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Bilanz der Rationalisierung
D ie  Rationalis ierungsbegeisterung der vergangenen Jahre is t von eine, 
R ationa lis ie rungsm ißm ut abgelöst morden. Unternehm er, A rb e ite r und  
sumenten s ihd  n iit  den E rfo lgen  der R ationa lis ie rung  unzufrieden. Na  
lieh  die technische R ationa lis ie rung, a u f d ie  man sich in  Deutschland  
v ie lfa ch  beschränkte, hat Enttäuschungen bereitet. Den „F e h lra tio n a lis  
gen" stehen fre il ic h  be träch tliche  E rfo lge  gegenüber. In  Z u k u n ft m iri 
die R ationa lis ie rung  hauptsäch lich  au f M aßnahmen zu beschränken  

die ohne K apazitä tserw e ite rung  und große Inves titionen  m ög lich  sind.

einer RationalisierungsicIee is t in  D eutsch land « u  
¡ar es Schicksal w ide rfah ren . M it  dem ganzen E ife r, 
essen w ir  Deutsche nun  e inm al fä h ig  sind, haben 

'’xM "UnS naC^  ^ er Ii'H a lio n  a u f die R ationa lis ie rung  
^es urzt, haben sie in  A m e rika  s tud ie rt und  bei uns 

und sie als das A llh e ilm it te l gepriesen, 
as en Ausweg aus a llen  w irtsch a ftlich e n  Nöten 

m i t ^ 11 S° ^ e' Je^ >  in  der Depression, is t a lle  W e lt 
.er R ationa lis ie rung unzufrieden. A u f  die R atio- 

n l ^  füh ren  die U nternehm er d ie schlechte 
aj^SC a Rgung ih re r  Betriebe zurück, w e il sie über- 
m it ih  K a p a z itatserweiterungen g e fü h rt habe. D ie  
als 1j l r . Vf r ^>un^ enen finanz ie llen  Belastungen werden 
hi 1U« C. emPfunden, und  m an w eist d a rau f
noch a ^'e R ationa lis ie rung  die Betriebe v ie lfach  
„ g ^ ^ ^ p R a d l ic h e r  gegen Kon ju  nktu  rsch w ankungen 
an *17  ̂ Qlak e’ als sie vorher waren, und demnach 
sei d*ie ’ f  ̂ w *er ig k e it zu m guten T e il m it schuld 
re ite t ^  r y  ^  die Ü berw indung  der Depression be- 

i, .' le A rb e ite r  w iederum  machen die R atio- 
n J SlerUn.S R 'r  d ie  A rbe its los igke it ve ra n tw o rtlich .
beit , . vai Qie o tenung aer aeutsenen a r -  
f er e rsc ia  t zur R ationa lis ie rung  m uste rha ft pos itiv , 
s- t e er M aschinenstürm erei. D ie  R a tio na li- 
r u J ^  ^ r de als notwendiges M it te l zu r Steige- 
sch^ft Cr r ° d uk t iv i tä t  anerkannt, und  die A rb e ite r- 
? 8., w a r bereit, zu r E rre ichung  dieses Zieles 
sie n i \ r " C Rasten a u f sich zu nehmen, wenn 
den n pr  ■ ■ R auer d am it rechnen konnte, an
bete il' 7 'C ^Cn der R ationa lis ie rung  nach G ebühr 
wancl' u  r y  WC,'den- Diese E ins te llung  ha t sich ge- 
die A l -  1<? dauernd steigende A rb e its los ig ke it ha t 
bed roh l'6^ 61 A ^ rer ne rv '^s gemacht. Je tzt w ird  das 
stürzten CpC . usmaß der A rb e its los ig ke it der „üb e r- 
Schuho « aRonalis ie rnng “  der U nternehm er in  die 
die K o n ^ SC ° ^ en' R 'izu frie d e n  sind sch ließ lich  auch 
RationaIisi,nen^Gfl' me™en> daß die E rfo lge  der 
zugute g e lCrUn® o nb illigc rw c ise  n u r den Produzenten 
A rbe ite rn  seien, den U nternehm ern  w ie  den

n kn " e
n ich t habe

der Selbstkosten durch  die 
sich fü r  sie in  den Preisen 

in  dem Maße,“ K  , n ^ T ' u kU  » ¡e it
A l S a f t  T Watl“

k ü h l stehen ^  a.S°  kJnzu l r iedenheit. E rn ü ch te rt und 
' l r  je tz t einer Bewegung gegenüber, die

vor fü n f  Jahren noch d ie  meisten geblendet hat. W ie  
sieht in  W irk l ic h k e it  eine B ilanz  der R ationa lis ie rung  
aus?

Was die R ationalis ierungsbewegung der vergan
genen Jahre kennzeichnete, w a r ih r  Tempo, w a r die 
Tatsache, daß sie zu einer Bewegung  w urde, zu einer 
organ is ierten  Bewegung sogar, und  w ar sch ließ lich  
ihre Beschränkung a u f eine bestim m te A r t, die tech
nische R ationa lis ie rung. R ationa lis ie rung  ha t es ge
geben, seitdem eine W irtsch a ft, zum indest seitdem 
eine kap ita lis tische  W ir ts c h a ft ex is tie rt, aber es ha t 
noch ke ine Zeitspanne gegeben, in  der die erw ähnten 
besonderen Umstände so in tens iv  zusam m enw irkten 
w ie  in  den le tzten fü n f Jahren. Sie haben das E r
gebnis dieser R ationa lis ie rungsperiode zum  G uten 
und zum Schlechten beeinflußt.

W enn man der S tu fene in te ilung  fo lgen d a rf, die 
das R e ichskura to rium  fü r  W ir ts c h a ft lic h k e it fü r  die 
E n tw ic k lu n g  der R ationalis ierungsbewegung vo r
n im m t, der D re ite ilu n g  in  die technische, d ie kom 
m erzie lle  und  vo lksw irtscha ftliche  R ationa lis ie rung, 
so befinden w ir  uns ungefähr am Absch luß  der tech
nischen und am Beginn der kom m erzie llen  R a tio na li
sierung. A m  Abschluß — das bedeutet n ich t, daß die 
technische R ationa lis ie rung  übe ra ll auch n u r in  dem 
durch  die Absatzverhältn isse und die k a lk u la to 
rischen Gegebenheiten abgesteckten Rahmen durch 
g e fü h rt sei. D e r technische F o rts c h ritt und das W a l
ten der K onku rrenz  w erden auch w e ite r technische 
Verbesserungen zur Folge haben. In  der E n e rg ie w irt
schaft etwa sind noch große, im  Zuge der R a tio n a li
sierung liegende U m w älzungen zu erwarten. A ber im  
ganzen is t der e inm alige betriebstechnische  U m 
stellungsprozeß, zu dem die R ationalis ierungsbew e
gung und  nam entlich  das S tud ium  des am erika 
nischen V o rb ilds  seit der S tab ilis ie rung  den Anstoß 
gaben, zu einem vorläu figen Ende gelangt.

Es w äre ungerecht, n ich t d ie  hervorragenden 
Leistungen anzuerkennen, die a u f diesem G ebiet 
in  den le tzten Jahren vo llb ra ch t w urden. Ebenso 
fa lsch wäre es fre ilic h , sich der E rkenn tn is  der 
Feh ler verschließen zu w ollen , d ie  m an dabei be
gangen hat. D ie  K onzen tra tion  a u f d ie tech
nische R ationa lis ie rung, die das Kennzeichen unserer 
ersten R ationa lis ie rungsperiode w ar, kam  einem
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Wesenszug der deutschen In d u s tr ie  entgegen. Seit 
jeher ha t in  ih r  vorw iegend der T echn ike r die 
F üh run g  gehabt. D ie  nach der In fla t io n  notw endige 
U m ste llung  unseres P roduktionsapparates ha t diesen 
Wesenszug noch ve rs tä rk t. D a m it so ll ke ine „S ch u ld 
frage “  a u fg e ro llt werden. D ie  „S ch u ld “  des K a u f
manns, der den P ro jek ten  des Ingenieurs gegenüber 
schwach w ird  oder in  seinem K a lk ü l i r r t ,  is t n ich t 
geringer als d ie  „S ch u ld “  des Technikers, der die 
w irts c h a ftlic h e n  Zusammenhänge n ic h t genügend 
beachtet.

Diese N ich tbeachtung  w irts c h a ftlic h e r Zusammen
hänge is t es fre ilic h , a u f die — w enn m an vom  V e r
la u f der K o n ju n k tu r  absieht — meistens d ie  E n t
täuschungen, d ie  das R ationa lis ie ren  bere ite t hat, 
zu rückzu füh ren  sind. (W iew e it technisch  fe h lra tio 
n a lis ie rt w urde, in  welchem  Maße z. B. M aschinen
anschaffungen schon aus technischen G ründen  ve r
fe h lt  w aren, ka nn  h ie r n ic h t e rö rte rt werden.) D abei 
w o llen  w ir  absehen von der angesichts des am erika 
nischen „W irtscha ftsw u nd e rs “  frü h e r v ie l d isku 
tie rte n  Frage, w ie w e it m an in  D eutsch land bei der 
V ere inhe itlichung  der P rodukte , nam en tlich  der 
Konsum güter, w erde gehen können. In  dieser H in 
s ich t s ind die deutschen Produzenten z iem lich  v o r
s ich tig  ve rfahren , und  sie haben infolgedessen auch 
n u r w en ig  Fehlschläge ve rspürt. E ine Ausnahme 
b ild e t z. B. d ie M öbe lindustrie , in  der eine zu w e it 
getriebene V e re inhe itlichung  des fe rtigen  P rodukts  zu 
einem ausgesprochenen M iß e rfo lg  g e fü h rt hat.

P r iv a tw ir ts c h a ft lic h  bezw eckt a lle  R ationa lis ie rung  
eine E rhöhung  der R e n ta b ilitä t. Sie is t g rundsätz lich  
a u f d re i Wegen zu erre ichen; durch  V e rringe rung  der 
P roduktionkosten  bei g le ichb le ibender P roduktions
menge, durch  V ergrößerung der P ro du k tion  bei 
g le ichb le ibenden Kosten und  durch  progressive 
S teigerung der E rzeugung bei p ro p o rtio n a l steigenden 
Kosten. M an h a t in  D eutsch land bei der technischen 
R ationa lis ie rung  der vergangenen Jahre hauptsäch
lic h  den le tz ten  W eg gewählt. E r is t gekennzeichnet 
du rch  eine weitgehende M echanisierung  des Be
triebes, w ir ts c h a ftlic h  also durch  hohen In ves titio ns 
bedarf und  Vergrößerung der K apaz itä t.

W enn der Absatz dem Program m , das der U m 
ste llung des Betriebes zugrunde gelegt w urde , n ich t 
en tsp rich t, müssen die ka lku la to rischen  V o rte ile  der 
R ationa lis ie rung  m ehr oder m inde r ve rloren  gehen. 
Zunächst w ird  e in  solcher B e trieb  a u f Lager a rbe iten ; 
das e rhöht d ie  Z insbelastung. U n te r Umständen 
w erden erhöhte Vertriebsspesen a u f gewendet werden 
müssen, um  den Absatz zu e rw e ite rn ; auch dies kann  
die W ir ts c h a ft lic h k e it in  Frage stellen. Sch ließ lich  
w ird  m an durch  eine Preissenkung der vergrößerten 
P ro d u k tio n  Absatz zu verschaffen suchen —  das 
u rsp rü n g lich  du rch  F o rd  berühm t gewordene V e r
fahren , das m an zeitweise auch in  der deutschen 
A u to m o b ilin d u s trie  angewendet hat. A lle  diese M aß
nahmen können sich aber n u r zw eckvo ll erweisen 
bei e iner vorübergehenden  S tockung des Absatzes 
im  V e r la u f e iner K on junkturabschw ächung . Sie 
müssen u nw irksa m  b le iben in  a llen  F ä llen , in  denen

man die P roduk tionskapaz itä t, um  das technische 
O p tim u m  zu erreichen, so e rw e ite rt hat, daß a u f die  
D auer u nd  im  Rahmen eines vo llen  K o n ju n k tu r 
zyk lus  die m ögliche P ro d u k tio n  n ic h t abgesetzt 
w erden kann. D ieser F a ll lie g t z. B. in  der deutschen 
F a h rra d in d u s trie  vo r (vgl. Jahrg. 1928, N r. 38: „M iß 
g lü ck te r Ford ism us in  der F ah rra d in du s trie .“ ) Ä h n 
lic h  is t es in  der A u to m o b ilind us trie , im  Personen
wagenbau; h ie r h o fft man, daß der V e rkeh r a ll
m äh lich  in  die P ro du k tion skap az itä t „h ine inw ä chs t“ . 
E in  anderes Be isp ie l is t d ie  H ers te llung  von W ir k 
maschinen, in  der e in  U nternehm en die F lie ß fa b r i
ka tio n  am lau fenden Band e inzurich ten  u n te r
nahm, obw ohl e in Massenabsatz dieses P roduktions
m itte ls  n ic h t zu e rw arten  w a r; eine der ältesten 
F ab rike n  der deutschen M asch inen industrie  is t m it  
an diesem Versuch zugrunde gegangen. R ück
b ildungen  s ind u nve rm e id lich  gewesen. In  der 
A u to m o b ilind us trie  sind die lau fenden  Bänder bei 
w e item  n ich t r ic h t ig  ausgenutzt; m an is t deshalb 
v ie lfa ch  vom  mechanischen zum  H a n d -A n tr ie b  über
gegangen. E in  großes Karosseriebau-Unternehm en 
m uß seine fü r  Serienherste llung berechneten Riesen
pressen den größten T e il des Jahres über unbenutz t 
lassen. In  der S chuh industrie  ha t m an te ilw e ise das 
F ließ band  aus den F a b rike n  w ieder herausgenommen 
und  durch  d ie  a lten  fah rba ren  Holzgestelle ersetzt.

A uch  w o solche R ückb ildungen  n ic h t no tw end ig  
(oder m öglich) w aren, ha t d ie  m angelnde Ausnu tzung  
der m echanisierten Betriebe v ie lfa ch  a lle  K a lk u 
la tionen  über den H au fen  geworfen. D ie  festen 
Kosten lassen sich bei sinkendem  Beschäftigungsgrad 
n u r in  geringem  U m fan g  ve rm ind e rn ; der A n te il der 
festen Kosten ste ig t dann also p ro  S tück. D ie  M e
chan is ie rung m acht den B e trieb  unelastisch. Teilw eise 
h i l f t  m an sich, w ie  z. B. bei e iner großen deutschen 
A u to m o b ilfa b r ik , dadurch, daß man den B e trieb  
übe rhaup t n u r an d re i Tagen der Woche, dann aber 
vo ll, lau fe n  läß t. In  solchen F ä llen  ka nn  sch ließ lich  
der P u n k t e rre ich t werden, an dem sich die Kosten  
der M echanisierung als größer erweisen als die 
Kostenersparnisse, d ie  m an durch  sie e rz ie lt hat. 
Diese Grenze w ird  in  D eutsch land um  so eher und  
häufiger e rre ich t w orden sein, als h ie r d ie  R a tio n a li
sierung zum großen T e il m it  frem den, re la t iv  hoch
verzinslichen M itte ln  fin an z ie rt w erden mußte.

D ie  Passivseite der R ationa lis ie rungsb ilanz is t also 
s ta rk  belastet, und es is t ve rs tänd lich , daß je tz t das 
S ch lagw ort der „R a tion a lis ie ru ng “  in  der ö ffen tlichen  
D iskussion von dem der „F e h lra tio n a lis ie ru n g “  ab
gelöst w ird . F re ilic h  —  eines is t e in  Sch lagw ort w ie  
das andere. D aß sich technische M aßnahmen und 
Neuerungen als w ir ts c h a ft lic h  v e rfe h lt erweisen, is t 
eine E rfa h ru n g , d ie  m an auch frü h e r o ft  h a t machen 
müssen. Tem po u nd  In te n s itä t der R ationa lis ie rungs
bewegung haben in  den le tz ten  Jahren n a tü r lic h  zu 
e iner H ä u fu n g  auch der Fehlschläge  g e fü h rt; n u r in 
soweit ka n n  m an von e iner „F e h lra tio n a lis ie ru n g “  
sprechen.

A u f  d ie  Passivseite der R a tiona lis ie rungsb ilanz is t 
zw eife llos auch ih r  E in flu ß  a u f d ie A rbe its los igke it
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zu setzen. Es w äre tö rich t, diesen E in flu ß  leugnen zu 
w ollen . Bei g le ichb le ibender Produktionsm enge muß 
jede Betriebsm echanisierung den A rb e ite rb e d a rf ve r
ringern. W ie w e it P roduktionsste igerung dann w ieder 
zu r Absorb ie rung der freigesetzten A rb e ite r fü h rt, 
is t n ic h t n u r  vom E rfo lg  der R ationa lis ie rungsm aß
nahmen abhängig, sondern noch von vie len  anderen 
Fakto ren  (K o n ju n k tu r, Lohn- und  Zinshöhe u. a.). 
W ie  groß der Passivposten „A rb e its lo s ig ke it durch 
R ationa lis ie rung “  gegenwärtig  ist, w ird  w oh l nie 
exak t berechnet werden können. D ie  A usw irkungen  
der R ationa lis ie rung  tra fe n  in  den beiden letzten 
Jahren ung lück licherw e ise  zusammen m it e iner aus 
k o n ju n k tu re lle n  G ründen  zunehmenden A rb e its 
los igke it, und  m an kann  deshalb n u r sagen, daß diese 
durch  den E in fluß  der R ationa lis ie rung  in  gewissem 
Maße ve rs tä rk t w urde. A u f  d ie  Frage, ob und in  
welchem  Maße in  D eutsch land Lohnhöhe und  Lohn
p o l i t ik  d ie R ationa lis ie rung  beschleunigt haben und 
deshalb auch fü r  deren W irkun ge n  a u f die A rb e its 
los igke it v e ra n tw o rtlich  zu machen sind, soll dabei in  
diesem Zusammenhang n ic h t eingegangen werden.

V ie l schw ieriger als d ie  Passivposten der R a tio 
nalis ie rung, d ie  uns die gegenwärtige Depression 
d eu tlich  vo r Augen fü h r t, s ind ih re  A ktivp os ten  zu 
w ürd igen . N iem and verm ag zu sagen, w ie  sich die 
E n tw ic k lu n g  der deutschen W ir ts c h a ft in  den le tzten 
Jahren ohne d ie R ationa lis ie rung  vollzogen hätte, 
w ie  sich etwa die Preise ohne die R ationa lis ie rung  
bewegt hätten, ob unsere F ertigw a renausfuh r ohne 
die R ationa lis ie rung  eine so ko n tin u ie rlich e  Steige
rung  hätte  e rfahren  können, ob der Loh na u ftrie b  
der vergangenen Jahre m it seiner S tärkung  des 
inneren M arktes ohne die R ationa lis ie rung  und  die 
d am it verbundene P roduk tiv itä tse rhöhung  der A rb e it 
m ög lich  gewesen wäre. N iem and verm ag zu ent
scheiden, ob n ic h t diese E rhöhung  der P ro d u k tiv itä t 
so groß w ar, daß im  ganzen noch m ehr A rb e ite r 
e ingeste llt w erden konnten, als be i einem —  n a tü r
lic h  n u r konstru ie rbaren  — S tills ta nd  der R a tio 
na lis ie rung  dauernd Beschäftigung gefunden hätten. 
U nd  a llzu  le ich t vergessen d ie jen igen, welche die 
U nbew eg lichke it der ra tio na lis ie rte n  Betriebe in  
der Depression beklagen, daß dem K o n ju n k tu ra u f
schwung von 1926/27 die R ationa lis ie rung  te ilw e ise 
eine Stütze gegeben ha t („R a tiona lis ie rungs-K on
ju n k tu r “ ). Zu den Faktoren , d ie  eine V erm inderung  
der S tärke der K on junk tu rschw ankungen  herbe i
fü h re n  können, gehört d ie  technische R ationa lis ie 
rung  nach den b isher gemachten E rfah rungen  fre i
lic h  n ich t. A be r es is t ja  übe rhaup t fra g lich , ob die 
E n tw ic k lu n g , w ie  b is vo r kurzem  noch von manchen 
behaupte t w urde , in  der R ich tung  einer re la tiven  
A b flachung  der K o n ju n k tu rk u rv e n  ve rlä u ft.

D en F eh lra tiona lis ie rungen  steht eine be träch tliche  
Zah l gelungener Betriebsverbesserungen  gegenüber, 
d ie  a u f der A k tiv s e ite  der R ationa lis ie rung  zu buchen

sind. W ir  e rinne rn  an die e rfo lgre iche U m ste llung 
bei der H arpener Bergbau A G , d ie als Be ispie l fü r  
die R ationa lis ie rung  im  R uhrbergbau vor e in iger 
Z e it im  M d W  aus fü h rlich  gesch ildert w urde  (vgl. 
Jahrg. 1929, N r. 22, S. 851). In  der P orze llan industrie  
—  um  e in  Be ispie l aus einer verarbeitenden In du s tr ie  
zu geben —  konnten  die Gestehungskosten te ilweise 
ohne K apazitä tserw e ite rung  durch  bessere A rb e its 
vo rbere itung  und  andere betriebsorganisatorische 
M aßnahm en erheb lich  gesenkt werden. M an begeht 
be i der B eurte ilung  der R ationa lis ie rungserfo lge 
je tz t v ie lfa ch  denselben Fehler, der zu Beginn der 
Rationalis ierungsbewegung häufig  zu beobachten 
w a r: m an s ta rrt a u f d ie  äußerlich  im ponierenden 
Erscheinungen der R ationa lis ie rung, w ie  z. B. das 
laufende Band, und  ve rg iß t, daß sie n u r in  ve rh ä lt
n ism äßig wenigen Industriezw e igen  haben A nw en
dung finden können (das laufende Band z. B. h a u p t
sächlich in  den „M ontage“ -In d u s trie n : M aschinen
industrie , A u to m o b ilind us trie , F  a h rra d in d u s tr ie ). 
Gerade in  D eutsch land ha t sich aber der R ationa
lis ierungsprozeß v ie lfa ch  a u f anderen Wegen v o ll
zogen: durch  S tillegung  unren tab le r Betriebe, B il
dung größerer Betriebseinheiten, Zusammenschlüsse 
a lle r A r t ,  Spezia lis ierung. A uch  h ie r stehen den 
V o rte ilen  der R ationa lis ie rung  manche N achte ile  ge
genüber. D ie  Spezia lis ie rung ha t v ie lfa ch  das A b 
sa tzris iko  erhöht. Bei den S tillegungen haben 
Q uotenabfindungen (im  K a rte ll)  oder A bschre ibun
gen (bei Fusionen) die G ew innm ög lichke iten  der 
w e ite rproduzie renden Betriebe beschränkt und  eine 
w irksam e Herabsetzung der Preise ve rh inde rt. Im  
allgem einen haben sich aber diese Form en der R a tio 
na lis ie rung  bew ährt.

F ü r  den Fortgang  der R ationa lis ie rung  selbst zeigt 
d ie  aus der B ilanz  zu ziehende E rkenn tn is  deu tlich  
den W eg: Beschränkung a u f solche Maßnahmen, die 
ohne K apaz itä tse rw e ite rung  und  große Inves titionen  
m ög lich  sind. D azu gehört etwa die Ausschaltung 
von V erlusten  bei der F ab rika tion , bessere A rb e its 
vorbere itung, V ere in fachung  und  V e re inhe itlichung  
der verwaltungstechnischen A rbe iten , V erm inderung  
der Lagerha ltung, R ationa lis ie rung  im  H ande l und 
im  Bankgewerbe. Im  ganzen w ird  also in  Z u k u n ft 
das Schw ergew icht a u f dem Streben nach besserer 
technischer O rganisa tion  und  dem Ausbau der kom 
m erzie llen R ationa lis ie rung  liegen müssen. Es is t 
e rfre u lich , daß sich auch das deutsche R ationa lis ie 
rungs ins titu t, das R eichskura torium  fü r  W ir ts c h a ft
lich ke it, m ehr und m ehr diesen Au fgaben  zuwendet. 
Es ha t in  den ersten Jahren der R ationa lis ie rungs
bewegung der technischen R ationa lis ie rung  v ie lle ich t 
a llzu  große A u fm erksam ke it (und a llzu  v ie le  M itte l)  
gew idm et. W enn es aus den Lehren dieser Periode 
die r ich tig e  Konsequenz zieht, w ird  es auch den 
R ationa lis ie rungs-M iß m ut überw inden  können, un te r 
dem seine A rb e ite n  je tz t offenbar zu le iden haben.
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Arbeitsbeschaffung durch Bauprogramme?
Von D r. Hans Neisser, Privatdozent an der Universität Kiel

Eine unm itte lba re  Verbesserung der A rbeitsgelegenheit durch  ö ffen tliche  A r 
beiten is t im  allgem einen n u r zu erw arten, w enn diese durch  Auslands,m leihen

gnanzie rt w erden . D er U m fang , in  dem das von der ö ffen tlichen  H and  oder 
Oft P riva ten  investierte  K a p ita l k ü n ft ig  A rb e ite r beschäftig t, is t von d e rV e r-  
/ '  wendungsweise dieses K a p ita ls  abhängig. D ie  von der ö ffentlichen H and

_ /  bevorzugte Verwendungsweise, näm lich  A n lage f ü r  sogenannte, konsiunlioe
/^*'****s- °d er in d ire k t p ro d u k tive  Zwecke und fü r  Bauten im  weitesten Sinne des 

J  ''W ortes m it e iner sehr geringen Abnutzungsperiode, le iste t a u f die D auer sefu;.
.. w enig  fü r  A rbe ite rbeschäftigung.

D ie  in  großen T e ilen  der ö ffen tlichen  M einung und  schw ierigen Frage befassen, ob es w ährend  einer
in  den po litischen  Parte ien verbre ite te  Auffassung, 
daß man zu r B ekäm pfung  der E rw erbs los igke it 
A rb e it a u f dem Wege der Verm ehrung der ö ffen t
lichen Ausgaben, vo r a llem  auch der „ö ffen tlich e n  
A rb e ite n “  beschaffen könne, is t von der W issen
schaft in  ih re r  P r im it iv itä t  längst durchschaut und  
w ide rle g t worden. D a  norm alerweise d ie  E rhebung 
von Steuern und  d ie  A u fnahm e  von A n le ihen  
keine V erm ehrung der gesamten K a u fk ra ft  bedeutet 
—  dieses W o rt in  dem e igentlichen Sinne von G eld  
als K a u fk ra ft  verstanden — , sondern n u r eine K a u f- 
k ra f tVerschiebung von der Sch icht der Steuerzahler 
oder Sparer zu r ö ffen tlichen  H and, ka nn  von solchen 
A k tio ne n  eine weitgehende Belebung des A rb e its 
m arkts an sich n ic h t e rw a rte t werden. D enn was der 
Staat m it  den ih m  überlassenen G e ld m itte ln  an 
A rb e its k rä fte n  m ehr beschäftig t, das beschäftigen 
die p riva te n  U nternehm er weniger, deren A u fträ g e  
in fo lge  der Schwächung der K a u fk ra ft  der Steuer
zahler und  des K a p ita lm a rk ts  entsprechend zu rück- 
gehen. In  gewissen Phasen der K o n ju n k tu re n tw ic k 
lung  mag eine S tä rkung  der K a u fk ra ft  der b re iten  
Masse a u f Kosten anderer Schichten  k o n ju n k tu r 
belebend und  p ro du k tion s fö rd e rn d  w irke n , eine 
I  rage, zu der ich  m ich  k u rz  schon in  dem A r t ik e l 
»Lohnsenkung als H e ilm itte l gegen A rbe its los igke it? “  
im  vorigen H e ft des M d W  geäußert habe. D och is t 
die W irk u n g  a u f den A rb e its m a rk t begrenzt und 
keineswegs p ro p o rtio n a l der ö ffen tlichen  Ausgabe.

Zusätzliche Arbeitsbeschaffung is t darum  n u r au f 
zwei Wegen m ög lich : e inm a l du rch  bessere A us
nutzung der K a p a z itä t der bestehenden ind us trie lle n  

nlagen, das andere M a l durch  N e u ka p ita lb ild u n g , 
sei es, daß diese der E rr ic h tu n g  neuer Betriebe d ient, 
sei es, daß die a lten  ausgebaut und ra tio n a lis ie rt w er- 
uen. Daß bessere A usnutzung der K a p a z itä t weder 
c u rck  eine schematische allgem eine Lohnsenkung  
noch durch  eine schematische allgemeine Lohnerhöhung  
e rre ich t w erden kann, habe ich  in  dem erw ähnten 

r t ik e l w ah rsche in lich  zu machen gesucht. V e r
m u tlich  w ird  d ie vo lle  Ausnu tzung  der K a pa z itä t 
einzelner Industriezw e ige  heute in  erster Reihe durch 
' le m onopolistische S te llung der M arktve rbände  
ve rh indert, deren schärfere Ü berw achung unzw e ife l- 

a jt  eine w ich tig e  A u fgabe  s taa tlicher K o n ju n k tu r
p o lit ik  wäre. Ich  w i l l  dies Problem  h ie r n ic h t näher 

e.landein, m ich  insbesondere auch n ic h t m it  der

Depression zw eckm äßig is t, durch  ö ffen tliche  A n 
leihen, zunächst a u f dem G e ldm ark t, einen über
mäßigen Schrum pfungsprozeß des K red itvo lum ens 
aufzuha lten . V ie lm ehr so ll in  den nachfolgenden 
A usführungen  die Bedeutung der K ap ita lve rw endung  
in  das rechte L ic h t ge rück t werden. D abei is t es 
g le ichgü ltig , aus welchen Q uellen  das N e u ka p ita l 
s tam m t; hervorgehoben w erden soll nur, daß un te r 
den heutigen Verhä ltn issen an eine erhebliche 
Z w an gska p ita lb ildu ng  durch  finanzpo litische  E in 
g riffe  — näm lich  Konsum einschränkung der Be
steuerten einerseits, p ro d u k tiv e  In ve s tit io n  von Te ilen  
der Steuererträge andererseits — n ic h t zu denken ist. 
V ie lm ehr kann  eine wesentliche V e rs tä rkung  der 
inneren, aus „S paren “  —  d. h. N ichtkonsum ieren  
von Reineinkom m ensbruchte ilen  — entstehenden 
K a p ita lb ild u n g  n u r durch  ve rs tä rk te  H eranziehung 
von A u s lan dska p ita l erfolgen.

D ie  G e fahr a lle r staatlichen Arbeitsbeschaffungs
program m e lie g t nun, w ie  w ir  an anderer Stelle 
schon ausgeführt haben, da rin , daß sie erhebliche 
M it te l des K a p ita lm a rk tes  der V erw endung durch  
die p riv a te  W ir ts c h a ft entziehen, d ie  n ic h t im stande 
ist, m it  den Zinsgeboten der ö ffen tlichen  H and  zu 
ko nku rrie ren . Das is t solange unbedenklich , als die 
Inves titionen  der ö ffen tlichen  H an d  in  jeder Be
ziehung nutzb ringender s ind als die gleiche K a p ita l
summe in  p riv a te n  H änden wäre. A be r es is t äußerst 
z w e ife lh a ft, ob dies gerade bei a ll den ö ffentlichen 
A rb e ite n  der F a ll ist, d ie  ih re  A usführungen  n ich t 
so sehr einem dringenden B edarf der Staatsbürger 
verdanken, als dem, w ie  gezeigt, theoretisch u n h a lt
baren Bestreben, schnell A rb e it fü r  Erwerbslose zu 
beschaffen. D er Straßenbau ve rsch ling t ohnehin er
heb lich  größere Summen als vo r dem Kriege, und  
m an kann  fragen, ob d ie  N utzle istungen dieser 
K a p ita lan lagen  w irk l ic h  fü r  d ie  Volksgesam theit so 
groß sind, daß sich die Z u le itung  von M illia rd e n 
beträgen in  den le tzten Jahren ve ran tw orten  läß t. 
D ie  Belebung des K ra ftw agenverkehrs , d ie  so er
m ög lich t w urde, bedeutet zw ar auch in d ire k t im  
Wege über d ie A u to m o b ilind us trie  eine gewisse, in  
ke inem  F a lle  aber zu überschätzende A rb e its 
beschaffung; aber abgesehen davon, daß sie zum 
größeren T e il auch eingetreten wäre, w enn m an m it 
dem Straßenbau langsamer ve rfah ren  wäre, m uß be
dacht werden, daß die V o rte ile  des P ersonenkra ft-
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Verkehrs n u r e iner sehr k le inen  Sch icht der Bevölke
run g  zugute kommen, d ie  Verm ehrung des L a s tk ra ft
verkehrs aber a u f der anderen Seite eine d irek te  
K a p ita lve rn ich tu n g  durch  schlechtere A usnützung 
des Transportappara tes der E isenbahn bedeutet und 
som it insgesamt w e it geringere vo lksw irtsch a ftlich e  
V o rte ile  b ie te t, als m an u rsp rü n g lich  angenommen hat.

In  diesem Zusammenhang sind vo r a llem  auch die 
sogenannten konsum tiven  oder besser gesagt in d ire k t  
p ro d u k tiv e n  An lagen  der ö ffen tlichen  H and  zu er
wähnen, d ie jen igen also, die n ic h t w irtsch a ftlich e  
Zwecke verfo lgen, sondern, dem ersten Z ie l nach 
wenigstens, der E r fü llu n g  der üb rigen  A u fgaben  des 
Staates dienen: Schulbauten, K rankenhäuser, V e r
waltungsgebäude, S portp lä tze  und  ähn liche D inge  
mehr. F ü r  sie g i l t  —  obw oh l es m erkw ürd igerw e ise  
häufig  übersehen w ird  — , daß h ie r der K a p ita la u f
w and, so n ü tz lic h  er in  v ie le r Beziehung sein mag, 
dennoch vom  S ta n d p u n k t der dauernden  Schaffung 
von A rb e itsm ög lich ke it aus v ö llig  aus fä llt. Zusätz
liche  A rb e its k ra ft w ird  in  ihnen ja  n ic h t beschäftig t 
und ih re  E rneuerung geht so langsam vonstatten, daß 
sich diese in d ire k t p ro d u k tiv e n  A n lagen un te r dem 
G esichtsw inke l der A rbeitsbeschaffung m it der In 
ves tition  g le icher K a p ita lbe träge  in  der In d u s tr ie  
n ic h t e n tfe rn t verg le ichen können. D a m it sollen 
n a tü rlic h  solche Bauten und  übe rhaup t K a p ita l
beanspruchung der ö ffen tlichen  H an d  zu n u r in d ire k t 
p ro d u k tive n  Zwecken n ic h t g rundsätz lich  ve rw orfen  
werden. A rbeitsbeschaffung is t s icherlich  n ic h t die 
einzige A u fgabe  des Staates. D ie  E rr ic h tu n g  von 
Schulgebäuden, K rankenhäusern  usw. kann  un te r 
anderem G es ich tsw inke l doch u ne rläß lich  sein und 
soz ia lpo litisch  können d ie  Bedenken, die e in  groß
zügig  betriebener K le inw ohnungsbau un te r dem Ge
s ich tsw inke l dauernder A rbeitsbeschaffung erregt, 
vo llkom m en gegenüber den sonstigen ungeheuren 
sozialen V o rte ilen  einer Behebung der W ohnungsnot 
zu rück tre ten , wenigstens w enn m an n ic h t n u r W oh
nungen fü r  den M itte ls ta nd , sondern auch fü r  die 
b re ite  Masse der Bevö lke rung  bau t. N u r  m uß man 
sich eben über d ie  Konsequenzen solchen K a p ita l
aufw ands k la r  sein. W enn m an bew ußt steigende 
A rb e its los ig ke it in  K a u f nehmen w i l l  und  d a fü r in  
s tarkem  Maße ö ffen tliche  Verwaltungsgebäude, 
K rankenhäuser, Schulgebäude, S portp lä tze  —  oder 

L auch Landstraßen, Kanäle  usw. —  bauen w il l ,  so 
ka nn  gegen eine solche Entscheidung der zuständigen 
po litischen  Organe ein durchschlagender G run d  
gew iß n ic h t vorgebracht w erden1). N u r  so llte  man 
sich n ic h t diesen Tatbestand ve rh ü llen  und  sich ein- 
reden, daß der Bau von S portp lä tzen , w e il er ja  
„neue Arbeitsgelegenheit“  schaffe —  w ährend  des 
B!?us n äm lich ! —  auch zur Behebung der A rb e its 
los igke it be itrage, w ährend  er sie in  W irk l ic h k e it  
— .. in fo lge  von K a p ita lim m o b ilis ie ru n g  — ve r
schärft. M an  könn te  im  übrigen  auch der M einung

1) Ohne weiteres e rg ib t sich fre ilic h , daß es wünschenswert is t, so
ba ld  es sich im  ganzen um  erheb liche K ap ita lbeanspruchung  handelt, 
n ich t untergeordnete, besonders loka le  po litische  Organe entscheiden zu 
lassen, sondern die Entscheidung in  d ie  gesamte zentra l geleitete W ir t 
schafts- und S o z ia lp o litik  e inzuordnen.

sein, daß eine Verbesserung der Volksgesundheit, die 
du rch  Bauten dieser A r t  e rre ich t w ird , v ö llig  gegen 
d ie  ungeheuren Schädigungen verschw indet, die 
dauernde schwere A rb e its los ig ke it a u f demselben 
Gebiete  h e rvo rru fen  muß. Tuberku lose kom m t n ich t 
n u r von schlechten W ohnungen, sie kom m t auch von 
U n te re rnä h ru ng !

A b e r lä ß t sich demgegenüber n ic h t zeigen, daß die 
in  Frage stehenden ö ffen tlichen  A rbe iten , insbeson
dere ö ffen tliche  Bauten, m ährend ih re r  D u rch fü h ru n g  
in  v ie l höherem G rade lebendige A rb e it heranziehen 
als dies bei den üb lichen  p riva te n  Inves titionen  der 
F a ll ist? M an denk t dabei an folgendes: D ie  meisten 
dieser ö ffen tlichen  A rb e ite n  s ind in  ausgesprochenem 
Maße „a rbe itsex tens iv “ , das h e iß t es w ird  je  K o p f 
der A rb e ite rsch a ft e in  geringerer R ea lkap ita lbe trag  
—  eine geringere A usrüstung  m it  M aschinen und 
W erkzeugen vo r a llem  —  verw endet als es im  D u rc h 
sch n itt in  der P r iv a tw ir ts c h a ft der F a ll ist, d ie  darum  
fü r  den gleichen K a u fk ra ftb e tra g  w en iger lebendige 
A rb e it  e inzustellen scheint. D ieser V o rte il is t aber 
in  der T a t n u r e in  scheinbarer; denn auch die Aus
lagen eines p riv a te n  U nternehm ers fü r  fixes K a p ita l, 
Rohstoffe usw., setzen le tz ten  Endes lebendige A rb e it 
in  Beschäftigung, n u r eben n ic h t in  dem In d u s tr ie 
zw eig  dieses Unternehm ens selbst, sondern bei seinen 
L ie fe ran ten , in  der M asch inen industrie , in  der 
Schw erindustrie , in  den Rohstoffe erzeugenden W ir t 
schaftszweigen usw. In  kürzester Ze it löst sich der 
gesamte K a p ita la u fw a n d , durch  die V o lk s w irts c h a ft 
h in du rch lau fe nd , in  Löhne a u f2). A uch  die B au indu 
s trie  is t darum  n ich t in  stärkerem  Maße „Schlüssel
ind u s trie “  als a lle  anderen Industriezw eige.

U m gekehrt is t m an versucht, gegen d ie  spezifischen 
K a p ita lan lage fo rm en  der ö ffen tlichen  H and  — die 
N otstandsarbe iten also und vo r a llem  auch a lle  
ö ffen tlichen  Bauten im  weitesten Sinne des W ortes —- 
den V o rw u rf zu erheben, daß sie a u f d ie  D auer 
re la t iv  w en ig  A rb e its k rä fte  beschäftigen, w e il etwa 
e in  von der ö ffen tlichen  H and  neu errichtetes E le k 
tr iz itä ts w e rk , is t es erst in  Betrieb, m it  e iner sehr 
großen K a p ita lqu o te  je  K o p f a rbe ite t, also dann bei 
einem M illio n e n a u fw a n d  an K a p ita l n u r w en ig  
A rb e its k ra ft beschäftig t; in  ve rs tä rk tem  Maße 
w ürde  das von W ohnungs-, K a na l- und  Straßen
bauten gelten. In  dieser a llgem einen Fassung w äre ein 
solcher V o rw u rf aber ebensowenig r ich tig . Das w ird  
deu tlich , w enn w ir  uns k larm achen, daß die erheb
lichen  Beträge f ix e n  K a p ita ls , d ie  in  dem E le k tr iz i
tä tsw erk  inve s tie rt sind, e iner ständigen Erneuerung  
bedürfen; es w ird  sich also n ic h t n u r dieser eine 
W irtscha ftszw e ig  — die Erzeugung von E le k tr iz itä t — 
ausdehnen, sondern daranschließend auch eine ganze 
G ruppe  anderer W irtschaftszw e ige , d ie  d ire k t oder 
in d ire k t an der E rneuerung des E le k tr iz itä tsw e rks  
be te ilig t sind. W enn w ir  uns vorste llen, daß eine 
V o lk s w irts c h a ft durch  E rr ich tu n g  neuer Betriebe zu r

2) W ir  d ü rfe n  davon absehen, daß der Übergang zu arbe itsextensiver 
Betriebsweise theoretisch in  gewissem U m fang  a u f E rneuerung ve r
schleißenden S achkap ita ls zu verz ich ten , also das Zehren vom  K a p ita l
stamm, gestattet, e in fü r  d ie  Z u k u n ft a llzu  ge fährliches E xperim en t.
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Beschäftigung zusätzlicher A rb e its k rä fte  jä h r lic h  in  
einem bestim m ten Um fange wachsen soll, so muß 
dieses W achstum  notw end ig  so vor sich gehen, daß an 
den großen bestehenden vo lksw irtscha ftliche n  O rga 
nismus ein k le in e r von derselben re la tiven  Zusammen
setzung nach W irtschaftszw e igen  angegliedert w ird , 
es m üßten, anders ausgedrückt, a lle  W irtsch a fts 
zweige ungefähr in  derselben P ropo rtion  wachsen, die 
ka p ita lin te n s iv  arbeitenden ebenso w ie  die k a p ita l-  
extensiv  arbeitenden, so daß die durchschn ittliche  
K a p ita lin te n s itä t n ic h t geändert und je  K a p ita le in 
h e it in  der e rw e ite rten  V o lksw irtsch a ft dieselbe Zah l 
an lebendigen A rb e itsk rä fte n  beschäftig t w ird  w ie  
zuvor. N u r grundlegende technische Änderungen — 
au f lange S ich t auch die re la tive  Bewegung des 
Zins- und Lohnniveaus — vermögen an der Höhe der 
K a p ita lqu o te  je  K o p f etwas zu ändern; diese Ä nde 
rung  t r i f f t  dann aber d ie ganze V o lksw irtsch a ft, n ich t 
n u r d ie  neu h inzukom m enden Betriebe, und is t v ö llig  
unabhängig von der besonderen K a p ita lin te n s itä t 
derjen igen neuen Betriebe, in  denen dank der In i t ia 
tive  p r iv a te r  U nternehm er oder der ö ffen tlichen  H and 
das N e u ka p ita l zunächst inves tie rt w orden ist.

