, in dem die Staatsausdaben rasch bis
tiber dasDreifache der Einnahmen destiegen waren,
so ergibt sich, daf} die kriegswirtschaftlichen An-
forderungen trotz ihrer enormen absolufen Hohe
kaum schon an sich derart hoch waren, daf}
dadurch eine vollkommene Zerriitfung der Wirt-
schaft zu befiirchten dewesen wire. Ein Ver-
gleich mit den Jahren des Weltkriegs 1afit aller-
dings unberiicksichtigt, dafi heute zweifellos der

Anteil am Volkseinkommen, den der Staat
durch Steuern an sich nimmt, bedeutend
héher ist als damals (Mortara schifzfe
ihn fiir 1932/33 und 193334 auf 29 und

32 v. H.1). Trotz allem ist jedoch kein Zweifel,
daf} die kriegswirtschaftliche Beanspruchung wih-
rend des abessinischen Feldzuges bedeutend ge-
ringer war als etwa die des Weltkriedes: Es
handelte sich um einen Kolonialkrieg, der zwar,
den neuen technischen Waffen entsprechend,
einen verhdltnismiflis hohen Einsatz von Mate-
rial verlangte, bei dem jedoch das kriegswirt-
schaftliche ,,Potentiell* des Landes keineswegs
voll ausgenufzt zu werden brauchte.

Durch die Sanktionen wurden jedoch die
Droduktionsmdglichkeiten, die normalerweise zur
Verfiigung stehen, erheblich eingeschrinkt.
Nach der Aufienhandelsstatistik der wichfig-
sten italienischen Lieferlinder zu schlieflen, ist
die italienische Einfuhr im ersten Vierteljahr
1936 um rd. ein Drittel niedriger dewesen als im
ersten Vierteljahr 1935. Wie stark die von hier
ausgehenden Hemmungen waren, ist im einzel-
nen jedoch noch nicht zu iibersehen. Zweifellos
wurden — nach der Entwicklung der italienischen
Einfuhr bis Oktober 1935 zu schlieflen — bei
einzelnen wichtisgen Rohstoffen erhebliche Vorrite
aufgestapelt. Wihrend der Sanktionen hat man
offenbar — eine Auflerung des italienischen Fi-
nanzministers bestdtigt das — die fiir die Kriegs-

fithrung nicht notwendige Einfuhr weitg¢ehend ge-
drosselt und die Einfuhr von kriegswirtschaft-
lich wichtigen Rohstoffen mit den noch anfallen-
den oder sonst zur Verfiigung stehenden De-
visen bezahlt, so dafi die Versorgung an die-
sen kriegswirtschaftlich wichtisgen Stoffen ziem-
lich gesichert war. Man hat zudem die Erzeu-
gung heimischer Ersatzstoffe rasch ausgebaut
und die bereits vorhandene heimische Rohstoff-
dewinnung soweift wie moglich ausgedehnt. Die
Bedeutung dieser Mafinahmen darf man freilich
nicht iiberschédtzen: sie konnten die einmal be-
stehende Versorgungslage innerhalb der weni-
den Monate der Sanktionspolitik nicht wesentlich
dandern. Insgesamt sind sicherlich wihrend der
Kriegs- und Sanktionsmonate die vorhandenen
Vorridte z. T. bis zur Erschépfung abgebauft wor-
den. Wahrscheinlich ist dies die bedeutendste
wirtschaftliche  Folge der ,,wirtschaftlichen
Blockade”, die iiber Italien verhingt wurde. Das
»Wunder”, dafli durch den ganzen Krieg hin-
durch und selbst wihrend der letzten Monate
im allgemeinen ausreichend produziert werden
konnte, ist sicher den Vorrdten zu danken, die
vor den Sanktionen angesammelf worden waren;
ebenso wahrscheinlich ist es aber auch, daf} sich
die Schwierigkeiten nach dem weitéehenden Ab-
bau der Vorrdte bei einer Fortfithrung des
Krieges und der Sanktionen rasch gesteigert
haben wiirden.