N ichtsdestoweniger steckt in  jenem  A rgum en t ein 
r ic h tig e r K ern. D ie  h ie r charak te ris ie rten  ö ffen tlichen  
A rbe iten , übe rhaup t d ie  K a p ita lin ve s titio n e n  der 
ö ffen tlichen  H and, tragen in  ih re r b isherigen Form  
unter den heutigen Bedingungen in  der T a t dazu bei, 
a u f d ie  D auer — n ic h t w ährend der Periode ih re r 
E rr ich tu ng , w oh l aber w ährend  ihres Betriebes — die 
A rbe its los igke it re la t iv  zu erhöhen, w e il sie w eniger 
lebendige A rb e it beschäftigen als es im  D u rchsch n itt 
p riva te  K ap ita lan lagen  getan hätten. D e r G run d  da
fü r  lie g t in  der ungew öhn lich  langen H a ltb a rk e it 

sehr langen K apita lum schlagsperiode — der in  
^ raSe stehenden Bauten. D ie  K ap ita lausrüs tung  einer 
nominalen F a b r ik  versch le iß t in  etwa zehn. Jahren. 
Jäh rlich  ve rw ande lt sich ein Zehntel äes investie rten  
K a p ita ls  w ieder in  lebendige A rb e it, da es neu p ro du 
z ie rt werden muß. E in  W ohnhaus h ä lt hunde rt Jahre, 
ein K ana l beinahe ewig. N u r e in  k le in e r B ruchte il 
des äüfgew eh^eten K a p ita ls  d ien t autom atisch a u f 
dem Wege der E rneuerung zu r A rbeitsbeschäftigung. 
M an kann  sich das an einem ganz krassen Beispie l 
ve rdeutlichen: angenommen, m an stünde vo r der 
W ahl, m it einem K a p ita la u fw a n d  von 100 000 R M  ein 
nützliches B auw erk  au fzu führen , das eine H a ltb a r
keit von zw ei Jahren besitzt oder zw ei nü tz liche  Bau- 

"  erke genau derselben G a ttung  m it e iner H a ltb a rk e it 
von n u r einem Jahr. Je B auw erk  hätte  der Benutzer 
ungefähr den g le ichen E rneuerungsaufw and in  der 
M ietgebühr^ zu en trich ten , näm lich  rd . 50 000 R M  
Jährlich . W enn es aber m ög lich  wäre, Absatz fü r  die 

u tz le istungen zw eier Gebäude zu schaffen, so stün- 
'  en aus Erneuerungsrücklage nach A b la u f des ersten 
. a res im  ersten F a ll — dem der zw e ijäh rigen  H a lt-  
. ^  n u r 50 000 R M  zu r V erfügung , m it  denen
e endige A rb e its k ra ft beschäftig t w ürde, im  zw eiten 

...a e aber 100 000 RM. Diese, der W issenschaft 
hngst bekannte große Bedeutung der langen H a lt-  
a rke it — die fast stets m it größeren K a p ita l

investitionen  am A n fa n g  verbunden is t —  is t also 
auch, was häufig  übersehen w ird , fü r  die Frage der A r 
beitsbeschaffung  von ausschlaggebender Bedeutung.

W ie w e it der p riva te  U nternehm er höheren K a p ita l
a u fw and  bei längerer H a ltb a rk e it oder geringeren 
K a p ita la u fw a n d  bei kü rze re r H a ltb a rk e it vorz ieh t, 
is t eine Sache der K a lk u la tio n , d ie  theoretisch von 
der Höhe des Zinsfußes abhängig ist. Anders lieg t das 
bei den h ie r in  Frage stehenden Bauten der ö ffen t
lichen  H and : erstens k a lk u lie r t  sie häufig  n ic h t m it 
dem Z insfuß, zweitens aber — und  das is t das w ic h 
tigste — g ib t es bei den h ie r in  Frage stehenden 
Bauten meist keine W ah l zw ischen längerer oder 
kü rze re r H a ltb a rk e it: bau t m an einen K a na l oder ein 
W ohnhaus, so is t m an un te r a llen  Um ständen d a rau f 
angewiesen, sie in  bestim m ten technischen Form en 
herzustellen, d ie  von sich aus lange Lebensdauer und 
entsprechend lange Kapita lum schlagsperioden m it 
sich bringen. Andererseits is t eben n u r d ie  ö ffentliche  
H and  imstande, so e inseitig  K a p ita lan lagen  m it langer 
Umschlagsdauer zu bevorzugen, w e il der p riva te  
U nternehm er, der n ic h t g ra tis  oder un te r dem M a rk t
pre is ve rkau fen  kann, n ic h t a u f den Absatz der 
Erzeugnisse und Leistungen solcher K ap ita lan lagen  
rechnen könn te  und n ich t a u f seine Kosten käme.

Bei e iner ko rrek ten  Berechnung der Erneuerungs
quote des e inm a l in  Bauten investie rten  K ap ita ls , 
von deren Höhe die Beschäftigung lebendiger A rb e it 
durch  diese K a p ita lin ve s titio n e n  a u f die D auer ab
hängig  ist, is t es n a tü rlic h  nötig , auch die Repara
tu ra rbe iten  in  Rechnung zu stellen, d ie  in  manchen 
Fä llen , insbesondere im  F a lle  der Kanalbauten, 
d ie  Stelle der e igentlichen Erneuerungsfonds ve r
treten. A ber auch dann lie g t d ie  Sache fast im m er 
ungünstig  un te r dem G esichtsw inke l der A rb e its 
beschaffung: der gesamte A m ortisa tions- und  R epara
tu renfonds der W ohnhäuser, Verwaltungsgebäude 
und ähn licher Bauten be träg t sicher n ic h t m ehr als 
1 % des K a p ita lw e rts  jä h r lic h ; fü r  d ie Binnenwasser
straßen veranschlagt der Reichsetat schätzungs
weise 50 M ill.  R M  (einschl. des Beamtenapparates, 
der U n te rha ltun g  des K a ise r-W ilhe lm -K ana ls  usw.), 
s icherlich  n ic h t e n tfe rn t 10 % der übe rhaup t investie r
ten K a p ita lbe träge ; a u f den w ich tigs ten  preußischen 
Wasserstraßen w a r vo r dem Kriege das V erhä ltn is  
von U nterha ltungskosten  zu investie rtem  K a p i
ta l etwa w ie  fü n f  zu hundert. N u r die Landstraßen 
mögen bei e iner solchen Betrach tung günstiger ab
schneiden, da die R epara turarbe iten  h ie r recht be
trä c h tlic h  sind. D och sprechen gegen weitere zusätz
liche  Inves titionen  a u f diesem Gebiete die von uns 
eingangs au fge füh rten  G ründe. Es is t also n ic h t zu 
bezw eife ln , daß im  Gegensatz zu den p riva ten  K a p i
ta linves titionen , d ie  alles in  a llem  die d u rchsch n itt
liche  Lebensdauer des bereits arbeitenden K a p ita ls  
aufweisen werden, die ö ffen tlichen  K a p ita lin v e s ti
tionen eine v ie l längere K apita lum schlagsperiode 
haben und also nach ih re r F e rtigs te llung  in  re la t iv  
geringerem  U m fang  lebendige A rb e it beschäftigen.

M an w ird  fragen, welche Verw endung  denn die 
p riva te  W ir ts c h a ft fü r  d ie  K a p ita lbe träge  gehabt
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hätte, die von dem h ie r behandelten G esichtspunkt 
aus in  überm äßigem  G rade von der ö ffentlichen 
H and an A nspruch  genommen w urden, und an 
welche anderen zweckm äßigeren K a p ita lin ve s titio n e n  
w ir  denken. W äre denn auch der Absatz  der ander- 
w e it m it dem N e u ka p ita l erzeugten P rodukte  inn e r
ha lb  der M a rk tw ir ts c h a ft zu Preisen, welche die 
Kosten decken, m ög lich  gewesen? W ir  glauben, daß 
sich diese Frage bis zu einem gewissen G rade be
jahen  läßt. In  erster L in ie  is t in  diesem Zusammen
hang die Bedeutung la n d w irts c h a ftlic h e r S iedlung  
hervorzuheben. E ine S iedlung von 50 M orgen, die 
a u f d ie D auer e tw a 3 A rb e its k rä fte  beschäftig t, 
fo rd e rt an K a p ita la u fw a n d  fü r  In ve n ta r und Ge
bäude rd . 15 000 RM, d. h. 5000 R M  je  K o p f; den 
Boden brauchen w ir  h ie r n a tü rlic h  n ich t in  Rechnung 
zu stellen, da er bereits vorhanden is t und v o lk s w ir t
scha ftlich  ke ine Kosten verursacht, v ie lm ehr der 
K a u fp re is  fü r  den Boden durch  Überlassung von 
R en ten tite ln  an den bisherigen E igentüm er e n tr ich te t 
werden kann. (M it einem A u fw a n d  von 100 M illio n e n  
ließe sich also durch  S iedlung A rbeitsgelegenheit fü r  
20 000 A rb e its k rä fte  beschaffen.) A uch  die Frage des 
Absatzes der P ro du k tion  löst sich h ie r ve rh ä ltn is 
m äßig e in fach, w e il d ie  S iedler ih re  Erzeugnisse zum 
größten T e il selbst verzehren. Was sie an Überschuß 
a u f den M a rk t bringen, is t s icherlich  w e it geringer 
als derjen ige Betrag la n d w irts c h a ftlic h e r Erzeugnisse, 
der je tz t von dem G roßbetrieb  v e rk a u ft w ird , dei 
sein Land  zu S iedlungszwecken herzugeben hätte.

N ic h t so e in fach  lie g t d ie Absatz frage fü r  e igent
liche  ind us trie lle  K ap ita lan lagen , bei denen in  den 
meisten F ä llen  w oh l je  K o p f der A rb e ite rsch a ft ein 
K a p ita la u fw a n d  von 8000 bis 10 000 R M  e n tfä llt. 
Angesichts der Tatsache, daß die K a p a z itä t zah l
re icher Industriezw eige  heute n ic h t v o ll ausgenutzt 
ist, w ird  m an fragen, ob sich n ic h t eine M ehr
inve s tition  in  der In d u s tr ie  zum  Zwecke dauern
der A rbeitsbeschaffung deshalb verb ie te t, w e il sie 
zu einer V ers tä rkung  der Ü be rp rod uk tio n  und 
zu r S tillegung  zahlre icher, je tz t noch arbeitender 
Betriebe A n la ß  geben muß. A uch  is t es unbe
stre itbar, daß sich a u f die D auer d ie  E rr ich tu n g  
von ö ffen tlichen  Bauw erken und W ohnbauten gar 
n ic h t verm eiden läß t, w e il sonst zahlre iche sich er
w e ite rnde Industriezw e ige  ke ine Absatzm öglichke iten  
hätten. Dennoch m öchten w ir  glauben, daß eine stär
kere K a p ita lz u fü h ru n g  an die p riv a te n  In d u s tr ie 
zweige, deren fix e  An lagen eine norm ale Lebensdauer 
aufzuw eisen haben, ve rhü te t hätte, daß die A rb e its 
los igke it den gegenwärtigen U m fang  annahm. D enn 
eine stärkere  Z u rückha ltung  der ö ffen tlichen  H and

/a u f den! K a p ita lm a rk t hätte  eine erhebliche Z ins-.....
/ f  Senkung h e rbe ige füh rt und so einerseits eine, wenn 

auch langsame, so doch kiä ftjge ....Answ eitiiT ifir der 
A u s fu h r, andererseits eine le ich tere  Anpassung des 
ind us trie lle n  P roduktionskörpe rs  an die S chw ankun

g e n  der Nachfrage, b illig e re  U m ste llung und  R atio - 
'% na lis ie rung, sch ließ lich , im  Zusammenhang m it 

Kosten- und Preissenkung, eine E rhöhung der realen

U m  eine V o rste llung  von dem U m fang  der h ie r 
behandelten K a p ita lim m o b ilis ie ru n g  durch  in d ire k t 
p ro d u k tive  oder sehr langlebige K ap ita lan lagen  der 
ö ffen tlichen  H and zu geben, haben w ir  im  fo lgen
den ein ige Zahlen fü r  d ie  Jahre 1925— 28 aus der 
neuesten P u b lika tio n  der R e ichsfinanzsta tis tik  
(E inze lschriften  N r. 10) zusammengestellt und  die 
Tabelle  fü r  die d a rin  n ich t enthaltenen A n le ihen  
der werbenden Kom m unalbe triebe nach der Sta
t is t ik  ihres Verwendungszwecks fü r  den Schulden
stand vom 31. M ärz 1928 ergänzt. Bei den in  der 
zw eiten Spalte  unserer Zusammenstellung en tha l
tenen Angaben fü r  d ie  fü n f  Jahre 1925 bis 1930 sind 
w ir  von der Annahm e ausgegangen, daß in  den 
beiden le tzten Jahren, fü r  welche die F inanz
s ta tis tik  noch n ic h t vo rlieg t, dieselben Ausgaben ge
m acht w orden sind w ie  im  E ta ts jahre  1927/28; bei 
den A n le ihen  der werbenden Kom m unalbetriebe 
haben w ir  eine rohe Gesamtschätzung fü r  d ie  beiden 
le tz ten  Jahre vorgenommen.

Straßenbauten der Gemeinden und Gemeindeoerbände 
(einschl. Hansastädte)

3 Jahre 1925—28 5 Jahre 1925—30 
M ill .  RM

^  „  ......... ....  ..............  2498 4620
Davon Neubauten und  G ru n d 

buchsankäufe (Sp. 6 b) ..............  975 2035

Gesamtausgaben (V I 2 a) 
nd

Gesamtaufwand der öffentlichen Hand fü r  Bauten
V erkehr (V I 2) ................................... 4125 7497
Wohnungsbau (V) ...................... 4147 7403
Sonstige Neubauten und  G rund - 

buchsnnkäufe (Sp. 6 b ohne V I 2
und V) ......................... 2029 3553

Anle ihen der werbenden Kom -
m unn lbctriebe .................... 872 rd . 1500

Davon
Verkehrsunternehm ungen 
Sch lachthöfe  und M a rk th a lle n  . .  
Versorgungsbetriebe

288
51 rd . 80

(Gas, Wasser, E le k tr iz itä t)  . . 533 rd . 920
insgesamt 11 173 rd . 20 000

‘/K a u fk ra f t  a lle r Schichten e rm ög lich t.

N a tü r lic h  sind die Gesamtzahlen, d ie  sich h ie r er
geben, zu hoch. Denn in  den Verkehrsausgaben sind 
die sehr erheblichen Ausgaben zu r lau fenden U nter
h a ltung  der Straßen, Kanäle, H ä fen  usw. enthalten, 
w obei a u f der anderen Seite a lle rd ings zu berück
sichtigen ist, daß h ie r als K a p ita lin v e s titio n  n ich t 
n u r d ie un te r Neubauten (Spalte 6 b) verzeichneten 
Beträge zu betrachten sind, sondern auch ein erheb
lich e r T e il der persönlichen Ausgaben und A rb e its 
löhne, da ein T e il der Neubauten durch  die ö ffen t
liche  H and  in  eigener Regie ausgeführt w ird . Eben
so sind in  den h ie r verzeichneten G esam taufw en
dungen auch die G rundstücksankäufe  enthalten, die, 
vo lk s w irts c h a ftlic h  betrach te t, ke inen K a p ita la u f
w and darstellen. D ie  S ta tis tik  is t aber auch n ich t 
vo lls tänd ig . Sie e n th ä lt zum Beispie l fü r  d ie  Neu
bauten und G rundstücksankäufe  n u r das M a te ria l 
fü r  die Gemeinden m it m ehr als 5000 E inw ohnern ; 
fe rner is t w ahrsche in lich , daß sich ebenso w ie  beim  
V e rkeh r auch un te r den übrigen persönlichen und 
sächlichen Ausgaben der ö ffen tlichen  H and, ins
besondere fü r  d ie  kom m unalen A nsta lten  und E in 
rich tungen  verschiedenster A r t  (Kana lisa tion , 
Straßenbeleuchtung usw.), erhebliche Posten von 
K a p ita lin ve s titio n e n  verbergen, d ie an sich h ie rhe r 
zu zählen w ären. V o r a llem  aber d a r f n ic h t außer 
acht gelassen werden, daß im  W ohnungsbau, abge
sehen von den ö ffen tlichen  M it te ln  noch sehr be-raitiMu,,._
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träch tliche  p riva te  M it te l ständ ig  inves tie rt w urden
n rn -  Cnn ê tzten ^ n f  Jahren s icherlich  n ich t unter 

4 M illia rd e n  , fe rner daß unsere Annahm e, die
usga en der beiden le tzten Jahre entsprächen dem

tan \o n  1927 und 1928, bei vie len Posten, zum Bei
sp ie l auch im  W ohnungsbau, die w irk lic h e n  Aus
gaben s icherlich  unterschätzt.

E ine K a p ita lim m o b ilis ie ru n g  von rd . 20 M illia rd e n  
oder, wenn man die Neubauten bei den Landstraßen 
unberücks ich tig t läß t, von rd . 18 M illia rd e n , d ü rfte  
demnach n ic h t zu hoch gegriffen sein. Von diesen 
18 M illia rd e n  e n tfa llen  kn a p p  zwei D r it te l a u f den 
Wohipungsbaau-der Rest, 7 T C T 5 S ? a ^ if f 's S 8 s t ig e  
M n g ^ffittg e ^ -K a p ita lin ve s tit io n e n  der ö ffentlichen 
Hand. N un  w äre  es n a tü rlic h  n ic h t r ic h tig  anzu
nehmen, daß diese K ap ita lbe träge  nach ih re r  In 
vestition  übe rhaup t keine lebendige A rb e it m ehr be
schäftigen; aber der Abnutzungsprozentsatz is t doch 
rech t k le in  —  ebenso, wenn w ir  von den bereits 
unberücks ich tig t gelassenen Straßenbauten absehen, 
die R epara turen  — , da selbst E le k tr iz itä tsw e rke  ein 
halbes Jah rhundert zu ha lten  pflegen; und  die in  
solchen ö ffen tlichen  Betrieben beschäftig te Zah l von 
A rb e ite rn  is t ebenfalls, verg lichen m it der K a p ita l
investition , rech t ge ring füg ig . A be r auch w enn man 
das alles in  B e trach t zieht, wenn man fe rne r den W oh
nungsbau seiner wuchtigen sozialen F u n k tio n  wegen 
ganz beiseite läß t — man denke an die Bevölkerungs
verm ehrung der letzten fü n f  Jahre! — w enn man zu
g ib t, daß ein sehr erheb licher T e il auch der übrigen 
K a p ita lim m o b ilis ie ru n g  u nve rm e id lich  w ar, so b le ib t 
im m er noch der Satz berechtig t, daß d ie  überm äßige 
fendenz zu r Bevorzugung von Bauarbeiten und 
V ap ita linvestitionen  m it lang  dauernder Umschlags- 
Periode in  den le tzten Jahren die K ap ita lve rso rgung  
der p riva te n  W ir ts c h a ft um  M illia rdenbe träge  ge
schmälert, den Z insfuß  entsprechend e rhöht und zu 
einem erheblichen B ru ch te il jed en fa lls  (in  der Höhe 
' ° n  m ehreren 100 000 K ö p fe n k^ ii& r E rhöhung  der 
A rbe its los igke it b e ig e tra g e m jifL  Danach beurte ile

m an die gegenwärtigen o ffiz ie llen  Program me 
schleuniger Arbeitsbeschaffung, bei denen in  erster 
L in ie  an W ohnungsbau, Straßenbau und sonstige 
wertschaffende A rbeits losenfürsorge gedacht is t! M an 
w ird  k ü n ft ig  den Zusammenhängen zwischen 
K ap ita lve rw en du ng  und  A rbeitsbeschaffung eine 
wesentlich stärkere  A u fm erksam ke it als b isher zu
wenden müssen.

D ie  W irtscha fts - und S o z ia lp o litik  der G egenwart 
le ide t im  (.'runde genommen an einem H a u p tfe h le r: 
M 'frisTÜuf der einen Seite ausgerichtet a u f sehr lange 
Perioden, d. h. w ag t erheblichen A u fw a n d , um nach 
^^S®dlJ6MflJ|ern eine Verbesserung der V o lk s k ra ft “ 
und der L e is tungsfäh igke it der W ir ts c h a ft zu er
re ichen; a u f der anderen Seite be rücks ich tig t sie 
vo rnehm lich  die Tagesbedürfnisse  und  g laubt, den 
schweren Übeln, welche die K o n ju nk tu rschw a n 
kungen m it sich bringen, durch  rasch aufgestellte  
und  schleunigst durchgeführte , in  ih re r W irk u n g  n u r 
aL*f ̂ j^n ig® ««M onate berechnete, dazu noch, w ie  
gesagt, theoretisch schlecht durchdachte  Program me 
der Arbeitsbeschaffung begegnen zu können. Es fe h lt 
d ie  Berücks ich tigung  derjen igen Zeitperiode von 
einigen Jahren, fü r  d ie  w ir  d ie  W irk u n g  w irtsch a fts - 
und  soz ia lpo litischer Maßnahmen in  W a h rh e it a lle in  
m it e iner gewissen S icherhe it voraussehen können, 
d ie  Berücks ich tigung  also, der W irtsch a ftse n tw ick 
lung  im  V e rla u f e iner K o n ju nk tu rpe rio de , d ie im m er 
noch mindestens fü n f  Jahre zu beanspruchen scheint. 
H ä tte  man im  Jahre 1925 d ie  W irtsch a fts - und 
S o z ia lp o litik  a u f d ie  Zustände des Jahres 1930 aus
gerichtet, d ie Lage w äre n ic h t 6 0  g e fä h rlich  w ie  sie 
heute geworden ist. U nd  die übere ilte, jede E in -

"~TtegieTuiig und der po litischen  Parte ien in  der gegen
w ä rtige n  K rise , lä ß t tro tz  des günstigen Horoskops, 
das der G eburtenverlust w ährend des Krieges dem 
A rb e its m a rk t in  den nächsten Jahren s te llt, d ie  Be
fü rch tu n g  aufkom m en, daß w ir  im  Jahre 1935 
a u f fü n f  verlorene Jahre z u r iic l

rrr.. 1; .. a-j»
. . . . . .

der Wirtschaftsideologie in England
Von D r. Otto Veit

Das vo r kurzem  erschienene M an ifest der englischen Bankiers ha t d ie  A u f
m erksam keit der W e lt erneut a u f d ie  Lage und Aussichten der p ro te k tio 
nistischen Bewegung in  E ng land  gelenkt. D ie  von den Bankie rs in  erster 
L in ie  em pfohlene E m p ire  Free T ra d e -P o litik  w ird  fre il ic h  heute schon in  
E ngland  als u nw irksam  e rka nn t; dagegen ha t d ie von der konservativen P a rte i
le itung  geforderte  E in fü h ru n g  in d u s trie lle r Schutzzölle  große Aussichten au f 
V e rw irk lich u n g . A u ch  irn4nneren ‘‘A M f m r m f 'm m ^ ^ ^ n ä u s i r i e  w i l l  man 
das P r in z ip  des laisser fa ire  m ehr und  m ehr durch  eine

Wirtschaft (Cooperati
...""raKÄ™™*

Is t G roß b ritann ien  heute noch uer n o n  iioera ie] 
aeen oder wenigstens des „L ibe ra lism us  als W ir t-  

r \  ^ J ^ Iü o d e  , der er b is vo r kurzem  noch war?
c er sind die ideologischen W andlungen, d ie sich in  

den le tz ten  Jahren do rt vollzogen haben, w irk l ic h  so 
um w älzend und  so endgü ltig  gewesen, daß man denen 
rech t geben muß, die den L ibera lism us in  E ngland

als to t und begraben bezeichnen? So lau te t d ie bange 
Frage, d ie  heute, w ie  man ohne Ü bertre ibung  sagen 
kann, d ie  ganze w irts c h a ftlic h  interessierte  W e lt be
schäftig t. A uch  dem, der d ie  D inge  n ic h t aus eigener 
Anschauung kennt, w ird  es se lbstverständlich  er
scheinen, daß a u f eine solche a lte rn a tiv  gestellte 
Frage ke ine eindeutige, hunde rtp rozen tig  bejahende
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oder verneinende A n tw o r t m ög lich  ist. W äre dies der 
F a ll, so ließe sich die Frage von jedem  einigerm aßen 
aufm erksam en Zeitungsleser außerhalb  Englands 
ohne weiteres beantw orten. Gerade die U n k la rh e it 
der Lage, der Schwebezustand, in  dem sich d ie  w ir t 
schaftliche  Verfassung und  das w irts c h a ftlic h e  D en
ken der E ng länder heute befinden, m acht aber e in  
eingehenderes S tud ium  des Problems e rfo rd e rlich  (zu 
dem der Verfasser bei einem A u fe n th a lt in  Eng land 
Gelegenheit hatte).

Die handelspolitische Einstellung der Labour Party
Seit e tw a einem Jahr is t d ie  heutige Labour- 

Regierung im  A m t. D er Regierungswechsel bedeutete 
damals fü r  d ie  bereits im  Gange be find liche  p ro 
tektion is tische  Bewegung einen erheblichen R ück
schlag. Ä u ß e rlich  m an ifestie rte  sich dies darin , daß 
das a lte  V e rfah ren  fü r  d ie  N eue in füh rung  bean
trag te r Schutzzölle  in  K ra f t  b lieb, w ährend  die vo r
her am tierende konserva tive  Regierung dieses V e r
fah ren  wesentlich  zu e rle ich te rn  beabsichtigte. W äre 
das geschehen, so w ären die Chancen fü r  d ie E in 
fü h ru n g  neuer Zölle, insbesondere des Zolles au f 
Eisen und  S tah l sowie auch a u f W ollgewebe, damals 
schon rech t groß gewesen. Das is t durch  den Re
gierungswechsel zunächst anders geworden. Es b lieb  
bei dem bisherigen, fas t p ro h ib it iv e n  A n tragsver
fahren , m it  der W irk u n g , daß keine In d u s tr ie  Aus
s ich t a u f B e w illig u n g  eines Schutzzolles hat, da nach 
dem heutigen System Schatzkanzler und H andels
m in is te r e in  absolutes Vetorecht haben, ehe der Z o ll
an trag  übe rhaup t in  F orm  eines Etatsgesetzes (denn 
das is t in  E ng land  nach w ie  vo r e rfo rde rlich ) im  
U nterhaus e ingebracht w erden kann.

D ie  heutige englische Regierung, in  der e in  über
zeugter und  ra d ik a le r Anhänger des Fre ihandels 
w ie  P h ilip p  Snomden als Schatzkanzler eine der e in 
flußre ichsten Persön lichke iten  ist, m uß noch als f r e i
händ lerisch  gelten. Das einzige Zugeständnis, das der 
P rem ie rm in is te r vor ku rzem  der anderen Seite ge
m acht hat, w a r, daß er von der B e re itw illig k e it der 
R egierung sprach, eine A r t  E in fu h rk o n tro lle  e inzu
rich te n  fü r  den F a ll, daß die englische In d u s tr ie  vom 
K o n tin e n t her durch  „soziales D u m p in g “  (sweated 
labour) bedroht w ürde. Das bezog sich insbesondere 
a u f die Eisen- und S tah lindustrie , d ie  den Gegen
stand besonderer Enquete-Untersuchungen b ildete . 
D e r B e rich t der Kom mission, d ie  m it Erhebungen 
über d ie  Arbeitsverhältn isse  in  den E isenindustrien 
der kon tinen ta len  P roduktions länder beau ftrag t 
w ar, ha t d ie  Frage des sozialen D um pings m it 
Bezug a u f D eutsch land ve rne in t (im  Gegensatz 
zu F ra n k re ich  und  Be lgien!). Ich  glaube sagen 
zu können, daß m an dieses günstige U rte il über 
d ie  A rbe itsverhä ltn isse  in  der deutschen In du s trie  
an maßgebender S telle auch nach der Lohnsenkung 
durch  den Oeynhausener Schiedsspruch au frech t
erha lten  hat. Andererseits d a r f n ic h t verschwiegen 
werden, daß dieser Schiedsspruch in  der ganzen 
englischen W ir ts c h a ft eine A u freg un g  verursacht hat, 
von  der m an sich h ie r ke in  rich tiges B ild  machen

kann, und  daß er d ie  Tendenzen inn e rha lb  der 
A rb e ite rp a rte i, d ie  eine E in fu h rk o n tro lle  b e fü r
w orten, ve rs tä rk t hat.

D abei m uß m an sich vor Augen halten, daß die 
englische A rb e ite rp a rte i in  der S chutzzo llfrage über
h a u p t keineswegs eine so k la re  H a ltu n g  e inn im m t 
w ie  die A rbe ite rreg ie rung  selbst. In n e rh a lb  der P a rte i 
s ind  zw ei große Ström ungen zu unterscheiden. D ie  
eine basiert a u f der a lten  Fabier-Bewegung. Ih r  ge
hören die Kreise der In te llige nz  an, insbesondere 
auch aus der jüngeren  G eneration, d ie  sich der 
L a b o u r-P a rty  ohne e in  w irtsch a ftlich e s  Interesse, 
sondern aus Überzeugung angeschlossen haben. 
D ieser F lüge l der P a rte i b ild e t auch das aufnahm e
w illig e  und  aufnahm efähige Sammelbecken fü r  die 
nach der rad ika len  Seite h in  neigenden früheren  
Angehörigen der libe ra len  Parte i, d ie  zu r Labour- 
P a rty  übergehen, w e il sie in  der einem vo lls tänd igen 
Auflösungsprozeß entgegengehenden libe ra len  P arte i 
ke ine persönliche E n tfa ltun g sm ö g lichke it und  ke inen 
Boden fü r  w irk lic h e n  po litischen  E in flu ß  sehen. 
D ieser F lügel, der durch  den Auflösungsprozeß der 
libe ra len  P a rte i m ehr und  m ehr e rs ta rk t und  durch  
den die A rb e ite rp a rte i zu r e igentlichen N ach fo lge rin  
der libe ra len  P a rte i w ird  (w ährend e in  k le in e r T e il 
in  das konserva tive  Lager ab w andert), is t durchaus 
fre ihänd le risch  gerich te t und  w ird  dies s icherlich  
auch bleiben.

Anders steht es jedoch m it  der w eite ren  H a u p t
g ruppe  der A rb e ite rp a rte i, dem G ew erkschaftsflüge l. 
D aß die. L ab ou r-P a rty  m it  Sozialismus im  d o k tr i
nären Sinne w en ig  zu tu n  hat, is t bekannt. A ber 
auch d ie  e igentliche G ewerkschaftsbewegung h a t in  
dieser Beziehung einen anderen C ha ra k te r als bei 
uns: die w irtscha ftspo lifiscK e  E ins te llung  der eng
lischen G ew erkschaften basiert w e it m ehr a u f den 
speziellen Bedingungen des betreffenden In d u s tr ie 
zweiges; denn der Gegensatz zw ischen A rb e ite r und 
U nternehm er beschränkt sich fast ausschließ lich a u f 
Lohnfragen. So kom m t es, daß vie le  G ewerkschaften  
je  nach der besonderen Interessenlage ih re r  In du s tr ie  
durchaus p ro tek tio n is tisch  denken, und  daß von 
diesem F lüge l der A rb e ite rp a rte i her d ie  Sache des 
Fre ihandels e in igerm aßen bed roh t ist. A lle rd in g s  is t 
d ie  S itua tion  heute noch so, daß d ie  Bedrohung 
w eniger w irksa m  sein w ird , solange d ie  A rb e ite r
reg ierung selbst im  A m t ist, da diese sich vorw iegend 
aus E lem enten der anderen P a rte ir ich tungen  zu
sammensetzt. Anders w ird  es jedoch, w enn sich die 
A rb e ite rp a rte i w ieder in  der O p pos ition  befindet, da 
dann der E in flu ß  der beiden R ichtungen  w ieder ziem 
lic h  ausgeglichen sein d ü rfte . M it  anderen W orten : 
w enn eine konserva tive  Regierung über ku rz  oder 
lang ans R uder gelangt, so w ird  d ie O ppos ition  aus 
den Reihen der A rb e ite rp a rte i gegen p ro te k tio 
nistische M aßnahm en der Regierung kaum  noch 
s ta rk  genug sein, um  eine entscheidende W irk u n g  
auszuüben. O b  es dann übe rhaup t noch eine libe ra le  
P a rte i g ib t, oder ob sie bei den nächsten W ahlen 
ganz fo r t fä l l t  —  w ie  m an v ie lfa ch  ann im m t —, w ird  
fü r  diese Frage z iem lich  g le ichg ü ltig  sein. D enn
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weder w ird  der Zufluß an libe ra len  Elem enten zur 
A rb e ite rp a rte i ausreichen, um  diese zu einer w ir k 
samen O ppos ition  zu befähigen, noch w ird  der k le ine  
Zuwachs an L ibera len, den die konserva tive  P arte i 
e rhalten w ird , diese von der p ro tektion is tischen  R ich 
tung  w ieder abbringen können, in  welche die M ehr
h e it der P arte i inzw ischen eingeschwenkt ist.

Die Konservativen und die Empire-Bewegung
D er deutlichste Beweis h ie r fü r  is t das vo r kurzem  

ve rö ffen tlich te  M an ifest der Bankiers  (vgl. N r. 28, 
S. 1317. D ie  Red.). Es läß t erkennen, welche p a rte i
mäßigen Konsequenzen die englische H ochfinanz aus 
dem N iedergang der libe ra len  Parte i, der sie frü h e r 
vorw iegend angehörte, gezogen hat. T ro tzdem  d a r f 
die Bedeutung dieser E rk lä ru n g  n ic h t überschätzt 
werden; insbesondere d a r f m an sie n ich t als Fan fa re  
fü r  d ie  un te r der Bezeichnung „E m p ire  Free T rade “  
bekannte Sonderform  des Pro tektion ism us ansehen, 
fü r  die sie w oh l eher als Fo lie  dienen soll, um  den 
Übergang zum, ind us trie lle n  Pro tektion ism us im  en
geren Sinne  (also fü r  das englische M u tte rlan d  a lle in ) 
zu vollz iehen.

A u f  jeden F a ll ha t sich der p ro tektion is tische  Ge
danke im  Lau fe  des le tz ten  Jahres in  der konserva ti
ven P a rte i erschreckend ve rs tä rk t. D a ran  ha t auch der 
Zusam menbruch der von L o rd  Rotherm ere  und  L o rd  
Bea oerbrook  gegründeten U n ite d  E m p ire  P a rty  
n ichts ändern können. Im  G egenteil: der M iß e rfo lg , 
den die beiden Presselords m it ih re r  Sonderparte i- 
G ründung  hatten, is t im  wesentlichen gerade a u f den 
geschickten Schachzug von B a ldm in  zu rückzu füh ren , 
der m it einem durchaus rich tig e n  In s t in k t fü r  die 
seiner P a rte i erwachsende K onku rrenz  den Lords den 
^ i n d  aus den Segeln nahm, indem  er selbst in  das 
Protektion istische Lager einschmenkte.

M i r  brauchen uns an dieser Stelle n ic h t m it  den 
verschiedenen R ichtungen  und  N uancierungen des 
Protektion ism us aufzuha lten , d ie  zwischen R other- 
mere und Beaverbrook einerseits und  zwischen den 
beiden Pressemagnaten und  B a ld w in  bzw. der o f f i
z iellen P a rte ile itu ng  andererseits bestehen. D ie  R ich 
tung, auf' d ie  sich B a ld w in  nach seinen le tzten Ä uße
rungen nunm ehr z iem lich  e indeutig  festgelegt hat, 
is t h in re ichend  bekann t: E in fü h ru n g  von In d u s tr ie -  

chutzzö llen und  Volksabstim m ung über Lebens
m itte lzö lle .

V ie lfach  w ird  nun angenommen, B a ld w in  werde 
. ' e S tärkung  seiner p ro tektion is tischen  Position, die 
i m durch  das M an ifest der Bankie rs zu te il geworden 
ist, wahrnehm en, um  auch den Lebensm itte lzo ll in  
sein W ah lp rog ram m  einzubeziehen und  die m iß liche  
un unsichere Verlegenheitslösung des Vo lksre feren- 
C urjls  über Bord zu w erfen. O b sich der vorsichtige 
un tak tisch  gewandte konservative  P a rte ifü h re r so 
’weit \o rw agen  w ird , b le ib t abzuwarten. Bis zu den 

euwahlen bzw. bis zum Regierungswechsel, den er 
T°r  ‘V 'fig  n ich t zu beschleunigen gedenkt, ha t er m it 
uer Verkündung einer neuen Parole Zeit. V o rlä u fig  

ana er also den S turm  der p ro tektion is tischen  Le i- 
en ’ 'h a fte n  ru h ig  noch w eite rtoben lassen, um  in

a lle r Ruhe seine wohlabgewogenen Entschlüsse zu 
fassen. W enn es ihm  n ich t m ehr e rfo rde rlich  erschei
nen sollte, sich eine R ückzugslin ie  zu sichern, w ird  
er jeden fa lls  versuchen, von der Vo lksabstim m ung 
über den Lebensm itte lzo ll loszukommen, die das 
ganze Schutzzoll-P rogram m  überhaup t über den 
H au fen  w erfen  könnte. F ä llt  sie näm lich  —  was 
noch im m er w ahrsche in lich  is t — negativ  aus, so muß 
es sich so fort zeigen, daß die ungleiche Behandlung 
von L a n d w irtsch a ft und anderen Lebensm itte lgew er
ben einerseits und In d u s tr ie  andererseits n ic h t a u f die 
D auer au frech t zu erha lten  ist. Es w ird  sich das in  
ve rstä rktem  Maße zeigen, was heute bereits in  K on 
sequenz der bestehenden M cKenna- und  Safeguar- 
d ing  - D uties erkennbar w ird , daß näm lich  das 
schlim mste K reuz des P rotektion ism us d a rin  besteht, 
daß m an au f der e inm al eingeschlagenen Bahn kaum  
noch Stillstehen oder gar um kehren kann.

A u ch  das wissen die Engländer n u r gar zu 
genau. In  der großen M ehrzah l fü h le n  sie sich 
deshalb bei der gegenwärtigen Lage durchaus 
n ic h t w oh l und  w erden es um  so w eniger tun , 
je  m ehr sich die p raktischen  Konsequenzen der 
konserva tiven  S c h u tzzo llp o lit ik  zeigen. D enn soviel 
is t k la r :  von einer Au fgabe  der libe ra len  Handels
p o lit ik  kann  d ie  englische V o lksw irtsch a ft, d ie  in  
erster L in ie  a u f Außenhandel e ingeste llt is t und 
im m er e ingeste llt sein w ird , a u f d ie  D auer in  ih re r 
G esam theit n ich ts  gew innen. Es beda rf keines be
sonderen Nachweises, daß die V o rte ile , d ie  fü r  d ie  
zollgeschützten Industriezw e ige  entstehen, vom  ge
sa m tw irtscha ftliche n  S tan dp un k t wesentlich  über
kom pensiert w erden müssen durch  d ie  Nachte ile , d ie  
der dann unverm eid liche  Rückgang des englischen 
E xpo rts  fü r  das ganze L an d  m it sich b ringen  w ird . 
D ie  w irtsch a ftlich e n  Tatsachen sprechen in  ke inem  
anderen L an d  der W e lt (v ie lle ich t m it  Ausnahm e von 
H o lland) eine so k la re  Sprache gegen den P ro te k tio 
nismus w ie  gerade in  England.

D ie  G ew a lt der Tatsachen is t es denn auch, die 
heute schon die sogenannte E m p ire  Free Trade- 
P o lit ik  von Rotherm ere und  Beaverbrook zum  Schei
te rn  v e ru rte ilt. Abgesehen von der pa rte ita k tisch  
geschickten H a ltu n g  B a ldw ins  haben sich die beiden 
Presselords durch  ih re  einerseits a llzu  reklam e
mäßige, andererseits a llzu  sp rungha fte  Propaganda 
sowie durch  ih re  in te rnen  D iffe renzen schon h in 
re ichend d isk re d itie rt. N ic h t n u r das W o rt E m p ire - 
F re ihande l, das m it dem Gegenteil von dem, was 
e igen tlich  dah in te rsteckt, E in d ru c k  machen w i l l ,  
sondern auch die m it großen und zu gk rä ftig e n  
M it te ln  betriebene Propaganda w ird  heute schon in  
England  n ic h t a llzu  ernst genommen. D aran  w ird
auch das B ank ie r-M an ifes t n ich ts ändern können. D enn
entscheidend is t sch ließ lich  die Tatsache, daß m an 
die D om inions, die heute schon m ehr m it  der übrigen  
W e lt in  W arenaustausch stehen als m it  dem eng
lischen M u tte rlan d  (vor a llem  Kanada), n iem als dazu 
b ringen  könnte, eine P o lit ik  der Absch ließung gegen 
das übrige  A us land  m itzum achen. D e r W arenaus
tausch inn e rh a lb  des b ritischen  Im perium s, der nach
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den Zahlen fü r  1927 n u r 25 % des Gesamtaußen- 
handels der b ritischen  Besitzungen ausmacht, ha t in  
den le tz ten  Jahrzehnten tro tz  der Preference-Zölle, 
d ie  zum  T e il schon bestehen, eine ständ ig  fa llende  
Tendenz. Diese Tatsachen machen a u f den common 
sense der E ng länder w e it m ehr E in d ru c k  als die 
lärm ende Propaganda der Pressemagnaten.

H a t aber diese Em pire-Bew egung schon von vo rn 
here in  so s ta rk  an K re d it verloren — w ie  kom m t es, 
daß man sich fü r  d ie  In d u s tr ie -S ch u tzzo llp o litik  im  
engeren S inne im m er m ehr e rw ärm t, ohne die T a t
sachen zu sehen, d ie  auch diese a u f d ie  D auer als 
schäd lich  erweisen müssen?

Psychologische Motivation
M an d a r f sich die B ean tw ortung  dieser Frage n ich t 

a llzu  le ich t machen. M it  dem H inw e is  a u f den G rad 
unterschied zwischen den Bedenken gegen den Schutz 
der heim ischen In du s tr ie  einerseits und den sinn
fä llig e ren  H indernissen des E m pire-P ro tektion ism us 
andererseits is t es n ich t getan. N a tü r lic h  is t es 
r ic h tig , daß dem W unschtraum  des geschlossenen 
E m p ire  S chw ie rigke iten  im  Wege stehen, die schon 
den Versuch e iner p raktischen  V e rw irk lic h u n g  im  
K e im e ersticken w ürden  (wenn näm lich  die D o
m in ien  n ic h t m itm achen). Mag also h ie r die bei der 
M ehrzah l a lle r E ng länder feststehende Ab lehnung  
der Beaverbrook-P läne, w enn sie auch durchaus 
r ic h tig  begründet w ird , zum  wesentlichen T e il da rau f 
beruhen, daß a u f a lle  F ä lle  d ie  T rauben zu hoch 
hängen —  so is t a u f der anderen Seite der Gedanke 
der heim ischen Industriezö lle  n a tü rlic h  zunächst 
durchaus p ra k tika b e l. Technische S chw ierigke iten  
w ürden  ebensowenig entstehen w ie  bei den M cKenna- 
oder Safeguard ing-Zöllen. H ie r  beg inn t aber erst das 
e igentliche Problem . Es fra g t sich näm lich , w ie  cs in  
Eng land  überhaupt zu einem derartigen  E rs ta rken  
der p ro tektion is tischen  Bewegung komm en konnte, 
daß m an in  w eiten  Kreisen des Landes —  auch außer
ha lb  der Industriezw eige, d ie  eine Begünstigung zu 
e rw arten  haben —  h in s ich tlich  der gesam tw irtscha ft
lichen  W irkungen  buchstäb lich  n ic h t von heute a u f 
morgen denkt.

S icherlich  genügt es n ich t, d ie  wachsende E n ttä u 
schung über den E rfo lg  der W e ltw irtscha ftskon fe renz  
und  den Z o ll Wahnsinn der V ere in ig ten  Staaten zu z i
tie ren. D ie  W irtschafts lage  is t in  E ng land zu r Zeit 
sehr schlecht. Sie unterscheidet sich d am it n ich t a llzu 
sehr von unserer eigenen oder der in  den Vere in ig ten  
Staaten oder in  anderen Ländern. Sie unterscheidet 
sich d a m it aber rech t w esentlich  von dem, was die 
E ngländer e tw a 200 Jahre h in du rch  gewohnt waren. 
E rs t seit dem Ende des vorigen Jahrhunderts mußte 
m an erkennen, daß die englische In d u s tr ie  n ich t 
a lle in  a u f der W e lt is t und  daß es a lle r menschlichen 
(sp rich : englischen) E rfa h ru n g  und  a lle r durch  eine 
g lorre iche W irtsch a fts  Vergangenheit belegten g ö tt
lichen  W illensäußerung zum  T ro tz  noch andere 
V ö lk e r g ib t, d ie  als ernstliche  K onku rren ten  in  Frage 
kommen. D am als w aren  die p ro tektion is tischen  
Strömungen, zu deren W o rtfü h re r sich Josef Cham -

berla in  gemacht hatte, noch ve rhä ltn ism äß ig  schwach. 
Anders w urde  dies aber schon u n m itte lb a r nach dem 
Kriege, als in  den Jahren 1920/21 eine em pfind liche  
W irtsch a ftsk rise  e in tra t, un te r deren E in d ru c k  es zur 
E in fü h ru n g  der Safeguard ing-Zölle  kam. In  jenen 
Jahren w a r es fü r  d ie  E ngländer eine b itte re  E r- jk 
fahrung , zu sehen, daß der W e ltk rieg , der m it der I 
m ilitä risch en  N iederlage des stärksten W irtscha fts - |  
konku rren ten  aus der V orkriegsze it geendet hatte, in  § 
anderen W e ltte ile n  neuen, in  mancher Beziehung |  
noch gefährlicheren K onku rren ten  zu r E n tfa ltu n g ^  
ve rho lfen  ha tte : den A .erc iu ig ten  Staaten und Japan.

D er K rieg  und  seine w e ltw irts c h a ftlic h e n  Folgen 
bedeutete also fü r  d ie  E ngländer das Ende einer 
„großen Illu s io n “ . D ie  V e rb itte ru n g  darüber w ird  
heute ve rs tä rk t durch  den Vergle ich  m it F rankre ich ,' 
dem es im  Gegensatz zu fast der gesamten übrigen 
W e lt besser geht, als man noch vor kurzem  hatte  er
w arten  können. A uch  das w ird  in  E ng land  als un 
beg re ifliche  U ngerech tigke it des Schicksals em p
funden. M an h a t den Franzosen im  Kriege geholfen, 
m an hat ihnen bei der D urchsetzung ih re r Ansprüche 
gegenüber den besiegten M itte lm äch ten  zu r Seite ge
standen, m an ha t ihnen  den H a u p ta n te il an der 
Reparationsbeute zu geb illig t, ja , m an ha t sogar seiner
ze it ein Auge zugedrückt, als sich der französische 
N ationa lism us an dem fü r  E ng land  in  mancher Be
ziehung rech t ungem ütlichen R uhr-A benteuer ab
reagierte  — „a l l  das haben w ir  fü r  die Franzosen 
getan und  geduldet; und  nun  geht es uns so schlecht 
und  ihnen so g u t!“  E n tsp rich t das w irk l ic h  dem g ö tt
lichen  W ille n , zu dem den Eng ländern  doch seit 
a lters her d ie  besten Beziehungen zustehen?

E ine „große I llu s io n “  w a r der W e ltk r ie g  fü r  die 
Eng länder insbesönde feaber dadurch, daß das be
siegte D eutsch land selbst keineswegs a u f dem  WeTf- 
m a rk t ausgeschaltet Werden konnte, daß es im Ge
genteil sehr rasch w ieder in  fast ungebrochener K ra f t  
a u f dem P lan  w ar.

N ich ts  lieg t m ir  nun  ferner, als das M ärchen vom 
englischen W irtscha ftsne id  als H auptkriegsursache 
h ie r aufzutischen. A be r es steht fest, daß das W ieder
erstarken Deutschlands in  so ku rze r Zeit in  England 
n ic h t e rw arte t w orden w ar. O bgle ich  uns diese E n t
w ic k lu n g  im  heutigen England n ich t etwa F e ind 
se ligke it und  Neid, sondern Sym path ien  und v ie lfa ch  
Bew underung ein träg t, so ha t doch d ie  Tatsache, daß 
m att sich durch  den K rieg  n u r neue K onku rren ten  
zugezogen hat, ohne einen a lten  loszuwerden, eine 
A tm osphäre von V e rb itte ru n g  geschaffen, die der 
A usbre itung  p ro tek tion is tischer Ideen fö rd e rlich  ist. 
A u f  diesem Boden gedeiht auch die ständ ig  anw ach
sende nationa le  W arenpropaganda, die n ich t a lle in  
a u f das BöfgpiSl anderer Länder zu rückzu füh ren  ist, 
w ie  im  allgem einen inne rha lb  und außerhalb Eng
lands behauptet w ird .

Entscheidend w a r sch ließ lich  die W irk u n g  der seit 
zw ei Jahren anhaltenden, im m er em p find liche r w e r
denden W irtscha ftskrise , die heute nachgerade zu 
einer ve rzw e ife lten  S tim m ung g e fü h rt hat, in  der die 
E ngländer m it dem w irtsch a ftlich e n  Schicksal, das
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sie b isher ve rw öhn t hatte, hadern und  meinen, 
sch lim m er könne es ja  doch n ich t werden. Deshalb 
müsse man n u r irgend etwas anderes versuchen als 
das Bisherige, das sich n ic h t m ehr bew ährt.

Diese S tim m ung is t es, d ie  heute in  dem a lten H e i
m atland  des w irtsch a ftlich e n  L ibera lism us den N äh r
boden d a fü r lie fe rt, daß w eite  Kreise an jenem  W ir t 
scha ftsp rinz ip , das die N a tion  re ich  und m ächtig  ge
m acht hat, verzagen. Das d rü c k t sich n ich t n u r in  
der E inste llung  zur auswärtigen H a n d e lsp o lit ik  aus. 
V ie lm ehr is t m an dem w irtsch a ftlich e n  In d iv id u a lis 
mus und der fre ien  K onku rrenz  gegenüber überhaupt 
äußerst skeptisch geworden, so daß die Auffassungen 
auch über den A u fb a u  und die O rgan isa tion  der eng
lischen W ir ts c h a ft im  In n e rn  sich vo lls tänd ig  gewan
d e lt haben. Selbst d ie jen igen, die an sich am F re i
handel, d. h. an unbeh inderte r K onku rrenz  a u f den 
W e ltm ärk ten  festhalten, bezeichnen den In d iv id u a lis 
mus als G ru n d p r in z ip  der b in ne nw irtscha ftlich en  
Verfassung als überleb t und wünschen ihn  durch  
irgendein  anderes m ehr oder m inde r k o lle k t iv is t i
sches P r in z ip  ersetzt zu sehen. D ie  Forderung nach 
„C oopera tion “ , un te r der m an sich im  allgem einen 
n u r rech t unbestim m te D inge  oder auch gar n ich ts 
G re ifbares vo rs te llt, is t heute in  England fast ebenso
sehr zum Sch lagw ort geworden w ie  bei uns vor 
e in igen Jahren der A usd ruck  „R a tion a lis ie ru ng “ . 
Ebenso w ie  diesem A usd ruck  aber bei uns ganz kon 
kre te  und  berechtigte R e form m ög lichke iten  zugrunde 
lagen, über deren D u rc h fü h ru n g  m an sich n u r sehr 
häufig  n ich t k la r  w a r —  ebenso ha t das a llzu  a llge
m ein gebrauchte und schon v ie lfa ch  abgenutzte 
Sch lagw ort von der Cooperation im  heutigen Eng
land  seinen durchaus berechtigten Kern.

„Cooperation“ und Kartellierung
In  dieser Beziehung liegen die D inge  keineswegs 

so e in fach  w ie  h in s ich tlich  der äußeren H andels
p o lit ik ,  bei der m an zu dem Pro oder C on tra  e in 
deu tig  und ohne Um schw eife  S te llung nehmen kann. 
In  D eutsch land is t es selbst fü r  den grundsätzlichen 
B e fü rw o rte r des libe ra len  W irtschaftsau fbaus eine 
S e lbstverständ lichke it, daß heute n ic h t m ehr der 
L ibera lism us gem eint sein kann, der vor hunde rt Jah
ren oder auch noch vo r v ie rz ig  Jahren galt. In w ie 
w e it es no tw end ig  und n ü tz lich  geworden ist, d ie  ab
solute W irts c h a fts fre ih e it von seiten des Staates 
einerseits und von seiten der A rbe itgeber und A r 
beitnehm er andererseits du rch  G em einschaftsarbeit 
m  irgendeiner Form  zu ersetzen oder zu durchsetzen, 
b rauch t h ie r n ic h t im  einzelnen ausgeführt zu w e r
den. Ich  kann  m ir  es an dieser Stelle auch versagen, 
a u f d ie  Überspannung im  O rgan isa tionsw illen  e inzu
gehen, insbesondere nachzuweisen, daß die A b 
eisung der d irektionslosen fre ien  K onku rrenz  im  
innne des a lten L ibera lism us noch keineswegs eine

e jahung der K a r te llw ir ts c h a ft sans phrase zu be-
euten braucht. W ährend m an aber in  D eutschland 

nach den anfäng lichen  Überspannungen des K o lle k 
tiv ism us sowohl von sozia listischer w ie  auch von 
unternehm erischer Seite a llm ä h lich  anfängt, die 
Spreu vom W eizen zu scheiden, is t m an in  dieser Be-

ziehung in  E ngland noch m eilenw eit zu rück. M an 
steht etwa an dem P unk t, wo w ir  uns vor acht bis 
zehn Jahren befanden. M an verw eist da rau f, daß 
der A u fb a u  der In du s tr ie  tro tz  mancher O rg a n i
sationsansätze noch a u f dem a lten  P rin z ip  des 
laissez fa ire  beruhe, dem m an nun die größte Schuld 
an a llem  w irtsch a ftlich e n  Ungemach zuschieben 
möchte. M it diesem laissez fa ire  so ll je tz t end lich  ge
brochen werden. A n  seine Stelle soll irgendeine A r t  
von „C oopera tion “  treten, über deren konkrete  Ge
s ta lt m an sich indes noch keineswegs k la r  ist.

D ie  Lage in  den H auptindustriezw e igen , Baum 
w o llind us trie , Kohle, Eisen usw., is t nun dadurch  ge
kennzeichnet, daß eine große U berkapaz itä t vo rlieg t, 
deren m an n ic h t H e rr zu werden weiß. Es is t n ich t 
u n rich tig , w enn die Engländer behaupten, daß das 
Nebeneinanderbestehen v ie le r k le in e r und m itt le re r  
Unternehm ungen, das selbst in  der englischen 
Schw erindustrie  in  einem bei uns unbekannten Maße 
anzutre ffen ist, zu dieser Ü berkapaz itä t g e füh rt 
habe. D ie  Ausscheidung der u n w irts c h a ftlic h  a rbe i
tenden Produzenten a u f n a tü rlichem  Wege gehe n u r 
a llzu  langsam vor sich. „Unsere übera lterten  und 
überschüssigen Betriebe“ , so sagte m ir  ein englischer 
N ationa lökonom , „w o lle n  und  w o llen  n ich t sterben“ . 
D ie  U n w irts c h a ftlic h k e it und  K apita lverschw endung, 
d ie  sich aus diesem Zustand e rg ib t, h ä lt man te il
weise fü r  schwerw iegender als d ie  G efahren der U n 
w ir ts c h a ftlic h k e it, d ie  sich aus einem Übergang zur 
K a r te llw ir ts c h a ft ergeben könnten.

K la r  denkende W irts c h a ft le r wissen sehr w oh l, daß 
gerade Ü be rkapaz itä t m it  K a rte lle n  bekäm pfen in  
gewisser Weise bedeutet, den T eu fe l m it Beelzebub 
austreiben. Sie geben auch zu, daß ¿ä&JSkaxtelL in» 
allgem einen den rettenden H a fen  fü r  d ie  absterbe
w ürd igen  U nternehm ungen b ild e t, und daß es 
g rundsätz lich  keine Beseitigung, sondern eine Ver
ew igung  oder un te r Umständen (durch den A n re iz  
zu E rw eite rungen  aus Q uotenkam pfgründen) eine 
Verschlim m erung  der Ü be rkapaz itä t ze itigen muß. 
C harakte ris tisch  fü r  die ganze S itua tion  in  Eng land 
is t aber, daß selbst d ie jen igen, die diese G efahren m it 
a lle r D e u tlic h k e it erkennen, tro tzdem  den Übergang 
zu r K a r ie llw ir ts c h a ft in  irgendeiner Form  fü r  das 
kle inere Übel im  Vergle ich zu r heutigen W irtscha fts 
verfassung  halten, und zw ar aus folgenden Gründen.

Was je tz t in  erster L in ie  no t tue, seien Zusammen
schlüsse in  den Industriezw eigen, in  denen Uberkapa
z itä t herrscht. M an hat dabei finanzie lle  Zusammen
schlüsse, Fusionierungen, Konzernb ildungen usw. im  
Auge. D ie  S ch w e rfä llig ke it der meisten englischen 
U nternehm er sowie das Festhalten an dem a lten  
Se lbständigke its ideal erschwere aber solche Zusam
menschlüsse in  einem Maße, daß man zu e iner A r t  
Ü berlis tung  g re ifen  müsse. N un  liege die B ildu n g  
von K a rte llen , d ie dem u n w irts c h a ftlic h  arbeitenden 
U nternehm er handgre ifliche  V o rte ile  biete, ohne ihm  
von vornhere in  seine Se lbständigke it zu nehmen, au f 
der L in ie  des geringsten W iderstandes. In ne rh a lb  
dieser K a rte lle  müsse dann durch  die M ö g lich ke it des 
Q uotenau fkaufs  und  durch  andere M aßnahm en ver-
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sucht werden, die u n w irtsch a ftlich e n  Betriebe nach 
und nach stillzu legen. W enn sch ließ lich  n u r  noch 
einige a u f b re ite r und ertragre icher Basis arbeitende 
Konzerne übriggeb lieben seien, w ürde  es schon in  
irgendeiner k r itisch en  Lage des K a rte lls  zu dessen 
A u flösung  kommen, und  die e igentlich  angestrebte 
ra tione lle  K o nze rnw irtscha ft sei erre ich t. — Dem 
E inw and , daß bei diesem V e rfah ren  die Kosten der 
Ausscheidung u n w irts c h a ftlic h e r Betriebe a u f den 
W arenpre is übe rw ä lz t, d. h. der A llgem e inhe it a u f
gebürdet werden, w ährend sie bei fre ie r K onku rrenz  
von den wegen U n w ir ts c h a ftlic h k e it ausscheidenden 
U nternehm ern  selbst getragen w erden müssen, ve r
schließt m an sich zw ar n ic h t g rundsä tz lich ; m an be
zeichnet ih n  aber als w irk lic h k e its fre m d ; denn die 
selbständigen U nternehm er stürben eben doch 
n ich t, und  so sei es unve rm e id lich , daß diese „U m 
stellungskosten“  vorübergehend a u f d ie  A llgem e in 
h e it um gelegt w ürden.

E x is tie ren  nun diese Gedanken ohnehin n u r in  
e iner beschränkten A n zah l k la r  denkender K öpfe , so 
w ird  die A n zah l der Fä lle , in  denen sie w irk l ic h  zur 
z ie lstreb igen und  e rfo lgre ichen  D u rc h fü h ru n g  ge
langen könnten, noch geringer sein. D ie  G efahren, 
a u f dem k lippen re ichen  und  fü r  v ie le  a llzu  beque
men Wege der K a r te llw ir ts c h a ft hängenzubleiben, 
sind n u r a llzu  groß. Selbst w enn G ew iß he it oder 
wenigstens Aussicht vorhanden ist, jene K lip p e n  und 
Hemmnisse e rfo lg re ich  zu überw inden, so b le ib t noch 
d ie  Frage, w elcher W eg w en iger Zeit e rfo rde rn  
w ürde : das W arten  a u f das Absterben der schwachen 
Betriebe, d ie  bei fre ie r K onku rrenz  doch sch ließ lich  
e inm al ausfa llen  müssen, oder der Um weg über die 
K a rte lle . D ie  E ngländer werden m it ih re r Cooperation 
ebenso ih re  eigenen — schlechten und  guten — E r
fahrungen  machen müssen, w ie  w ir  m it unserer K a r- 
te llw irts c h a ft. D aß z. B. d ie  in  der neuen Kohlen- 
B i l l  vorgesehenen K a rte lle in rich tun g en  durchaus die 
G e fah r e iner V erew igung der im  englischen K oh len 
bergbau vorhandenen U be rkapaz itä t in  sich bergen, 
w urde  m ir  gerade von V e rfech te rn  der C ooperation 
bestä tig t. G eringer is t diese G e fahr bei der b isher 
sehr gu t arbeitenden „Beam a“  (B ritish  E le c tr ica l and 
A llie d  M anufactu re rs  Association), einem in  der e lek
trotechnischen In d u s tr ie  gegründeten Verband, der die 
A u ftra gsve rte ilun g  zentra l regelt. A uch  die beiden m it 
U n ters tü tzung  der B ank von E ngland ins Leben ge
ru fenen  Industrie finanzie rungs-Banken, d ie  Bankers  
In d u s tr ia l Developm ent Co. L td  und  der zu r K a 
p ita lbescha ffung  e ingerichtete Securities Management 
Trust, ve rfo lgen  m .E. s innvolle  Ziele. D ie  R ationa lis ie 
rung  der englischen Industrie , d ie  h ie r durch  finan 
z ie llen  Zusammenschluß einzelner U nternehm ungen 
in  V e rb indung  m it der K red itgabe angestrebt w ird , 
ha t bereits einzelne gute E rfo lge  aufzuweisen. M an 
geht dabei a lle rd ings n ic h t so w e it, daß m an die 
K re d ite  von der D u rc h fü h ru n g  festumrissener p ro 
duktionstechnischer oder sonstiger Maßnahmen ab
hängig m acht, sondern m an begnügt sich dam it, a u f 
die Besetzung der le itenden Posten bei den In d u s tr ie 
firm en  entscheidenden E in flu ß  auszuüben.

W enn heute noch un te r „R a tiona lis ie rung “  in  Eng
land  kaum  etwas anderes verstanden w ird  als Zu
sammenschlüsse irgendw elcher A r t,  und wenn m an 
deshalb g laubt, daß C ooperation stets auch R a tio n a li
sierung sei, so w ird  m an auch in  dieser Beziehung 
erst eigene E rfah rungen  machen müssen. M an w ird  
insbesondere erkennen müssen (was einsichtige Eng
lände r längst zugeben), daß die englische In du s tr ie  
sich gerade in  technischer Beziehung keineswegs au f 
der a llerm odernsten S tu fe  befindet, und  daß h ie r 
noch sehr v ie l zu tu n  ist. T yp is ie ru ng  und S pezia li
sierung stecken noch in  den meisten Industriezw e igen  
in  den Anfängen. W enn die je tz t herrschende 
Hausse in  C ooperation zu einer e rsprieß lichen Zu
sam m enarbeit in  dieser R ich tung  fü h r t, so w ird  sie 
ih ren  Berechtigungsnachweis g e lie fe rt haben.

D ie  ka rte llfre u n d lic h e  S tim m ung in  der englischen 
In d u s tr ie  ha t aber noch eine w eite re  Ursache. Dem  
besonderen C ha rak te r der englischen V o lksw irtsch a ft 
en tsp rich t es, daß seit alters her der H än d le r gegen
über dem Produzenten ein Ü bergew icht hatte. D ie  
V o rs te llung  oder (wenn m an so wTi l l)  das V o ru rte il, 
daß der V e rte ile r der G ü te r oder der F inanz ie r „u n 
p ro d u k tiv “  seien, w ährend  die e igen tlich  „p ro d u k 
tive n  K rä fte “  n u r in  der W arenherste llung  stecken, 
konnte  in  einem so s ta rk  a u f H ande l, S c h iffa h rt und 
D u rc h fu h r  eingestellten Lande n ic h t an Boden ge
w innen. Außerdem  is t es auch heute noch in  m an
chen W irtschaftszw e igen  üb lich , daß die F ab rike n  
n u r  a u f G run d  spezieller A u fträ g e  des Handels und 
m it K re d itm itte ln , die vom  auftraggebenden H ande l 
beschafft werden, W aren hersie llen. Das geht v ie l
fach  so w e it, daß m an sich an das a lte  Verlagssystem 
e rinn e rt fü h lt ,  bei dem der A u ftraggeber sogar die 
benötig ten R ohm ate ria lien  in  na tu ra  zu r V e rfügung  
ste llte. D ie  A bhä n g igke it m ancher Industriezw e ige  
vom H ande l w ird  nun  ve rs tä rk t dadurch, daß es im  
G roßhandel schon v ie lfa ch  ka rte llis tische  V e re in 
barungen g ib t, die diesem ausköm m liche Preise 
sichern, zugleich aber den Produzenten und  den V e r
braucher belasten. Dagegen w o llen  sich die P rodu 
zenten je tz t m it  g le icher W affe  wehren. D ie  ganze 
Cooperation-Bewegung is t also zum  T e il e in  K a m p f 
des englischen Produzenten gegen die tra d itio n e lle  
Suprem atie  des Handels. M it  dem Schw inden der 
unbestrittenen Vorm achts te llung  als W e lthande ls land  

¡¡beginnt d ie kon tinen ta le  Ideo log ie  von den „p ro d u k 
tive n  K rä fte n “  auch in  England  a llm ä h lich  vo rzu 
dringen. D abei stehen w iederum  ä hn lich  w ie  bei der 
Schutzzollbewegung in d u s trie lle  U nternehm er und 
A rb e ite r in  e iner F ron t. Beide w o llen  sich je tz t end
lic h  die S te llung im  W irtsch a ftsau fba u  erkäm pfen, 
d ie  ihnen zukom m t und die m an ihnen in  der a u f 
Handels- und Konsumenteninteressen eingestellten 
englischen W ir ts c h a ft b isher versagt hatte.

#

So sieht in  großen Zügen der W andel der W ir t
schaftsideologie  aus, der sich heute in  E ng land v o ll
zieht. E r is t aus der Nähe betrach te t doch etwas 
ko m p liz ie rte r und d iffe renz ie rte r, als es im  a llge
m einen w oh l den Anschein hat. Was w erden w ird ,
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zu welchem  Ergebnis insbesondere der K a m p f um die 
handelspolitische R ich tung  füh ren  w ird , das hängt 
von der W e ite ren tw ick lung  a ll der Faktoren  ab, über 
die oben gesprochen w urde. Entscheidend w ird  es 
sein, w ann  und m it w elcher M ehrhe it die Konserva- 
tiven  w ieder ans R uder kommen. V o rlä u fig  is t ihnen 
die S te llung als O ppos itionspa rte i w oh l noch ganz 
angenehm; denn sie füh len  sich gerade in  ih rem  han
delspolitischen Program m  noch n ich t so gefestigt, um 
einen S turz der je tz igen  Regierung herbe izuführen, 
zu dem schon manches M a l Gelegenheit gewesen wäre.

K om m t es aber über kfujpz oddji lang w ie  
konservativen Regierungsbildung, so w ird  die V e r
w irk lic h u n g  des Industrieschutzzo ll-P rogram m s, a u f 
das sie sich a llzusehr festgelegt haben, unverm eid 
lich . D ie  W e ite re n tw ick lun g  w ird  dann davon ab- 
hängen, ob und in  welchem Tem po sich d ie  .E rkennt
n is von der gesam tw irtscha ftlichen  S chäd lichke it 
dieser P o lit ik  nw E ng la iid  durchsetzt.

O er a lte  L ibera lism us is t in  seinem H eim atlande 
noch n ic h t ganz heim atlos geworden —  aber er 
m acht je tz t schlechte Zeiten durch.

Der Einzelhandel hat die Preise gesenkt!
Von Georg Tietz, Berlin

W ir oerö ffen tlichen die A usführungen  des Verfassers, der als M itin ha b e r der 
W arenhausfirm a H erm ann T ie tz  in  die Preisgestaltung des Einzelhandels, 
insbesondere der W arenhäuser, einen guten E in b lic k  hat, als B e itrag  zu der 
je tz t v ie l e rörterten  fra g e , ob der E inze lhande l der Senkung der Groß
handelspreise h in re ichend  gefo lg t sei. D e r P rob lem a tik  von Preisvergleichen, 
mie sie der Verfasser anste llt, s ind m ir uns m ohl bewußt. W ir  glauben  
aber, daß der Versuch, f  ü r die U rte ilsb ildu ng  Tatsachenm ateria l beizubringen, 
a u f jeden F a ll Beachtung verd ien t, auch wenn den fo lgenden D arlegungen  

n ich t in  a llen  E inze lhe iten  be izup flich ten  ist.

D er W ochenberich t des „ In s t itu ts  fü r  K o n ju n k tu r
forschung vom 2. J u li 1930 (Nr. 14) ve rö ffe n tlich t 
eine rech t w e rtvo lle  M ate ria lsam m lung  fü r  d ie  Be
u rte ilu n g  der v ie l e rö rte rten  Frage, ob es m ög lich  sei, 
durch  bewußte E in g riffe  in  die Preis- und  Lohn 
gestaltung die gegenwärtige Depression in  m öglichst 
ku rze r Zeit zu überw inden. Bei der E rö rte rung  der 
E inze lfrage „Rohstoffbaisse  — Fertigm arenpreise  — 
Lebenshaltungskosten“  f ä l l t  fo lgender Satz a u f:

„Wenig Klarheit besteht darüber, ob der Rückgang der 
Rohstoffpreise und der Großhandelspreise sich in einem 
entsprechenden Grad auch in den Einzelhandelspreisen 
und in den Lebenshaltungskosten ausgewirkt hat. Viel- 
ach w ird — zum Teil wohl mehr gefühlsmäßig — die 

Ansicht vertreten, daß der Preisrückgang an den Groß
handelsmärkten den Verbrauchern zum Teil nicht zugute 

omme, sondern durch eine Erweiterung der Ver-
arbeitungs- und Verteilungsspanne aufgefangen worden 
sei.“
W ie  „ge füh lsm äß ig “  in  der T a t diese Auffassung  

!st ’ un<f  w ie  w en ig  sie den tatsächlichen Vorgängen 
uu der le tz ten  S tufe  der G ü te rve rte ilung  en tsp rich t, 

cweist besser als jede Theorie  eine Gegenüber- 
s; \ lu n S von Preisen aus den Inseraten der m ir  nahe
stehenden F irm a  aus den M onaten M a i bis Jun i 1914 
un aus den gleichen M onaten des Jahres 1930. Es 
w aren angeboten:

Lebensmittel 
Kalbsschnitzel .
Kalbskeule..................
Junge Gans . . . .  
Suppenhühner 
Edamer Käse . . . .  
Schweizerkäse . . 
Stachelbeeren . . . .
5 Pfund neue Kartoffeln 
K a b e l ja u ..................

1914 1930
M RM

2,30 2,30
1,10 0,98
1,65 1,05
2,10 1,05
0,80 0,85
0,78 0.80
0,35 0,35
0,50 0,44
0,14 0,14

1914 1930
M RM

S chellfisch ........................... 0,22 0,22
G u r k e ........................... 0,50 0,44
E rdbeeren ................................ 0,55 0,40
Kakao (Päckchen)....................... 0,65 0,58

( P fu n d ) ................................ 2,10 1,05
R e is ........................... 0,18/0,23 0,19/0,23
Sultaninen (P fund)....................... 0,60 0,50
Auszugsm ehl................................ 1,25 1,20
V ik to r ia e rb s e n ................................ 0,18 0,17
Steinbuscher.................................... 0,95 0,80
Salat (2 K ö p fe ) ................................ 0,15 0,15
A p fe lw e in .................................... 0,58 0,48
Kohlrabi (M andel)........................... 0,15 0,15
Weiß- und W irs ingkoh l.................. 0,07/0,10 0,07/0,10
Bundaale (B u n d ) ........................... 0,42 0,30
Ölsardinen (Dose) . . . . 0,30 0,25
S p a rg e l.................................... 0,15/0,75 0,08/0,75
Fruchtsäfte (Flasche).................. 0,95 0,95

Textilien
V o l lv o i le .................. 1,25 0,90
W aschkunstse ide .................. 1,10 0,95
B a s ts e id e ....................... 2,— 2,25
Wollecrepe................................ 3,90 2,65
Voilekleid (ähnliche Form) . . 14,50 9,75
Damen-Seidenflorstrumpf . . . . 0,90 0,90
Damenstrumpf aus Baumwolle . 0,45/0 ,580 0,502)
Herrensocke, meliert . . . . 0,55 0,50
Oberhemden, weiß, m it Fältchen . 2,90 2,90
S e lb s tb in d e r.................................... 0,75 0,58
H erren-F lanellhosen...................... 12,— 11,90
Herren-Sporthemd........................... 12,50 9,50
Badehandtücher, F ro tte .................. 0,95 0,68
B a d e m a n te l.................................... 9,25 8,75
Badehaube, Naturgummi . . . . 1,25 0,20
Damenhemd m it Stickerei . . . . 0,95 0,78
W ollm ousseline................................ 0,45 0,48
Mädchenhemden, 55— 70 cm . . . 0,95 0,95
H a u s s c h ü rz e n ................................ 0,75/0,95 0,95
Kinderschürzen................................ 1,45 0,95

*) Ohne verstärkte Sohle.
2) M it verstärkter Sohle.
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Haushaltsartikel

1914
M

1930
RM

Tasse.................................................. 0,18 0,16
Teller, f la c h .................................... 0,57 0,50
Teller, t i e f ......................................... 0,55 0,50
K a ffe eka n ne .................................... 0,95 0,95
B ra te n p la tte .................................... 0,95 0,95
W a s c h g a rn itu r................................ 5,90 5,90
Bahnkoffer, 80 cm, Sperrholz . . . 26,— 24,—
Rasierapparat m it Klinge und Etui 4,50 0,95
Fliederseife, 6 S tü c k ....................... 1 — 0,90
Zahnbürste......................................... 0,25 0,25
A lum inium schm ortöpfe.................. 0,95 0,95
Einkochapparat................................ 8 , - 4,90
E im e r....................................  0,65/0,75/0,95 0,75/0,95
W enn ich  auch n u r Zahlen aus dem m ir  nahe-

stehenden Betrieb zu geben vermag, so werden die 
Verhältn isse in  den ä hn lich  gelagerten Betrieben be
s tim m t n ich t anders sein, so daß ihnen ein a llgem einer 
Vergleichs w e rt zugesprochen w erden kann. G ew iß  
lassen sie n ic h t ohne weiteres erkennen, in  welchem  
Ausmaß der E inzelhande l e iner Preissenkung der 
V o rlie fe ran ten  ge fo lg t ist. In  dieser Beziehung d a r f 
ich  m ich  jedoch d a rau f beschränken, a u f die Fest
ste llung des In s titu ts  fü r  K o n ju n k tu rfo rsch u n g  in  
seiner eingangs erw ähnten U ntersuchung h inzuw e i- 
sen. Aus der Gegenüberstellung der Rohstoff- und 
Großhandelspreise fü r  d ie jen igen W aren, deren E in 
zelhandelspreise die Bewegung der In d e xz iffe r der 
Lebenshaltungskosten bestimmen, e rg ib t sich näm 
lich , „daß  sich der Rückgang der Rohstoffpreise be
reits zum größten T e il a u f die E inzelhandelspreise 
und Lebenshaltungskosten ausgew irk t hat. V ie lle ic h t 
is t a u f einzelnen Gebieten noch ein gewisses N ach
ziehen der E inzelhandelspreise zu e rw arten ; doch 
w ird  sich diese Abw ärtsbew egung, soweit sie von der 
Rohstoffseite her ausgelöst is t, in  rech t engen G ren
zen ha lten “ . D anach is t dem gegenüber dem E inze l
handel erhobenen V o rw u rf, er habe den P re is rück
gang a u f den G roßhandelsm ärkten den Verbrauchern  
n ich t in  genügendem Ausm aß zukom men lassen, der 
Boden entzogen. D ie  oben von m ir  w iedergegebenen 
zahlre ichen Preisvergleiche scheinen m ir  aber d a r
über h inaus in  m ehr als einer H in s ich t Beachtung 
zu verdienen.

Zunächst e inm al überrascht im  H in b lic k  a u f die 
am tliche  In d e xz iffe r der Lebenshaltungskosten die 
Feststellung, daß bei e iner ganzen A n zah l von Be
darfsgü te rn , die fü r  d ie  Kosten der Lebenshaltung 
der b re iten  Massen von ausschlaggebender Bedeutung 
sind, das Preisniveau der V orkriegsze it e rre ich t, zum  
T e il sogar un te rschritten  ist. Das bedeutet zugleich 
die Festste llung einer ve rs tä rk ten  K a u fk ra ft  b re ite r 
Verbrauchermassen, deren E inkom m en n ic h t n u r ab
solut, sondern auch re la t iv  eine Steigerung er
fah ren  hat.

Sodann erm öglichen die angeführten Zahlen in te r
essante Rückschlüsse a u f die Pre isb ildung  der G roß 
betriebe der W arenverte ilung . D ie  E instandspreise 
der angeführten  A r t ik e l liegen im  allgem einen n ich t 
un te r der Friedenshöhe, v ie lfa ch  sogar n ic h t un 
w esentlich  darüber. D ie  Handlungsunkosten der Be
triebe  sind n ic h t gesunken; im  Gegenteil is t eine

ganze Reihe einzelner Unkostenpositionen gestiegen. 
Löhne und G ehä lter liegen um  60 bis 80 % über dem 
Friedensstand. D ie  sozialen Lasten sind n ic h t n u r 
autom atisch im  selben Prozentsatz gestiegen, sondern 
durch  den Ausbau der Sozialgesetzgebung darüber 
h inaus n ic h t unw esentlich  erhöht. Steuern und  A b 
gaben belasten nam entlich  du rch  die Anspannung 
der Gewerbesteuer in  den Kom m unaleta ts die Ge
schäftsunkosten w esentlich  s tä rke r als im  Jahre 
1914, ganz abgesehen von der den G roßbetrieben 
a u f erlegten hohen Umsatzsteuer von 1,35 %, d ie te ils  
durch  Gesetz, te ils  in fo lge  ve rtra g liche r Abm achung 
n ic h t a u f den L ie fe ran ten  abgew älzt werden kann. 
A u ch  a lle  übrigen  U nkosten fakto ren : Vorspesen (er
höhte F rach t- und  V e rkeh rs ta rife ), Wasser, Gas, 
E le k tr iz itä t, M iete (in fo lge  der Hauszinssteuer), 
Zinsen usw. sind ausnahmslos höher als in  der V o r
kriegsze it. W enn tro tz  dieser Tatsachen, die als be
k a n n t angesehen w erden dürfen , die aus den oben 
angeführten  Zahlenbeispie len ers ich tliche  Preisge
s ta ltung  d u rchg e füh rt w erden konnte, so w a r es 
neben p lanm äßigen, systematischen R ationa lis ie 
rungsm aßnahmen n u r m ög lich  durch  die bewußte 
E inengung der eigenen G ew innm arge dieser Be
triebe. Tatsache ist, daß tro tz  der gesteigerten a ll
gemeinen Geschäftsunkosten die Preisspanne der 
G roßbetriebe im  E inzelhande l heute n ied rige r is t 
als im  Frieden, eine Feststellung, d ie bei der Be
an tw o rtu n g  der Frage nach der ra tione lls ten  Form  
der W arenverte ilung  von ausschlaggebender Bedeu
tung  sein muß.