Die ,,konjunkturelle’ Entwicklung seit Herbst 1985

Versucht man auf Grund der vereinzelfen
Angaben, der einzigen noch laufend veroffentlich-
ten Berichte des Bolletino di Nofizie Economiche
(herausgegeben vom Industrieverband), ferner
des letzfen Jahresberichfes der Banca d’'Italia,
der Reden des Finanzministers Thaon di Revel
vor der Kammer am 19. Mai und vor dem Senat
am 23. Mai u.a m. ein Bild von der tatsiich-
lichen Entwicklung der Wirtschaftstitighkeit der
letzten Monate zu gewinnen, so ergibt sich, dafi
in allen fiir den Heeresbedarf arbeitenden sowie
in einigen anderen Industrien, deren Bedeutung
infolge der Einschriinkung der Einfuhr erheblich
gestiegen ist, die Produktion meist bis zur vollen
Ausnutzung der Kapazitat ausgedehnt und seither
wohl meist auf diesem Stand dehalten worden ist.
Dies gilt vor allem fiir die Metall- und Maschi-
nenindustrie, fiir die Gummi- und die chemischen
Industrien, auch fiir gewisse Teile der Textil-
industrie (Kunstseide, Kunstwolle!) und selbst
fiir einige Zweide des Nahrungsmittelgewerbes,
soweit sie fiir das Heer arbeiteten. Etwas weni-
ger intensiv war das Arbeitstempo im Bergbau,
im Bekleidungs- und Ausriistungsgewerbe, in der
Glas- und keramischen Industrie: aber auch hier
war die Produktion im Friithjahr 1936 in den
Zweigen bedeutend hoher als im Vorjahr, in
denen der Fortfall der Auslandskonkurrenz
ins Gewicht fiel. Fiir alle Industrien, die in
erster Linie fiir den privaten Inlandsmarkt ar-
beiten, ist hierbei von erheblicher Bedeutung ge-
wesen, dafl sich — wenigstens nach dem Bericht
des Industrieverbandes — die Aufnahmefihigkeit
des Binnenmarktes, auch abgesehen von dem ge-
stiegenen Bedarf des Heeres, etwa auf dem
Stand der Vorjahre gehalten hat!). Soweit dem-
nach Schwierigkeiten auffauchten, kamen sie in
erster Linie von der Seite der Rohstoffversorgung
oder des z. T. unterbundenen Auslandsabsatzes.
Dies gilt fiir einen Teil der Nahrungsmittel-
industrie, fiir die Marmorwerke, vor allem aber
fiir die Textilindustrie, wo Mangel an Rohstoffen

1) Wahrscheinlich gilt das aber nur fiir die abgesetzten Werte und
nicht auch fiir die Mengen.
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und Auslandsabsatz die Lage von Monat zu Mo-
nat erheblich verschlechtert haben. Besondere
Verhiiltnisse lagen und liegen offenbar in Teilen
der Nahrungsmittelindustrie, vor allem im Miille-
rei- und im Teigwarendewerbe vor, wo in-
folge der staatlichen Preispolitik (Niedrighalten
der Lebensmittelpreise) das Verhiiltnis von Roh-
stoff- zu Fertigwarenpreisen so ungiinstig gewor-
den zu sein scheint, dafl die Rentabilitit dieser
Industriezweige ernsthaft beeintrdchtist worden
ist. Auch im Baugewerbe ist die Geschiftstitig-
keit sehr niedrig; hier jedoch ausschlieflich des-
halb, weil die Regdierung die Erteilung von neuen
Baubewillisungen stark eingeschrinkt hatf, um
das Anlage suchende Kapital auf den Markt der
Staatsrenten zu lenken.

Die Arbeitslosigkeit hat kriftis absenommen.
Die Zahl der ausgewiesenen Arbeitslosen soll in
jiingster Zeit (Mai) niedriger sein als jemals
seit 1930, d.h. sie miifife unfer 400000 liegen,
wihrend sie im Mai 1934 941000 und im Mai
1935 noch 755000 betrug. Die Saisonentlasfung
war in diesem Friihjahr zwar geringer als iib-
lich, doch liegt dies nicht daran, dafl die durch
den Kries angefachfe Hochkonjunkfur bereits
abgeebbt wiire, sondern vor allem an der Stag-
nation der Geschaftstédtigkeit in der sehr saison-
reagiblen Bauwirtschaft. Der Riickgang der Ar-
beitslosigkeit ist jedoch keineswegs ein Spiegel-
bild einer entsprechenden Steigerung der durch-
schnittlichen Beschdftidung in der Indusfrie. Bis
Anfang 1936 wirkten sich in dieser Hinsicht
vor allem die Erhéhung des Mannschaftsbestan-
des im Heer und das Einsefzen immer neuer
Arbeiterheere in Afrika aus, (In diesem Friih-
jahr dagegen scheinen Neueinstellungen in das
Heer bzw. fiir die Arbeiten in Abessinien kaum
mehr eine Rolle gespielt zu haben.) Um so
mehr ist es fiir die HShe der kriegswirtschaft-
lichen Beanspruchung der ifalienischen Wirtschaft
bezeichnend, dafi das Phinomen der Massen-
arbeitslosigkeit nicht verschwunden ist. Zwar be-
steht ein ausgesprochener Mangel an bestimmten
Qualifatsarbeitern, was jedoch bei der Uber-
beanspruchung einzelner Qualitdtsindustrien nicht
weiter verwunderlich ist. Insgesamt hat jedoch
Italien zur L&sung der gestellten kriegswirt-
schaftlichen Anforderungen den Einsaftz der ge-
samten Reserve an Arbeitskriften offenbar nichf
notig dehabt.