S ch ließ lich  geben diese Feststellungen, d ie  von 
jedem  nachgeprü ft w erden können, auch R ic h tlin ie n  
fü r  d ie  eingangs schon erw ähnte  Frage, ob es eines 
behörd lichen E in g riffs  in  d ie  Preis- und  Lohngestal
tu ng  bedarf. D ie  Großbetriebe der W aren Verte ilung 
sind der m it Recht a llgem ein gestellten Forderung 
jed e r n u r m öglichen Senkung der Lebenshaltungs
kosten m it a llen  M itte ln  organisatorischer und k a lk u 
la to rischer A r t  nachgekommen. Es bedurfte  h ie rzu  
keines E in g riffs  von d r it te r  Seite. D ie  neuze itlich  
geleiteten G roßbetriebe des E inzelhandels haben in  
ausgeprägtem V e ran tw ortlichke itsbew uß tse in  aus 
eigener In it ia t iv e  durch  einen w irku ng svo llen  Pre is
abbau a u f eine Steigerung des Reallohns der a rbe i
tenden Schichten h ingearbeite t. E ine Steigerung des 
Verbrauchs und d a m it eine B e fruch tung  der P ro
d u k tio n  bzw. eine M inde rung  der A rbe its los igke it 
durch  eine der gegenwärtigen w irtsch a ftlich e n  De
pression in  höchstem Maße angepaßte P re iska lku 
la tio n  d a r f dabei als eine gew ollte  N ebenw irkung  er
w ähn t werden. Es erscheint m ir  aber angebracht zu 
sein, d a ra u f hinzuweisen, daß diese Preissenkungs
a k tion  der G roßbetriebe der W aren Verte ilung von ge
w isser Seite n ic h t ohne W iderspruch  geblieben und 
un te r dem G esichtspunkt des unbequemen W ettbe
werbs zum A n laß  genommen w orden ist, durch  gesetz
geberische M aßnahm en die fre ie  E n tfa ltungsm ög lich 
k e it dieser U nternehm ungen kü n s tlich  zu u n te rb in 
den. D ie  E in fü h ru n g  der Sonderumsatzsteuer au f 
G roßbetriebe des E inzelhandels w a r der erste Versuch
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in  dieser R ich tung  und m uß le ide r als Sym bol einer 
drohenden w irtsch a fts fe in d lich en  und  zugleich ve r
b raucherfe ind lichen  W ir ts c h a fts p o lit ik  bew erte t w e r
den. D ie  W e ite rfü h ru n g  der zahlenm äßig nachge
wiesenen Pre issenkungsaktion der G roßbetriebe 
hängt deshalb n ic h t zu le tz t davon ab, daß der b re iten

Masse der Bevö lkerung zum  Bewußtsein kom m t, um  
was es sich bei diesen Absichten  in  W irk lic h k e it  
hande lt, und  daß Parlam ent und  Behörden erkennen, 
wo im  H in b lic k  a u f die berechtigten Interessen der 
V erbraucher ih re  Au fgabe  a u f dem Gebiet der Preis- 
und  Lohngestaltung lieg t.

Die wirtschaftliche Bedeutung 
des eurasiatischen Flugverkehrs

Von D r. H . D . Salinger, Zentralverband der Blech-, Eisen-, Metall- und Stahlwaren-Industrien
K ü rz lic h  ha t der Reichsverkehrsm inister die Zw eckm äß igke it und W irts c h a ft
lic h k e it eines tt anseurasiatischen F lugverkehrs vernein t. Diese Stellungnahm e  
m uß a u f irr ig e n  Voraussetzungen beruhen; denn die W irku n g  e iner F lu g lin ie  
nach dem Fernen Osten wäre fü r  d ie  deutsche W irts c h a ft außerordentlich  
groß, da die F ah rtdaue r von B e rlin  nach Schanghai a u f 2Yi—5 Flugtage zu
sam m enschrum pfen könnte. D e r Verkehr, der in  erster L in ie  als Postverkehr 
gedacht ist, w eist zugle ich eine sichere R e n ta b ilitä t auf. A u f  die Bedeutung des 
ostasiatischen M arktes fü r  die deutsche W irtsch a ft ha t erst, kü rz lic h  eine deut

sche S tudienkom m ission a u f der H am burger E xp o rttag un g  hingewiesen.

D ie  Behandlung, d ie  das F lug ve rkeh rsp ro je k t 
B e rlin  — M oskau  — P eking  —  Schanghai k ü rz lic h  im  
Haushaltsausschuß des Reichstags e rfu h r, ha t w e ite  
Rreise der W ir ts c h a ft nachdenklich  gestim m t. D e r 
Reichsverkehrsm in ister gab zu dem P lan  die fo l
gende E rk lä ru n g  ab:

»D ie Zw eckm äß igke it und  W ir ts c h a ft lic h k e it des 
transeurasiatischen F lugverkehrs m uß ich  verneinen. 
Diese L in ie  M oskau—P eking—Schanghai fü h r t  über 
die ödesten und menschenleersten Gebiete der Erde. 
Sie w ürde  Reichszuschüsse in  einem U m fang  e rfo r
dern, fü r  d ie  der E ta t ke inen Raum  bietet. E ine 
deutsch-russische Betriebsgem einschaft in  V e rb in 
dung m it diesem P ro je k t w ü rde  uns auch n ic h t den 
erw arte ten  Absatz deuscher F lugzeuge nach R uß
land  verschaffen, denn dazu is t d ie  russische L u f t 
fa h rt- In d u s tr ie  v ie l zu en tw icke lt. Ic h  lehne es fü r  
meine Person ab, den von der L u f t  Hansa m it der 
Chinesischen Lu ftve rkeh rs-G ese llscha ft abgeschlosse
nen V e rtrag  zu unterschreiben.“

Verlagerung des weltwirtschaftlichen Schwerpunkts
D eutsch land steht un te r dem Zw ang zu gesteiger

te r A u s fu h r, dem n ic h t ohne weiteres ih re  M ög lich 
em entsp rich t. U n te r einem ähn lichen Zwang, alle 
rä fte  zur Steigerung der A u s fu h r anzuspannen, 

stehen E ngland und  die V ere in ig ten  Staaten von 
m erika. D ie  fo rc ie rte  E rschließung des W e ltm a rk 

tes is t fü r  a lle  d re i Länder m ehr oder m inde r zur 
x is tenzfrage geworden. A be r dieser W e ltm a rk t is t 

ein im aginäres T erra in , das von den sich in d u s tr ia li
sierenden Staaten im m er als das Gegenteil dessen an- 
gese len w ird , als was es die bereits in d u s tr ia lis ie r
ten Staaten betrachten.

M ehr und m ehr ha t d ie  Überzeugung Raum  ge
wonnen, daß das aussichtsreichste A bsa tz fe ld  der Zu
k u n ft  derjen ige L ände rkom p lex  ist, der m it seiner 
ungeheuren F lächenausdehnung und Bevölkerungs- 
zahl erst an der Schwelle der In d u s tr ia lis ie ru n g

steht: Asien. Im  V orde rg rund  stehen dabei R ußland  
und C hina, a u f d ie  sich der H a u p ta n g riff der zur 
A u s fu h r genötigten Länder konzentrie ren  w ird . M an 
sp rich t in  diesem Zusammenhang seit längerer Zeit 
von einer Verlagerung des w irtsch a ftlich e n  Schwer
punktes der W e lt; das a tlantische Zentrum  t r i t t  h in 
te r dem neuen pazifischen Zentrum  zurück. E ine 
k le ine  D rehung  des G lobus (vgl. S. 1360) ve ran
schau lich t diesen Gedanken, der sieh davon abwen
det, E uropa in  den M it te lp u n k t zu stellen und  von 
ihm  die K rä fte  nach Osten und  Westen ausstrahlen 
zu lassen. Diese D rehung lä ß t Europa und  die V e r
e in ig ten  Staaten als g le ich  starke a k tive  Pole w ir t 
sch a ftlich  und  p o litisch  die in  sp rungha fte r A u f
wärtsbewegung begriffenen asiatischen Gebiete flan 
kieren . In  dem w irtsch a ftlich e n  A u fb a u  dieser 
Länder lie g t d ie  große Absatzchance der Z u ku n ft, 
und m an w eiß  bereits, mögen d ie  po litischen  V e rh ä lt
nisse heute auch noch ungek lä rt sein, um  den hohen 
w irtscha ftspo litischen  Z u ku n ftsw e rt jene r Räume.

U m  die K rä fte  der gegenwärtigen A u s fu h rs trah 
lung  Europas und  der Verein ig ten Staaten von Am e
r ik a  a u f C h ina  und  R uß land  messen und vergleichen 
zu können, seien im  folgenden-einige Zahlen genannt: 
D ie  E in fu h r  Chinas  aus Europa be trug  im  Jahre 
1926: 580,33, 1927: 408,9 und 1928: 725,7 M iß . RM. 
D eutsch land e xpo rtie rte  nach C h ina  1926: 145,8,1927: 
125,4, 1928: 169,8 und 1929: 185,0 M ill.  RM. G ro ß b ri
tann ien  fü h rte  in  den gleichen Jahren 334,6, 197,9, 
320,5 und 286,2 M il l .  R M  nach C hina  aus. Demgegen
über w a r der E x p o rt der Vere in ig ten  Staaten nach 
C h ina  1926: 588,4, 1927: 532,1, 1928: 575,0 und 1929: 
522,3 M ill.  RM . Diese Zahlen zeigen die V ere in ig ten  
Staaten bereits s tä rke r als das gesamte Europa  und  
verdeutlichen, daß G roß britann ien  eine e tw a dop
p e lt so große A u s fu h r nach C hina  besitzt als Deutsch
land. Bei der A u s fu h r nach R uß land  steht dagegen 
D eutsch land vo rläu fig  noch an der Spitze, und  zw ar 
im  Jahre 1926/27 m it 340,6, 1927/28 m it 522,7 und
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Staaten m it 309,7 bzw. 392,0 und 325,3 M ill.  RM. 
Diese Zahlen erfassen den E x p o rt, der nach R uß
la n d  über d ie  europäische Grenze ging. A uch  die 
Vere in ig ten Staaten expo rtie ren  also nach R uß land  
in  der Hauptsache über Europa. D ie  E in fu h r  R uß
lands über d ie  pazifische Küste sowohl aus A m e rika  
w ie  aus Europa  is t gegenüber der E in fu h r  über die 
trockene Grenze so gering, daß sie in  diesem Zusam
menhang u nberücks ich tig t b le iben kann. D ie  K rä fte 
ve rte ilu n g  der V ere in ig ten  Staaten und Europas a u f 
den russisch-chinesischen M ärk te n  w ird  durch  die 
untenstehenden B ild e r ve rdeu tlich t.

D e r V o rte il der A m erikane r  fü r  ih re  A u s fu h rs te l
lung  lie g t hauptsäch lich  in  der K re d itfä h ig k e it. D azu 
kom m t, daß d ie  Vere in ig ten  Staaten durch  H underte  
von M illio n e n  aus p riva te n  S tiftungen  —  man denke 
an die R ocke fe lle r-S tiftun g  — in  C h ina  U n ive rs itä -

In it ia t iv e  und w irtsch a ftlich e  E rz iehung ih rem  W a
ren fluß  den Weg zu ebnen suchen. A uch  Englands 
w irts c h a ftlic h e  S te llung in  Asien w ird  durch  seine 
K re d itfä h ig k e it und seine po litische  In it ia t iv e  ge- 
k rä f t ig t .  Demgegenüber besitzt Deutsch land  n ich t 
n u r eine ausgesprochen schwache K a p ita ls itua tion , 
sondern is t bis zu einem gewissen Grade auch p o li
tisch  n e u tra lis ie rt und zu manchem V e rz ich t a u f 
po litische  In it ia t iv e  in  Asien gezwungen, D azu 
kom m t, daß diesen d re i K onku rren ten  noch zwei 
w e ite re  durch  ih ren  günstigen Verkehrsstandort ge
fä h rlich e  K onku rren ten  gegenüberstehen: die e in 
heimische In du s tr ie  und Japan.

Bei dieser Sachlage gew inn t das P ro je k t eines 
regelm äßigen F lugverkehrs zwischen B e rlin  und dem 
fernen Osten fü r  d ie  deutsche W ir ts c h a ft außer
ordentliche  Bedeutung.

zuAbb.1 zuAbb.2u.3
Bild 1: Die Einfuhr Rußlands

D ie  G esam te in fuh r Chinas aus E uropa is t der chinesischen S ta tis tik  
entnommen. D ie Zahlen umfassen säm tliche  europäische Länder. F ü r (929 
is t noch keine Angabe vorhanden. — D ie A usfuhrzah len  Deutschlands, 
G roßbritann iens und der Vere in ig ten  Staaten nach China sind den je 
w e iligen  am tlichen Veröffen tlichungen  der genannten Staaten entnommen. 
Sie zeigen bei Deutsch land eine Zunahme, bei England und den V e re i
n ig ten  Staaten eine wesentliche Abnahm e. Im  V ergle ich der europä i
schen A u s fu h r m it der A u s fu h r der V ere in ig ten  Staaten nach C hina  ist

Y ///////A aus Europa I \au.s US A

Bild 2: Die Einfuhr Chinas

festzuste llen, daß die V ere in ig ten  Staaten 1926 und 1927 s tä rke r waren 
als die gesamte europäische A us fuh r, 1928 dagegen be träch tlich  h in te r 
der europäischen G esam tausfuhr zurückgeblieben sind. — D ie E in fu h r
zahlen Rußlands zeigen auch im Jahre 1928/29 eine S pitzenstellung 
Deutschlands. In der neuesten russischen S ta tis tik  ist eine T rennung 
nach A u s fu h r über trockene bzw. Pazifikgrenze n ich t m ehr vorhanden. 
F ü r die Jahre 1927/28 und 1928/29 ist daher d ie Zahl der V ere in ig ten  
Staaten als Gesamtzahl der E in fu h r über beide Grenzen gesetzt worden. 
Da die A u s fu h r der V erein igten  Staaten n ur zu einem B ruch te il über 
d ie  Pazifikgrenze ge llt (vg l. B ild  1), d ü rfte  h ie r in  keine a llzu  große 
Feh lerquelle  liegen.
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Neue Nachbarschaft
Z ur O rien tie run g  w erfen  w ir  einen B lic k  a u f die 

K arte . Sie zeigt zunächst d ie b isherige V e rte ilung  des 
Verkehrsstandorts der einzelnen Länder zu C hina, 
h ü r  den Postverkehr stand B e rlin  und den europä i
schen Staaten die s ib irische Bahn  zur Verfügung, die 
bis zu dem Staubecken des chinesischen Handels, 
dem Um kreis von Schanghai, über M ukden etwa 18 
Reisetage brauchte. D ie  gleiche Strecke w urde  von 
dem E ilfra c h tv e rk e h r benutzt. D e r norm ale F ra ch t
ve rkehr und e in  T e il des Postverkehrs benutzte den 
Seeweg und  brauchte  dazu e tw a 50 Tage (eine 
b rachtsendung von Haus zu Haus hatte  eine noch 
längere Reisedauer). Demgegenüber w aren die V e r
e in ig ten  Staaten von Schanghai im  D u rch sch n itt 21 
bis 25 Tage, je  nach Lage der Indus trie , en tfe rn t. Ja
pan hatte  n u r m it 3—6 Reisetagen zu rechnen.

D ie  bekannten Leistungen des Zeppelinfluges haben 
sch la g lich ta rtig  d ie  Bedeutung gekennzeichnet, die 
der L u ftv e rk e h r m it seinem um wälzenden In e inan 
derschieben w e ite r E rdstrecken fü r  die W ir ts c h a ft 
besitzt. E in  regelm äßiger F lug ve rkeh r von B e rlin  
nach C h ina  (und zw ar nach Schanghai) w ürde  be
w irke n , daß bereits in  seiner A n lau fsze it d ie  E n t
fe rnung  zw ischen B e rlin  und Schanghai n u r fü n f  
Reisetage be träg t und daß diese E n tfe rnung  nach 
d re i bis v ie r Jahren a u f zw eie inha lb  Tage zusam- 
m enschrum pfen w ürde. D a m it rü c k t C h ina  fü r  
Deutschland, gemessen an e iner Eisenbahnreise, in  
die Nähe des Balkans, und gemessen an e iner Schiffs
reise a u f d ie  halbe E n tfe rnung  zwischen C hina  und 
Japan. Es bedeutet, daß D eutsch land zum Fernen 
Osten gegenüber den Vere in ig ten  Staaten von Am e
r ik a , d ie vo rläu fig  a u f den Seeweg angewiesen sind, 
einen um  run d  zw anzig  Tage günstigeren V erkehrs
standort besitzt, und daß sein V erkehrsstandort auch 
noch dann um  sieben Tage günstiger ist, w enn die 
Verein ig ten Staaten über Europa die F lugnähe 
Deutschlands zu C h ina  fü r  ih ren  W irtsch a ftsve rkeh r 
ausnutzen. Entsprechendes g il t  fü r  den S tandort 
Deutschlands zu Z en tra lruß land  und  S ib irien .

Die wirtschaftliche Wirkung
Was bedeutet dieser V orsprung  w irtsch a ftlich ?  

N u r ein geringer T e il des Ostasiengeschäftes läß t sich 
a u f telegraphischem  Wege erledigen. D ie  E inho lung  
und Abgabe spezifiz ie rte r O fferten, d ie  Übersendung 
von Zeichnungen, von D okum enten oder aus führ
lichen N achrich ten  kann  nunm ehr m it der Schne llig 
k e it des Telegraphen erfo lgen. G le ichze itig  verm ag 
der teure Telegram m  ver ke h r a u f d ie  ung le ich  b i l l i 
gere F lugpost abzuwandern. D a m it werden die Ge
neralunkosten unseres Handels s ta rk  gem indert, 
denn die Telegrammspesen ste llen heute einen außer
o rden tlich  großen A n te il zu den „genera l expenses“  
jedes Ostasienhändlers.

S chne lligke it der Bearbeitung entscheidet häufig  ge
nug das Geschäft. U m  mindestens fün fzehn  bzw. sieben 
lä g e  könn ten  w ir  schneller sein als d ie  V ere in ig ten  
Staaten. D ie  Ausdehnung des L u ftve rke h rs  a u f be
stim m te E ilgü te ra rten , m it  der in  ku rze r Ze it zu

rechnen wäre, läß t d ie  w irtsch a ftlich e  T ragw e ite  des 
P ro jekts  noch w e ite r wachsen. D e r Kunde  ve rlang t 
M uster oder Ersatzte ile , oder er ve rlang t Fachleute 
als G utachter, deren schnellste H erbeischaffung das 
Schicksal der O ffe rte  bee in flußt.

Diese W irk u n g  fü r  d ie  deutsche W irts c h a ft w ird  
zw ar dadurch  bee in träch tig t, daß n ic h t n u r Deutsch
land, sondern auch seine ind us trie lle n  Nachbarstaa
ten, ja  sogar d ie  Vere in ig ten  Staaten N utzn ießer d ie
ses F lugverkehrs  werden. Deutsch land, d ie  du rch 
führende Instanz des P ro jekts, w ü rde  aber dam it 
g le ichze itig  zum K n o ten pu nk t des Verkehrs, und  die 
W irtschaftsgeschichte leh rt, daß sich an derartigen  
K no tenpunkten  der H ande l massiert. Aus der ver
kehrspo litischen Zusam menarbeit m it  R uß land  
w ürde  fü r  Deutsch land auch ein engerer A rb e itsko n 
ta k t fü r  d ie  E rschließung der ostrussischen M ärk te  
erwachsen. So w ürde  in  m ehrfacher H in s ich t die 
F lu g lin ie  B e r lin — Schanghai zu e iner Schicksals
lin ie  fü r  unsere W ir ts c h a ft werden.

Die Verwirklichung des Projekts

M an ha t in  den le tzten Jahren h in  und w ieder von 
den Vorbere itungen zu einem transeurasiatischen L u f t 
ve rkehr gehört. W ie  w e it s ind diese D inge  p ra k 
tisch gediehen? Bei den im  V e rhä ltn is  zu der mög
lichen  N u tz las t großen Kosten des Lu ftsch iffbaues 
b le ib t die D u rc h fü h ru n g  des in te rna tiona len  L u f t 
verkehrs vo rläu fig  Domäne des Flugzeugs. D ie  tech
nischen Vorbere itungen der L u f t  Hansa und der Rus
sen, d ie  bis I rk u ts k  die Strecke m it D ob ro flo t bereits 
regelm äßig befliegen, sind bis a u f d ie V o llendung der 
Bodenorganisation, d ie  eine im  Zusammenhang m it 
dem gesamten P ro je k t stehende K a p ita lfra g e  ist, be
re its so w e it vorgeschritten, daß e igen tlich  jeden Tag  
gestartet werden kann. A uch  die Frage der Renta
b il i tä t  erscheint gek lä rt, w enn m an berücks ich tig t, 
daß das fü r  den D ienst in  Aussicht genommene Post
flugzeug eine N u tz las t von e tw a 500 k g  Post m it
nehmen kann. D u rch  den Postdienst w ird  d ie Frage 
der W ir ts c h a ft lic h k e it entschieden, und  seine M ög
lic h k e it w ird  von a llen  Stellen, d ie  m it dem O st
asiengeschäft zu tu n  haben, sei es von Handelskam 
m ern oder E xporteuren , ohne E inschränkung  bejaht.

Rechnet m an m it e iner Gebührenbelastung von 
100 R M  p ro  kg  (d. h. 2 R M  fü r  den 20 g wiegenden 
B r ie f —  re ich lich  n ie d rig  im  Verg le ich  zu Tele
grammspesen, d ie  e tw a 3 R M  je  W o rt betragen), so 
e rg ib t sich fü r  jeden F lu g  bei n u r 50%iger Ausnutzung 
der K apaz itä t, d. h. bei 250 kg  Post, eine B ru tto e in 
nahme von 25 000 RM. Demgegenüber sind die Be
triebskosten eines solchen Fluges bei 2 R M  je  km  und  
e tw a 9000 km  Strecke m it 18 000 R M  zu veranschla
gen. 2 R M  Kosten je  km  sind ein höherer Betrag als 
der deutsche E rfahrungssatz fü r  d ie in  Auss ich t ge
nommenen Postflugzeuge, so daß h ie rin  und  in  den 
restlichen 250 kg  Zu ladem öglichke it ein Ausg le ich  fü r  
einen M indere ingang hochw ertige r Post enthalten  
ist, da G üte r a lle r A r t  zugeladen w erden können.

M an sieht also, daß die E innahm en n ic h t n u r  d ie 
Betriebskosten decken, sondern darüber h inaus noch
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genügend S p ie lraum  lassen, um  das investie rte  K a 
p ita l zu verzinsen und  zu am ortisieren. Aus fo lgen
dem mag das noch deu tlicher werden: Rechnen w ir  
m it  e iner N u tz las t von n u r 200 kg  Post, d. h. fü r  
d ie Rundreise m it 400 kg, so hätten  w ir  bei run d  
300 F lugtagen im  Jahr eine G esam tnutzlast von 
120 000 kg. Diese Post b r in g t bei einem Satz von 
100 R M  je  kg  12 M ill.  RM. D ie  Betriebskosten dieses 
Verkehrs be lau fen  sich bei 2 R M  je  km  und  einer 
G esam tjahresle istung von run d  5% M il l .  F lu g km  a u f 
e tw a 11 M ill.  RM. Bei zw ei F ü n fte l A usnutzung der 
K a p a z itä t s ind  also die Betriebskosten des Verkehrs 
gedeckt, und  es ve rb le ib t sogar noch ein E innahm e
rest von 1 M ill.  RM. Jedes w eite re  F ü n fte l ausge
nutz te  K a p a z itä t b r in g t eine zusätzliche E innahm e  
von run d  6 M ill., da die Betriebskosten, ganz gle ich 
w ie  das F lugzeug ausgenutzt ist, z iem lich  dieselben 
ble iben. 6 M ill.  bedeuten eine 8 %ige Verzinsung und 
eine 2 %ige A m ortisa tion  eines K a p ita ls  von 60 M ill.

M an w ird  dabei zu berücksich tigen haben, daß a u f 
der 8740 km  langen Strecke von B e rlin  bis Schanghai 
das F lugzeug n u r m it K opfsta tionspost zu beladen 
ist, da die W irtschaftsbasis des Verkehrs durch  die 
beiden E ndpunkte  geb ildet w ird . Das w ürde  zugleich 
m öglichst w en ig  E tappen  (v ie lle ich t 6—7) fü r  einen

S taffe tten flug  erm öglichen und so dem Flugzeug 
einen großen A ktionsrad ius , der es W etterstörungen 
um fliegen läß t, vorschreiben. G le ichze itig  w ürden  
dadurch  Bodenorganisationskosten gespart.

D aß  bei dieser Sachlage das L u ftv e rk e h rs p ro je k t 
b isher noch n ic h t v e rw irk lic h t w urde, lag in  p o li t i 
schen S chw ie rigke iten  und  in  den Schw ie rigke iten  
der Kapita lbeschaffung. D ie  po litischen  S chw ie rig 
ke iten  ergeben sich aus der B esitzverte ilung  der ge
p lan ten  deutsch-russischen bzw. deutsch-chinesischen 
Gesellschaft. D ie  Verhand lungen darüber, wem  die 
Bodenorganisation gehören soll, w ie v ie l jeder Be
te ilig te  zu der F inanz ie rung  beizutragen ha t und a u f 
welche Weise die E in h e itlic h k e it der B e triebsführung  
zu garantieren  ist, s ind noch n ich t abgeschlossen. 
Diese S chw ie rigke iten  werden um  so le ich te r iibe r- 
b rü ckba r sein, je  eher das K a p ita l gefunden ist.

M an beg innt, sich in  W irtscha ftskre isen  gerade 
nach dieser R ich tung  fü r  das P ro je k t zu interessie
ren. U m  so bedauerlicher b le ib t es, daß sich die Re
g ie rung  in  einem A ugenb lick , der durch  Abschluß  
eines L u f t  H ansa-C hina-Vertrages die V e rw irk lic h u n g  
des P ro jek ts  in  g re ifba re  Nähe rücken  könnte, am 
L u ftv e rk e h r nach dem Fernen Osten desinteressiert, 
ansta tt die In it ia t iv e  zu ergre ifen.

(Bloßen
; D ie  Regierung B rün ing ,

Der Weg in den Wirrwarr di,e , im  Zej che“  df  A r"
tike ls  48 der Keichsver-

........... ■ fassung ih r  A m t an ge
tre ten  ha t und  die ih ren  M angel an schöpferischen 
Ideen durch  die ständige D rohung  m it der A u flösung  
des Reichstags ersetzen zu können glaubte, hat, w ie  
vorauszusehen w ar, den E ta t sch ließ lich  doch n ich t 
durchzubringen  verm ocht. D ie  Vorschläge des 
M in is ters D ie tr ic h  haben w ir  in  N um m er 27 (S. 1268) 
geschildert. Sie sind ein Kom prom iß , auch in  der 
H ins ich t, daß sie ke ine v ö llig  ausreichende D eckung 
der Ausgaben vorsehen und a llzu  v ie l der fü r  den 
H erbst versprochenen einschneidenden Reichsfinanz
re fo rm  Vorbehalten. D ies Program m  ist a u f G run d  
des A rtik e ls  48 o k tro y ie r t worden. M an g laub t also, 
daß durch  die N ichtannahm e der Deckungsvorschläge 
„d ie  ö ffentliche  S icherhe it und  O rdnung  erheb lich  
gestört oder gefährdet“  ist. Neu h inzugekom m en ist 
zu D ie trichs  u rsp rüng lichem  Program m  die K o p f
steuer und die Schankverzehrsteuer fü r  die Gem ein
den, über d ie  h ie r später noch gesprochen werden 
soll. W ährend  ihres Bestehens ha t d ie  Regierung 
B rün ing , d ie  den Kreisen, die ih r  so b e re itw illig  V o r
schußlorbeeren spendeten, schon wegen ihres in  
F inanzfragen  besonders erfahrenen Führers als das 
K a b in e tt der großen F inanzre form en galt, n ich ts 
anderes getan, als nach den G ruppen  und  G riippchen  
zu schielen, deren S tim m en sie im  Reichstag zur 
M ehrhe itsb ildung  brauchte. U m  ein solches Deckungs
program m  zu oktroy ie ren , hätte  m an gew iß n ich t 
Monate zu verstre ichen lassen brauchen, abgesehen 
davon, daß ernste Z w e ife l daran bestehen, ob m it 
dem A r t ik e l 48 der Reichsverfassung übe rhaup t e in  
E ta t zum Gesetz gemacht werden kann. D ie  M änner, 
d ie  dem Reichspräsidenten h ie rzu  rie ten, sind um

die V e ran tw ortung , die sie d am it übernommen 
haben, n ich t zu beneiden. W ie  w en ig  die Regierung 
der „parteimäßig n ic h t gebundenen M in is te r“  bei 
den je tz t dem Lande aufgezwungenen Steuermaß
nahmen w irk l ic h  füh rend  w ar, zeigt die T rennung 
in  zwei Notverordnungen. D ie  erste en th ä lt die 
„R e ich sh ilfe “  der Beamten und Behörden-Angeste ll- 
ten, in  d ie  auch die A u fs ich ts ra tsm itg liede r e in 
bezogen w urden, die fün fp rozen tige  E rhöhung  der 
E inkom m ensteuer, d ie  Ledigensteuer, d ie „B ü rg e r
steuer“  fü r  die Gemeinden und die V e rkürzung  der 
Z ah lungsfris ten  bei der Tabaksteuer (in  V e rb indung  
m it e iner Verlängerung des Kontingents um  ein 
Jahr). D ie  zweite  N otverordnung  regelt die Ge
m einde-G etränkesteuer. Diese T rennung  is t e rfo lg t, 
w e il d ie  Regierung sch ließ lich  des W irrw a rrs  auch 
inne rha lb  der Regierungsparte ien n ic h t m ehr H e rr 
werden konnte  und be fü rch ten  mußte, daß fü r  einen 
A n tra g  a u f A u fhebung  der zw eiten N otverordnung  
auch zu r Regierungsgruppe gehörende Parte ien 
stim m en w ürden. M an ka nn  über den W e rt der e in 
zelnen von der Regierung vertre tenen Steuermaß- 
uahmen verschiedener A n s ich t sein, über das k lä g 
liche  Ende der monatelangen Bemühungen der Re
g ierung, ih r  o ftm a ls  abgewandeltes S teuerprogram m  
im  Reichstag zur Annahm e zu bringen, kann  n u r eine 
M einung bestehen.

Nachdem sich vor e in iger
Zinssenkungs-Aktion Z<: d  s5^on der preußische

W oh lfah rtsm in is te r sehr 
~  nach d rück lich  fü r  den
Übergang zum  7 %igen P fa n d b rie f ausgesprochen 
hatte, haben nunm ehr im  R e ichsw irtschaftsm in is te - 
r iu m  Verhand lungen m it den Verbänden der p riva ten  
und ö ffen tlich -rech tlichen  K re d itin s t itu te  sowie m it
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dem Deutschen Sparkassen- und G iro  verband s ta tt
gefunden, deren Ergebnis der e inm ütige  Entsch luß  
gewesen ist, den Übergang zum  7 %igen N om ina lz ins
fu ß  m it a llen  M itte ln  zu fö rdern . D ie  Verbände 
w o llen  a u f ih re  M itg lie d e r dah in  e in w irke n , daß das 
k ü n ft ig e  Neugeschäft m ög lichst n u r noch a u f der 
G rund lage e iner 7 % igen N om ina lverz insung vorge- 
nommen w ird  und  daß insbesondere jede ö ffentliche  
W erbung fü r  den Absatz 8 % iger W erte  un te r
b le ib t. N am entlich  bei im  K urs  h in te r den P fan d 
b rie fen  zurückgebliebenen W erten  soll der K u rs 
p flege erhöhte A u fm erksam ke it zugewendet werden. 
D ie  Verbände haben sich auch be re it e rk lä rt, eine 
Beschränkung der B o n ifika tion en  und  der sonstigen 
Verm ittlungsgebühren  herbe izu führen; der B o n ifi
kationssatz von 1 Y % soll n ic h t m ehr überschritten  
werden. M an b rauch t d ie  p raktische  Bedeutung 
dieser A k tio n , d ie  im  wesentlichen n u r konsta tie ren
den C ha rak te r tragen kann, n ic h t überschätzen. D er 
Übergang zum 7 %igen P fa n d b rie fty p  h a t sich ohne
h in  bereits a u f der ganzen L in ie  vollzogen, und zw ar 
un te r fo rtw ährender Steigerung der Emissionskurse, 
d ie  bei P fan db rie fe n  je tz t n u r noch tYz % un te r P a ri 
betragen. D e r tie fe re  Stand der K om m una lob liga 
tionen  und  Stadtan le ihen  is t eine seit langem  be
obachtete Erscheinung, die m an n ic h t von heute a u f 
morgen beseitigen kann, die v ie lm ehr n u r durch  eine 
systematische H ebung des K om m una lk red its  zu be
seitigen ist. Übrigens w erden tro tz  des n iedrigeren  
Kurses der K om m una lw erte  auch neue Emissionen 
dieser A r t  n u r zum  7 %igen N om ina lz ins herausge
bracht, abgesehen von k le inen  Resten 8 %iger Um-r 
schuldungs-Em issionen, d ie  n ic h t ö ffe n tlich  aufgelegt, 
sondern an die Sparkassen begeben w erden. D e r 
Übergang zum 7 %igen N om inalzinssatz ha t sich also 
dank der Steigerung der Kurse von selbst vollzogen, 
ohne eine behörd liche  H ilfss te llun g , die sich n u r a u f 
den N om ina lz ins, n ic h t a u f den Realzins erstrecken 
kann, w e il dieser ausschließ lich von den durch  A n 
gebot und  N achfrage bestim m ten Kursverhä ltn issen 
abhängt. T ro tzdem  is t diesen E inw irkungsversuchen 
ein gewisser W e rt n ic h t abzusprechen, solange sie sich 
d a rau f beschränken, vorhandene E n tw ick lu n g s 
tendenzen zu verstärken. D ie  ö ffen tliche  S anktio 
n ie rung  des 7 %igen T yps  is t n ic h t ohne psycholo
gische W irku n g , und  auch bei der angestrebten 
Senkung der Emissionskosten und  V e rm ittlu n g s 
gebühren is t es m öglich , daß durch  eine a u to rita tive  
S tellungnahm e Überhöhungen, die sich aus dem Be
harrungsverm ögen erk lä ren , rascher beseitig t werden.

V o r v ierzehn Tagen w urde  
Fahrpreis-Erhöhung h ie r über d ie  E rm äß igung

der Reichsbahn der K o h le n -A u s fu h rta rife
~ ~  ~  durch  die Reichsbahn be
r ic h te t (vgl. N r. 27, S. 1270). „D ie  Reichsbahn er
n ie d r ig t den K onku rren ten  der deutschen E x p o r t
indus trien  ih re  Selbstkosten“ , so schrieben w ir  da- 
inals, „ in  demselben A ugenb lick , in  dem sie ange
sichts des E innahm enrückgangs im  lau fenden Jahr 
mit. der Forderung e iner a llgem einen T a rife rh öh un g  
an die Ö ffe n tlich ke it t r i t t . “  Je tzt is t dieser Senkung 
der K o h le n -A u s fu h rta rife  eine E rhöhung  der Per
sonentarife  gefo lgt, nachdem sich das Reichs verkehrs- 
m in is te rium  aus k o n ju n k tu rp o litis ch e n  G ründen 
gegen eine allgem eine F rachtenerhöhung ausge
sprochen hatte. Das Maß, um  das der Fahrpre is

(vom 1. September an) gesteigert w ird , is t zw ar ge
r in g ; schärfste Bedenken m uß aber der unsoziale 
C harak te r  der E inzelbestim m ungen hervorru fen . 
W ährend die Preise der ersten und  zweiten W agen
klasse n u r um  3,6 % heraufgesetzt werden, finde t bei 
der d r itte n  Klasse eine E rhöhung  um  m ehr als 8 % 
s ta tt. A n lä ß lic h  der T a r ifre fo rm  im  O ktober 1928, 
bei der die v ie rte  Wagenklasse abgeschafft w orden 
w ar, hatte  m an die Preise der d r itte n  (nunm ehr 
untersten) Klasse erm äßigt und  g le ichze itig  durch  
starke Senkung der Preise fü r  d ie  zw eite  Klasse eine 
„H e rau fw an de ru n g “  der Reisenden in  d ie  oberen 
Klassen erre ich t. G la ub t d ie  Reichsbahn-G esell
schaft, daß eine gleichm äßige E rhöhung  der F a h r
preise säm tlicher Klassen zu e iner wesentlichen 
R ückw anderung in  d ie  d r it te  Klasse g e fü h rt hätte? 
Beabsichtig t die Reichsbahn, den m inde rbem itte lten  
Fahrgästen jenen V o rte il zu entziehen, den sie ihnen 
seinerzeit bot und der a lle in  die Abschaffung der 
v ie rten  Klasse ein igerm aßen e rträ g lich  machte? 
O ffenbar m uß diese Frage b e jah t werden. E ine der 
wesentlichsten Vergünstigungen w a r im  Jahre 1928 
die Be ibehaltung der Preise fü r  Z e itka rten ; d ie  Sätze 
der früheren  v ie rten  Klasse galten seitdem fü r  die 
Z e itka rten fa h re r der d r itte n  Klasse. Bei der neuen 
T a rife rh öh un g  ha t die Reichsbahn aber d ie  Z e it
kartenpre ise  noch wesentlich  stä rke r heraufgesetzt 
als die Preise der gew öhnlichen F ah rten  d r it te r  
Klasse. So lieg t der neue M onatskartenpre is — je  
nach der E n tfe rnu ng  —  um  11— 19 %, der Preis fü r  
A rbe ite rw ochenka rten  um  8Yz— 12 % über dem b is
herigen. W enn die M itte ilu n g  der Reichsbahn davon 
sp rich t, daß die Preise der Z e itka rten  um  fast 10 % 
un te r den neuen K ilom eterpre isen der d ritte n  Klasse 
„b le ib en “ , so d ü rfte  diese F o rm u lie rung  dem tatsäch
lichen  V e rhä ltn is  kaum  gerecht w erden; denn b is
her w a r die D iffe renz  größer als 10 %. —  M ehrfach  
haben w ir  dargelegt, daß die Reichsbahn zu r Über
w ind un g  ih re r gegenwärtigen F inanzanspannung einer 
T a rife rh öh un g  n ic h t bedarf. A u f  eine neue, a lle r
d in g s m e h rp r in z ip ie ll als m a te rie ll bedeutsame S par
quelle  w eist der Reichsverkehrsm inister von G uerard  
in  einem B r ie f an den Präsidenten des V e rw a ltungs
rats der Reichsbahn, von Siemens, h in : „T ro tz  der 
von der Reichsbahn selbst betonten schweren N o t
lage zah lt d ie  G esellschaft an ih re  le itenden Beamten, 
denen die Ansprüche der Reichsbeamten gesichert 
sind, Gehälter, d ie  d ie jen igen der g le ichgestellten
Reichsbeamten ganz außerordentlich  übers te igen-----
A u ch  die Leistungszulagen, denen beim  Reich und 
den Ländern  n ich ts Ähnliches gegenübersteht und 
d ie  neben dem Betriebspersonal auch an Beamte des 
Büro- und  Innendienstes gew ährt werden, entbehren 
bei der gegenwärtigen Notlage der Reichsbahn, 
jed en fa lls  in  ih re r  je tz igen  Höhe, der Berechtigung, 
da der V e rkeh r erheb lich  zurückgegangen is t und  
deshalb von Spitzenle istungen n ich t m ehr d ie  Rede 
sein kann .“  Es scheint, daß die Reichsbahn noch 
n ic h t in  solchem U m fang  auch an k le ineren  Posten 
spart, w ie  sie b isher zu behaupten pflegte.

" In  jeder W oche beg lück t
W e iz e n k le ie -Z o l! uns das Reichsernährungs-

D as neueste S c h ie le -P ro je k t m in is te rium  m it  einem
~ neuen P ro je k t zu r R ettun  g

der L a n d w irtsch a ft. D iesm al is t es e in Zo ll au f 
W eizenkleie, der vom  M in is te r Schiele gep lan t w ird . 
In  e iner Zeit, in  der die H ebung der deutschen M ilch -
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W irtscha ft a llgem ein als d ie  w ich tigs te  Voraussetzung 
fü r  eine dauernde R e n ta b ilitä t der L a n d w ir t
schaft e rka nn t ist, w ird  also eine Maßnahme vorge- 
schlagen, d ie  fü r  d ie deutsche M ilcherzeugung eine 
schwere G efahr da rs te llt. D ie  W eizenkleie, von der 
w ir  schätzungsweise die H ä lfte  e in führen  und bei 
ve rn ü n ftig e r F ü tte ru ng  e in füh ren  müssen, ha t in  der 
M o lke re iw ir tsch a ft eine Schlüsselstellung inne. Sie 
is t ein ausgesprochenes „M ilc h fu t te r “ , d. h. sie hat 
eine günstige W irk u n g  a u f Beschaffenheit und  Menge 
der M ilch . W ährend sie aber d a rin  vom Ö lkuchen 
im m erh in  vertre ten  w erden könnte  (vorübergehend 
w o llte  m an sogar Ö lkuchen m it einem Zo ll belegen!), 
is t sie in  anderer H in s ich t e in fach  unersetzlich: als 
D iä tfu tte r . Sie w ir k t  verdauungrege lnd — im  Gegen
satz z. B. zu r Roggenkleie —  und  ve rhü te t bei der 
m ilchenden K u h  V erstop fung  und  sich daraus er
gebende K rankheitserscheinungen. Diese W irk u n g  
der W eizenkle ie  is t geradezu unersetzlich bei einer 
U m ste llung  der tie rischen E rnäh rung  a u f G etre ide
schrot, vo r a llem  au f Roggenschrot, w ie  sie gegen
w ä rtig  vor sich geht. D ie  A nsichten  über d ie  Be
k ö m m lich ke it des Roggens sind schon fü r  die 
Schweinemast gete ilt, noch m ehr aber fü r  die R in d e r
fü tte ru ng . Sicher ist, daß die V e rfü tte ru n g  von 
Roggenschrot einen W ande l in  der Ernährungsweise 
dars te llt, an den sich das T ie r erst ganz a llm äh lich  
gewöhnen kann, und  es is t w ide rs inn ig , ihm  in  diesem 
A u ge n b lick  das w ich tigs te  M ilch - und D iä tb e ifu tte r  
zu entziehen. D ie  W irk u n g  kann  n u r sein, daß 
die M ilch  ve rteue rt oder die Menge der T ie rk ra n k 
heiten gesteigert w ird . M an d a rf annehmen, daß der 
zw eite  F a ll auch in  den Kre isen des Landbundes 
Entsetzen hervo rru fen  w ürde. E ine Verteuerung der 
M ilc h  scheint dagegen w en iger ge fü rch te t zu sein, 
w e il w e ite  la n d w irtsch a ftlich e  Kreise noch im m er 
un te r dem E in d ru c k  der (bereits abebbenden) M ilc h 
schwemme dieses F rü h ja h rs  stehen und  eine kü ns t
liche V e rringe rung  der erzeugten Mengen von M ilch , 
B u tte r und  Käse tro tz  der nachweisbaren allgemeinen 
Z uschuß bedü rftig ke it Deutschlands w ahrsche in lich  
n ic h t bedauern w ürden. Es w ird  a lle rd ings be
haupte t, daß der P lan zum  W eizenkle ie-Zo ll n ich t im  
K re is der L an d w irte , sondern der M ü lle r entstanden 
sei, aber die Zustim m ung der L a n d w irte  und ihres 
M in is ters b le ib t tro tzdem  unvers tänd lich . E ine  weitere 
Steigerung der W eizenpreise w ird  w oh l selbst 
D r. Schiele n ic h t ve rtre ten  w ollen , denn sie liegen zur 
Zeit bereits e rheb lich  über seinem D urchschn ittspre is .

==================  D ie  G ruben- und H ü tten -

Subventionen für Mansfe ld betriebe der M ansfe ld  A G
hegen seit A n fa n g  Jun i 

1 s t il l,  w e il e in  E invers tänd
n is der Belegschaft zu einem Lohnabbau um  15 % 
n ic h t zu erreichen w ar. Im  vergangenen Jahre 
w aren  die Löhne nach der Kupferhausse um 12 % 
heraufgesetzt w orden. D ie  verlangte  Lohnsenkung 
sollte die Selbstkosten dem erzie lbaren Erlös, der bei 
einem K u p fe rp re iss tu rz  von 18 a u f 11% cts je  lb  er
heb lich  zurückgegangen ist, w ieder angleichen. N ach 
e iner E rk lä ru n g  der Reichsregierung vom 2. Jun i ent
sprach damals das „G erüch t, daß fü r  d ie M ansfe ld  
A G  Reichs- oder Staatssubventionen in  Aussicht ge
nommen sind, n ic h t den Tatsachen“ ; „g rundsä tz liche  
Erw ägungen über d ie F inanzlage“  verböten jede 
Maßnahme dieser A r t .  M an d a r f deshalb einige V e r

w underung  darüber äußern, daß die Regierung 
neuerdings zu e iner Subvention  bere it ist. F ü r diesen 
Zweck sollen der G ew erkschaft C onsolid ierte  Stol- 
bergsche K upfersch ie fe rbergw erke , d ie fo rm a l E igen
tü m e rin  der M ansfe lder Kupfergerechtsam e is t und 
deren K u xe  sich im  Besitz der M ansfe ld  A G  befin
den, die gesamten K upfersch ie fe rbergw erke  von 
M ansfe ld  übertragen werden. V e rhü ttung  und V e ra r
be itung der von dieser G ew erkschaft geförderten 
Erze sollen dann von der M ansfe ld  A G  zu Selbst
kosten übernommen werden, so daß die G ew erkschaft 
die G ew inne und Verluste  aus dem V e rka u f der K u p 
fe rfa b rik a te  zu tragen hat. A n  diese G ew erkschaft 
geht der Zuschuß des Reichs, der aus einem festen 
und  va riab len  T e il besteht. Fest ist ein Zuschuß zu  
den Lohnkosten. D ie  Löhne sollen a u f G rund“ einer 
V ere inbarung  m it den G ew erkschaften um  etwa 
9% % gesenkt w erden; außerdem w ird  in  Höhe von 
w eite ren  5% % der Lohnsumme ein Reichszuschuß 
geleistet werden, der sich a u f etwa 3 M ill.  R M  im  
Jahre errechnen läß t. Noch höher is t der variab le  
Zuschuß, der sich nach dem K u p fe rp re is  r ich te t. Bei 
den gegenwärtigen K up fe rp re isen  is t m it einem va
ria b le n  Zuschuß von über 4 M ill.  R M  jä h r lic h  zu 
rechnen, so daß der Gesamtzuschuß n ich t w eniger 
als sieben M illionen , d. h. etwa 70 % der 1929 insge
samt fü r  Steuern und soziale Zwecke von M ansfe ld  
geleisteten A u fw endungen, betragen w ird . D er v a r i
able Zuschuß w urde  zunächst fü r  d ie  Z e it vom 
15. Jun i bis 31. Dezember 1950 b e w illig t, doch soll 
eine un te r dem V ors itz  des Reichsarbeitsm in isters zu 
b ildende Kom m ission die maßgebenden U nterlagen 
fü r  die d e fin itive  N euordnung der Löhne und  die im  
Jahre 1931 zu bew illigenden  neuen Zuschüsse schaffen. 
Bei einem w eiteren A bs inken  der K upferpre ise , das 
angesichts der un te r 11% cts liegenden Selbstkosten 
v ie le r überseeischer K upfererzeuger durchaus mög
lic h  ist, könnte  der va riab le  Zuschuß noch erheb lich  
anwachsen. Diese Notm aßnahm en  s ind das G egenteil 
dessen, was A n fa n g  Jun i als A u ffassung  der zustän
digen Stellen ve rb re ite t w urde. Dam als w urden  alle 
in  Aussicht genommenen E rle ich terungen (deren U m 
fang  übrigens m it der neuen Subvention n ich t zu ver
gleichen ist) davon abhängig gemacht, daß die W ir t 
sch a ftlich ke it der U nternehm ung durch  Herabsetzung 
der sonstigen Gestehungskosten sichergestellt werde. 
„D as M iß ve rh ä ltn is  zw ischen Gestehungskosten und 
Absatzerlös“ , hieß es damals sehr r ic h tig , „das bei 
der M ansfe ld  A G  durch  Preisänderungen am W e lt
m a rk t entstanden ist, kann durch  Staatsmaßnahmen 
a lle in  n ich t ausgeglichen w erden.“  D ie  M ansfe ld  A G  
hatte  aus der U n re n ta b ilitä t des K upfe rsch ie fe rberg 
baus die rich tig e  Konsequenz gezogen, ih r  Schwer
gew ich t a llm ä h lich  in  andere Betriebszweige (Koh
lenbergbau) zu verlegen. W en ig  g lü ck lich  aber w a r 
ih r  Ü bergre ifen  in  die Z inkh ü tten ind us trie , d. h. der 
A n k a u f von S to llbe rg -A k tien  aus dem Besitz der 
G roßaktionäre  von M ansfe ld . Abgesehen davon, daß 
in fo lge  des Kurssturzes dieser A k tie n  große A b 
schreibungen no tw end ig  w urden, w a r der Stolberger 
Z inkerzbergbau das denkbar ungeeignetste E xp a n 
sionsobjekt. A n s ta tt daß M ansfe ld  den Ansch luß  an 
die überseeischen Erzproduzenten suchte, e rfo lg te  
eine A n lehnung  an den Z inkbergbau von Stolberg, 
der un te r denselben R en tab ilitä tsschw ie rigke iten  w ie  
M ansfe ld  selbst le idet. W enn Subventionen fü r  Mans
fe ld  aus sozialen G ründen notw end ig  sind — und an
gesichts der Lage in  Eisleben sind H ilfsm aßnahm en
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in  der T a t e rfo rd e rlich  — , so d ü rfen  sie doch n u r als 
Übergangsmaßnahmen  e rg riffen  werden, m it dem 
Ziel, neue Beschäftigungsm öglichke iten fü r  die Be
legschaft vorzubere iten. W ir  denken dabei besonders 
an einen Ausbau der Verarbe itungsstätten von 
K u p fe re rz  und R ohkup fe r, der a lle rd ings n u r durch  
B e te iligung an ausländischen Erzgruben (nach dem 
V o rb ild  der M eta llgesellschaft) m ög lich  ist. Je m ehr 
G eld  in  den Kupfersch ie fe rbergbau  h ineingesteckt 
w ird , um so schw ieriger w ird  der Anschluß  an die 
ausländischen G ruben. D ie  Reichsregierung d a r f sich 
ke inesfa lls m it der p r im it iv e n  Rechnung begnügen, 
daß die Subventionssumme k le in e r is t als d ie  bei 
stilliegenden M ansfe ldbetrieben zu leistenden F ü r
sorgezahlungen. Sie ha t v ie lm ehr m it der Subven
tio n  aus ö ffen tlichen  M itte ln  d ie  V e rp flich tun g  über
nommen, d a fü r zu sorgen, daß sich in  Z u k u n ft der
a rtige  Subventionen a u f Kosten der S teuerzahler er
übrigen. Das Z ie l der Subventionen m uß die A u f
gabe jenes Kupferschie ferbergbaus sein, dessen o ft 
behauptete „a llg e m e in w irtsch a ftlich e  Bedeutung“  
le d ig lich  d a rin  besteht, daß ein G roßbetrieb  durch  
die E n tw ic k lu n g  a u f dem W e ltm a rk t hoffnungslos 
unrentabe l geworden ist.

1 D er Z inkpre is , der bereits
Die internationalen seit A n fa n g  M a i un te r 
Zinkverhandlungen 17 £ je  Tonne lag, is t am

-  ■ — 1. J u li un te r 16 £ ge
sunken. D ie  Verhand lungen über eine in te rna tiona le  
Verständ igung der Erzeuger, die im  J u li w ieder e in
gesetzt haben und  über d ie  b isher z iem lich  o p ti
m istisch berich te t w urde, haben diese A b w ä rts 
bewegung kaum  verlangsam t. D a  sich der D ru c k  
der Ü be rp rod uk tio n  in fo lge  der E lektro lyse-N eu
bauten verschiedener Erzeuger ve rschärft (vgl. 
M d W  N r. 27, S. 1255), geht es bei diesen V erhand
lungen hauptsäch lich  um  die P ro du k tion s -K on tin 
gentierung. A ls  besonders günstiges M om ent der 
gegenwärtigen Verhand lungen ha t m an die T e il
nahme der A m erikane r  h ingeste llt. Schon im  
November vorigen Jahres hatte  d ie  A m erican  
Sm elting  and R efin ing  Co. (die hauptsäch lich  am 
E x p o r t interessierte Gesellschaft) dem damals be
stehenden Z in k k a rte ll Vorschläge gemacht, doch 
scheiterte d ie  Verständigung an dem W iders tand  der 
deutschen H ü tten , d ie  sich jeder P roduktions
beschränkung w idersetzten und als einziges Zuge
ständnis fü r  d ie  nächsten zw ei Jahre eine V erm e i
dung jeder P roduktionserw e ite rung  versprachen. 
D ie  S tärke der A m e rikan e r be ruh t a u f zw ei hoch
modernen H ü tte n : In  M ex iko  ha t d ie  am erikanische 
F irm a  a u f ih ren  dortigen  G ruben, die b isher Z inkerz  
nach den V ere in ig ten  Staaten oder Europa expo r
tie rten , zwei Z inke lek tro lysen  e rrich te t. D ie  K a pa z i
tä t dieser H ü tte n  soll 90 000 t  jä h r lic h  betragen, eine 
Menge, die fast ausschließ lich im  außeram erikan i
schen E x p o rt absetzbar is t und  deshalb n u r au f 
Kosten der europäischen Erzeuger untergebracht 
werden kann. D ie  A m erikane r nutzen ih re  Ü ber
legenheit dadurch  aus, daß sie sich eine E x p o r t
beschränkung dieser beiden H ü tten  hoch bezahlen 
lassen: F ü r eine E inschränkung  der europäischen 
G esam tproduktion  b ie ten sie eine E inschränkung  
ihres E xpo rts  um  25 %>. Abgesehen davon, daß n ich ts 
davon bekannt geworden ist, ob die Am erican  Sm elting  
and R efin ing  Co. fü r  a lle  am erikanischen Z in k 
erzeuger sp rich t, bedeutet dieses Angebot eine P ro

duktionsbegrenzung in  Europa um  25 % oder 
180 000 t  gegenüber e iner am erikanischen E x p o r t
beschränkung um 3200 t  oder 0,5 % ih re r Gesamt
p ro du k tion . W enn die europäischen H ü tte n  ih re  E r
zeugung um  diese Menge beschränken, können sie 
ihrerse its a u f jeden E x p o rt verzichten, ohne daß die 
E inschränkungsm aßnahm en der U n ion  in  nennens
w ertem  U m fange au f die europäische Z inkversor-
gung zu rü ckw irke n  würde.

Europäische Zinkerzeugung........................... 7Î8 000 t
Vorgeschlagene Einschränkung um 25 % . . 179 500 t
Zinkausfuhr nach Auflereuropa..................  10 000 t

Europa-Absatz der europäischen Erzeuger . 708 000 t
Zinkeinfuhr nach E u ro p a ...........................  101 000 t
Zinkverbrauch E u ro p a s ................................ 809 000 t
Zinkausfuhr der Vereinigten Staaten . . .  12 700 t
Vorgeschlagene Einschränkung um 25 % . . 3 200 t

D a  die A m erikane r ih re  eigene Erzeugung kaum  ve r
m inde rn  werden, w ürde  nach ih rem  Vorschlag zw ar 
der Ü berfluß a u f dem europäischen M a rk t beseitig t 
werden, n ic h t aber der D ru c k  a u f dem am e rika n i
schen M a rk t. D ie  Z inkpre ise  in  den Vere in ig ten  
Staaten w ürden  deshalb w oh l kaum  die Preissteige
rung  der europäischen M ärk te  m itm achen, die sich 
zw eife llos aus e iner 25 %igen Produktionsbeschrän
kung  in  Europa ergeben w ürde. Noch unw ahrsche in
liche r is t es, daß die am erikanischen Z in kp ro d u 
zenten außerhalb der G uggenheim -G ruppe die 
günstige Gelegenheit zum  Z in k e x p o rt ungenutzt 
vorübergehen ließen. Das Angebot der A m erican  
Sm elting  and R efin ing  Co., im  F a lle  der Annahm e 
ihres Vorschlages den europäischen H ü tte n  m ex ika 
nische Erze  zur V erfügung  zu stellen, is t ke in  be
sonders großes Entgegenkommen. Den Verarbe itungs
gew inn, der den A m erikane rn  bei e iner Beschränkung 
des Z inkexpo rts  entgeht, w o llen  sie offenbar durch  
E rzve rka u f te ilw e ise w ieder hereinholen. —  Das 
am erikanische Angebot w a r von vornhere in  a u f zw ei 
Jahre  begrenzt, d. h. a u f dieselbe Zeitspanne, fü r  die 
d ie  deutschen H ü tten  seinerzeit eine E inste llung  
jede r P roduktionserw e ite rung  zugesagt hatten. Be
rü cks ich tig t man noch, daß die belgische V ie ille  
Montagne  a u f der einen Seite zw ar A nhängerin  des 
K a rte lls  ist, andererseits aber ih re  Z inke lek tro lyse  in  
V iv iez  (S üdfrankre ich) erheb lich  e rw e ite rt, so er
scheinen die Karte llbestrebungen fü r  Z in k  wenig  
aussichtsreich. D ie  Schw ierigke iten , die sich bei Be
g inn  der zum 15. J u li anberaum ten Verhandlungen 
ergaben, w aren  so groß, daß m an die E rö ffnungs
sitzung a u f den 19. J u li verschieben mußte.

---------- ~  D ie  von der H irsch-
Belgische Beteiligung bei G ruppe  vor kurzem  noch 

Hirsch-Kupfer dem entierte  M itte ilu n g ,
. . =  daß ein A k tie n p a ke t der 

H irs c h -K u p fe r- und Messingwerke A G  an die U n ion  
M in iè re  du H au t Katanga ve rk a u ft worden sei (vgl. 
N r. 20, S. 942), w ird  nunm ehr bestätigt. D ie  H irsch - 
G ruppe  kann  zw ar da rau f verweisen, daß n ic h t sie 
d ie  Verhandlungen darüber g e fü h rt habe, sondern 
ein ih r  nahestehendes Bankenkonsortium , also w a h r
scheinlich  die D anat-B ank, aber sie w ird  n ich t ganz 
ohne Kenntn is  der Vorgänge gewesen sein. Diese 
Methode der „P u b liz itä t“  scheint uns w en ig  ge
sch ick t zu sein; was konnte  es dem Unternehm en 
schaden, wenn die B e te iligung  der Be lg ie r bekannt 
wurde? D ie  T ransaktion  ka nn  fü r  H irsch  von großem
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V o rte il sein, auch fü r  die G ruppe , d ie  heute noch 
nach ih re r Angabe die M a jo r itä t des A k tie n k a p ita ls  
in  der H and  hat. D ie  Übernahme durch  die Be lgier 
is t offenbar zu einem guten K u rs  e rfo lg t, das In te r
esse von H au t Katanga m uß also rech t groß ge
wesen sein. H irs c h -K u p fe r ha t im  le tzten Geschäfts
ja h r  ungefähr 46 000 t F ab rika te  hergestellt. D avon 
besteht e in  e rheb licher T e il aus M essingfabrikaten, 
n u r ein k le in e re r T e il aus K u p fe rfa b r ik a te n . D er 
K u p fe rb e d a rf der G ruppe  d a r f also n ic h t etwa nach 
der Gewichtsmenge der Fabrika te -E rzeugung  be
rechnet w erden; er is t e rheb lich  n iedrige r. M an 
kann^ ihn^ fü r  das vergangene Jahr w oh l ungefähr 
a u f 30-—34 000 t  schätzen. Bei vo lle r Ausnutzung 
der Le is tungsfäh igke it der vorhandenen Anlagen 
d ü rfte  der V erbrauch  noch w esentlich  höher sein. 
In  jedem  F a ll is t H irs c h -K u p fe r e iner der größten 
europäischen K u p f erverarbe iter, und w enn das 
Unternehm en je tz t an den b isher größten außer
am erikanischen K up fe rp roduzen ten  Anschluß  ge
funden  hat, so is t die n a tü rlich e  G rund lage der Be
ziehung ohne weiteres als gegeben anzusehen. D azu 
kom m t noch, daß sich die Interessen der beiden 
ausländischen G roßaktionäre  von H irsch , des b r i
tischen Chem ietrusts, der g le ichze itig  der größte 
englische M e ta llve ra rbe ite r ist, und der Katanga- 
G ruppe , in  der Am algam ated M eta l C orpo ra tion  
tre ffen. Von dieser w iederum  füh ren  Verb indungen 
zu r deutschen m eta llverarbe itenden In d u s tr ie  (über 
d ie  M eta llgesellschaft). M an kann  bereits in  großen 
Zügen erkennen, w ie  sich die beiden bedeutendsten 
W erke der deutschen m eta llverarbe itenden Indus trie , 
H irs c h -K u p fe r und die neugegründete Vere in ig te  
Deutsche M e ta llw e rke  A G , a u f dem Um weg über 
ausländische A k tio n ä rg ru p p e n  einander näher
kommen. Es w ürde  n ic h t überraschen, w enn diese 
E n tw ic k lu n g  in  absehbarer Ze it auch nach außen 
h in  s ich tbar w ird .

„  ~  D ie  G elsenkirchener Berg-
Zweierlei Maß der Gelsen- w erks A G  ha t im  abge- 
kirchener Bergwerks AG lau fenen Jahr eine Reihe 

~ bedeutsamer T ra n s a k ti
onen du rchge füh rt. Sie ha t im  Wege der Fusion die 
A d le r A G  fü r  Bergbau  (K a p ita l 7,28 M ili.  RM ) und 
die Essener S te inkoh lenbergw erke A G  (K a p ita l
52,5 M ili.  R M ) übernommen, ha t fe rne r eine M in o r itä t 
der P h ö n ix  A G  fü r  Bergbau und H ü ttenbe trieb  
(K a p ita l 205 M il i .  R M ) erw orben und  sich an der 
neu gegründeten R uhr s tah l A G  b e te ilig t. Diese E r- 
w e ite rung  des Tätigkeitsgebiets w urde  ohne K a p ita l-  
eH öhung  durchge füh rt. D ie  Fusion m it A d le r  w a r 
a lle rd ings im  wesentlichen n u r noch eine F o rm a litä t, 
denn etwa 90 % des K a p ita ls  w aren schon vo r Beginn 
des le tzten Jahres von G elsenkirchen angekauft 
worden. Im m erh in  w aren aber zum Um tausch der 
restlichen A d le r-A k tie n  noch ein ige H underttausend 
M a rk  G e lsenk irchener-A ktien  notw end ig . D ie  V e r
schmelzung m it  Essener S te inkoh le  f ie l dagegen in  
das abgelaufene Jahr. E tw a  28 M il i .  A k t ie n  w urden  
von der H ensche l-G ruppe gegen bar erworben, w o fü r 
e tw a 42 M ili.  R M  aufgew andt w urden. F ü r den U m 
tausch des Restes d ü rfte  d ie  Bere its te llung  von etwa 
•—0— 25 M d l. G elsenkirchen - A k tie n  no tw end ig  ge
wesen sein. D e r E rw e rb  des Phönix-Pakets e rfo lg te  
im  wesentlichen im  Tausch gegen A k tie n  der V e r
e in ig ten  S tah lw erke, zum T e il auch gegen B ar
zahlung. D ie  B e te iligung  an der R uh rs tah l A G  w urde

erst im  neuen Jahr abgerechnet. M an hätte  e rw arten  
dürfen , daß der je tz t vorliegende G eschäftsbericht 
von G elsenkirchen A u fsch luß  darüber b ringen  w ürde, 
w ie  es m ög lich  gewesen ist, d ie fü r  Umtauschzwecke 
benötig ten annähernd 25 M ill.  eigene A k tie n  ohne 
K a p ita le rhöhung  zu beschaffen, w ie  fe rner die m ehr 
als 42 M ill.  R M  B a rm itte l fü r  Expansionszwecke be
schafft w urden, welche Zinsen d a fü r bezahlt werden 
müssen usw. Ferner hätten  die A k tio n ä re  berechtigten 
A nspruch  zu erfahren, w ie  sich der d irek te  Besitz an 
A k t ie n  der V ere in ig ten  S tah lw erke  ve rm ind e rt hat. 
Von alledem  e rw ähn t der B e rich t ke in  W ort. M an 
sieht nur, daß sich der Passivsaldo des Kontokorrents 
um  etwa 77 M ill.  R M  verg rößert hat, insbesondere 
durch  E rhöhung  der lan g fris tig en  V e rp flich tun ge n  
um etwa 57 M il l .  RM. D a fü r  s ind die An lagen um 
etwa 56 M ill.  R M  und die Bete iligungen um  etwa 
15 M ill.  R M  erhöht. W ie  sich aber die Schulden
erhöhung im  einzelnen e rk lä rt, was davon z. B. au f 
R ück lie fe rungsve rp flich tungen  fü r  geliehene eigene 
A k tie n  e n tfä llt, w ie  sich je tz t fe rner das Bete iligungs
konto  im  einzelnen gegen frü h e r zusammensetzt, das 
brauchen die A k tio n ä re  o ffenbar n ic h t zu wissen. A n 
scheinend geht d ie  V e rw a ltun g  von der E rw ägung 
aus, daß die A k tio n ä re  ih r  G eld ja  schon dem U n te r
nehmen anve rtra u t haben. P u b liz itä t w ird  aber n u r 
d o rt geübt, wo man noch G eld  aufnehm en w ill .  
W enn nun die a lten  Geldgeber im  eigenen Land  
sitzen und  d ie  zu kün ftige n  im  Ausland, so scheut 
m an sich n ich t, es d a rau f ankomm en zu lassen, daß 
die in länd ischen A k tio n ä re  ih re  In fo rm a tio ne n  aus 
dem A usland  beziehen müssen. K u rz  vo r der V e r
ö ffen tlichung  der deutschen B ilanz  is t in  A m e rika  e in 
um fangre icher Prospekt der G elsenkirchener Berg
w erks A G  ve rö ffe n tlich t w orden. In  D eutsch land sind 
die Bemühungen, e in E xe m p la r dieses Prospekts, der 
doch sch ließ lich  in  D eutsch land ve rfa ß t sein muß, 
zu erlangen, gescheitert. M an ha t sich also aus 
A m e rika  den In h a lt  jenes Prospekts herüberkabeln  
lassen müssen, und  da dieser W eg n ic h t gerade b il l ig  
ist, ha t man in  D eutsch land n u r einen ku rzen  Aus
zug aus dem Prospekt kennengelernt. D ieser Auszug 
is t aber v ie l aufsch lußre icher als der ganze Berich t, 
der den deutschen A k tio n ä re n  vorgelegt w urde. D o rt 
w ird  m itge te ilt, daß das erworbene Phönix-Palcet 
nom ine ll 82,45 M ill.  R M  beträg t, daß d a fü r run d  
60 M ill.  R M  A k tie n  der V ere in ig ten  S tah lw erke  
neben einer n ic h t bekannten Barzah lung hingegeben 
w urden, so daß sich der Bestand an diesen A k tie n  
von ru n d  312 M ill.  a u f 250,5 M ill.  R M  ve rm inde rt 
hat. Ferner geht aus jenem  K abe l hervor, daß sich 
die G esellschaft zur D u rc h fü h ru n g  der verschiede
nen U m tauschtransaktionen bei der D ana t-B ank 
nom. 7,5 M iß . R M  eigene A k tie n  geliehen hat, wobei 
d ie  R ück lie fe run gsve rp flich tun g ' m it 130 % als 
Passivum eingesetzt ist. D aß die am erikanische 
Ö ffe n tlich ke it solche Angaben e rhä lt, w ährend man 
in  D eutsch land ih re  Herausgabe verw eigert, is t auch 
ein B e itrag  zum Them a: Pflege des A k tie nm a rk ts .

A ls  sich vo r e in igen Jah- 
Publizitätsverbesserung bei ren die Forderungen nach 
Waldhof — ein Börsenerfolg einer A k tie n re fo rm  in  der

■ Ö ffe n tlich ke it verstä rkten , 
rich te ten  die Reformgegner im  Lager der B ankw e lt 
einen B litza b le ite r auf, indem  sie d ie Zulassungs
ste llen  der Börsen in  den V o rde rg rund  schoben. Diese
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beschlossen a u f e iner eigens zu diesem Zweck einbe- 
ru fenen  Tagung, in  Z u k u n ft a u f Verm eidung des 
M ißbrauchs der S tim m rechtsaktien  und  a u f eine V e r
besserung der P u b liz itä t h in zuw irken , und  das sollte 
genügen, um  die Reform wünsche illuso risch  erschei
nen zu lassen. Dem  Zweck entsprach die P rax is  bei 
der D u rch fü h ru n g  dieser Beschlüsse. Z w ar w urde  in  
a llzu  krassen F ä llen  das M ehrstim m recht der V o r
zugsaktien erm äßigt, aber niemals ganz abgeschafft, 
obw ohl e in Beweis fü r  seine N o tw end igke it im  In te r 
esse der Gesellschaften —  n ic h t der V e rw a ltungen  — 
in  der Ö ffe n tlich ke it in  keinem  F a ll angetreten 
w urde. A uch  die Publiz itä tsverbesserungen w aren 
von bescheidenem W ert, w e il sie sich a u f d ie  P ro
spekte beschränkten. V o rsch riften  fü r  die Fassung 
der Jahresberichte zu machen, e rk lä rte  m an fü r  un
m öglich , w e il d ie  Kom petenz der Zulassungsstelle m it 
der Genehm igung des Prospekts ih r  Ende finde. D a  
die ö ffen tliche  K r i t ik  n ich t locker läß t und  die „G e
fa h r “  eines gesetzlichen E in g riffs  zun im m t, ha t man 
diesen G rundsatz aber w ieder aufgegeben. Seit e i
n iger Zeit verlangen die Zulassungsstellen von den 
Gesellschaften bei der Prospekigenehm igung die 
Zusage, daß die im  P rospekt gegebenen E rläu te ru n 
gen zu r B ilan z  und  zu r G ew innrechnung  in  Z u k u n ft 
auch in  d ie  Jahresberichte a u f genommen werden. 
D aß ih re  M acht groß genug ist, dieses Verlangen 
auch gegenüber w iderstrebenden V erw a ltungen  
durchzusetzen, ha t je tz t d ie  F ra n k fu r te r  Börse im  
F a ll W a ld h o f bewiesen. D ie  Z e lls to fffa b r ik  W a ldh o f 
ha t bei der Zulassung ih re r  le tz ten  Em ission von 
10 M ill.  S tam m aktien  im  A ugust vorigen Jahres die 
ü b lich  gewordene V e rp flich tu n g  a u f sich genommen, 
sich aber tro tzdem  bei der B ilanzve rö ffen tlichung  im  
M ai a u f ih r  gewohntes Schema beschränkt. In  der 
Ö ffe n tlich ke it w urde  das bem erkt — auch w ir  haben 
bei der B ilanzbesprechung in  N r. 21 d a ra u f h inge
wiesen — , und die F ra n k fu r te r  Börse fo rderte  die 
Gesellschaft au f, das Versäumte nachzuholen. D er 
Vorstand des Unternehm ens entschuld igte d ie U n te r
lassung der E rläu te rungen  m it einem Versehen und 
e rk lä rte  sich bereit, in  Z u k u n ft die verlangten  A u f
schlüsse im  B e rich t zu geben, verw eigerte  aber zu
nächst eine nachträg liche  V e rö ffen tlichung  fü r  das 
abgelaufene Jahr, obw oh l er sie in  der G enera lver
samm lung zwanglos hätte  geben können. D ie  Börse 
fand  sich aber erstaunlicherweise d am it n ich t ab und 
drang auch m it ih rem  S tan dp un k t durch  — sei es 
nun, daß die D ire k tio n  sich selber eines Besseren be
sonnen ha t oder daß die neben der G rü n d e rfa m ilie  
fin  A u fs ich ts ra t vertre tene D D -B a n k  sie belehrte. 
Jedenfalls te ilte  k ü rz lic h  die D ire k tio n  in  einer be
sonderen V e rö ffen tlichung  in  den P flic h tb lä tte rn  der 
Gesellschaft d ie  Ergänzungen zur B ilanz  und  zur Ge
w in n - und  V erlustrechnung m it. Das B ild , das m an 
bei der B ilanzve rö ffen tlichung  selbst schon gewinnen 
konnte, w ird  durch  die neuen M itte ilun g en  n ic h t ver
ändert, sondern n u r p räz is ie rt. M an w ußte schon aus 
dem Berich t, daß W a ld h o f d ie  noch n ich t verbauten 
G elder der finnischen Tochtergesellschaft in  V e rw a l
tung  genommen ha t; je tz t e rfä h rt man, daß es sich 
am Jahresende um  kn ap p  16 M ill.  R M  handelte  und 
daß infolgedessen die Bankguthaben 11X  M ill.  und 
die Bankschulden 2% M ill.  betrugen. Es bestä tig t 
sich auch die V erm utung, daß die schlechten E r fa h 
rungen, die in  dem langen W in te r 1928/29 m it der 
H o lzzu fu h r gemacht w urden, zu einer etwas s tä rke
ren E indeckung m it H o lz  Veranlassung gegeben

hatten  —  w ie  bei den anderen F irm en  der Branche, 
und  daß die Vorra tserhöhung im  wesentlichen h ie r
a u f zurückgeht. Neu ist, daß die deutschen Tochter
gesellschaften verm ehrte  F inanzierungsansprüche 
s te llten ; ih re  Schulden bei der K onzernfirm a stiegen 
seit Ende 1928 um  2H M ilk , w ährend ih re  G uthaben 
um  1 M ill.  abnahmen. W ich tig e r als die E inzelheiten, 
die durch  die Ergänzung bekannt w urden, is t die 
Tatsache, daß die K o n tin u itä t in  den V erö ffen t
lichungen gew ahrt is t und daß die Zulassungsstelle 
ih ren  berechtigten Anspruch  durchgesetzt hat. Zu 
bedauern is t nur, daß m an ih n  n ich t von vornhere in  
auch a u f die Angaben über den Umsatz ausdehnte, 
h ie r w ie  bei anderen Gesellschaften. W enn die Re
fo rm  des A ktien rech ts  durch  k le ine  Verbesserungen, 
w ie  sie im  F a lle  W a ld h o f e rre ich t w urden, auch n ich t 
überflüssig w ird , so behalten diese doch ih re  Bedeu
tung  als Zeichen d a fü r, daß a llm äh lich  auch die 
Börsen- und Bankkre ise die D rin g lic h k e it von 
Verbesserungen a u f dem G ebiet der P u b liz itä t er
kennen.

— .....  ■ : D ie  Henschel & Sohn AG ,
Verlustabschluß der Kassel, ha t m it  großer 
Henschel & Sohn AG Verspätung ih ren  B erich t 

- ......  ■ fü r  das Ende 1929 abge
laufene erste G eschäfts jahr ve rö ffe n tlich t. E r en t
h ä lt eine recht abgekürzte G ew innrechnung, aus der 
Unkosten, Zinsen, Buchgewinne usw. n ich t zu er
sehen sind. Nach 2,7 M ill.  R M  Abschre ibungen er
g ib t sich ein V erlust von ru n d  2 M ill.  RM  bei 
45 M ill.  R M  K a p ita l. D ieser Verlustausweis kann  
n ic h t überraschen. Das Schw ergew icht der Gesell
schaft lie g t im  Lokom otivbau, und die K rise  dieses 
Industriezw eigs is t bekannt. A uch  der Laslmagen- 
bau ha t sich in  le tz te r Z e it n ic h t m ehr so gu t ent
w ic k e lt w ie  in  den vorangegangenen Jahren, w e il 
je tz t a llgem ein die In du s tr ie  m it Anschaffungen 
ebenso zu rü ckhä lt w ie  d ie Behörden. Dennoch kann  
m an w o h l diesen V e rlus t n ich t n u r  als Folge der 
schlechten K o n ju n k tu r  ansehen. D ie  G esellschaft hat 
im  abgelaufenen Jahr zw eife llos Feh ler gemacht; 
zunächst ha t sie eine gewisse Z ic k z a c k p o lit ik  be trie 
ben, die fü r  das U nternehm en n ich t sehr v o rte ilh a ft 
w ar. D ie  A ng liederung  der L o k o m o tiv fa b rik  M affe i 
schlug fe h l; bei der W iederabstoßung m ußte au f 
4 M ill.  R M  Forderungen ve rz ich te t werden, wobei 
a lle rd ings noch eine gewisse Aussicht bestehen mag, 
diesen schweren V e rlus t durch  den Prozeß m it der 
F am ilie  M affe i te ilw eise w ieder auszugleichen. Im  
Zusammenhang m it dem M affe i-G eschäft und seiner 
späteren Preisgabe ha t bei Plenschel bekann tlich  auch 
die F üh run g  gewechselt; der gerade erst neu ge
wonnene G enera ld irek to r is t w ieder ausgeschieden. 
Diese Personalveränderung bedeutet fü r  die Gesell
schaft m ehr als den Ersatz einer Persön lichke it durch 
eine andere, sie bedeutet einen grundlegenden W audel 
in  der geschäftlichen E inste llung . D er ausgeschie
dene D r. Canaris w o llte  expandieren und em ittie ren, 
also die G esellschaft zum G rundstock eines Konzerns 
machen; die gegenwärtige Le itung  strebt im  Gegen
satz dazu das a lte  Idea l einer hundertprozentigen 
Fam iliengese llschaft an und is t bereit, im  Interesse 
dieses Ideals die Geschäfte so zu beschränken, w ie  
die eigene F in a n z k ra ft es erlaubt. Solche g ru nd 
legenden Um kehrungen der ganzen Zielsetzung 
müssen n a tü rlic h  zeitweise fü r  die G esellschaft von 
N ach te il sein, z. B. dadurch, daß bereits erfo lg te  In -
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-vestierungen w ieder preisgegeben w erden müssen. 
Im  G eschäftsbericht w erden die A usw irkungen  dieser 
Sinnesänderungen s ichtbar. Sie sind im  einzelnen 
schon bekannt: die G esellschaft ha t die Henrichs- 
H ü tte  und die M a jo r itä t der Essener S te inkoh len
bergwerke  v e rk a u ft und d am it ih ren  U m fang  ganz 
wesentlich  ve rk le in e rt. (W iew e it Buchgewinne aus 
diesem V e rk a u f vorw eg zur V e rlu s ttilgu ng  ve rw and t 
w orden sind, verm ag m an n ic h t zu erkennen.) D ie  
B ilan z  is t infolgedessen ve rhä ltn ism äß ig  liqu ide , 
Avenn auch n ich t so liqu id e , w ie  m ancherorts v ie lle ich t 
e rw arte t w orden w ar. D ie  D eb itoren  und B a rm itte l 
von 57,3 M ili.  R M  übersteigen die G esam tverp flich
tungen von 56,8 M ili.  R M  n ich t erheblich, wobei 
a lle rd ings etwa 8 M ili.  R M  V e rp flich tungen  lang
fr is t ig  sind und ein gewisser Betrag auch a u f A n 
zahlungen e n tfa llen  mag. D ie  Anlagen, die je tz t n u r 
noch die Kasseler Betriebe umfassen, stehen in  der 
B ilanz  m it 22,4 M ili.  RM, die V o rrä te  m it 23,5 M ili.  R M  
zu Buch.

=  D ie  Verhandlungen über
Fusion den V e rk a u f der Schicht-

Reichardt-Stollwerck sehen Schoko laden-Inter-
■— essen in  Deutsch land, über

die w ir  vo r kn ap p  zw ei M onaten berich te ten (vgl.
N r. 21, S. 988), haben zu einem Abschluß  ge fü h rt: 
D ie  Gebr. S to llm erck A G  in  K ö ln  ha t sich zur Ü ber
nahme entschlossen. D ie  neuerdings zum M arga rine 
konzern U n ileve r gehörende S ch ich t-G ruppe  ha t also 
ih r  branchenfrem des Anhängsel aus der Z e it vo r dem 
Zusammenschluß m it den holländischen und eng li
schen K onze rnpartne rn  abgestoßen. O b dieser V e r
k a u f m it V e rlus t fü r  sie verbunden w ar, w eiß  man 
in  der Ö ffe n tlich ke it noch n ich t, und  v ie lle ich t n ich t 
e inm al im  K re is der Bete ilig ten. D enn vo rläu fig  ist 
das G eschäft —  w ie  es scheint — n u r zum T e il ab
geschlossen. D aß  die M itte ilu n g  der V erw a ltungen 
keine vo lle  K la rh e it gebracht hat, is t um  so bedauer
liche r, als a u f beiden Seiten auch fre ie  A k tio nä re  
in teressiert sind, bei S to lhverck d ire k t und  bei 
Sch icht in d ire k t über U n ileve r. Es hieß nur, daß 
die Geschäftsbetriebe der R e ichard t-W erke  an S to ll- 
w e rck  übergehen und als selbständiges Unternehm en 
w e ite rg e fü h rt w erden ; das R eichar d t-W e rk  in  
W andsbek arbeite zunächst im  bisherigen Rahmen 
w e ite r. O ffen  b le ib t noch die Frage, was nach 
der Übergangszeit aus der W andsbeker F a b r ik  
werden w ird . Es is t denkbar, daß der Geschäfts
be trieb  von R e icha rd t un te r S to llw ercks Regime 
selbständig b le ib t, ohne daß jedoch der F a b rik a 
tionsbetrieb w e ite rg e fü h rt w ird . D ie  U be rkapaz itä t 
in  der Schokoladenindustrie  lä ß t eine solche Rege
lun g  als sehr Avohl m ög lich  erscheinen. A ls  eine In 
dustrie  fü r  den Massenluxus w ird  d ie Schokoladen
ind u s trie  von der A rbe its los igke it und  der aus ih r  
erAvachsenen K a u fk ra ftm in d e ru n g  großer Konsu
m entenschichten s ta rk  in  M itle idenscha ft gezogen. 
So könn te  es bei dem G eschäft m it  Sch icht fü r  
S to li w erck  einen H aup tanz iehungspunkt bedeutet 
haben, daß d ie  H erste llung  e in iger w e ite re r M arken  
— R e icha rd t fa b r iz ie rte  auch fü r  Joh. G o ttlieb  
H ausw a ld t und  fü r  d ie  Gaedke A G  — die Beschäf
tig un g  der k ü rz lic h  vergrößerten E igenbetriebe 
S to llw ercks e rle ich te rt. Sicheres weiß  m an aber 
h ie rüber noch n ich t, es b le ib t d ie  M ög lich ke it offen, 
daß die Betriebe in  W andsbek n ich t n u r „z u 
nächst“ , sondern a u f d ie  D auer fo rtg e fü h rt werden,

zum al auch sie vor zw ei Jahren übe rho lt und 
m odern is iert w orden sind. W ahrsche in lich  t r i f f t  
m an das R ichtige, w enn m an ann im m t, daß S to ll- 
Averclc vo rläu fig  die M arken  und das Geschäft von 
R eichardt, H ausw a ld t und  Gaedke gekau ft hat und  
die H erste llung  zunächst fü r  ein ige Zeit in  Wands
bek fo r t fü h r t ,  um  dann erst zu entscheiden, ob 
auch der Betrieb übernommen w ird . D ie  Bezahlung  
e rfo lg t n ich t in  A k t ie n ;  diese A r t  des Entgelts Aväre 
zw ar fü r  die Gebr. S to llw e rck  A G  bequem gewesen, 
da sie noch einen Posten V o rra tsak tien  im  Besitz 
h a t; aber sie hätte  n ich t dem Zvveck der S ch icht
g ruppe entsprochen, der es a u f d ie  endgültige  A b 
stoßung des Schokoladengeschäfts ankam . A nde re r
seits hätte  eine e inm alige Barab findung  manche 
Schw ie rigke iten  fü r  S to llw e rck  m it sich bringen  
können, da die Fre igabegelder zum  T e il ve rbau t 
sind und eine Aktienem ission  n ic h t in  B etrach t 
kom m t. So ha t m an sich anscheinend a u f eine k le i
nere e inm alige Zah lung neben w eite rlau fenden  
Raten  fü r  mehrere Jahre geeinigt. Interessant w e r
den die A usw irkungen  dieser neuen Konzen tra tion  
in  der Schokolodenindustrie  sein. Nachdem sich vor 
e in iger Ze it Nestle d ie  „S a ro tti“  A G  angegliedert 
und  m it seinen deutschen Interessen ve re in ig t hat, 
s ind S to llw e rek-R e icha rd t und  N estle -S aro tti w e it
aus die beiden größten Konzerne der Branche. 
V ie lle ic h t w erden sie dadurch  e rm unte rt, d ie  K on 
zentra tion  w e ite rzu tre iben  und vor a llem  das in  den 
le tz ten  Jahren ständ ig  fortschre itende V o rd ringen  
der großen M a rke n fa b rike n  a u f Kosten der loka len  
M arken  und  der Schokoladen ohne M arke  zu 
forcieren.