In der Aufienwirtschaft Italiens haben die
Sanktionen nur zu einer teilweisen Absperrung
von der Rohstoffversorgung gefiihrt. Wie schon
erwihnt, scheinen die Auflenhandelsumsifze im
ersten Vierteljahr 1936 auf etwa zwei Drittel
des Vorjahrssfandes geschrumpft zu sein. Dabei
ist es jedoch gelungen, durch Ausfuhrfdrderung
und durch drastische Einschrinkung jeder nicht
unbedingt ndtigen Einfuhr nichf nur ein gewisses
Minimum an kriegswirtschaftlich wichtigen Roh-
stoffen einzufiihren!), sondern auch den Ein-
fuhriiberschufl bedeutend unter dem entsprechen-
den Stande des Vorjahrs zu halten. Nach Mit-
feilung des Finanzministers betrug das Handels-
bilanzpassivum im Dezember 1935 302, im Ja-
nuar 1936 289, im Februar 112 und im Mirz
149 Mill. Lire (gegen 232, 244, 237 und 277 Mill.
Lire in den entsprechenden Vorjahrsmonaten),
so dafl offenbar die vorhandenen Devisen-
reserven nur zum Teil eingesetzt werden mufl-
fen. Trotzdem ist der Kurs der Lira im Ausland
langsam weiter zuriickgegangen; wihrend das

; 1) Nach Angaben des Finanzminigters Thaon di Revel konnte die
Linfuhr an Eisen, Kupfer, Blei und Mineralélen sogar erheblich er-
hﬁl‘_it werden. Sehr stark diirfte demgegeniiber aber die Binfuhr der
wmeisten ,,Verbrauchsgiiterrohstoffe’* (Baumwolle, Wolle usw.) zuriick-
gegangen sein,

Disagio gegeniiber der Goldparitdt vor einem
Jahr noch rd. 67 v. H. betrug, macht es zurzeit
schon rd. 13 v.H, aus, eine Entwicklung, die
die Regierung offenbar zugelassen hat.

Der AuBenhandel Italiens?®)

Mill. Lire
Zeit Einfuhr 1 Austuhr uEbi“éC“:‘h‘;h
4. Vi 1934 . . oieininnnn. 2019,5 14064 | — 6131
4. Vi 1935 ... iiuin., 2 000,0 1 500,0 — 500,0
1. Vi. 1935 . vvvvnrennn 1916.9 11598 | — 757,1
1o Vi 1086 . 0eeiiinnnn. 1250,0 800,0 |[H— 4500

1y 4. Vj. 1935 und 1. Vj. 1936: Bchitzung des Instituts fiir
Konjunkturforschung. — %) Nach Angaben des Finanzministers be-
trug der EinfubriiberschuB im 1. Vj. 1936 550 Mill. Lire, d. h. der
Tehler in der Schitzung der Einfuhr und Ausfubr zusammen be-
tragt 100 Mill, Lire.

Nur geringen Einblick gewidhren die bisher
bekanntgewordenen Einzelheiten in die Frage
der Finanzierung der Kriegskonjunktur. Zum
allergrofiten Teil wurden die zusifzlich not-
wendigen Ausdaben durch Anleihen oder son-
stige Verschuldung dedeckt; die in den letzten
Monaten eingefiihrten neuen Steuern (vor allem
neue Konsumsteuern) fallen demgegeniiber als
Finanzierungsquelle nur wenig ins Gewicht. Der
staatliche Anleihebedarf lag sehr wahrscheinlich
weit iiber dem laufenden Anfall neuen Spar-
kapitals (wenigstens am Beginn der Kriegskon-
junktur), so daf} eine inflatorische Wirkung bis
zu einem gewissen Grad unvermeidlich gewesen
sein diirfte. Es war jedoch das Bestreben der
Regierung, diese inflatorischen Wirkungen nach
Moglichkeit zu unterbinden. Dies gelang weit-
gehend einmal durch die geschickt durchgefiihrte
Konversion der 31:%igen Anleihe in eine 5wige,
die mit einer erheblichen Neubeanspruchung des
Kapitalmarktes verbunden war!). Bedeutsam ist
weiter, daf§ die Regierung dem Sparkapital nahe-
zu alle Anlagemdoglichkeiten auflerhalb der
Staatsrenfen systematisch versperrte. Als eine
solche Mafinahme ist z. B. die im September 1935
beschlossene Beschrinkung der Dividenden (auf
maximal 6 v. H.) und die Bestimmung, die {iber-
schieffenden Gewinnbetrige in Staatsrenten anzu-
legen, zu verstehen. Wirksamer war wahrscheinlich
noch die Unterbindung einer privaten Bauhausse
und eine strenge Uberwachung und Beschrin-
kung der industriellen Anlagetatigkeit. Zweifel-
los hat aber zudem noch der einmalige Vorgang
der Aufldsung der zu Beginn der Sanktionen
vorhandenen Vorrite und die damit notwendig
verbundene Liquidisierung der Betriebe bei dem
verhiltnismiflig¢ glatten Gelingen der Finanzie-
rung eine erhebliche Rolle gespielt.