........... — In  der Betä tigung des
Die Entwicklung der M ichael-Konzerns  is t eine 

Beamten-Warenhäuser bem erkenswerte Verlage- 
■ rung  des SchwergeAvichts 

von den G rundstücks- und  Finanzinteressen zum 
E inzelhande l festzustellen, zu einem E inzelhandel 
besonderer A r t :  dem Beamten-W arenhausgeschäft, 
dessen stürm ische E n tw ic k lu n g  h ie r Aviederholt ge
sch ilde rt w orden ist. In  welchem  U m fang  sich 
M ichae l in  diesem GeschäftszAveig engagiert hat, 
w ird  durch  die in  der vergangenen Woche verö ffen t
lich te  B ilanz  der E m il Köster Deutsche Beam ten-E in- 
kaufs A G  i l lu s tr ie r t. Dieses Unternehm en is t d ie  E in 
kau fs firm a  der Debewa, d ie  bis vo r kurzem  „Deutsche 
Beam ten-W arenversorgung G m b H “  firm ie rte  und 
nach einem langen R eg ister-S tre itverfahren , in  dem 
sie unterlag, ih ren  Namen in  „Deutsche Bekleidungs- 
W arenhaus G m b H “ änderte. D ie  E m il Köster A G  
ve rfü g t fe rner seit Ende 1928 über die A k tie n m a jo 
r itä t  der Bekleidungs-G esellschaft fü r  Deutsche Be
amte A G , d ie frü h e r der ve rkrach ten  B ank fü r  D eu t
sche Beamte nahestand. T a tsäch lich  is t aber die 
E m il Köster A G  m ehr als E in ka u fs firm a ; sie ha t 
auch die A brechnung fü r  d ie  Debewa und trä g t den 
G ew inn  und  V e rlus t; d ie Debewa ist led ig lich  ih r  
Kom m issionär. In  den B ilanzen der E m il Köster A G  
und der Bekle idungs-G esellschaft spiegelt sich des
ha lb  das ganze, vom M ichae l-K onzern  betriebene Be
am ten-W arenhausgeschäft w ieder, das übrigens in  
D eutschland ke ine Avesentliche K o nku rre nz  (im  
engeren Sinne) zu bekäm pfen hat. Bei der F inanz ie 
rung  des in  schnellem Tem po wachsenden U n te r
nehmens ha t sich M ichae l u rsp rü ng lich  eine gewisse 
Beschränkung au fe rleg t; sie e rfo lg te  zum  größten
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T e il n ich t durch  den M ichae l-Konzern, sondern durch  
die F ra n k fu r te r  A llgem eine Versicherungs-AG . Nach 
dem Zusam menbruch der Favag m ußte M ichae l 
selbst e inspringen, denn andere Geldgeber w aren da
mals n ich t aufzufinden. Das scheint sich im  großen 
und ganzen auch bisher n ic h t geändert zu haben, 
und die zahlre ichen V e rkäu fe  von A ktienpake ten , 
d ie  M ichae l in  den le tzten M onaten vorgenommen 
hat, d ienten w oh l hauptsäch lich  der B e fried igung  des 
G eldbedarfs  fü r  das Beam ten-W arengeschäft, das fü r  
den Konzern — neben dem Hausbesitz — der ruhende 
Pol in  der Erscheinungen F lu ch t zu werden scheint. 
Ohne weiteres is t das Engagement M ichaels aus den 
B ilanzen fre ilic h  n ic h t zu erkennen. M an w eiß , daß 
das gesamte A k t ie n k a p ita l der E m il Köster AG , 
das am B ilanzstich tag , dem 31. Dezember 1929, 
5 M ill.  R M  betrug  und im  Januar 1930 eine V e r
doppelung a u f 10 M ill.  R M  e rfu h r, im  Besitz des 
M ichae l-Konzerns ist. (Gerüchte, daß die Leonhard 
T ie tz  A G , m it der seit Ende 1928 ein E in ka u fs -A n 
sch lußvertrag  besteht, auch ka p ita lm ä ß ig  an der 
Köster A G  Interesse genommen habe, sind katego
risch dem entiert worden.) Den 5 M ill.  A k tie n k a p ita l 
standen aber am B ilanzstich tag , abgesehen von
1,5 M ill.  R M  Hypothekenschulden, n ich t w eniger als 
run d  47 M ill.  RM  V e rb ind lichke iten  gegenüber, die 
sich fo lgenderm aßen ve rte ilten :

Bankschu lden .......................17,08 M ill. RM
A k z e p te ................................  20,99 „  „
G läub iger..................................... 9,31 „  „

Inzw ischen haben sich die Bankschulden in fo lge  der 
K a p ita le rhöhung  um  5% M ill.  R M  ve rringe rt. Es is t 
anzunehmen, daß ein e rheb licher T e il der V e rb in d 
lichke iten  beim  M ichae l-K onzern  eingegangen w urde. 
Bei den A kzepten  d ü rfte  es sich hauptsäch lich  um 
echte Lie fe ran lenschu lden  handeln, denn es is t be
kann t, daß die E m il Köster A G  ih re  L ie fe ran ten  m it 
Akzepten  bezahlt. D e r U m fang  des A kzep tk red its , 
der m ehr als das D oppe lte  des m it 10,24 M ill.  R M  
ausgewiesenen Warenbestandes beträgt, läß t a u f die 
Beanspruchung eines z iem lich  langen Zahlungsziels 
schließen. Daß w oh l auch die Leonhard T ie tz  A G  
im  Zusammenhang m it dem E in kau fsve rtra g  an der 
F inanz ie rung  m itw irk t ,  w urde  bereits bei der B ilan z 
besprechung dieser G esellschaft e rw ähn t (vgl. N r. 27, 
S. 1283) — das mag auch die Ursache jener G erüchte 
sein, d ie oben e rw ähn t w urden. A lle  diese M it te l 
m ußten zur F inanz ie rung  des Ratengeschäfts heran
gezogen werden, das die Beam ten-W arenhäuser be
k a n n tlich  betreiben. Schuldner erscheinen in  der 
B ilanz der E m il Köster A G  m it 36,7 M ill. ,  bei der 
Bekleidungs-G esellschaft m it 5,5 M ill.  RM. D er Ge
samtumsatz der angegliederten Unternehm ungen 
be trug  im  Jahre 1929 80 M ill.  R M ; die A nzah l der 
Kaufhäuser stieg a u f 21. D ie  D iv idende  w u rde  bei 
einem tro tz  des erheb lich  gestiegenen Umsatzes fast 
unveränderlichen B ru ttogew inn  (21,8 M ill.)  und R ein
gew inn (0,47 M ill.)  von 10 % a u f 6 % herabgesetzt. 
Diese Maßnahme scheint m it der Reorganisation der 
Bekleidungs-G esellschaft zusammenzuhängen, bei der 
offenbar erhebliche Verluste  aufgedeckt w urden. 
W ich tige r als die D iv idendeneinnahm en sind fü r  den 
M ichae l-K onzern  w oh l die G ew inne aus der F in a n 
zierung des Unternehm ens und  die Chancen, die seine 
w eitere  E n tw ic k lu n g  b ietet. A lle rd in g s  h a t diese E n t
w ic k lu n g  im  lau fenden Jahr eine Verlangsam ung 
erfahren.

"■■■ 11 : D ie  V e rö ffen tlichung  der
Eine Untersuchung über Untersuchung über „D as 

das Zugabewesen Zugabewesen“ , die in  der
---------------------------------------— Forschungsstelle fü r  den
H andel, B e rlin , d u rchg e füh rt w urde, kom m t le ider 
etwas post festum. D ie  Entschließungen des Reichs
w irtscha fts ra ts , fü r  dessen Beratungen die U n te r
suchung eine G rundlage b ildete , sind bereits vor 
e in iger Zeit bekannt geworden (vgl. N r. 23, S. 1072). 
Im m e rh in  kom m t die V e rö ffen tlichung  n ich t zu  spät, 
denn der K a m p f um  die Zugabe geht w e ite r und 
w ird  w oh l erst seinen H öhepunkt erreichen, wenn 
die A n träge  der Zugabegegner im  Reichstag zur V e r
hand lung  kommen. U nabhängig vom Tagesstre it der 
M einungen w ird  die A rb e it ih ren  W ert als die erste 
umfassende und o b jek tive  D arste llung  des Zugabe
wesens behalten. Bedeutsam erscheinen uns vor 
a llem  das K a p ite l über „B e g r iff und Abgrenzung der 
Zugabe“ , die A usführungen  über d ie „Zugabe im  
A us land “  (ein volles Zugabeverbot g ib t es in  Däne
m ark , e in  V erbo t der A n kün d ig un g  in  Österreich), 
die erschöpfende A u fzä h lu n g  der Erscheinungs
form en der Zugabe sowie die be triebsw irtscha ft
lichen  und  statistischen U nterlagen. Nach einer 
K r i t ik  der b isher versuchten D e fin itionen  des Be
g riffs  „Zugabe“  kom m t die A rb e it zu dem Schluß, 
daß von einer Zugabe beim  Zusam m entreffen fo lgen
der P unkte  gesprochen w erden könne:

1. Es muß eine Hauptleistung vorliegen, von der die 
ohne Sonderberechnung erfolgende Gewährung der 
Zugabe abhängt; Hauptleistung wie Zugabe brauchen 
nicht Waren zu sein.

2. Die Zugabe muß wirtschaftlich selbständig sein.
3. Die Zugabengewährung darf sich nicht als eine be

sondere Form der Preisbemessung darstellen (Geld
oder Warenrabatt).

Den Güterumsatz, der un te r Verwendung von W ert
reklam e e rfo lg t, schätzt d ie  U ntersuchung fü r  das 
Jahr 1929 a u f 600—800 M ill.  RM. E r ve rte ile  sich 
etwa fo lgendermaßen:

M a rg a rin e ............................................................. 50 %
Malzkaffee und andere Kaffee-Ersatzmittel . 25 %
Nährm ittel .......................................................12,5 %
S e i f e ....................................................................... 5 %
P u tz m itte l........................................................... 2,5 %
Verschiedenes ......................................................5 %

Nehme m an an, daß vom Gesamtumsatz du rch 
sch n ittlich  5—7 % fü r  „W e rtre k la m e “  a u f gewendet 
werden, so gelange m an zu dem Ergebnis, daß die 
O bergrenze ' der in  D eutsch land betriebenen W e rt
rek lam e-A ufw endungen  bei 56 M ill., d ie U n te r
grenze bei 30 M ill.  R M  im  Jahr liege. D e r m utm aß
liche  Ladenpreis der zugegebenen A r t ik e l liege um 
ru n d  30 % höher. A n  diesen Summen seien fo l
gende Zugabengruppen schätzungsweise bete ilig t:

Porzellan und Steingut m it e tw a ...................... 50 /o
Glas m it e tw a ........................................... ' ^
Blechwaren fü r den Haushalt, Bestecke m it etwa D %
Kinderspielzeug m it e tw a .................................... | 5 ^
Lederwaren m it e tw a ........................... ' ' '
Verschiedenes (Textilien, Uhren, Schmuck usw.

m it e tw a ............................................................... .....
Bei einem geschätzten A u fw a n d  fü r  W o rt-  und  A n 
schauungsreklame von rund  1 M illia rd e  betrügen die 
Kosten der Zugabereklame  n u r 3—6 % der W o rt
reklam e. Das Ergebnis der U ntersuchung über das 
V e rhä ltn is  zwischen dem W e rt der H au p tw a re  und  
dem der Zugabe haben w ir  schon in  N r. 15 m itg e te ilt
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( „K a m p f um  die Zugabe“ ): der W e rt der Zugabe 
schw ankt zwischen etwas über 0 % und 25 %, in  der 
Regel zw ischen 5 und 15 %. — So w e rtv o ll diese Be
rechnungen und die übrigen  Feststellungen der 
A rb e it auch sind, fü r  die rv irtschaftspo litische  E n t
scheidung der Zugabefrage g ib t sie n u r w en ig  H an d 
haben. Sie beschränkt sich in  dieser H in s ich t v ie l
le ich t a llzu  vo rs ich tig  a u f die W iedergabe a lle r 
Argum ente der Zugabegegner und -freunde. D azu 
kom m t noch, daß die U ntersuchung in  w ich tigen  
Fragen zu keinem  eindeutigen Ergebnis g e fü h rt hat: 
E in  bestim m ter Zusammenhang zwischen Preis
w ü rd ig k e it und A r t  der Reklam e ließ  sich n ich t 
feststellen. D ie  Frage, ob Q ualitä tsVerschlechterung 
und  Preiserhöhung im  Gefolge der Zugaben
gew ährung e inzutre ten pflegen oder n ich t, konnte 
ke ine Bean tw ortung  erfahren. Letzten Endes kann  
eben das Zugabeproblem  zw ar durch  statistische 
und be triebsw irtscha ftliche  Untersuchungen in  
m ancher Beziehung gek lä rt, aber n u r durch  vo lks
w irts c h a ftlic h e  Überlegungen gelöst werden, w ie  sie 
h ie r w iede rho lt anzustellen versucht w urden.

—  ....... - — M an schre ib t uns aus
Österreichische Anleihe D re i Jahre ha t

sich Österre ich um  eine
..... ; A n le ihe  beworben — so

lange ha t es gedauert, b is es gelang, die fin anz ie llen  
Fesseln abzustre ifen, die ih m  durch  das Friedens
d ik ta t, d ie  L eb en sm itte l-H ilfsa k tion  und  das G enfer 
Sanierungsw erk au fe rleg t w urden, und  um  den 
po litischen  W iders tand  Ita liens  (wegen der S üd tiro le r 
Frage) zu überw inden. Das Z ie l is t nun e rre ich t 
worden. D ie  österreichische in te rna tiona le  A n le ihe  
w ird  als nächste nach der Young-Anle ihe und  vor 
a llen  anderen An le ihen, d ie  bereits angekünd ig t sind, 
ausgegeben, a lle rd ings n u r eine Tranche und  zu 
harten  Bedingungen. D ie  gesamte A n le ihe  be träg t 
725 M ili.  S, der erste A b schn itt, der in  Eng land, 
Ita lie n , H o lland , Schweden, der Schweiz und  in  
Ö sterre ich aufge legt w ird , ha t einen N ennw ert von 
439 M ili.  S, e rg ib t jedoch n u r einen E rlös von 
ru n d  397 M il i .  D ie  Verzinsung be träg t 7 %, d ie 
L a u fze it 27 Jahre, der Übernahm epreis etwa 90 % 
und der Begebungskurs 95 % —  in  Ö sterre ich
is t er wegen der w eg fa llenden  Stem pelgebühren 
etwas höher. E ine Konversion ka nn  erst nach fü n f  
Jahren vorgenommen werden, und  zw ar zu 103 %. 
F ü r Österre ich e rg ib t sich aus diesen Bedingungen 
eine Belastung von ru n d  8,3 % (gegen 6,75 % bei der 
lo u n g -A n le ih e ), fü r  d ie  Zeichner eine R endite  von 
7,7 % (gegen 6,4 %). D ie  Z e it is t fü r  A n le ihen  n ic h t 
sehr günstig. D ie  Young-Anle ihe ha t gezeigt, daß fü r  
la n g fris tig e  Anlagen G eld  noch im m er n ic h t im  no t
w endigen Maße vorhanden ist, und  ih r  Ergebnis 
b ilde te  n ic h t gerade eine gute W erbung  fü r  die 
fo lgenden Emissionen, ü be r diese ungünstigen V o r
bedingungen hinaus ha t man aber Ö sterre ich neue 
S chw ie rigke iten  gemacht. F ra n kre ich  h a t noch im m er 
n ich t das R elie fabkom m en ra t if iz ie r t ,  es ha t deshalb 
auch abgelehnt, an der Emission te ilzunehm en. D ie  
G ründe d a fü r s ind  n ic h t ganz k la r, angeblich be
stehen sie da rin , daß Ö sterre ich die A u fw e rtu n g  der 
W iener S tadtan le ihe von 1902 und der W a ld v ic rte l-  
bahn-O b liga tionen  noch n ic h t m it  den französischen 
G läub igern  geregelt hat. D ie  französischen Interessen 
bei diesen A n le ihen  s ind  aber n ic h t so groß, daß da
m it d ie  Schw ierigke iten , d ie  Ö sterre ich bei der A n 

leihe gemacht w urden, v ö llig  e rk lä r t werden könnten. 
Es is t anzunehmen, daß auch po litische  G ründe m it
gespie lt haben. V ie lle ich t ha t auch die au ffa llende  
U nterstützung Österreichs durch  Ita lie n  die französ i
sche Z urückha ltung  herausgefordert. Österreich hat 
d ie harten  Bedingungen der A n le ihe  hinnehm en 
müssen, w e il es das G eld  b rauch t fü r  In ves titionen  der 
Post, der Bundesbahnen, fü r  den Ausbau des Tele
phon- und  Telegraphennetzes. A be r d ie  Regierung 
Schober b rauch t d ie  A n le ihe  auch aus innen
po litischen G ründen ; sie ha t sie so o ft  versprochen, 
daß sie sich ohne den A n le ihee rfo lg  n ic h t lange hätte  
ha lten  können. Ih re  An leihenöte, d ie  sie von der 
Regierung Seipel geerbt hat, s ind auch noch n ich t 
ganz behoben. D ie  in te rna tiona le  A n le ihe  ha t eine 
zw ö lfm ona tige  An le ihesperre  zu r Bedingung. N un 
m uß aber Ö sterre ich in  nächster Ze it noch seine 
W ohnbauanleihe von ru n d  45 M ili.  S unterbringen. 
W ie  dies geschehen soll, is t eine ungelöste Frage.“

1 M an schre ibt uns: „D ie  
Überwindung- der Krise  der rum änischen

rumänischen Ölkrise? E rdö lindus trie , d ie durch
: eine jah re lange W elt-Pe

tro leum krise  und  durch  ein System fiska lischer 
Belastungen, durch  Ü berschuldung und K a p ita l
not ve rschärft w urde  und  in  le tz te r Z e it in  eine 
schlim m e Ü berp roduktions- und  A b sa tzka la m itä t 
ausartete, scheint e iner raschen Lösung entgegen
zugehen. D ie  in  R um änien tä tigen  Zweiggesell
schaften der W eltkonzerne K o n in k lijk e -S h e ll und 
S tandard  O il  Co. o f N ew  Jersey: d ie  A s tra  Romana 
und  die Rom ano-Am ericana, haben an a lle  rum ä
nischen Unternehm ungen der R ohölgew innung und 
-Verarbeitung ein Rundschreiben gerichtet. Danach 
soll d ie  R ohö lfö rde rung  a u f e in  den Bedürfnissen 
entsprechendes Maß eingeschränkt werden, wogegen 
sie sich bere it e rk lären, die überschüssigen E x p o r t
mengen an F e rtig p rod uk ten  zu übernehmen. Das 
Paktangebot is t an die Bedingungen gekn üp ft, daß 
es von Produzenten, d ie  über mindestens 95 % 
der Rohölausbeute verfügen, angenommen w ird  und 
daß die Annahm e spätestens bis zum Í9. J u li 1930 
e rfo lg t. F a lls  diese Voraussetzung e r fü l lt  w ird , soll 
das Abkom m en bereits am 21. J u li in  K ra f t  treten. 
Seine D u rch fü h ru n g  is t so gedacht, daß a lle  P ro
duzenten, deren Tagesförderung 100 t  tä g lich  n ich t 
überschreitet, ih re  Sonden nach einem bestim m ten 
P lan drosseln. D er P lan  w ird  m ona tlich  in  Ü bere in
stim m ung m it dem jew e ilige n  B eda rf au fgeste llt und 
soll e rstm a lig  fü r  die Ze it vom 21. J u li bis 51. August 
1930 in  F u n k tio n  treten. G rubenbesitzer m it  m ehr 
als 100 t  täg liche r Ausbeute haben die das fre ie  
M in im u m  übersteigende Menge in  einem bestim m ten 
V e rhä ltn is  e inzuschränken. Andererseits nehmen 
die K onzernfirm en von den R affineuren  die vorge
sehenen Mengen an Benzin, Leuchtö l, Gasöl, Schm ier
ö l und  Rückständen ab, und  zw ar d ie  Romano- 
Am ericana  297 000 t, d ie A s tra  Romana 237 000 t 
jä h r lic h . D ie  Ubernahm epreise w erden a u f G rund  
der du rchschn ittlichen  W e ltm ark tno tie rungen  w äh 
rend der lezten d re i Monate, d. h. der am erikanischen 
fob G olf-P re ise, festgesetzt. —  D a die rum änischen 
Produzenten schon seit längerer Zeit bem üht sind, 
der Ü be rp roduk tion  durch  eine p lanm äßige R es trik 
tio n  zu steuern, und da das neue Anerb ie ten  der 
verheerenden Preisbaisse ein Ende bereiten w ürde, 
kann  n ic h t daran gezw eife lt werden, daß das Ange
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bot angenommen w ird . Is t das der F a ll, so bedeutet 
es n ic h t n u r eine grundsätz liche  W endung in  der 
E n tw ic k lu n g  der rum änischen Petro leum industrie , 
sondern auch eine entscheidende E tappe  au f 
dem Wege zur Regelung der W e ltp ro d u k iio n  und  
d am it zur K onso lid ierung  der E rdö lm ä rk te . N ach
dem die V ere in ig ten  Staaten seit November 1929 
un te r den größten S chw ie rigke iten  ih re  Förde
rung  einigerm aßen s tab il ha lten  und  g le ichze itig  
auch die P ro du k tion  des zw e itw ich tigs ten  Öllandes, 
\  enezuelas, un te r ih re  K o n tro lle  b ringen  konnten, 
b lieben als bedeutsame S törungsfaktoren  a u f dem 
W e ltm a rk t n u r R uß land und Rum änien. D ie  übrigen 
reichen Produktionsgebie te: Persien und  N ieder- 
länd isch -Ind ien , s ind p ra k tisch  gedrosselt, w e il die 
sie beherrschenden Konzerngruppen  (Anglo-Persian 
O il im  ersteren, K o n in k lijk e -S h e ll im  letzteren) die 
Ausbeute nach den jew e ilige n  M arktbedürfn issen  
regulieren. A uch  die S to ß k ra ft des russischen E x 
ports  w ird  in  wesentlichem  Ausm aß von den lau fe n 
den L ie fe rungsverträgen m it der S tandard O il o f N ew  
Jersey und  Vacuum  O il einerseits, dem britischen  
„C om bine " (K o n in k lijk e -S h e ll—A ng lo  A m e rican -O il 
—A n g lo  Persian—Burm ah O il)  andererseits aufge
fangen, und soweit dies n ic h t der F a ll ist, befleiß igen 
sich die Russen a u f den meisten kon tinen ta len  A b 
satzm ärkten einer w oh lw o llenden  N e u tra litä t. V e r
b le ib t also n u r die rum änische  P roduktion , d ie  m it 
ih rem  bedrohlichen Anschw ellen  w ährend der ve r
gangenen Monate (au f über 500 000 t  m ona tlich  gegen 
400 000 t im  Jahresdurchschn itt 1929) zu einer ka ta 
stropha len Ü b e rfü llu n g  des verfügbaren  Tankraum es 
füh rte . Von der R a ffine rievera rbe itung  Rumäniens 
können n u r etwa 30 % im  In la n d  abgesetzt werden, 
die H auptm engen b le iben also a u f die A u s fu h r an
gewiesen. D ie  Preise sanken deshalb auch in  e iner 
Zeit, d ie saisonmäßig im  Zeichen eines steigenden 
Verbrauchs steht, m it  der sonst also auch feste 
N otierungen H and  in  H and  gehen. Außerdem  drohte  
von R um änien her eine U n te rm in ie rung  des Systems 
der konventionsm äßigen B indungen, in  das sich die 
1 re ib s to ffw irtsch a ft der meisten europäischen L ä n 
der w ährend der le tz ten  Jahre e ingefügt hat. Aus 
dem Zwang heraus, diese G e fahr e iner Beunruh igung 
der europäischen A bsatzm ärkte  abzuwehren, is t das 
Paktangebot der in  R um änien tä tigen  Exponenten 
£er Iru s ts  zu e rk lä ren , das zugleich den ö lpo litischen  

!nn hat, die Lücke in  der Reihe der Länder m it ge-' 
regelter Förderung  zu schließen und  d am it die 
W e itres trik tion  der E rdö lgew innung  zu vo llenden.“

T ~  " ’  ~  D ie  Beträge, m it  denen
ie amerikanische die am erikanische W ir t-
Zahlungsbilanz schaft in  d ie  W e ltw ir t-

~  ‘  1 ■ ~  Schaft eingeflochten ist,
sind zw ar k le in , w enn man sie an der G röße der 
b inne nw irtscha ftlich en  Vorgänge m iß t: N u r  6 % des 
Cesamtverbrauchs an W aren und  D iensten beziehen 
c ie V ere in ig ten  Staaten aus dem Ausland, ru n d  6 % 
ih re r gesamten W ertbeschaffung lie fe rn  sie an das 

usland, n u r 1 % a lle r E inkom m en stammen aus aus
ländischen Zinseinnahmen, und  kaum  5 % der E rspa r
nisse w erden im  Ausland  angelegt. A ls  Spitzenbeträge 
sind diese Beträge aber sowohl fü r  die am erikanische 
W irtsch a ft als auch fü r  die m it ih r  in  V e rb indung  
stehenden Länder von entscheidender Bedeutung. D ie  
U nion  is t eine noch junge  G läub igernation . D e r größte 
T e il ihres K a p ita le xp o rts  finde t Ausgle ich in  dem Zu

strom  ausländischer G elder a u f den E ffek tenm ark t. D e r 
Rest w ird  zum  überw iegenden Te il, aber im  D u rc h 
schn itt der N achkriegsze it n ic h t vö llig , durch  Z ins
eingänge oder a u f ähnliche Weise ausgeglichen. N u r 
im  R eko rd jah r 1928 überstieg der N e tto ka p ita le xp o rt 
m it fast 1 M illia rd e  die Z inseinnahmen um  m ehr als 
das D oppe lte . D er in  der N achkriegsze it ständ ig  fest
zustellende Überschuß in  der B ilanz  der W aren und 
D ienstle is tungen is t ebenfalls e in  Ausgleichsposten 
fü r  den K a p ita le x p o rt. Inso fern  stam m t e in  T e il des 
K a p ita le xp o rts  auch per Saldo aus b innen w irts c h a ft
lichen E rträgen  der Vere in ig ten  Staaten. W e ltw ir t 
scha ftlich  bedeutsam sind diese Beträge aber w eniger 
wegen ih re r Größe als wegen der s ta rken Schwan
kungen, denen sie un te rw o rfen  sind. Das Jahr 1929 
brachte einen starken Rückschlag des K a p ita le xp o rts  
um  m ehr als XA  M illia rd e  $ a u f etwa 40 % des vo r
jä h rig e n  Betrages. D ie  unelastischen Eingänge von 
Zinszahlungen usw. w aren in  diesem Jahre größer als 
der K a p ita le x p o rt. D abei ze igt die —  um  die D iens t
le istungen e rw eite rte  —  H ande lsb ilanz im m er noch 
einen, w enn auch s ta rk  ve rm inderten  A k tivsa ldo . 
Im m erh in  is t bem erkenswert, daß die E in fu h r  und 
die sonstige Inanspruchnahm e ausw ärtiger Le is tun 
gen, besonders im  Reiseverkehr, s tä rke r gewachsen 
sind als die A u s fu h r. A ber diese Posten sind n ic h t so 
beweglich, daß sie die Schwankungen der K a p ita l-  
transaktionen  ausgleichen können. D ie  Eingänge aus 
Zinszahlungen und  die Forderungen aus dem W aren
ve rkehr und  den D ienstle is tungen fü h rte n  angesichts 
des gesunkenen K a p ita le xp o rts  zu e iner starken 
P assiv itä t der G o ldb ilanz, w ährend das V o r ja h r m it 
einem bedeutenden G o ldexpo rt abschloß. D ie  V ere i
n ig ten  Staaten haben in  den 15 M onaten von August 
1928 bis O ktober 1929 ru n d  3 % des W eltgo ldbestan
des an sich gezogen; Ende des vorigen Jahres, nach 
dem Börsenkrach, ergab sich w ieder e in  Goldabstrom . 
K a p ita l-  und  G o ld transaktionen  haben gegenüber den 
re la t iv  stetig  sich en tw icke lnden  übrigen Posten der 
Zah lungsb ilanz die stärksten Schwankungen au fzu 
weisen. F ü r  den W e ltk a p ita lm a rk t und  die W äh
ru n g s p o lit ik  entstand hieraus eine schwere Beun
ruh igung . Zustrom  und A bstrom  vom am erikanischen 
K a p ita lm a rk t werden näm lich  n ich t a lle in  durch  die 
n u r la n g fr is tig  und  n ic h t so sp ru ng ha ft wechselnden 
Z insdifferenzen, sondern auch von den Speku la tions
chancen a u f dem N ew  Y orker E ffek ten m a rk t beein
fluß t. Das A u f  und A b  an der amerikanischen Börse 
is t dadurch  zu einem bedeutsamen F a k to r der w e lt
w irtsch a ftlich e n  Lage geworden.

Die Hauptposten der amerikanischen Zahlungsbilanz

(M ill.  D o lla r)  |19M S ^ B tI 1928 1929
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Der Gesetzentwurf über die Golddiskontbank
Die Umwandlung der Deutschen Golddiskontbank in ein 

Exportinstitut, die gleichzeitig m it der Gewährung eines 
Bezugsrechts auf Golddiskontbank-Aktien an die Anteils
eigner der Reichsbank vorgenommen wird, macht eine 
Änderung des Golddiskontbank-Gesetzes notwendig. Der 
Entwurf des Gesetzes beschränkt sich darauf, den formalen 
Rahmen fü r das neue Institu t zu schaffen, während die 
materielle Entwicklung vollständig von der Geschäfts
führung abhängt. Als Hauptaufgabe der Bank w ird  die 
Exportförderung durch Finanzierung m ittelfristiger Ge
schäfte bezeichnet; kurzfristige Finanzierungen werden 
jedoch keineswegs ausgeschlossen und sind auch unerläß
lich, wenn die Bank ih r Eigenkapital von einer Viertel
m illiarde RM — auch nach Fälligkeit der noch in ihrem 
Besitz befindlichen Hypothekarschuldscheine der Renten
bank-Kreditanstalt — voll fü r ihre neue Aufgabe verwen
den w ill. Allerdings gerät die Golddiskontbank bei der Ge
währung kurzfristiger Exportkredite auf das Terrain der 
privaten Bankroelt, das sie wohl lieber meiden möchte. Das 
Institu t soll, um den Kreditnehmern die verteuernde — 
das Risiko des Kreditgebers vermindernde — Bankunter
schrift zu ersparen, auch Wechsel m it nur zwei Unter
schriften hereinnehmen können. Im  übrigen hat man keine 
Abgrenzung des Geschäftskreises vorgenommen, weder 
nach Terminen noch nach Regionen. Zweifellos w ird  die 
Golddiskontbank versicherten oder reichsgarantierten 
Exportkrediten besondere Aufmerksamkeit widmen. Schon 
damit ergibt sich ein Zusammenhang m it dem Reich, das 
eine Vertretung im Aufsichtsrat erhalten soll und an 
dessen Zustimmung Satzungsänderungen gebunden werden. 
Auch ist ein Verkauf von Golddiskontbank-Aktien aus dem 
Portefeuille der Reichsbank nur m it Zustimmung des 
Reichs möglich. Ähnlich wie der beratende Ausschuß bei 
der Exportkreditversicherung w ird auch hier ein fünfzehn
köpfiger Beirat aus Vertretern von Industrie und Handel 
gebildet, der die Golddiskontbank bei ihrer Geschäfts
po litik  beraten soll. Die Reichsbank, die nach wie vor 
Hauptaktionär bleibt, w ird  nur im  Aufsichtsrat vertreten 
sein, stellt aber im Interesse der Spesenersparnis weiterhin 
ihren Apparat fü r die Golddiskontbank zur Verfügung. 
Wie seinerzeit bei der Abfassung des Abfindungsangebots 
an die Reichsbank - Anteilseigner versprochen wurde, 
sollen die Aktien börsenfähig werden. Erfreulich ist, 
daß man von der im  bisherigen Gesetz festgelegten 
Prospektfreiheit keinen Gebrauch machen w ill. A u f diesen 
Prospekt, der eine Vorstellung von den Ertragsaussichten 
des Instituts gewähren muß, darf man gespannt sein. 
Einstweilen ist nicht zu übersehen, wie die Golddiskont
bank, wenn sie sich auf risikofreie Geschäfte beschränkt, in 
den weiten Rahmen hineinwachsen kann, der ih r gespannt 
ist. Sie darf Schuldverschreibungen bis zum fünffachen 
Betrag ihres Kapitals und der Reserven ausgeben, ganz 
abgesehen von der Inanspruchnahme in- und ausländischer 
Rediskontkredite.

Annahme des Aufwertungs-Moratoriums
Der Gesetzentwurf über die Fälligkeit und Verzinsung 

der Aufwertungshypotheken, den w ir in Nr. 26 ausführlich 
besprochen haben, ist im Reichstag m it geringen Ände
rungen, die der Rechtsausschuß angebracht hat, ange
nommen worden. Die Einwände, die hier und an anderen 
Stellen gegen den Entwurf geltend gemacht wurden (vgl. 
zuletzt die Ausführungen von Reichsgerichtsrat Sontag in 
Nr. 28 des MdW), sind leider zum größten Teil nicht be
achtet worden. Die Industrie-Obligationen wurden in die 
neue Zinsregelung nicht einbezogen, obwohl dies von fast 
allen Sachkennern und dem größten Teil der Öffentlichkeit 
gefordert worden war. Die Bestrebungen, auch noch die 
Anwendung der neuen Gesetzesbestimmungen auf die T il
gungshypotheken zu beseitigen, haben erfreulicherweise 
keinen Erfolg gehabt. Das Gesetz erstreckt sich auf Kündi- 
gungs- und Tilgungshypotheken. Für diese ist nur insofern 
eine Sonderregelung erfolgt, als die Reichsregierung ermäch-

tig t w ird, fü r Tilgungshypotheken den Zinsfuß m it W ir
kung vom 1. Januar 1938 an zu ändern. Von den sonstigen 
Änderungen ist hervorzuheben die Bestimmung, daß der 
Antrag auf Bewilligung einer Zahlungsfrist unzulässig ist, 
wenn der Aufwertungsbetrag 100 Goldmark nicht über
steigt. Die Soll-Vorschriften des § 7 (Voraussetzungen fü r 
die Bewilligung einer Zahlungsfrist) sind in Muß-Vor
schriften geändert worden. Zu begrüßen ist es, daß gegen 
die einstweilige Anordnung, die die Aufwertungsstelle bis 
zur endgültigen Entscheidung treffen kann, doch noch im 
Gesetz ein Rechtsmittel eingefügt wurde: gegen die An
ordnung ist die sofortige Beschwerde zulässig. Trotz 
kleiner Verbesserungen ist der Charakter des Gesetz
entwurfs im  ganzen unverändert geblieben.

Auftreten von Außenseitern beim Eisenpakt
Die Krise des Eisenpakts, die durch den von uns im 

vorigen Heft besprochenen Zusammenbruch der bishe
rigen Preispolitik der Internationalen Rohstahl-Gemein
schaft offenkundig wurde, hat sich verschärft. Die dem 
Verbandsgedanken widerstrebenden belgischen Konzerne 
gehen jetzt offen zur Obstruktion über. Die Führung 
haben die Forges de Clabecq, die offiziell ihren Austritt 
aus der Internationalen Rohstahl-Gemeinschaft mitge
te ilt haben. Die Freigabe der Preise fü r Grobbleche, 
Stab- und Bandeisen war, besonders von deutscher Seite, 
damit begründet worden, daß durch den einsetzenden 
Preiskampf die in  Außenseiterstellung verharrenden 
„reinen“  belgischen Walzwerke zum Einlenken gezwungen 
werden sollten, denn sie müßten das von ihnen auszu
walzende Halbzeug von anderen Firmen zu den relativ 
hohen Verbandspreisen beziehen. Durch den Austritt von 
Clabecq w ird  diese Motivierung widerlegt. Die Forges 
de Clabecq verfügen über eine beachtliche Produktion. 
Sie erzeugen Roheisen und Rohstahl im eigenen Betrieb 
und besitzen eine arbeitstägliche Leistungsfähigkeit von 
etwa 800 t Roheisen und 700 t Rohstahl. Im Vergleich 
dazu betrug im Mai 1930 die arbeitstägliche Erzeugung 
von Roheisen in ganz Süddeutsch land 900 t, im  Sieg- 
Lahn-Dill-Gebiet und Oberhessen 1300 t. Die arbeits
tägliche Rohstahlerzeugung in Süddeutschland betrug im 
selben Monat 950 t, im Sieg-Lahn-Dill-Gebiet und Ober
hessen 900 t, im  Land Sachsen (dessen Roheisenerzeugung 
von der deutschen Statistik nicht besonders ausgewiesen 
w ird) 780 t. Die Forges de Clabecq walzen hauptsächlich 
Bleche und Stabeisen aus. Die Unsicherheit der Lage 
w ird  noch dadurch unterstrichen, daß Formeisen und 
Halbzeug, deren Preise von der Rohstahl-Gemeinschaft 
nicht freigegeben wurden, ebenfalls weit unter der offi
ziellen Notierung gehandelt werden, und daß auf der 
Brüsseler Eisenbörse vom 16. Ju li eine Freigabe auch 
dieser Preise fü r nicht unmöglich gehalten wurde. Die 
Verhandlungen wegen der endgültigen Errichtung eines 
Halbzeug- und Trägerkontors, über die w ir  in der vorigen 
Nummer berichteten, sind am 15. Ju li ergebnislos abge
brochen worden. Auch in dieser Produzentengruppe ist 
die Stimmung sehr uneinheitlich, was darin zum Aus
druck kommt, daß man die endgültige Verständigung 
durch immer neue formale Einwände hinauszögert.

Die Durchführung des Spiritus-Beimischungszwangs
Rascher als zu erwarten war, hat die Reichsregierung 

von der Ermächtigung zur Einführung des Spiritusbei
mischungszwangs fü r Treibstoffe Gebrauch gemacht. 
Durch Verordnung vom 4. Ju li 1930 (mit W irkung vom 
1. August 1930) ist der Zwangsabsatz von Kra ftsprit dekre
tie rt worden, der der Regierung fü r unbegrenzte Zeit einen 
bedeutsamen Einfluß auf die Kraftverkehrswirtschaft 
sichert. Der Prozentsatz an absolutem Alkohol, der auf die 
eingeführten und die im Inland hergestellten Treibstoffe zu 
beziehen ist, beträgt bis zum 31. März 1931 VA %; fü r das 
Rechnungsjahr 1931 darf die Pflichtmenge nicht über 
3 % und fü r das Rechnungsjahr 1932 nicht über 3M % 
hinausgehen. Diese Sätze können jedoch in  den letzten
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beiden Jahren um % % erhöht werden, falls der bis auf 
weiteres m it 80 RM je Hektoliter festgesetzte Spirituspreis 
unter 70 RM sinkt. Bei dieser Regelung treten die w ichtig
sten Chancen einer Steigerung des Spritabsatzes nach 
außen nicht einmal in Erscheinung, nämlich die, die sich 
aus der natürlichen Zunahme des deutschen Treibstoff
konsums in  den kommenden Jahren ergeben werden. 
Nimmt man z. B. an, daß der Treibstoffabsatz im Jahre 1932
2,5 M ill. t erreicht, und daß die Monopolverwaltung 
ihren Abgabepreis auf 70 RM je Hektoliter senken kann, 
so würde sich die abzunehmende Alkoholmenge auf 
1 277 000 h l belaufen, d. h. auf mehr als das Doppelte jener 
Menge, die nach dem ursprünglichen Plan fü r das erste 
Jahr in Aussicht genommen war. Ob die Monopolver- 
waltung derartige Quantitäten absoluten Alkohols über
haupt liefern kann, muß als fraglich erscheinen. Vielleicht 
rechnet sie damit, daß nicht die gesamte Pflichtmenge an 
Kraftsprit abgenommen wird, sondern daß die kleineren 
Händler von dem in der Verordnung vorgesehenen System 
der Bezugspflicht-Ablösung Gebrauch machen werden. Der 
Ablösungsbetrag ist bis auf weiteres auf 65 RM je Hekto
lite r Weingeist festgesetzt. — Dem Vernehmen nach be
absichtigen die großen Vertriebsfirmen, die Zapfstellen
preise fü r Benzin und fü r Gemische um 2 Rpf je L iter zu 
erhöhen, so daß die Preisverteuerung des Benzins seit In 
krafttreten der neuen Zollgesetze insgesamt 7 Rpf je 
L iter (23,3 %) betragen wird. Abermals taucht die Frage 
auf, ob nicht eine weitere Preiserhöhung der Betriebsstoffe 
zu umgehen ist, zumal die anteilig zu beziehende Sprit
menge rechnerisch nur einen Mehraufwand von etwa 
1,1 Rpf je L iter Benzin ergibt. Dem Handel erwachsen je 
doch aus dem Spiritus-Mischzwang zusätzliche Kosten ver
schiedenster A rt. Abgesehen von der Notwendigkeit er
höhter Kontrolle und der Bereitstellung der erforderlichen 
Lagerungs- und Mischeinrichtungen müssen Vorkehrungen 
fü r die technische Behandlung des Sprits und der sprit
haltigen Gemische getroffen werden, die sich aus der 
chemischen Natur des Alkohols ergeben; die Gefahr der 
Entmischung bei Anwesenheit geringfügigster Wasser- 
mengen zwingt zu Reinigungsarbeiten und zur Erneuerung 
der Färb- und Rostschutzanstriche bei Lagertanks, Kessel
wagen, Tankautos usw. Das Verhängnisvollste an der 
Regelung ist die Tatsache, daß sie weder sachlichen noch 
zeitlichen Beschränkungen unterliegt, sondern fü r die 
Fortentwicklung des Kraftverkehrs eine dauernde Be
drohung darstellt.