Im einzelnen mag die Finanzierung der Kriegs-
konjunkfur sich etwa folgendermafien abgespielt
haben: Im Herbst, als die Rentenmirkte, iibri-
gens in Erwartung inflatorischer Finanzierungs-
methoden, im Zeichen einer starken Baisse stan-
den, diirfte die Finanzierung kaum ohne Inan-
spruchnahme der Banca d'Italia erfolgt sein. Mit
ansteigender Kriegskonjunktur sind jedoch ein-
mal die anfallenden Sparkapitalien gewachsen,
zum anderen sind die verschiedenen Regierungs-
mafinahmen (mit dem Zweck, die Mittel dem
Markt der Staatsrenten zuzuleiten) wirksam ge-
worden, und vor allem diirfte der nun begin-

1) Die neue 5% ige Anleihe wurde zu einem Kurs von 95 ange-
hoten, wobei die 3'/,%,ige Anleihe (bei einem Marktkurs von
68 zu Beginn der Operation) zu 80 in Zahlung genommen wurde,
sofern die Differenz von 15 Lire je Stlick in bar erstattet wurde.



— 116 —

Entwicklung wichtiger Kurse an der Malliinder Bbrse!)

I [T T g
Renigio ung ARuen Okt, Nov. Dez. l Jan. | Febr. Miérz | April | Mai | Juni ‘ Juli®)
enten | [
Consolidata Rendita 3Y/3% €. . vvvuvvnnnnn 70,33 | 69,52 } (8,08 69,70 71,51 73,70 76,05 | 7,16 | 77,75 77,13
Aktien | i | |
Textilindustrie | ‘ | |
a) Olcese gid Turati 220,60 | 222,30 | 227,25 237,80 | 257,63 | 248,63 | 259,30 ‘ 277,75 | 28l,—
b) Lin. e Canap. Nazion. . 317,63 | 337,60 | 348,25 | 354,38 | 352,88 & 852,63 | 353,60 | 357,75 = 361,50
e BN L A Viseosmss: e vaosag 201,13 | 325,90 | 343,38 | 875,04 378,06 347,44 | 35240 | #3950 36225
Berghau u. Metall, Industrie | I
S 1o 7o S . 39,44 | 88,33 37,94 | | 45,50 44,44 41,13 40,22 L 30,58
b) Metal. Ital. (Roma) ... 189,88 | 203,80 | 206,— | | 220,63 | 218,— | 203,p0 | 201,65 | 207, 212,33
¢) Montecatini 153,44 | 161,45 | 173,81 | 192,10 | 196,63  1B1,60 | 178,50 | 181,63 ' 171,17
Mechanische u. Automobil-Industrie | | |
a) E. Breda, Oostr. Mec 132,38 | 131,06 | 138,75 156,94 | 162,25 153,13 | 146,05 | 151,13 | 150,67
b) Isotta Fraschini .... 23,09 | 22,60 23,90 28,91 | 28,91 26,03 26,47 | 26,93 | 26,67
[y VI S S 315,88 | 325,— | 336,75 : 376,94 | 376,19 ‘ 349,31 | 361,— | 376,75 | 383,33
Elektrische Industrie | | | | | i
a) Adriatica di Elettric.................. 149,81 | 150,95 | 151,13 ‘ 151,55 | 153,94 | 156,06 = 154,69 | 156,45 | 157,25 | 162,50
b) G. It. Edison EL (ord.) .........ovunns 237,50 ‘ 235,40 | 234,98 | 244,70 | 256,19 | 263,75 & 246,06 | 248,40 | 252,50 | 206,59
Chemie-Tndustrie [ ‘ |
THAIZAS  ©eneeesees e ee e e e e 11,51 \ 11,45 | 12,27 | 12,90 i 13,08 | 13,13 | 13,19 | 13,55 1 13,10 | 18,06
| ! |
1) Monatslurchschnitte aus den Wochenendnotierungen des betr. Monats — ?) Durchschnitte aus 3 Wochenendnotierungen.

nende Vorratsabbau eine gewisse Verfliissigung
der Kreditmarkte zur Folge dehabt haben. Sehr
erleichtert wurde die Finanzierung nun wohl
auch durch die Entwicklung an den Rentenmérk-
ten; die Kurse der 3i:%migen Staatsanleihe sind
— offenbar unter dem Einflufl der diinstiden
Meldungen vom Kriegsschauplatz — von 69 Ende
1935 auf rd. 78 im Juni (Durchschnitt der ersten
drei Wochen des Juli: 77) gestiegen. Auch die
seit Anfang 1936 wieder einsetzende Zunahme

dings ist hierbei auch zu erwdhnen, dafi die
von der Faschistischen Dartei durchgefiihrte
DPreiskontrolle seither an Wirksamkeit erheblich
gewonnen haben diirfte. Neuerdings jedoch
scheint sich die Preissituation dadurch wieder
zuspitzen zu wollen, dafl es sich als unmd&glich
erweist, das Lohnniveau weiterhin stabil zu
halten.