Auftragsrückgang im Schiffbau
Die allgemeine Krise auf dem Weltfrachtenmarkt konnte 

die Beschäftigung der Werftindustrie wegen der langen 
Bauzeit der Schiffe (mindestens ein Jahr) bisher noch nicht 
beeinflussen. Die von Lloyd’s Register veröffentlichte Quar
tals-Schiffbaustatistik läßt zwar im 2. Quartal 1930 einen 
Rückgang des Weltschiffbaus um 208 000 To erkennen, doch 
ist der Auftragsbestand m it 3,058 M ill. To noch immer 
relativ groß; er liegt sogar noch um 220 000 To über der 
entsprechenden Zahl des Vorjahrs. Freilich muß man be
rücksichtigen, daß ein Teil der von der Statistik erfaßten 
fonnage von den Einflüssen des Weltfrachtenmarkts 
■völlig unbeeinflußt bleibt. Das sind die fü r die Küsten
schiffahrt bestimmten Fahrzeuge bis etwa 4000 Br. Reg. To. 
Auf diese Kategorie entfielen von den insgesamt 710 im 
Bau befindlichen Dampf- und Motorschiffen der Welt nicht 
weniger als 393, also 55 % des Weltauftragsbestandes. Nur 
50 Schiffe waren über 10 000 To groß. Als ein Zeichen 
der Rückwirkung der Weltwirtschaftskrise auf den Schiff
baumarkt muß es angesehen werden, daß Großbritannien, 
der Hauptlieferant der meisten Länder der Welt, im 
zweiten Quartal einen Rückgang seines Baubestandes um 
mcht weniger als 223 000 To aufweist. M it insgesamt 
L392 M ill. To in  Arbeit befindlichen Schiffen bleibt Groß
britannien sogar um 62 000 To hinter dem Ergebnis des 
Vorjahrs zurück. Wenn die Beschäftigung in den meisten 
anderen Ländern, wie die nachfolgende Tabelle erkennen 
läßt, eine leichte Zunahme erfahren hat, so dürfte das in

der Hauptsache m it dem Uberwiegen der kleinen Fahr
zeuge, die regelmäßig von den heimischen Werften gebaut 
werden, Zusammenhängen. Die Ankurbelung der ameri
kanischen Schiffbautätigkeit erklärt sich hinreichend durch 
die bekannten Subventions-Aktionen.

Baubestand
1 1930 1929

2. Q u a rta l 1. Q u a rta l 2. Q u a rta l
A n- 

, zahl 1000 To A n 
zahl 1000 To A n 

zahl 1000 To

G ro ß b rit. u. Ir la n d  .. 311 1392,1 362 1615.0 365 1453,9
V ere in ig te  Staaten 55 238,2 65 223,0 27 119,1
D eutschland .................. 70 237,5 77 231,2 80 272.4
H o lland  .......................... 37 187,4 40 178,7 33 172,4
F ra n kre ich  ...................... 23 187,0 22 182,9 21 139,3
R ußland ......................... 48 156,6 38 122,6 40 124,9
Ita lie n  ............................. 28 143.1 33 144.4 36 73,9
Schweden ..................... 26 127,0 27 120,5 27 89.5
Japan ............................. 17 121,6 28 167,1 22 180,0
D änem ark ...................... 29 116,0 33 109,4 1 18 68,0

Daß im übrigen die Aufträge langsamer zu fließen be
ginnen, zeigt sich darin, daß in  der ganzen Welt nur 
230 000 To neuer Schiffsraum bestellt wurde, also 196 000 To 
weniger als im  ersten Quartal, während die vom Stapel 
gelaufenen Schiffe in derselben Zeit eine Steigerung um 
123 000 auf 46S000 To erfahren haben. Die Weltschiff
fahrtskrise w ird  also in nicht allzu langer Zeit, wenn die 
vorliegenden Bauaufträge aufgearbeitet sind, die Beschäfti
gung der internationalen Werftindustrie stark schmälern. 
Interessant ist, daß der Motorschiffbau seinen Siegeszug 
weiter fortsetzt. Im  letzten Vierteljahr entfielen mehr als 
60 % der gesamten Baubestände (1,921 M ill. To) auf Motor
schiff-Tonnage. Der Auftragsbestand der deutschen Werften 
ist m it 289 000 To um 52 000 To größer, als bei L loyd’s an
gegeben. Die Differenz erklärt sich daraus, daß die eng
lische Statistik vier Schiffe, die bereits in  Auftrag gegeben, 
aber noch nicht in Angriff genommen worden sind, nicht 
mitzählt. Der Auftragsbestand ist bei einer Baukapazität 
der deutschen Werftindustrie von jährlich  etwa 700 000 To 
als gering zu bezeichnen. Da ein verhältnismäßig großer 
Teil dieser Tonnage dicht vor der Fertigstellung steht, 
andererseits Neubauaufträge bei der Zurückhaltung der 
großen Reedereien, die sogar Schiffe auflegen müssen, 
nicht zu erwarten sind, sind die Aussichten der deutschen 
Werftindustrie nicht gerade günstig, es sei denn, daß es 
gelingt, im internationalen Konkurrenzkampf neue Aus
landsorders hereinzuholen. In  diesem Zusammenhang sei 
daran erinnert, daß nicht weniger als 42 Schiffe m it 
204 000 To gegenwärtig fü r ausländische Rechnung gebaut 
werden, bezeichnenderweise fast ausschließlich von den 
Großwerften. Infolgedessen dürfte besonders die Zukunft 
der mittleren und kleinen Werften bedroht sein. Ver
schiedene kleine Werften haben denn auch bereits Ent
lassungen vorgenommen bzw. angekündigt.

Personalia
Am 17. Ju li vollendete Reichsminister a. D. Dr. ju r. und 

Dr. rer. pol. h. c. Bernhard Dernburg sein 65. Lebensjahr. 
Dernburg, der von 1901—1906 der D irektion der Darm
städter Bank angehörte, wurde später unter Ernennung 
zum W irk l. Geh. Rat Staatssekretär des Reichskolonial
amtes. Im  Jahre 1919 war er Reichsfinanzminister, kurze 
Zeit darauf wurde er in  den Reichstag gewählt, dem er 
noch heute angehört. Dernburg ist seit dem R ücktritt 
Lammers’ Vorsitzender des Ausschusses zur Untersuchung

Neuere Jahrgänge des
Magazin der Wirfschaff
und anderer w ir tsch a ftlich e r Z e itsch riften  und Zeitungen, 
auch einzelne und n ic h t ganz vo llständ ige zukau fen  gesucht.
Angebote m it  Preisangabe an:

Sfaatsw tssense iia iilic iies S em inar d e r U n ive rs itä t 
H a lte  (Saale), U n ive rs itä tsp la tz  10 a.
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der Erzeugungs- und Absatzbedingungen der deutschen 
W irtschaft (Enquête-Ausschuß).

Der frühere erste technische D irektor der Yoigt & Haeffner 
AG, Dr. Ing. e. h. Max Vogelsang, ist im A lter von 63 Jahren 
gestorben. Der Verstorbene war seit 1925 Aufsichtsrats
mitglied des Unternehmens.

Im A lter von 51 Jahren starb der D irektor der Mauser- 
Werke AG, Emil Hellmig. Der Verstorbene war über 
25 Jahre in leitender Stellung bei der m it den Mauser- 
Werken liierten Berlin-Karlsruher Industrie-Werken tätig.

Das Vostandsmitglied der Deutsch - Sudamerikanischen 
Bank, Albert Fricke, ist am 9. Ju li in Buenos-Aires ge
storben.

Geheimer Justizrat Dr. Eduard Heilfron  wurde zum 
Honorarprofessor an der Handelshochschule zu Berlin 
ernannt.

In der Fakultät fü r allgemeine Wissenschaften der Tech
nischen Hochschule, Aachen hat sich Fräulein Dr. rer. pol. 
Gertrud Saoelsberg fü r Volkswirtschaftslehre, Wirtschafts
und Sozialstatistik habilitiert.

HKctfrf|üft Öeö ^luöionöö
Frankreich

Die neue Sozialversicherung
Das französische Sozialversicherungsgesetz, das seit An

fang dieses Monats in K ra ft ist, hat zehn Jahre gebraucht, 
um sich durchzusetzen. Was bis dahin in Frankreich an 
Sozialpolitik geleistet worden war, beschränkte sich auf 
Anfangsmaßnahmen, wie Arbeitszeitregelung in einzelnen 
Branchen, Kinderschutz und ähnliches. Sozialversiche
rungsartige Einrichtungen bestanden, abgesehen von der 
Versicherung gegen Betriebsunfälle und einigen weiter
gehenden Vorschriften (beispielsweise im Kohlenbergbau), 
überhaupt nicht.

Daß in Frankreich die Leistungen und Fortschritte auf 
diesem Gebiet so gering waren, hat seine sachlichen und 
psychologischen Gründe. Man muß sich dessen erinnern, 
daß mindestens in der Vorkriegszeit das wirtschaftliche 
Schwergewicht des Landes stärker auf der Landwirtschaft 
ruhte als in den anderen führenden Mächten, und daß 
auch jetzt die klein- und mittelbetriebliche Organisation 
der Industrie stärker vorherrscht als anderswo. Dazu 
kommen die Schwierigkeiten aus dem verhältnismäßig 
hohen Anteil der ausländischen Arbeiter an der Gesamt
arbeiterschaft. Überdies waren schwere Hemmungen zu 
überwinden, die sich aus dem Volkscharakter ergeben, 
der an den Ideen der individuellen Freiheit zähe fest
hä lt und den Regierungsmaßnahmen m it weitgehendem 
Mißtrauen gegenübersteht. Die politische Konstellation war 
deshalb bei Anfang der Gesetzeseinführung keinesfalls 
günstig, und das einzige politische Argument fü r eine 
Reform war im Grunde die Tatsache, daß in den abge
tretenen Gebieten von Elsaß-Lothringen ein Sozialver
sicherungssystem bereits bestand.

Der erste Gesetzentwurf stammt aus dem Jahre 1921, 
nachdem die Vorbereitungen schon mehr als ein volles 
Jahr in Anspruch genommen hatten. Es folgten langwierige 
Enqueten des Kammerausschusses fü r soziales Versiche- 
rungs- und Fürsorgewesen bei den Arbeiter- und Unter
nehmerorganisationen, bei Privatversicherungen, elsässi- 
schen Versicherungsinstanzen, und anschließend (bis A p ril 
1924) Verhandlungen vor der Kammer. Von da an wurde 
das Gesetz im Senat sabotiert, schließlich nach gründ
lichen Veränderungen über drei Jahre später an das Ab
geordnetenhaus zurückgeleitet und hier im A p ril 1928 in 
dieser Form unter dem Druck der unmittelbar bevor
stehenden Neuwahlen als „Einlösung des feierlichen Ver
sprechens, das der Staat der Arbeiterschaft während 
des Krieges gegeben hatte“  (Poincare), angenommen. 
Schon damals war der Zeitpunkt des Inkrafttretens zwei 
Jahre hinausgeschoben worden.

Die Gegnerschaft gegen das Gesetz — vornehmlich land
wirtschaftliche Kreise, die die Bildung von Landarbeiter
organisationen fürchteten, und politisch die Gruppen rechts 
von Loucheur, der selbst als Arbeitsminister gegen manche 
seiner Koalitionsgenossen die Einführung durchzusetzen 
hatte -— arbeitete m it den geläufigen Hinweisen auf 
drohende Steigerung der Produktionskosten und ent
sprechend verringerte Exportfähigkeit. Die Fürsprecher

des Gesetzes stützten sich hingegen darauf, daß die Sterb
lichkeit in Frankreich um 25 % höher als im Deutschen 
Reich und um 20 % höher als in Elsaß-Lothringen ist. Das 
schnell durchgepeitschte Gesetz wies in  der Tat technische 
Mängel in reicher Zahl auf, und es war erst die Aufgabe 
einzelner Abänderungsvorschläge und der Ausführungs
bestimmungen, die erforderlichen Korrekturen zu schaffen. 
Diese Bestimmungen sind in  den letzten Jahren Kampf
objekt geworden. Als am 5. Februar das Gesetz endlich 
wirksam werden sollte, waren die Ergänzungen noch nicht 
fertig  — nicht einmal die Registrierung der neun Millionen 
Versicherungspflichtigen war zu Ende geführt —, und bei 
dieser Gelegenheit bestand fü r das Kabinett Tardieu zum 
erstenmal vorübergehend die Gefahr, gestürzt zu werden. 
Das endgültige Schicksal der Vorlage ist Ende A p ril end
lich durch Annahme im großen ganzen in  der Form, die 
der Senat ih r gegeben hat, entschieden worden.

Das neue Gesetz entspricht ungefähr dem Schema der 
bereits in anderen Ländern bestehenden Sozialversiche
rungsgesetze und hält sich an die Richtlinien des Inter
nationalen Arbeitsamtes. Es gewährt Schutz gegen Krank- 
heits-, Inoaliditäts- und Altersrisiko. Entgegen den ur
sprünglichen Plänen fehdL£iMa«eiganU^dtv: Arb^iW'sätiveT- 
sichemngf dieser Mangel ist jedoch von geringer materieller 
Bedeutung, da Frankreich auch jetzt noch so gut wie ohne 
Arbeitslose ist. Die Versicherung g ilt fü r sämtliche Arbeit
nehmer, einschließlich der Hausangestellten, deren Ein
kommen unterhalb eines bestimmten Betrages bleibt, der 
nach Familienstand und Ortsklasse verschieden hoch ange
setzt ist und im Durchschnitt zwischen 15 000 und 18 000 Fr 
beträgt. Darüber hinaus sind fakulta tiv gewisse nichtver
sicherungspflichtige Gruppen ähnlicher Einkommenslage 
(Handwerker usw.) erfaßt. Die Zahlung w ird  durch 
Markenkleben fü r Kassen, die von den an der Versicherung 
Beteiligten selbst geleitet werden (in der Regel je zur Hälfte 
von Arbeitnehmern und Arbeitgebern) getragen. In einzel
nen Fällen erfolgen Staatszuschüsse. Die Beiträge sind nach 
fün f Einkommensgruppen gestaffelt, wobei fü r die Land
w irtschaft Sonderbestimmungen und niedrigere Sätze 
gelten.

Was die Leistungen anbetrifft, so gewährt die Versiche
rung im Krankheitsfall Ersatz der Arzt- und Arzneikosten 
bei Selbstbeteiligung der Betroffenen in Höhe von 15 bis 
20 % und Krankengeld etwa in Höhe des halben Arbeits
lohns vom sechsten, und, falls Kinder vorhanden sind, vom 
vierten Tage ab. Die Arzthonorierung w ird  auf ausdrück
lichen Wunsch der Ärzteorganisationen direkt durch die 
Kranken vorgenommen. Alle diese Leistungen gelten 
höchstens ein halbes Jahr und werden dann durch E in tritt 
der lnvaliditätsoersicherung ersetzt. Diese gewährt, zeit
lich beschränkt, ärztliche H ilfe  und eine Rente von zu
nächst 40 % des Durchschnittslohns, und bei dauernder 
Minderung der Erwerbsfähigkeit um zwei D ritte l einen 
endgültigen höheren Satz. Ähnlich ist die Regelung bei 
der Altersversicherung: Personen, die 30 Jahre Beiträge ge
leistet haben, erhalten nach E in tritt des 60. Lebensjahres 
eine Rente von 40 % ihres Durchschnittseinkommens. H in
zu treten Zahlungen an die Hinterbliebenen im Todesfall, 
teils einmalig, teils in Rentenform.
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D i e  K o n j u n k t u r

Die Gesamtbewegung der Preise ist noch immer ab
wärts gerichtet. Der deutsche Großhandelsindex ist zwar 
in  der ersten Juliwoche um 0,6 % gestiegen; doch be
schränkt sich die Erhöhung auf die Preise der Agrar
stoffe und dürfte im ganzen auf Saison- und Zolleinflüsse 
zurückzu führen sein. Außerdem weist der vom Institut 
fü r  Konjunkturforschung berechnete Index der reagiblen 
Warenpreise in den letzten vier Wochen eine beträchtliche 
Senkung (um fast 5 %) auf.

Die Frage, in welchem Umfang und binnen welcher Zeit 
sich die Großhandelspreise auf die Kleinhandelspreise aus- 
mirken können, ist fü r die Konjunkturbetrachtung eben
so bedeutsam wie fü r die Entwicklung der Realeinkommen. 
Das Institut fü r Konjunkturforschung hat in  seinem 
Wochenbericht vom 2. Ju li festgestellt, daß die Einzel
handelspreise dem Rückgang der Rohstoffpreise im Jahre 
1925 in einem Abstand von neun Monaten und im 
Jahre 1929 sogar in einem Abstand von elf Monaten 
folgten. Obwohl man annehmen darf, daß sich die Preis
senkung bei den verschiedenen Absatzorganisationen und 
bei den verschiedenen Waren in  sehr ungleichem Maße 
auswirkt (vgl. den Aufsatz von Georg Tietz auf Seite 1357 
dieser Nummer), dürfte ein allgemeiner Anstieg der Preise 
fü r die nächste Zeit kaum zu erwarten sein. M it Recht 
sucht man auch auf finanzpolitischem  Gebiet diese Tat
sache zu berücksichtigen: ein Reichstagsantrag demokra
tischer Abgeordneter hat bereits am 30. Juni gefordert, 
daß alle sachlichen Ausgaben und Beschaffungen des 
Reiches, der Länder und Kommunen angesichts der sinken
den Preise nachgeprüft und neu ka lku lie rt werden, „um 
noch fü r den laufenden und dann fü r den kommenden 
Etat sehr bedeutende Ersparnisse zu erzielen“ .

Auch der Rückgang des Außenhandels-Umsatzes im  Juni 
um 203 M ill. RM (gegenüber dem Mai) ist wahrscheinlich 
nicht nur durch die Saisonentwicklung bedingt — die 
Ausfuhr im  Juni pflegt regelmäßig unter dem Mai-Export 
zu liegen —, sondern zum Teil durch die sinkenden Preise 
■veranlaßt. Der Ausfuhrüberschuß ist von 266 auf 
97 M ill. RM gesunken. Dieser Rückgang war vorwiegend 
durch eine Minderung des Fertigwarenexports um 
143,3 M ill. RM bedingt. — Durch technische und organi
satorische Maßnahmen ist es übrigens dem Statistischen 
Reichsamt möglich, die Ergebnisse des deutschen Außen
handels regelmäßig um rund eine Woche früher zu ver
öffentlichen als bisher. Diese wesentliche Verbesserung 
in der Berichterstattung verdient dankbare Anerkennung.

Nach den Berichten der freien Gewerkschaften lug die 
Beschäftigung bereits Ende Juni absolut unter der von 
Ende Mai. Die Zahl der Arbeitslosen (in Prozent der 
Gewerkschaftsmitglieder) ist zwar auf 19,8 stehen geblie
ben; doch stieg die Kurzarbeiterzahl von 11,7 auf 12,3. 
Da sich gleichzeitig die Lage in  den Außenberufen z. T. 
noch weiter gebessert hat — die Arbeitslosenzahl in der 
sogenannten Saisongruppe sank auf 35,9 % —, muß aus 
Ren Zahlen wiederum eine starke konjunkturelle Ver
schlechterung der Lage geschlossen werden. Die Gewerk
schaftszahlen bestätigen die Angaben der Statistik der 
Arbeitsämter, daß die Arbeitslosigkeit gegenwärtig unge
fähr doppelt so groß ist wie vor zwölf Monaten.

Erheblich ist der Rückgang in  der Beschäftigung der 
Metallarbeiter. Seit Januar dieses Jahres ist die Zahl der 
Vollbeschäftigten (Kurzarbeiter umgerechnet) nach den 
Berechnungen des Instituts fü r Konjunkturforschung von 
B l>9 auf 76,3 % der Gewerkschaftsmitglieder gesunken, 
während in der gleichen Zeit des Vorjahrs ein Anstieg von 
88,9 auf 91,3 % festzustellen war.

Tn dieser abwärts gerichteten Entwicklung kommt 
nicht nur die Depression der Montanindustrie zum 
Ausdruck (arbeitstägliche Roheisenerzeugung im Juni 
25 580 t gegen 38 812 t im  Juni 1929), sondern auch die

schlechte Lage der eisenverarbeitenden Industrien. Nach 
dem Bericht des Vereins Deutscher Maschinenbau-An
stalten lag der Auftragseingang der Maschinenindustrie im 
zweiten Quartal 1930 um rund 30 % unter dem Stand der 
entsprechenden Vorjahrszeit, obwohl die Junizahlen etwas 
über den allerdings sehr niedrigen Zahlen des Monats 
Mai lagen. Die im Mai beobachtete Besserung der An
fragetätigkeit hat sich im Juni nicht fortgesetzt. In der 
Kleineisenindustrie ging die Beschäftigung stärker zurück, 
als nach der Jahreszeit zu erwarten war. In sämtlichen 
Zweigen der Kraftfahrzeugindustrie war im  Mai ein kon
junkture ller Rückgang zu verzeichnen. Während in 
früheren Jahren die Maiproduktion über der Aprilerzeu
gung zu liegen pflegte, sanken in diesem Jahr sowohl 
Produktion wie Absatz unter den Aprilstand herab. Nur 
die Fabrikation von Personenkraftwagen vermag sich in 
diesem Sommer ungefähr auf dem Niveau des Vorjahrs 
zu halten; bei Lastwagen und Krafträdern steht hingegen 
die Erzeugung weit unter dem Stand des Jahres 1929. 
Auffallend optimistisch lauten die Berichte der beiden 
wichtigsten amerikanischen Automobilfabriken in Deutsch
land. Sowohl die Opelwerke wie auch die deutsche Ford
gesellschaft teilen mit, daß ih r Absatz im ersten Halb
jah r 1930 beträchtlich über dem des Vorjahres lag.

Der Geld- und Kapitalmarkt
Der Einkommensteuer-Termin

Der Einkommensteuer-Termin konnte auf den Geld
markt, der durch die Ansprüche des Reiseverkehrs ohne
hin stärker belastet ist, nicht ganz ohne Einfluß bleiben. 
Seine Auswirkung beschränkte sich aber ausschließlich 
auf tägliches Geld, das vom 10. bis 14. Ju li von 2%—4 
auf 5Vt % gestiegen ist, am 17. Ju li allerdings schon 
wieder auf "i'A—5 % nachgab. Die Termingeldsätze blie
ben unverändert. Privatdiskonten waren zu 3% % nach 
wie vor knapp. Die Nachfrage mußte wieder durch die 
Abgabe von Schatzwechseln m it Fälligkeit Mitte Oktober 
befriedigt werden; gleichzeitig hat das Reich neue ein
jährige Reichsschatzanweisungen m it Fälligkeit am 
15. Ju li 1931 zum Preise von 5 Yt % abgesetzt, um alte 
Schatzwechsel Verbindlichkeiten abzudecken. Warenwech
sel m it Bankgiro kosten unverändert 3% %, und Monats
geld steht bei 4—5 %.

Berlin Frankfurt a.M.
1980 P riva t Diskont Tägliches W aren- Scheck- W aren-

lange
S icht

kurze
S icht

Geld seid Wechsel tausch Wechsel

9 7 33 8 338 3 - 5 4—5 38/4 21'2 35/8
10 7 33'8 33 8 21/0 -4 4 5 33/4 31/2 3%
1t 7. 33/8 33/8 3 - 5 4 5 33/* 4 38/4- 35/8
12 7. — 31/2-5 — — 4 38 4—r<6/8
»4 7 38/8 S8'8 4-51/2 4 5 33'4 31/2 35/8 33/8
15 7 88 8 R8/8 4 — 51/2 4 - 5 38/4 4 ?ß'8
10. 7. 38/8 38/8 31/2—5 4—5 33/4 41/2 35/8

Goldabflüsse aus Deutschland nach Frankreich?
Obwohl Leihdollars m it 3)4—3% % und Leihpfunde m it 

3%—3% % kaum billiger sind als Monatsgeld, hat sich 
der Abfluß kurzfristiger Auslandsgelder nicht weiter fo rt
gesetzt. Daß die Reichsbank gleichwohl beträchtliche De-

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 
gröberen Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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visenmengen abgeben mußte, hängt m it der abnormen 
Festigkeit der französischen und schweizerischen Wäh
rung zusammen, die beide gegenüber Deutschland auf 
den Goldimportpunkt gestiegen sind. Der französische 
Franc hielt sich in  der ganzen Woche bei 16,48K; zu 
diesem Kurs könnten täglich Goldabzüge in  Gang kom
men. Erst als am 17. Ju li das Devisenangebot auf dem 
Markt zunahm, sank auch der Franckurs auf 16,47K. Die 
französischen Goldkäufe in  London haben weiter ange
halten; sie werden neuerdings auf die Rückziehung von 
Pfundguthaben durch französische Banken zurückge
führt, durch die sich die saisonmäfiige Festigkeit der 
französischen Währung noch beträchtlich verstärkt hat. 
Allerdings beschränken sich die Rückziehungen auf täg
lich ungefähr 200 000 Pfund, weil dies gegenwärtig die 
Obergrenze des von den Scheideanstalten fü r die Um
schmelzung zu bewältigenden Tagesquantums darstellt. 
Die Devisenabgaben, die von der Reichsbank vorgenom
men wurden, um Goldexporte überflüssig zu machen, 
erstreckten sich auf den ganzen Devisenmarkt, so daß die 
Reichsmark gegenüber dem Pfund und dem Dollar be
trächtlich gestiegen ist.
Berlin M itte lk u rs : 1 9. 7. 10.7. 11.7. 14.7. 15.7. 1 16.7.

New Y o rk e r ..........
London ..................

I 4,192 1 20,40
4,192

20,39
4,190

20,39
4,190

20,39
4,189

20,38
1 4,188 
1 20,38

Nach langem Zögern hat sich die Schweizerische Natio
nalbank zu einer weiteren Diskontsenkung auf 2% % 
entschlossen, nachdem sie bereits am 4. A p ril auf 3 % her
untergegangen war, dann aber angekündigt hatte, daß sie 
keine weitere Senkung vorzunehmen beabsichtige. M it 
dieser Senkung, durch die in  der Schweiz der tiefste seit 
1907 erreichte Satz unterschritten w ird, ist jedoch keines
wegs eine Abschwächung des Schweizer Franken erzielt 
worden, der nach wie vor namentlich infolge der um
fangreichen deutschen Kapitalflucht äußerst fest liegt 
und bei zuletzt 81,40 die Möglichkeit deutscher Gold
exporte nach der Schweiz zuläßt.

Die österreichische Anleihe
Obwohl auf den Emissionsmärkten bereits die Sommer

pause eingetreten ist, hat man noch im letzten Augen
b lick die österreichische Anleihe aufgelegt. Frankreich 
hat sich — wider Erwarten — unter Hinweis auf die 
Behandlung der Vorkriegsanleihen nicht beteiligt, doch 
bemüht sich Österreich um eine Beteiligung Frankreichs 
an einem zweiten Abschnitt. Die gegenwärtige Anleihe 
beträgt nur 55 % von den insgesamt fü r  die Investitions
anleihen in  Aussicht genommenen 725 M ill. S. Die Anleihe 
stand unter dem wenig günstigen Stern der Young-An
leihe, die heute unter Emissionskurs notiert; infolge
dessen waren die Bedingungen, die das auf Grund alter 
Bindungen allein in  Betracht kommende Haus Morgan 
Österreich auferlegte, ziemlich hart. Die 7 %ige Anleihe 
w ird  zu 95 % aufgelegt. Dabei ist fü r die Rückzahlung 
ein Agio von 3 % vorgesehen (vgl. S. 1370). Die ersten 
Nachrichten über den Anleiheerfolg aus den Vereinigten 
Staaten lauten recht günstig.

Die Warenmärkte
Der allgemeine, nicht zum wenigsten stimmungsmäßige 

Druck, der auf allen Warenmärkten lastet, tra t in der 
Berichtszeit besonders deutlich hervor. Das g ilt nicht zum 
wenigsten von den

Kolonialwarenmärkten
auf die allerdings auch zum Teil eine Reihe wenig gün
stiger Nachrichten einstürmten. So wurden z. B. Äuße
rungen aus niederländischen Regierungskreisen bekannt, 
die das Zustandekommen einer allgemeinen Zapfeinschrän
kung beim Gummi recht unwahrscheinlich erscheinen 
lassen. Die Regierung w ill lediglich empfehlen und fre i
w illige Maßnahmen fördern, aber keinen Zwang anwen
den, — und m it Empfehlungen w ird  besonders dem ein
geborenen Kleinpflanzer gegenüber nicht viel zu machen 
sein. Deshalb sank Gummi gegen Schluß der Berichtszeit

unter den bisherigen Tiefstand; dieser Sturz wurde da
durch gefördert, daß die sichtbaren Bestände weiter Zu
nahmen. Sie dürften allein in  England 110 000 t betragen.

Auch der Zuckermarkt erfuhr einen neuen Zusammen
bruch der Preise. Daß sich die Rüben in  Europa im a ll
gemeinen günstig entwickeln, war schon bisher bekannt, 
und auch die guten Aussichten fü r die nächste kubanische 
Ernte sind nichts Neues. Die Meldungen über internatio
nale Verhandlungen sowie über die Stellung der Holländer 
und Kubaner zu diesen Verhandlungen sind nach wie vor 
vö llig  unbestimmt. Neue kleinere Verkäufe von Zucker 
nach Rußland vermochten die Preise nicht zu heben. 
Unter dem Einfluß der Verbrauchsschätzung fü r die Union 
während des ersten Halbjahres, die einen Rückgang von 
über 4 % zeigt, verschlechterte sich die Stimmung weiter.

Rein zahlenmäßig gesehen hat sich Kaffee vielleicht eine 
Kleinigkeit besser behauptet; die Kursbildung war jedoch 
völlig  unregelmäßig. Man glaubte immer wieder, die 
stützende Hand der brasilianischen Kaffeekasse zu beob
achten. Das würde jetzt heißen, daß sich auch die 
Bankiers m it Marktbeeinflussungsversuchen einverstanden 
erklärt haben; der M arkt blieb infolgedessen miß
trauisch. Nach der Duuringschen Schätzung betragen die 
Jahresschlufibestände 5,6 (5,3) M ill. Sack, haben also nicht 
einmal im freien Verkehr abgenommen. Die innerbrasi
lianischen Vorräte werden m it knapp 24 K M ill. Sack an
gegeben, gegen etwa 13 M illionen im vorigen Jahre. Kor
respondenten auswärtiger Blätter in  Brasilien (z. B. der 
„Chicago Tribüne“ ) schildern die Lage des Landes in  den 
düstersten Farben; sie erklären, daß Brasilien nur die 
Wahl hätte zwischen weiterem Fall des Milreis oder des 
Kaffeepreises. Die nächste Kaffee-Ernte w ird  jetzt ziemlich 
hoch, nämlich auf 15 M ill. Sack, geschätzt. — Auch der

Baumwollmarkt ist wieder lustlos
geworden. Die Büroschätzung der Anbaufläche bestätigte 
die Erwartungen einer sehr geringen Abnahme: sie läuft 
m it minus 2,7 % aus, steht im  Verhältnis noch höher als 
viele Privatschätzungen. Die Ernteaussichten sind weiter 
gut, und nur in  einem Teile des Mississippitales und des 
M ittel Westens w ird  über langsames Wachstum der Pflan
zen geklagt. Der Rüsselkäfer und andere tierische Schäd
linge scheinen bemerkenswert wenig Schaden anzurichten. 
Eine vorübergehende Erholung des Marktes war die Folge 
davon, daß Leerverkäufe fü r Ju li gedeckt wurden; ge
genwärtig kommt der M arkt jedoch unter den Einfluß 
der demnächst zu erwartenden Sicherungsverkäufe des Sü
dens. In den weiterverarbeitenden Bezirken Amerikas 
und Europas ist die Stimmung weiter schlecht; in  England 
tauchen allerdings gelegentlich Behauptungen auf, daß 
sich der indische Boykott etwas weniger bemerkbar 
mache. Die ägyptische Regierung w ill ihre Bestände 
scharf pressen lassen und sie dadurch zugleich haltbarer 
und besser verkäuflich machen; es soll dann versucht 
werden, sie durch bestimmte Ausfuhrhäuser allmählich 
abzustoßen. — Bei der

Londoner WollVersteigerung
sind die erwarteten Preisrückgänge eingetreten; sie halten 
sich zwischen 7lA und 10 % und w irkten bereits auf die 
Garn- und Kammzugmärkte zurück. Bemerkenswert hoch 
sind die Zurückziehungen infolge zu hoher Limite, die 
an einzelnen Tagen etwa 40 % betragen haben. — A u f den 

Getreidemärkten ist die Stimmung gedrückt 
geblieben. Die täglichen Schwankungen waren zeitweilig 
ziemlich bedeutend, aber der Grundton wurde vor allem 
durch die hohen amerikanischen Ernteschätzungen ungün
stig beeinflußt. Von den privaten Schätzungen ist bereits 
im  vorigen Bericht gesprochen worden; die amtlichen 
sind im Verhältnis noch günstiger ausgefallen, wenn sie 
auch keinerlei Überraschungen brachten. Sie bestätigen 
vielmehr, daß die gleiche Ernte zu erwarten ist wie im 
vorigen Jahr. Sowohl der Mais wie der Hafer entwickeln 
sich besser als im vorigen Jahr. Besonders unangenehm 
w ird  es fü r die Vereinigten Staaten sein, daß die Roggenernte
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über die Vorjahrshöhe wahrscheinlich stark hinausgehen 
w ird. Denn der Weltmarkt ist fü r Roggen so gut wie gar 
nicht aufnahmefähig. — In Kanada ist die Anbaufläche fü r 
Weizen nur um wenige Prozent zurückgegangen; bei den 
anderen Früchten hat sie zum Teil noch zugenommen, 
auch beim Roggen. Der Weizenstand zu Anfang Juli 
w ird  m it 91 % angegeben gegen 101 % im vorigen Jahr. 
Das Wetter ist aber seit der Erhebung bei weitem gün
stiger gewesen als im Jahre 1929. Die privaten Schätzun
gen halten sich in der Mitte zwischen der Mißernte von 
1929 und der Glanzernte von 1928.

In  Deutschland ist das Angebot alten Roggens und 
Weizens geringer geworden, während sich ein Geschäft 
m it neuer Ware nicht zu entwickeln vermag. Fest lagen 
Kleien und gewisse Kraftfu tterm itte l infolge der Absicht, 
jetzt auch einen Zoll fü r Weizenkleie einzuführen (vgl. 
S. 1363). — Das Statistische Reichsamt hat seine erste 
Flächenschätzung veröffentlicht. Danach ist der Weizen
anbau um mehr als 10 % gestiegen, zur guten Hälfte in 
folge der gewaltigen Auswinterungen des Vergleichsjahres. 
Der Roggenanbau ist um ganze 23 000 ha gesunken, er 
hat also, wenn man die Auswinterungen berücksichtigt, 
gewaltig zugenommen!

Ziemlich flau lagen die Metallmärkte.
Nur auf dem ßleimarkt vermochte sich die Stützung 
durch den Produzentenpool weiter auszuwirken; sie 
konnte sogar den Preis in  die Höhe bringen. Der Pool 
soll sich aber nicht darauf beschränkt haben, zurück- 
zuhalten, er soll unmittelbar im  M arkt gekauft haben, 
und das w ird  auf lange Sicht als marktdrückend ange
sehen. Das amerikanische Angebot auf dem Bleimarkt 
nimmt je länger je mehr zu.

Nach langem Zögern hat sich das Kupferkartell zu einer 
neuen Herabsetzung seines Preises entschließen müssen, 
ersichtlich wieder unter dem Druck des Angebots der 
Lohnhütten. Bis zur Ermäßigung war das Geschäft außer
gewöhnlich klein, es hat sich auch seitdem nur unwesent
lich gehoben. Die Monatsschluflstatistik zeigt eine weitere 
Erhöhung der Elektrobestände; der M arkt schien das 
jedoch als eskomptiert anzusehen.

Die ungünstige Nachwirkung der im  vorigen Bericht 
erwähnten Zinnstatistik hat sich nachträglich doch noch 
eingestellt. Vor allem verstimmt auch die Tatsache, daß 
die unmittelbar zu beobachtenden Vorräte in England von 
Woche zu Woche weiterwachsen. Die Verwaltung einer 
der größten Zinngruben in den Malayenstaaten hat sich 
in einem Rundschreiben fü r die Zweimonatsschließung aus
gesprochen; da sie aber gleichzeitig ihre eigenen Selbst
kosten auf etwa 75 £ je t schätzt, scheint ein großer Teil 
der Erzeugung auch bei den gegenwärtigen Preisen noch 
gewinnbringend zu sein.

Trotz leidlich günstiger Nachrichten vom „K a rte ll
kriegsschauplatz“  gaben die Zinkpreise weiter nach; die 
Brüsseler Zusammenkunft ist „um  einige Tage“  verschoben 
worden.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Anhaltende Stagnation
Die Börsenkurse wiesen in der letzten Woche nur ge

ringfügige Schwankungen auf. Tage, an denen in- und 
ausländische Deckungen kleine Kursbefestigungen hervor
riefen, wechselten ab m it Tagen, an denen die Verstim
mung über die zugespitzte Lage der inneren Politik  zu 
neuen Verkäufen Anlaß gab. Dies vollzog sich bei 
kleinsten Umsätzen unter weitgehender Zurückhaltung 
des Auslandes und des inländischen Publikums. Zeitweise 
war das Geschäft so gering, daß kleine Zufallsaufträge 
bei einzelnen Papieren Kursausschreitungen hervorriefen; 
so stiegen beispielsweise die Aktien der Hotelbetriebs AG 
innerhalb weniger Minuten um 7 %, ohne daß irgendein 
sachlicher Anlaß erkennbar wurde. Die durchschnittliche 
Aufrechterhaltung des Kursniveaus stellt aber immerhin 
eine wesentliche Besserung dar gegenüber dem Zustand

der vorangegangenen Wochen, in  denen ein ständiges Ab
bröckeln des Kursniveaus zu verzeichnen war. Dieser 
Unterschied ist offenbar eine Folge der Beruhigung an 
den Auslandsbörsen, in deren Verfolg die ausländischen 
Verkäufe im wesentlichen aufgehört haben.

Es fehlte auch an Anregungen und an Unternehmungs
lust, um einzelne Aktien oder Aktiengattungen besonders 
in den Vordergrund zu rücken. Etwas aus dem Rahmen 
fiel lediglich die Befestigung der Kunstseidenmerte, in 
denen aus Amsterdam Deckungen erfolgten und fü r die 
von Amsterdam aus ebenfalls die Inszenierung einer 
Haussebewegung versucht wurde. Die Preiserhöhung fü r 
Kunstseide in Frankreich wurde als Symptom dafür auf- 
gefaßt, daß der Kunstseidenkonsum in die voreilig er
höhte Erzeugungskapazität der Industrie hineinzuwachsen ■ 
beginne. Allerdings ist die kleine französische Preiserhö
hung bisher das einzige Symptom, und man muß sich 
hüten, das Tempo der vielleicht auf lange Sicht zu er
wartenden Gesundung zu überschätzen. Etwas Nachfrage 
bestand ferner fü r Rheinische Braunkohlen im Anschluß 
an die Berichtsveröffentlichung, ferner fü r einige Energie- 
versorgungsmerte, da das Projekt der Chase National 
Bank, in Leipzig eine Holding Gesellschaft fü r M itte l
deutsche Energieversorgungswerte zu gründen, diesem 
Marktgebiet weiterhin Anregung bot. Wann dieses Pro
jek t verw irk licht w ird und in welchem Ausmaß, ist aber 
vorläufig noch nicht zu übersehen. Eine geringfügige Be
achtung wurde auch der Mansfeld-Aktie geschenkt, da 
es der Verwaltung zu gelingen scheint, eine umfangreiche 
Reichssubvention fü r den Kupferbergbau zu erlangen.