In den Wochen, die seit der offiziellen Be-

der Spareinlagen und die durch den Zustand endigung des abessinischen Feldzuges ver-
der Kreditmirkte offenbar ermdglichte, am gandgen sind, hat sich an der Lage der
18. Mai erfolgte Senkung des Bankdiskonts von italienischen Wirtschaft im ganzen  kaum

5 auf 4,5 v.H. sind Symptome einer erheblichen
Stidrkung des Vertrauens. Seit Anfang 1926 war
es daher trofz hoher Anleiheanforderungen des
Staates nicht mehr notig, die Zentralbank in
Anspruch zu nehmen. Der Notenumlauf der
Banca d’Italia, der von 12265 Mill. Lire am
20. Februar 1935 auf 15271 Mill. Lire am 20, Ok-
tober 1935 (letzter Bankausweis) und auf 15457
Mill. Lire am Jahresende (deden 13145 Ende
1934) angeschwollen war, sank bis zum 20. Mirz
1936 wieder auf 14490 Mill. Lire (gegen 12 460
Mill. zur gleichen Vorjahrszeit).

Dem entspricht etwa auch die Entwicklung
auf den italienischen Warenmirkten. Von Januar
bis November 1935 ist der Index der Grofi-
handelspreise (1913 = 100) von 280,2 auf 355,7;
der Index der Einzelhandelspreise (1913 = 100)
von 373,5 auf 416,53 gestieden; im April 1936
standen die Indizes (nach Angaben des Finanz-
ministers) auf 368,8 bzw. 417, d.h. der Anstieg
der DPreise (zum mindesten der Einzelhandels-
preise) hat sich erheblich verlangsamt. Aller-

etwas geiindert. In der Riistungsindustrie kam
es zwar — nach der Bewegung der Akfien ein-
zelner wichtiger Werte zu schliefen — zu ge-
wissen Riickschligen. Andererseits jedoch diirf-
ten die neuen Aufdaben des wirtschaftlichen
Ausbaus Abessiniens, die z. T. schon in Angriff
genommen worden sind, den Ausfall einiger
»kriegswirtschaftlicher” Aufgaben weitgehend er-
setzen. Hinzu kommt vor allem, dafi mit dem
Wegfall der Sanktionen schwerwiegende Hem-
mungen nicht mehr vorhanden sind, die fiir die
bisherigen verschiedenen Preissteigerungen zum
Teil verantwortlich waren und die den Fort-
gang der gegenwirtigen Hochkonjunkfur mehr
und mehr hédtten behindern miissen. Allerdings
wird die italienische Wirtschaft auch in diesem
neuen Stadium fiir eine einigermaflen ausge-
glichene Bewegung der Wirtschaftstdtigkeit der
staatlichen Lenkung bediirfen, der die erfolg-
reiche Losung der kriegswirtschaftlichen Aufga-
ben in den vergangenen Monaten mit in erster
Linie zu verdanken ist.
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Beilage zum Wochenbericht des Instituts fiir Konjunkturforschung

Wochenzahlen

9, Jahrgang Berlin, den 22. Juli 1936 Nummer 29| 13.7. bis 18.7.1936
Vorjahr Gegenwart
A N | ».
Gegenstand Einheit| Mai | 3.8, |11.-15./17.-22.|24.-20.| 1.-6.  8.13. [15.-20.|25.-30. 1-6. | B8.-18. [15.-20. |22.27.| Juni | 6.-11.|13.-18.
bis | Juni | Juni | Juni { Juni | Juli | Juli | Juli | Mai Juni | Juni | Juni | Juni | bis | Juli | Juli
lig;gn 1935 | 1935 | 1935 | 1935 | 1935 1936 | 1935 | 1936 1686 | 1986 | 1936 1936 4.5;1:12, 1936 | 1936
I | ; | 1936 |
Woche: 22 | 28 | 24 | 25 | 2 | 27 | 28 | 20 | 22 | 23 | o4 | % | 26 | 2 | 28 | 20
| | [ | | |
1. Thtigkeitsgrad ! | ‘ : |
Gesamtzahl der Arbeitalosen?) . ... .. 1000 [2019,3 | ‘ 1876,8 | | 1491,2 #1315,0/
darunter: | |
Hauptuntersttitzungsemptanger*) | | | !
in der Arbeitalogenversicherung . ... = 276,7 | 250,8 | | 202,3 | e 153,8‘
in der Krisenunterstitzung . 5 739,0 718,0 | | 640.1 ! | . *580,5
Wohlfahrtserwerbslose ..... SETREEE " 465,9 | 421,0 | ‘ 2455 | . %2149
Arbeitslosigheit, Grofbritannien?) ... " - [2000,1 { s ] 1705 ,0 \2702,7 | -
Produktion, arbeitstiglich | ! | 1 ‘
Steinkohle im Ruhrrevier .......... 1000t | 3264 | 3136 381B,2 | 818,0 | 811,8 | 295.9 3002 2049 | 350,0 | 339,3 | 336,4 | 8494 3401 3319 3348
— in Deutsch-Oberschlesien . .. " 60, 588 | 61,0 62,4 | 628 | 578 62,0 57,2 64,1 | 653 674 66,3 67,6 | 64,3 69,1 |
Kokserzeugung im Ruhrrevier .. ... i 61,8 59,5 | 57,9| 60,0 | 61,8 59,6 60,0 | 59,0 | 75,4 | 60,0 | 71,4 736 | 73.4| 74.4| 728
Steinkohle, Gropbritannien®) ... .. ;i " 7612 7782 | 593,85 | 768,2 | 694,4 | 710,9 | 697,0 | 608,8 | 744,3 | 6744 | 7655 | 753,4 | 6816 | 7004 | .|
Vorkehr, arbeitstiglich ‘ ‘ ‘ | i ‘
Wagenstellung der Beichsbahn ....| 1000 | 181,7 1253 | 128,8 | 125,1 1259 | 121,7 | 123,6 | 121,9 | 140,3 | 185,1 | 188,7 | 137,0 |136.4 | 1359 | 183,4 }
Kredltalcherheit ‘ ‘ ' ' [
Vergleichsverfahren .............. Angahl 20 9 15 2 15 28 15 5 13 7 10 10
Eroftnete Konkuree .............. = 52 48 51 53| 49 60 50 40 33 49 55 46
Relehsbank } \ ‘
Gold- nnd Devisenbeatand ........ Mill. R4 86 87 88 80 90 90 | 102 7% 76 76 76 77 77 77
Kapitalanlagen ... ..oooveeeann. [ » 4543 | 4417 | 4250 | 4093 | 4682 | 4375 | 4281 | 5242 | 4904 4760 | 4578 | 5383 | 5009 | 4940
darunter: | | |
Wechsel- und Lombardkredite ....| 3881 | 9755 | 8589 | 8432 | 4021 | 3714 3620 | 4704 | 4374 4230 | 4048 | 4853 | 4470 | 4410
Deckungsfihige Wertpapiere . . . . . ,. 938 | 837 | 837| 337 | 337 336 336 | 219 | =219 219 | 220 220 220 220
Depositen (taglich fallige Verbind- | [
UChKEIen) ' vvrenereeserenns. " 770 | 735 | 72| 7s4| 819| 718 743 | 720 | 098 678 | 739 960 | 764 | 805
Bundes- Reserve- Banken U.8. 4. |
Diskontierte Weehsel ............. Mill. § 83| 81| rv7| 69| 71| 84| 68| 67| 48| 59| 54| 65| 62| 42| 33| 29
Reglerungssicherheiten ........... n  [2430,5 |2430,2 (2430,3 2430,2 2430,2 (2430,8 24304 |2430,3 [2430,3 |2430,2 |2430,3 2430,3 2430,2 2430,2 2430,2 |2430,2
Zahlungsverkehr | o i
Geldumlant .......eevieieinnnn.. Mill. A4 | 5892 | 5798 | 5589 | Bddd | BUEB | 5776 5663 | 6438 | 6110 | . | 5977 | 5789 | 6351 | 6152 | .
davon Reichsbunknoten ......... 0 3803 | 3725 | 3588 | 3497 | 3891 | 3736 | . 3663 | 4430 | 4176 | . 4075 | 3048 | 4389 | 4213 | 4130
Postscheckverkehr®) ............. = 1182 | 1282 | 1129 | 1152 | 1481 | 1250 | 1203 | 1155 | 1487 | 1132 | 1480 | 1278 | 1384 | 1488 | 1450 | .
Postacheckguthaben (Bostande) ..., 558 | 625| 505 | 566 | 570 | 612| 587 | 565 | 631 | 672 687 | 595 | 669 ‘ 665 | 652
2. Werthewegung 1 | |
Zinsshtze 1 [ i
Beichsbankdiskont ,............ % p. 8 4 4 | 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4 | 4 4 4 4
Debetainsen®) , .. N 65 | 85 | 65 | 656 | 65 | 65 | 65 | 65 | 65 | 65 | 65 | 65 | 65 | 65 | 65 | 65
Kreditzinsen®)”) . o % 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Blankotagesgeld ................ £ 3,50 | 8,29 | 8,25| 8,17| 333 | 3845| 3,15| 8,08| 2,88 | 2,8 2,71 | 2,58 250 | 3,08 3,13 | 3,04
Monatsgeld .................... ” 3.63 | 863| 3.63| 363| 363| 363| 363| 3,75| 8,18 | 813 | 3,13 3,13 | 3,13 | 3,13 | 8,13 | 3.3
Privatdiskont .................. b 3,00 | 800| 3,00 800 3,00 800| 300| 3,00| 288 | 28| 2,88 2,88 2,88 288 2,88 288
Warenwechsel mit Bankgiro . ... . % 4,13 | 4,13 | 4,13 | 4,13 4,13 | 4,13 | 4,13 | 413 | 4,13 | 4,13 | 4,13 | 4,13 | 4,13 | 4,13 | 4,18 4,13
Normale Spareinlagen ........... " 3,0 8,0 3,0 0 | 30 | 30 | 30 | 380 8,0 30 | 30 | 3,0 | 30 | 30 3,0 3,0
Bendite der 41/,%-Pfandbriefe ... " 469 | 4,60 | 4,69| 4,60 | 4,60 | 4,60 | 4,69 | 4,69 | 4,67 | 4,67 | 4,67 | 4,66 | 4,66 | 4,66 4,66| 466
Call noney New York ............ = 0,25 | 025| 025| 025 025 0,25 025 | 025 1,00 | 1,00 1,00 1,00 1,00 | 1,00 1,00 1,00
Privatdiskont London ............ " 0.69 | 059 071| 0,78| 080 | 0,69 | 0,63| 0,63 0,56 0,59 0,75 | 0,91 0,75 0,63 0,61 0,59
" Zirich .iieiuiiainn. " 270 | 3.00| 3,00| 275 | 275 | 2,88 | 2,05 | 2,75 | 2,25 | 2,25 | 2,95 | 2,50 | 2,50 | 2,50 | 2,50 | 2,25
g Amaterdamn . ........ 5 385 | 4.48| 4,50 | 4,85 394 | 321| 2,79 | 2,13 | 2,71 | 4,16 | 434 | 4,49 | 3,44 281 | 2,36 | 1,96
Effektenmarkt
Featvers. 4/,9,-Wertpaplere
Kuranivean, gesamt®) .,......... v.H. | 9528 | 95,27 95,25 | 95,26 | 95,23 | 95,24 | 95,27 | 95,27 | 95,67 | 95,75 | 95,79 | 95,87 | 95,85 | 95,86 | 95,90 | 95,91
—, Ptandbriefe ,.......... i " 05.98 | 95,07 | 95,96 | 95,95 | 95,92 | 95,93 | 95,96 | 95,97 | 96,35 | 96.44 | 96,45 | 96,54 | 96,50 | 95,50 | 96,52 | 96,51
—, Kommunal-Obligationen ..... = 04,10 | 04, 04,01 | 94,06 | 94,04 | 94,07 | 94,12 | 94,10 | 94,19 | 94,24 | 94,34 | 04,47 | 94,50 | 94,50 | 94,53 | 94,54
~-, Utfentliche Anleihen®) ....... . 93,26 | 93,32 | 93,30 | 93,39 | 93,28 | 93,32 | 93,29 | 93,26 | 04,26 | 04,38 | 94,48 | 94,44 | 04,40 | 94,47 | 94,63 | 04,76
6% Industrie-Obligationen , ...... W 101,17 (101,20 101,32 [101,38 [101,48 (101,93 (102,23 [102,61 (103,43 (103,12 102,41 102,26 102,07 101,87 101,91 |101,98
1924/26
Aktienindex, gesamt ............ ml{x) 93,1 | 04,6 | 94,1 | 93,1 | 93,3| 948 | 953 | 044 | 1004 | 101,8 | 102,4 | 101,7 | 100,9 | 101,6 | 102,0 | 102,9
—, Bergbau und Schwerindustrie . i 1002 | 102.3 | 101,4 | 100,0 | 100,4 | 102,0 | 102,5 | 101,7 | 108,9 | 110,6 | 111,0 | 109,9 | 108,6 | 110,2 | 111,3 | 113,0
—, Verarbeitende Industrie " 86,0 | 87,2 | 867 | 858 8,8 87,2| 87,9 | 87,1 | 935 | 951 | 957 | 952 945 | 950 954 | 959
—, Handel und Verkehr ........ i 90,1 | 100.8 | 100,1 | 99,4 | 99,9 | 101,3 | 101,5 | 100,4 | 104,8 | 105,6 | 106,0 | 105,4 | 104,7 | 105,1 | 105,1 | 105,8
Devisenkurse in Berlin l |
New York RA jed |2,4830 (12,4720 2,4796 12,4790 22,4750 [2,4780 2,4790 [2,4780 [2,4886 2,4880 [2,4873 |2,4863 2,d870 2,d828 2,4822 2,4817
A& jes | 12,28 | 12,21 | 12,24 | 12,23 | 12,25 | 12,25 | 12,80 | 12,28 | 12,41 | 12,48 | 12,48 | 12,50 | 12,48 | 12,47 | 12,47 | 12,48
|| BAie100£| 16.38 | 16,34 | 16,37 | 16,39 | 16,41 | 16,42 | 16,43 | 16,43 | 16,30 | 16,38 | 16,38 | 16,38 | 16,42 | 16,46 | 16,46 | 16,45
Warenprelse
Indexziffern i i3
Beagible Waren) .. .........,... 1918=100| 69,2 | 69,6 | 69,2 | 69,3 | 688 | 68,5 | 68,6 | 68,9 | 74,2 743| 742 740 74,0 T41| 74,3 ,
GroBhandelspreise (gesamt) . ) o 1000 | 101.1 | 101,2 | 101,83 | 101,1 | 101,2 | 101,8 | 101,9 | 103,8 | 104,0 | 104,1 | 104,0 | 103,9 | 108,9 | 104,1 | 104,2
e .iverrinnnnn.. it 100.8 | 101.2 | 101,7 | 101,8 | 101,4 | 101,3 | 103,0 | 103,3 | 105,4 | 105,8 | 108,0 | 105,7 | 105,3 | 105,5 | 106,1 | 106,2
Industrielle Rohstoffe u. Halbwaren 4 908 | 9.8| 8,7| 9,8 | 97| 9,9 | 99| 91,1 931 | 032 | 933 933 934 931/ 93,1 93,2
»  Fertigwaren .......... 2 1193 | 1192 | 119,2 | 119,2 | 119,2 | 119,3 | 119,3 | 19,2 | 120,6 | 120,6 | 120,7 | 1208 | 120,9 | 121,0 | 121,1 | 121,2
darunter: Produktionsgtiter ... ... " 11304 | 113.2 | 118,1 | 1131 | 13,1 | 13,1 | 11,1 | 113,0 | 112,9 | 112,9 | 1129 | 112,9 | 112,9 | 113,0 | 113,1 | 113,1
- Verbrauchsgiter . . .. ... . 1238 | 1237 | 123,8 | 123,8 | 123,8 | 123,9 | 123,9 | 123,9 | 126,4 | 126,4 | 126,6 | 126,8 | 126,9 | 127,0 | 127,2 | 127,
Ver. 81, v. Amerika (Fisher) ....... 1926=100| 82,3 | 82,8 82,3 82,0| 81,6 81,7 | 816 | 81,7 | 812 | 81,2| 822 | 82,4 | 82,6 831 838 833
Grofbritannien (Flnf Time-t)) ...... 1913—100| 930 | 9207 | 927 | 9206 | 9210 | 9r4| 91,5 | 918 | 96,5 | 97,3 | 97,1| 93| 97| 97,7 | 98,4 99,1
oapa delapestes a 181,0 [)183,0] 183,0 | 183,0 | 183,0 | 183,0 | 183,0 | 183,0
mirk., frel Berlln ........ 1000 172,0) 172,0/ 172,0 | 172,0 | 172,0 | 172,0 | 172,0 | 172,0 I ) b B b g " "
Binder, Lebendgewioht, Berlin ... 1?3501(28 39,1| 89,4 39,8 | 400 B | 30,8 40,4 | 40,8 42,0 | 42,0 423 | 423 | 423 | 42,3 | 42,3| 423
Rindshaute, siidam.11), Hamburg .| je i/, kg 0,86 0,36 096| 036| 06| 036 036 | 036 040 | 040 0,40 0,40 040 040 | 040 0,d0
MaschinenguBbruch, Disseldorf¥)..| = je t 52,0 52,0 52,0 52,0| 51,0| 61,0 51,0| 51,0 | 540 | 54,0 540 540| 54,0 540 54,0 0
X Boumwolle, New Fork loco .. ...... s fe lb 11,30 11,90 11,80 | 11,90 | 12,00 | 12,80 | 12,35 | 12,35 11,76| 11,77 | 11,79 | 12,00 | 12,26 | 12,51 | 13,28 [*13,40
X Weizen, New Fork, hardw, loco . ... | cts Je 60 Ws| 103,13 103,00 99,50 | 101,25\100,62 | 101,75103,37 (103,62 | 110,75\107,12 107,00 | 109,75\ 117 25\122,87 \128,12 |\"127,87
X Koutschuk, First crepe, London ....| dfed 57| 6 6y | 6%ae | 6%e | 8% | % | 5% | Phe| | Ple| Pl | Ty | 7l ppyn
X Rupfer, Electrolyt, London ........ et 27,00 36,00 34,75 | 33,95 | 32,50 | 34,00 | 34,50 | 35,13 | 40,75| 40,25 | 40,25 | 40,40 | 41,99 | 40,75 | 41,00 [*41,25

ol };“:) rird bestimumt durch das Habenzinsabko . e Sptjmnveeioiude dx ot
L e Beichsanleiben, — %) MaschinenguBbruch, essingblechabfille,
getrocknet, — 1) Werlseinkaurspreise.)— ®) Vorlsufig. — X Originalpreise, jeweils Donnerstag. — 1) Seit 4. Juni.

') Nach der Statistik der Arbeitsimber; seit Marz 1935 einschl. Saarland. —
und n. — ¥) Debetainsen zuzliglich VorschuSprovision; Sata der Stempelvereinigung.

der

verbdnde der Geldi

itate vom 9. 1. 1982, —
lel, Schnitthols, Wolle, Hanf, Flachs, Ochshiute, Kalbfelle, — ) Buenos Aires;

%) Ohne Nordirland; registrierte Arbeitslose. — *) Férderkohle. — ) Mittelwert aus Gut-
e , — ¥) Kreditsinsen filr tiglich falliges Geld in provisionsfreier Bechnung.

%) Ohne Reichsanleihen und ohne Industrieobliga-
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