Unerfreuliche Diskussionen fanden wegen des Handels 
in Victoria-Versicherungsaktien statt. Nachdem die Notiz 
von der Verwaltung preisgegeben worden ist, hat die Ge
sellschaft ihren Aktionären bekanntlich versprochen, daß 
die Verwaltungsbank (die Danatbank) den Aktionären 
eine ständige Verwertungsmöglichkeit fü r die Aktien 
garantieren werde. Der letzte amtliche Kurs war 2900, 
aber die Danatbank hat den Aktionären nur 2100 ge
boten, so daß die Aktionäre den Eindruck gewinnen 
mußten, als benutze die Verwaltung die Notizeinstellung 
zu einer Übervorteilung der Aktionäre. Von der Verwal
tung w ird  dagegen eingewandt, daß die opponierende 
Michael-Gruppe in den letzten Tagen vor der Kurs- 
streicliung den Kurs ungewöhnlich getrieben habe, und 
daß man von der Verwaltung nun nicht verlangen könne, 
daß sie dauernd übertriebene Kampfkurse bewillige. 
Diese Darstellung ist aber nicht richtig; denn die Kurs
steigerung in den letzten Tagen der amtlichen Notierung 
beruhte auf der Nachricht, daß die Gesellschaft in Frank
reich Werte zurückerhalten habe, die nicht weit hinter 
dem bisherigen Nominalkapital der Gesellschaft Zurück
bleiben. Der Verdacht einer Übervorteilung der Aktionäre 
bleibt also bestehen.

Frankfurter Börse
M it Sorge beobachtet man in F rankfurt die weiteren 

Kapitalabwanderungen nach dem Ausland, die dem hei
mischen Effektenverkehr immer mehr den Boden zu ent
ziehen drohen, zumal fü r die Abwanderung allzu häufig 
Tauschoperationen unter Abgabe deutscher Papiere vor
genommen werden. Dabei hat die Rückwanderung deut
scher Effekten aus dem Ausland, das fast durchweg m it 
eigenen Sorgen und Liquiditätsbedürfnissen zu kämpfen 
hat, noch keineswegs aufgehört. Nur ganz vorüber
gehend brachten bessere Kursmeldungen aus New York 
eine leichte Erholung. Im ganzen blieb das Geschäft bei 
weichenden Kursen lustlos, am letzten Börsentage zeigte 
sich eine mäßige Erholung. Die Farben-Aktie hielt sich 
bei 161 %, die Umsätze sind auch in diesem Standard
papier sehr zurückgegangen. Eine bessere Haltung zeigte 
der Kunstseidenmarkt; AKU notierten unter Schwankun
gen 105 % nach 94 %, wobei gelegentlich durch Tiefer
setzung der Kurse die M itläufer der von Holland aus
gehenden Aufwärtsbewegung aus ihren Positionen her-
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ausgedrückt wurden; man nimmt an, daß m it der An
wesenheit Blüthgens in den Vereinigten Staaten organi
satorische und bankmäßige Neuordnungen getroffen wer
den, die dem AKU-Konzern zugute kämen; man hofft 
auch, daß die Regelungsmöglichkeiten auf dem inter
nationalen Markt günstiger beurteilt werden können. Die 
Miag-Kurse haben sich gebessert und zogen bis auf 94 % 
an, später fielen sie allerdings wieder wegen der Unklar
heit über die Placierung der Greffenius-Aktien auf 90 %. 
Aschaffenburger Zellstoff zogen auf 110 nach 108% % an. 
Holzverkohlung-Aktien konnten gleichfalls gewinnen. 
Süddeutsche Zucker fanden stärkere Nachfrage und 
stiegen bis 159 %. Hypothekenbank-Aktien lagen recht 
fest, besonders Frankfurter Pfandbriefbank (155 %) und 
Frankfurter Hypothekenbank (154 %) auf den flotten Ab
satz der neuen Pfandbrieftitel hin; die 7 %igen Pfand
briefe der Frankfurter Hypothekenbank, die aus verkauft 
sind, konnten rasch von 97% auf 98'A % steigen. Matt 
lagen Elektro-Nebenwerte, die zeitweilig keine aus
reichende Aufnahme fanden, später Thüringer Elektrizi- 
täts-Lieferungs-Gesellschaft (95 nach 103% %) und Lech
werke (92% nach 93%, dann wieder 93% %); Bank fü r 
Brauindustrie (131 %) waren gesucht, die Nachfrage 
konnte nicht immer befriedigt werden. Ebenso waren 
ohne ausreichendes Material Badische Bank (später 150%), 
ohne ausreichende Aufnahme Verein fü r Zellstoffindustrie 
(später 81 nach 85 %). Recht schwach lagen Pokorny 
& W ittekind, über deren Ertragsaussichten Zweifel be
stehen, 23% nach 27 %.

Der Einheitsmarkt zeigte wieder schlechte Aufnahme 
fü r manche Papiere, so Kasseler Faßindustrie (Schätzung 
nur noch etwa 14 %), Memeler Zellstoff (Taxe 105 %), 
H ilpert (92 nach 95 %, dann wieder gestrichen), Voltohm 
(später 41 nach 45 %), Vereinigte Kapselfabriken Nacken
heim (Schätzung 41 nach 45 %), Andreae-Noris-Zahn AG, 
Ettlinger Spinnerei, Metallwarenfabrik Dannhorn, Schnei
der & Hanau, Werger Brauerei, Schuhstoffabrik Fulda 
(später 25 nach 30 %), Hessen-Nassau Gas (später 95 
nach 99 %b%). Cementfabrik Karlstadt fielen zunächst 
von 135 auf 125 % zurück, konnten sich aber später auf 
131 % erhöhen. Henningerbrauerei nach Briefberechnung 
154 gegen 159 %. Süddeutsche Immobilien-Gesellschaft 
zogen auf die M itteilung in der Generalversammlung auf 
45 nach 40% % an. Gesucht ohne ausreichendes Material 
waren Kawag (84 gegen 79 % bei nur 20 % Zuteilung auf 
die Nachfrage am 16. Juli). F rankfurter Rückversiche
rungs-Gesellschaft kamen nach längerer Pause m it 20 RM 
nach 30 RM wieder zur Notierung, nachdem der Uber
führungsplan auf den Nordstern-Konzern bekannt ge
worden war.

I )1 ■ Effeoten- u. Wechaelbank
F ra n k fu rte r Bank ..................
f ra n k fu r te r  H ypotheken-Bank
^ m e n tw e rk  H eide lberg ..........
gcneulea natal t ..........................
f ra n k fu r te r  H o f..........................
Hanfwke. Füssen-Im m enstadt
Wenninger B ra u e re i..................
H oçhtie i ......................................
n o lzve rko h lu n g s -In d u s tr ie  . .
M a in -K ra ftw erke  ......................
M etaUpesellschaft......................
M aschinenfabrik Moenus . . . .  
Ludw igshafener W a lzm ü h le .. 
te llus, Bergbau u. H ütten ind . 
ve re in  f. chem. Industríe  . . . .
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Hamburger Börse
Die allgemeine Geschäftsunlust w ird  durch die Ferien- 

stimmung verstärkt, und die Umsatztätigkeit ist auf den 
meisten Märkten weiterhin gesunken. Vorübergehend regte 
zwar die Belebung der Elektro- und Kunstseidenwerte die 
Stimmung etwas an, ohne die Kulisse aus ihrer Reserve 
herauszulocken. Dennoch kann man zuweilen beobachten, 
daß von privater Kundschaftsseite eine größere Kauforder 
an den M arkt kommt. Bezeichnenderweise erstrecken sich 
derartige Orders fast ausnahmslos auf Werte m it reinem 
Anlage-Charakter, bei denen nach menschlichem Ermessen 
Überraschungen von seiten der Verwaltungspolitik nicht

erwartet werden können. Aus diesem Grunde profitierten 
von der neuen Nachfrage die Werte der Hamburger Elek
trizitäts-Werke, die wieder ihre vorjährige Dividende 
(10 %) ankündigen, und die Hamburger Hochbahn. Auch 
Lübeck-Büchener Eisenbahn-Anteile blieben ohne Angebot 
zu 72 % gesucht, wobei als Auftraggeber eine der Reichs
bahn befreundete Seite genannt wird. Außerdem erwartet 
man, daß die neueste Tariferhöhung der Reichsbahn fü r 
die Lübeck-Büchener Bahn genehmigt werden wird. Die 
Aktien der Bergedorf-Geesthachter blieben zum letzten 
Kurs von Interessentenseite in kleinen Beträgen gefragt, 
obwohl oder vielleicht weil die erwartete Verständigung 
m it dem hamburgischen Staat noch nicht zustande ge
kommen ist.

Die Stimmung fü r Schiffalirtsmerte war eher noch un
lustiger, wenn auch vorübergehend im Zusammenhang m it 
dem aufflackernden Geschäft auf den Ultimomärkten 
Deckungskäufe der Baissiers in Hapag und Lloyd eine Er
holung anzukündigen schienen. Nebenwerte dieses Marktes 
waren unverändert angeboten und blieben, wie z. B. die 
Afrika-Linien, meist ohne Notiz.

A u f dem Markt der Hamburger Lokalrverte ereignete 
sich wenig Berichtenswertes. Die Notierungen sind über
wiegend nominell. Gegenüber der stetigen Nachfrage nach 
Brauereimerten lag keinerlei Angebot vor, doch hat man 
nach bisherigen Erfahrungen den Eindruck, daß sich die 
Käufer bei eingehenden größeren Angeboten von ihrem 
Kurs zurückziehen. Zementmerte hatten einiges Geschäft 
bei behauptetem Kurs, Alsen waren zum Schluß etwas 
höher angeboten.

In  Kolonialmerten waren Jaluit- und Deutsche Handels
plantagen-Genußrechte zu Umtauschzwecken gefragt und 
in  kleinen Beträgen auch etwas höher bezahlt. Im übrigen 
beschränkte sich das Geschäft auf einzelne Umsätze in
Schantung (79,50 %). Die Erklärung der Phosphat-Ver
waltung über die Verkaufsverhandlungen blieb ohne Ein
druck; kleinere Beträge sind knapp m it 5 % unterzu
bringen. Für Ottensener Eisenwerk (zuletzt 8 % Dividende) 
wurde wieder ein Antrag auf Zulassung zum Hamburger 
Börsenhandel gestellt.
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Pariser Börse
Das französische Nationalfest hat die Zahl der Arbeits

tage fü r die Pariser Börse in der abgelaufenen Woche 
auf vier verringert. Die Schließung der Börse vom Frei
tag bis zum Dienstag und der Beginn der Ferien, der die 
ohnehin geringe A k tiv itä t weiter zu reduzieren droht, 
waren wenig dazu angetan, die Geschäftstätigkeit zu be
leben. Die Umsätze hielten sich deshalb in  den engsten 
Grenzen. Wenn trotzdem die Börse eine überraschende 
Widerstandsfähigkeit an den Tag legte und das Kurs
niveau der Vorwoche nicht nur zu halten, sondern te il
weise sogar zu verbessern vermochte, so ist dies fast aus
schließlich den Deckungskäufen zuzuschreiben, zu denen 
sich die Baissespekulation im H inblick auf die Medio
liquidation veranlaßt sah.

Als weiteres günstiges Element kam hinzu, daß sich das 
Angebot beträchtlich verringert hat. Die Spekulation, die 
durch die schweren Rückschläge der letzten Monate emp
findliche Verluste erlitten hatte, hat ihre Positionen im 
wesentlichen bereinigt, so daß m it Zwangsverkäufen 
größeren Umfangs nicht mehr zu rechnen ist. Auch die
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Kundschaft, die — von der allgemeinen Panik angesteckt 
— ihre Effekten in Massen auf den M arkt geworfen hat, 
scheint inzwischen zur Besinnung gekommen zu sein. 
Wenn sie auch noch nicht wieder als Käufer auf tr itt, so 
hat sie doch wenigstens aufgehört zu verkaufen; der dar
aus resultierende Mangel an flottierendem Papier hat 
wesentlich zur Befestigung der Tendenz beigetragen.

Die Medioliquidation vollzog sich unter diesen Um
ständen in  leidlich befriedigender Weise. Reportgeld war 
auch diesmal reichlich angeboten und bedang 1 % gegen 
0,5 % Ende Juni. Dieser Satz liegt noch immer so tie f 
unter dem normalen, daß es falsch wäre, aus der Er
höhung irgendwelche Schlüsse auf die Geldflüssigkeit auf 
dem Pariser M arkt zu ziehen. Wenn auch die Kursver
änderungen gegenüber dem Ultimo nicht beträchtlich 
waren, so waren sie doch fast durchweg zugunsten der 
Haussespekulation, die dadurch zum erstenmal seit län
gerer Zeit wieder einen Impuls erhalten hat.

Wie wenig im übrigen der Pessimismus, der die Pariser 
Börse seit Jahr und Tag zu völliger Stagnation verurteilt, 
in  der wirtschaftlichen Situation des Landes begründet 
ist, zeigen die amtliehen Produktionszahlen. Sie erfassen 
allerdings nur die ersten fün f Monate des Jahres 1930; 
aber die inzwischen eingetretenen Verschiebungen sind so 
geringfügig, daß sie das günstige B ild der w irtschaft
lichen Lage nicht zu trüben vermögen. Der Index fü r 
die industrielle Produktion, der fü r die Monate A p ril und 
Mai m it 144 ausgewiesen w ird, liegt um fün f Punkte über 
dem Jahresdurchschnitt 1929 und um 17 über dem des 
Jahres 1928. Von einigen Spezialindustrien abgesehen, ist 
Frankreichs W irtschaft demnach von der schweren Krise, 
unter der alle übrigen Länder seufzen, unberührt ge
blieben. Für mehrere Produktionszweige hat der A u f
schwung sogar noch im  Monat Mai angehalten. So 
konnten die Maschinenfabriken ihren Beschäftigungsgrad 
m it 161 (gegen 157 im Durchschnitt des Vorjahrs) voll 
behaupten, die eisenverarbeitenden Industrien den ihren 
m it 132 (gegen 129 im April) sogar noch erhöhen. Be
sonders günstig war die Situation im Baugewerbe, dessen 
Index im Mai von 138 auf 151 gestiegen ist. Leicht rück
läufig sind lediglich die Automobilindustrie m it 681 gegen 
685, die Textilindustrie m it 86 gegen 87, die Kohle- und 
Erzförderung m it 121 gegen 126. Auch diese Industrien 
vermochten jedoch den Stand von 1929 zu behaupten.

Die Pariser Börse hätte allen Anlaß, ihrer Zukunft m it 
großem Vertrauen entgegenzusehen, zumal auch ihre 
technische Position ausgezeichnet ist. Was ih r fehlt, ist 
lediglich ein kräftiger Antrieb. Er müßte von den füh
renden Banken kommen, die bisher allerdings fü r diese 
Aufgabe, dem Effektenmarkt als Impuls und Regulator 
zu dienen, erstaunlich wenig Verständnis bekundet haben.

Die Kursbewegungen hielten sich in  engsten Grenzen. 
Französische Renten schlossen ohne wesentliche Verände
rungen. Der M arkt der ausländischen Fonds war vö llig  
vernachlässigt. Heimische Banken vermochten das Kurs
niveau der Vorwoche leicht zu bessern. Eisenbahnen 
zogen auf Grund der angekündigten Tariferhöhung leicht 
an, dagegen blieben Schiffahrtsaktien weiterhin lustlos. 
Elektrizitätsaktien bröckelten nach vorübergehender Stei
gerung gegen das Wochenende wieder ab, Metallaktien 
und Chemische Werte hielten sich auf dem Niveau der 
Vorwoche. Petroleum- und Kautscliukwerte konnten bei 
lebhafteren Umsätzen einige Gewinne verzeichnen.

8.7. 9.7. 10. 7. 11.7. 15.7. 16.7.

3<Vo Staatorente ...............
ßo/o ,  (1927) ! ) ..............
Banque de France 2) ..................

Banque de Paris e t des Pay s-Bas3) 
P aris-Lyon-M éditerranée 3) . • • • 
A c iéries de L ongw y ®) • •••*.? ••• • 
Schneider &  Cie (Creusot) * ) . . . .
M ines de Lens * ) .............. . • • • * •
Cie. Paris, de D is trib  d’Ë lectr.5) . .
Thom son-Houston 3) .......... . . • • • •
Etablissem ents K uh lm ann  6) . . . .
l ’A ir  L iqu ide  D ..............................
Péchiney ® )......................................
C it ro ë n » ) ..........................................

N om ina lw ert der S tücke : F r

86,85 
105,75 
22400 
3085 
2765 
1572 
1825 
1950 
1175 
3120 

855 
990 

1760 
2960 
745 

100, »)

86,70

Ä
3115 
2820 
1580 
1840 
1980 
1208 
3175 
871 
990 

1810 
2990 
760 

F r 1000

87,10
105.80
22Í00

3120
2820

1800 
2015 
1205 
3225 

882 
998 

1823 
3050 

784 
») F r5 (

87,20 
105,80 
22w0 
3100 
2830 
159U 
1800 
2030 
1196 
3220 
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1015 
1800 
3010 

780 
K) 4) F i

87,60 
105,70 
22625 
3125 
2850 
1600 
1775 
2015 
1189 
3200 
875 
980 

1791 
2960 

760 
400, »)

88,50 
105.90 
22400 
3080 
2810 
1600 
1755 
2000 
1176 
3140 

875 
975 

1760 
2915 
747 

F r  250

Londoner Börse
In  der Vorwoche hatte die Bank von England 640 000 £ 

Gold verloren. Inzwischen sind weitere Abzüge, fast durch
weg nach Frankreich, in  Höhe von rund 450 000 £ erfolgt. 
Ein Ausgleich ist dadurch geschaffen worden, daß die Bank 
einen größeren Posten bereits zurückgelegten Goldes wie
der aufgenommen hat und daß ih r weitere Beträge aus 
dem Ausland zugeflossen sind. Die französische Goldnach
frage hält aber immer weiter an. Das Pfund hat dem 
Franken gegenüber seit Anfang 1927 noch nie so schlecht 
gestanden wie jetzt; es notiert 123,61, und bisher hat kein 
Goldabzug hier Wandel schaffen können. Der Tagesgeld
markt ist von dieser Bewegung zeitweise beunruhigt ge
wesen, so daß Neuausleihungen und Verlängerungen bis 
zu 2 % kosteten. Zuletzt ist eine Erleichterung eingetreten, 
wobei der Satz auf 1% % zurückging. Auch der Privat
diskont hat entsprechend reagiert und ist auf 2% % ge
stiegen. Der Durchschnittssatz fü r die letzte Schatzwechsel
emission hat sich auf 2/7/0,75 £ erhöht.

Die österreichische Anleihe, deren Londoner Anteil 
3 M ill. £ ausmachte, ist in  der vergangenen Woche auf
gelegt worden. Die Zeichnungslisten wurden am Tage der 
Auflegung schon um 11 Uhr geschlossen. In  nächster Zeit 
steht eine größere australische Anleihe zur Konsolidierung 
der dortigen Schuldenwirtschaft bevor, im  ganzen handelt 
es sich um 20 M ill. £; der Londoner Ante il w ird  einen 
ähnlichen Betrag wie bei der österreichischen Anleihe aus
machen.

Die Börse war bei etwas festerer Grundstimmung und 
kleinem Geschäft ruhig. Der Aktienindex hat sich wieder
um etwas nach oben bewegt; auch die festverzinslichen 
Werte konnten überwiegend leicht gewinnen. Das g ilt auch 
von britischen Staatsanleihen: die 4% %igen Konversions
anleihen stiegen von 993/ie auf 996/i« %, die 4 %ige Fundie
rungsanleihe von 90% auf 91 % %>. Deutsche Anleihen no
tierten nahezu unverändert bis auf die Dawes-Anleihe, die 
leicht nachgab. Bei Kolonialanleihen hielt die Befestigung 
im allgemeinen an. Heimische Bahnwerte erlitten wieder 
Kursverluste, Great Western von 82 k» auf 80 k» %, London 
Midland von 46 auf 43 k» %. Nur Untergrundbahn-Anteile 
hielten sich besser und konnten sogar Kurssteigerungen 
verzeichnen. Brasilianische Bahnen konnten die vergan
genen Verluste teilweise wieder einbringen. Saö Paulo stieg 
von 160 auf 162% %. In  internationalen Werten überwogen 
gleichfalls die Aufwärtsbewegungen: Baitimor & Ohio von 
104 auf 109% %, U. S. Steel von 160% auf 168 %, In ter
national Nickel von 24% auf 25% %, Hydro Electric von 
38% auf 40% %. Gebessert waren gleichfalls die Werte der 
Schweden-Gruppe. Unregelmäßig war das Geschäft in 
Minenwerten. Ölanteile waren kaum geändert, Gummiwerte 
im  ganzen schwach, Teewerte gebessert. A u f dem M arkt 
der Industriewerte hatten Elektro-Anteile die Führung: 
General Electric stiegen von 50/3 auf 51/-. Kunstseiden
aktien entwickelten sich verschiedenartig: Courtaulds ver
loren von 44/4% auf 42/6, Glanzstoff gewann von 1% auf 
ik», ebenso Snia Viscosa von 9/9 auf 10/7%, British Enka 
blieb unverändert. Cables & Wireless konnten sich von 
ihrem Tiefstand leicht erholen; die Kurse zogen von 23 
auf 25 an.

9 .7 . 10. 7. 11. 7. 14.7. 15.7. 16.7.

903/4 911/8 911/4 911/4 913/8 915/16
London  M id i &  S c o t Ord. 46 46 46 451/2 443/4 481/8

69 681/a 68 68 69 70
De Beers Cons. M ines Def 71/4 71/4 7/ - 7/6 7/— 7/6
B urm ah O il Co.................... 43/10 43/16 43/10 4»/ie 43/10 43/10

27/— 27/— 26/9 26/3 26/6 26/9
44/4V8 44/4VS 42/6 42/6 42/6 42/6

Im p e ria l Chemical Indies tr. 21/9 22/11/8 22/— 22/— 21/101/8 21/lOVa
8/— 7/10 7/71/8 7/6 7/6 7/6

R io T in to  Ord! .................. 345/8 341/8 348/4 348/4 348/4 341/2

A k tie n in d ex  1928=100 . . 82,4
63Í3

81,8
49á5

82,1
45á7

81.9
5644

81,7
4863

-

Staats- u. Kom m unalan l. 
V e rke h r u. Pub licU  tilit ie s  
H andel u. In d u s trie  . . . .  
Bank, V e rs ic h e ru n g -----

1697
903

1600
432
389

1295
912

1672
437
350

1313
783

1538
386
307

1680
1026
1867
403
370

1395
975

1511
410
318

145 156 112 157 128 —

Gummi, Tee, K a ffe e . . . . 167 103 88 141 126 —
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N ew  Yorker Börse
Seit langer Zeit zum ersten Mal hat Wallstreet eine deut

liche und anhaltende Aufmärtsbemegung zu verzeichnen. 
Die feste Stimmung kam am stärksten 10., 12. und 14. Juli 
zum Ausdruck, überwog aber auch an den anderen Tagen, 
m it Ausnahme des 11. Juli, an dem das Kursniveau etwas 
zurückging. Der Durchschnittskurs von 30 Industrieaktien 
zeigte am 12. Ju li m it 229,2 eine Steigerung von 7 Punkten 
=  3 % gegenüber der Vorwoche. Die Kurse der Eisenbahn
aktien konnten verhältnismäßig stärker anziehen; der 
Index stieg von 128,4 auf 132,4. Am stärksten waren die 
Gewinne bei den Public Utilities, deren Index von 80,9 auf 
83,6, also um etwa 5 % anzog.

Tag
30 Industrie 

ak tien
20 Eisen

bahnaktien Tag
30 Industrie 

ak tien
20 Eisen

bahnaktien

8. 7.
9. 7.

10. 7.

Diese E

219,08
222,04
227,39

ewegung g

127,65
129,51
132,28

eht in  der

11. 7.
12. 7.
14. 7.

Hauptsac

224,86
229,23
234,21

:he auf An

131,86
132,39
134.51

lagekäufe
zurück; sie wurde durch das fast vollständige Aufhören 
der Tätigkeit der Baissepartei verstärkt. Obgleich die be
kanntgewordenen Konjunkturdaten noch keine Erholung 
zeigen, hat eine optimistischere Stimmung wieder die Ober
hand erhalten; sie ist auch durch die dauernde Schwäche 
der Warenmärkte nicht gestört worden. Unterstützend kam 
das Anhalten der Geldflüssigkeit hinzu, die namentlich auf 
dem Bondsmarkt deutlicher fühlbar zu werden beginnt. 
Die Börsenkredite nahmen nur noch um 16 M ill. $ ab 
(3203 gegen 3219 M ill. $); man nimmt an, daß die Konsoli
dierung damit ihren Abschluß erreicht hat. Tagesgeld ging 
schnell von dem um den Halbjahresultimo erreichten Satz 
von 5 % auf 2% und schließlich auf 2 % herab; es blieb 
reichlich angeboten. Auch der Ausweis der Bundesreserve
banken vom 9. Ju li zeigte die Entspannung nach dem Halb- 
jahrestermin. Der Wechselbestand fiel um 53 auf 385 M ill. $, 
der Goldbestand nahm wieder um 25 auf 3018 M ill. $ zu. 
Der Notenumlauf fiel um 26 M ill., während sich die Depo
siten um 16 M ill. erhöhten.

Kurserhöhungen bildeten durchaus die Regel, doch be
schränkten sich die starken Steigerungen auf einige Teil
gebiete. Fast durchweg erheblich gebessert waren Eisen- 
bahnmerte; die größten Gewinne erzielten Chicago-Mil
waukee (15% gegen 14%), Chesapeake (187 gegen 178), 
Missouri, Kansas, Texas (40 gegen 36), Missouri Pacific (69 
gegen 60) und Union Pacific (219 gegen 207). Von den 
Public Utilities zogen besonders an American Power & 
Light (84 gegen 80), Consolidated Gas (112 gegen 106) und 
American Waterworks (92 gegen 83). Sehr fest lagen die 
großen Elektrizitätsgesellschaften. General Electric zogen 
von 66 auf 72 an, Westinghouse von 134 auf 140, Am. Tele
phone auf günstigen Einnahmeausweis von 205 auf 221; 
Radio schnellten sogar von 35 auf über 40. Erhebliche 
Gewinne waren auch bei Stahlmerten zu verzeichnen. 
United Steel stiegen von 156 auf 164, Bethlehem von 80 auf 
84, Republic von 41% auf 43. Auch Automobilmerte stiegen 
erheblich, z. B. General Motors von 40% auf 43, Chrysler 
von 27% auf 29, Auburn von 98 auf 111, Hudson von 30 
auf 33, S'tudebaker von 28 auf 33, Kupfermerte, m it Aus
nahme von Anaconda, etwas gewinnen, ebenso die Werte 
der Standard O il Gruppe. Handelsrverte lagen uneinheit
lich, Tabakmerte im  ganzen kaum verändert, Fleisch- 
Packeraktien schwach. An Erhöhungen von Spezialmerten 
traten hervor: I. C. Case (179 gegen 169), Columbian Carbon 
(133 gegen 115), Eastman Kodak (204 gegen 192), Gillette 
(70 gegen 64), Hershey Chocolate (99 gegen 89).
■___  1 9.7. ! 10. 7. 11.7. ! 12.7. 14.6. 15. 6.

U. S. Steel Corpora 
A m erican Can Co.. 
Anaconda C oppe r. 
gene ra l M otors . . .  
C h ry s le r..................

1571/8
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493/4
41
27%
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2061/2
353/4
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743/4
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121%
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421/2
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277/8
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56
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1601/2
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491/4
421/2
287/a
70

210
395/8

260
701/2
56V2
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163V4
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495/8
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287/8
72

212
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270
72V8
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431/8
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W o o lw o r th ..........
re nn sy lv .-R a ilr. Cc

A ktienum satz (1000) I 1355 i 2163 I 1522 | 905 | 2732 | 3085

m a t í f t í í

D er deutsche Außenhandel im  Juni
Ausfuhr1)

(M ill. RM) Gesamt

2)
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Silber
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W arenve rkeh r Le
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fe rtig e
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W aren1)Gesamt

2)

Repara-
tions-
sach-
lie fe-

rungen

1925M .-D .. . 747,5 3,3 744,2 41,0 1,8 43,3 166,3 562,7
1926 .  . . 830,5 3,0 827,5 52,6 2,0 42,0 227,7 596,2
1927 „  . . 866,4 1,8 864,6 48,2 2,4 36,7 217,3 643,6
1928 ,  . . 984,8 2,6 982,2 55,2 1,6 51,9 229,1 740,4
1929 ,  . . 1204,7 81.1 1123,6 66,6 1,8 58,5 243,9 819,4

1928
J u n i ............. 962,3 1,7 948,3 43,9 1,6 46,8 189,3 696,6
J u l i .............. 1000,2 2,6 985,6 57,3 1.7 41,6 223,7 704,0
A ugust . . . . 1111,9 2,8 1 095,7 54,2 1,7 39,5 255,1 783,2
Septem ber. 1153,7 2,7 1136,9 62,3 1,9 60,1 232,1 826,0
O k to b e r.. . . 1040,1 2,7 1 025.0 60,9 1,6 69,9 215,7 722,7
Novem ber . 1001,8 4,3 997,5 58.5 1,4 65,2 215,7 715,2
D ezem ber.. 1031,2 4,6 1026,6 52,9 0,9 62,1 224,2 739,4

1929
Januar . . . . 1104,4 3,0 1101,4 69,7 1,3 62,1 247,4 790,6
Februar___ 975,1 4,0 971,1 54,7 1,4 46,2 210,8 712,7
M ärz .......... 984,4 2,5 981,9 53,5 1,4 47,6 223,4 709,5
A p r U .......... 2 163,5 936,6 1 226,9 68,0 1,6 79,5 269,5 876,3
M a i.............. 1175,8 3,3 1 172,5 79,0 2,1 76,2 260,1 834,1
J u n i ............. 1 079,8 2,6 1 077,2 66,0 2,1 69,1 228,4 787,6
J u l i .............. 1103,0 4,0 1099,0 70,6 1,5 43,5 243,9 810,1
August . . . . 1192,3 3,7 1188,6 69,2 1,4 42,5 261,2 883,5
Septem ber. 1 203,7 4,0 1199,7 69,3 2,4 58,3 259,6 879,4
O ktobe r----- 1 251,2 3,9 1247,3 93,1 1.8 73,2 249,2 923,1
Novem ber . 1156,6 2,9 1153,7 63,0 2,2 61,3 239 5 850,7
D ezem ber.. 1066,7 3,2 1063,5 60,3 3,0 52,0 233,2 775,3

1930
Januar . . . . 1095,1 2,7 1 092,4 58,8 2,0 46,4 248,7 795,3
F e b rua r___ 1 030,1 3,8 1 026,3 64,5 3,0 43,8 223,6 755,9
M ärz .......... 1107,5 3,6 1103,9 61,2 3,5 46,2 220,7 833,5
A p r i l .......... 979,7 3,0 976,7 50,8 5,7 36,7 199,9 734,4
M a i.............. 1 099,5 3,0 1 096,5 78.8 6,9 39,9 236,3 813,3
Jun .......... 912,6 2,4 910,2 51,8 5,0 48,1 187,2 670,0

Einfuhr Saldo

(M ill. RM) Gesamt

2)

Gold
und

S ilber
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te t

R e ine r
W aren
ve rkeh r

2)
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Ge

trä n ke

Roh
stoffe
u.halb-
fe rtig e
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W aren
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re inen
W aren

v e r
kehrs

1925 M .-D .. . 1 038.5 59,8 978,7 10,2 335,2 617,6 167,1 — 234,5
1926 „ . . 859,7 51,3 808,4 10,0 297,6 412,3 113,6 +  19,1
1927 .  . . 1170,0 19,9 1150,1 14,2 360,5 599,3 211,6 — 285,5
1928 .  . . 1 217,5 80,5 1137,0 12,1 349,0 601,5 204,2 -1 5 4 ,8
1929 .  . . 1165,5 46,0 1119,5 12,5 318,1 600,4 188,5 +  4,1

1928
Jun i .......... 1123,6 48,5 1 075,1 11,0 329,8 578,« 188,8 — 126,8
J u l i .............. 1 267,2 119.1 1148,1 8,8 386,2 602,9 185,7 — 162,5
A ugust . . . . 1114,8 61,9 1052,9 10,1 342,6 550,3 182,5 +  42,8
September 1 215,0 159,4 1 055,6 12,9 337,0 5519 186,4 +  81,3
O k to b e r.. . . 1 326,2 150,6 1175.6 12,2 372,4 611,5 215,9 -1 5 0 ,6
Novem ber 1 276,4 102,6 1173,8 16,2 352,7 609,4 195,5 — 176,3
Dezem ber.. 1 218,7 116,1 1102,6 13,2 332,6 566,0 190,8 — 76,0

1929
Januar . . . . 1329,6 12,8 1 316,8 12,1 402,8 688,2 213,7 — 215,4
F e b ru a r. . . . 1 021,9 7,2 1 014,7 8,8 277,7 546,0 182,2 — 43,6
M ärz .......... 1 032,9 9,5 1023,4 8,2 262,9 563,0 189,3 — 41,5
A p r i l .......... 1 266,8 11,6 1 255,2 12,4 350,8 691,8 200,2 — 28,3
M a i.............. 1143,8 n ,8 1132,0 11,6 310.7 613,5 196,2 +  40,5
Jun i .......... 1113,3 35,5 1 077,8 11,3 279,1 585,2 202,2 — 0,6
J u l i .............. 1 431,3 203,2 1 228,1 12,6 407,0 613,6 194,9 — 129,1
A ugust . . . . 1192,6 120,0 1 072,6 12,0 305,5 575,7 179,4 +  116,0
September 1082,1 43,9 1038,2 15,4 295,2 547,4 180,2 +  161,5
O ktob e r___ 1129,7 23,0 1106,7 16,9 299,0 600,9 189,9 +  140,6
N ove m b e r.. 1186,7 25,7 1101,0 16,3 315,6 652,2 176,9 — 7,3
D ezem ber. . 1 067,7 47,4 1 020,3 12,0 316,4 527,6 164,3 +  43,2

1930
Januar . . . . 1 329,5 24 8 1 304,7 15,4 480,8 634,3 174,2 -2 1 2 ,3
F e b ru a r___ 1144,5 162,9 981,6 11,6 278,4 523,8 167,8 +  44,7
M ärz .......... 949,2 65,8 883.4 9,1 213,6 493,2 167,5 +  220,5

968,6 80,4 888,2 8,5 241,6 479,6 158,5 +  88,5
M a i.............. 862,1 31,9 830,2 8.2 209,2 453,5 159,3 +  266,3
Jun i .......... 847,4 33,8 813,6 7,5 215,0 440,6 150,5 +  96,6

l)  E insch i. R eparationssachlie ferungen.
») Wegen Ä nderung der Erfassungsm ethode des Außenhandels im  

O ktober 1928 s ind die M ona tsdurchschn itte  1925 b is 1928 a u f G ru n d  der 
Zah lungsbilanz b e ric h tig t w orden. F ü r  d ie  Monate A p r i l  b is e inschl 
O ktobe r 1928 s ind wegen der besseren V e rg le ich b a rke it m it  den übrigen  
Monaten von der E in fu h r  3% abgesetzt w orden, w ährend  d ie  A u s fu h r um 
1,5 % e rhöh t w orden is t.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
In  diese Übersicht w e id e n  — ohne A nspruch a u I systematische V o lls tä n d ig ke it -  a lle  w ich tigen  W irtscha ftssah len  des In - und Auslandes aulgcnom m on, 

d ie  uns w öchen tlich  «ugäuglich s ind ; Zahlen, d ie in  Sonderübersichten entha lten  s ind, w erden h ie r n ic h t auigenom m en.

E inhe it 26.
Woche
24.-29.

1929
Juni Ju li

27. I 28. i 29. 
W oche

1.-6. 1 8.-13. I 15.-20.

1930
Mai Juni

20. ! 21 I 22. 
W oche

12 -17.1 19.-24 26.-31. ||

23. I 

2.-7. I

24. I 25. 
W oche 

9.-14. 16.-21.

26.

23.-28.

Ju li
27. I 28. I 10. 

30.6.- W  oche 
5.7. i 7.-12. 114.-19.

Produktion
l o h l e
Deutschland

R uhrrev. S te inkoh le1) ..............
» K oks1) ........................

Oberschlesien S te inkoh le1) . .  
G roßbritannien

S te inkoh le ......................................
Ver. S taaten von  A m erika

B itum inöse K oh le  ....................
Pennsylvania A n th r a z it ..........

P e tr o le u m  (Rohöl)
Ver. S taaten vo n  A m erika2) . . . .

Arbeitslosigkeit
D e u ts c h la n d * )

H auptunterstü tzungsem pfänger 
i. d. A rbeits los* n Versicherung») 
i.d . K r ise n u n te rs tü tzu n g ..........

G r o ß b r i t a n n ie n * )
R eg istrie rte  A rb e its lo s e ..........

Umsätze und Geschäftsgang
G ü te r m a g e n s te l lu n g

Deutschland gesam t......................
axbe itstäg lich  . . . ...... .................

V er. S taaten von  A m e rik a ..........

E in n a h m e n  a u s  d e m  G ü te r v e r k e h r
G roßbritannien7) ..............................

P o s ts c h e c k v e rk e h r
Deutschland (Las tsch riften )8) . .  

A b re c h n u n g s v e r k e h r  
G roßbritannien

London, gesamt®) ......................
Ver. S taaten von A m erika1® ).... 

W e c h s e lp ro te s te  D eu tsch land1) •) 
V e r g le ic h s v e r fa h r e n  Deutsch land 
K o n k u r s e
Deutschland1) . . . . . . .  . . . . . . . . .
Ver. S taaten von  A m erika11) . . . .

Preise
G ro ß h a n d e ls in d iz e s

Deutschland12)
I. Gesam tindex ......................

IL  A g ra rs to ffe  ..........................
I I I .  K o lo n ia lw a re n ......................
IV . In d u s tr ie lle  R ohstoffe  und

Halt)waren ..........................
V . In d u s trie lle  F ertigw aren  . .

P roduktionsm itte l ..........
K onsum güter ..................

G roßbritannien13) ..........................
F rankre ich1*) ..................................
Ver. S taaten vo n  A m erika “ ) . . . .

G ro ß h a n d e ls p r e is e *•)
W eizen, Chicago, n äch s t Term in

M m ärk., B e rlin  ..................
_ * « nächst. Term.
Roggen m ärk . „ ................

r « nächst. Term.
Weizenmehl, w ..........................
Roggenmehl, ............................
Mais, New Y o r k ..............................
„  . Chicago, nächst. Te rm in  . .
Futtergerste, B e rlin
Hafer, ...............................

Zucker, New Y o rk , nächst. Term.
*  London, ..........

Magdeburg ..............* *
Kaffee, R io 7, New Y o rk ___ _

;  H a m b u rg ^  nttChS.t-Tenn- 
Kakao, A ccra23), London

nächst. T e rm in .. 
.  24). Ham burg . . . .

Reis Burm a II ,  L o n d o n ..............
Leinsaat26), nächst. Term . London

Schm alz Chicago, nächst. Term in  
B aum w ollö l, roh , N. Y. . . . . . . .
Gum m i, f irs t la tex crêpe, N. Y .

n H am burg, n ä c h s t le rm .

Baumwolle, m idd ling . New Y o rk

" 28)
« 28)

W o lle30), dt. In landspre is3!) . 
Kammzag.30) .  sl>. • • • ■
Jute, London, n ä ch s t Term in  . .  
H anf, M anila, London .

Erdöl, roh, New Y o rk  ............

1000 t

1000 bbls.0)

1000

1000

1000 £

M ill. RM

M ill. £ 
.  $ 

Anzahl

1913 =  100

1913= 100 
Ju li 1914 =.100 

1928 =  100

ets. le bu.” ) 
RM ie  1000 kg

RM je  100 kg  

cts. le" bu.18) 

RM le  lOOO kg

cts. le lb .18) 
sh. ie  cwt.20) 

RM le 50 kg*1) 
ets. ie  lb .18)

R Pf le" Os kg

ah. le omt.*0) 
ah. le  50 kg  

sh. le owt.*°) 
£  per lg t.*1)

ots. iê  lb .18)

ets. lë lb .18) 
„ s h .  ie  lb .18) 
RM le 1000 kg

ets. ie lb .18) 
d. le lb .18)

RM ie  kg  
d. je  lb .18)
£  ie  lgt.*8)

$  ie  bbl.3)

407.8
90.7
77.8

4935

8 595 
1274

2 815

723
207

1118

934,1
155.7
îoJè

2 000 

1749

713
11925
324

18

30
425

135.0
128.7 
123.9

131.7
157.3
138.4 
171,6
128.162k

97.7

1135/8
220.50 
230.76
192.001 
205.50,

27 75! 
27 38 

104VS 925/8
170.00
183.00

1,77
8.1 ne
25.50lfl*.
15.09
73.50

40.9 
46 6
14.0 

1713 9 
21. 7 6 
IL92V2 
7,870a

20
10*'16 

192 60

18.45
1018
15.85

8.65
8.74
30

30. 6,1 
37.10.0

4.06

396,8
91.8
68.8

4 961

6 726 
727

2 587

1142

937.2
158.2 

909

1 900 

1458

1117 
13 764 
344 

17

32
338

137,5
131.8
126.8

131.3
157.3
138.4
171.5
128.6 
61> 
98,2

1171/!
237.50
249.00
210.50
224.00
30.00 
29 881011 4
92S/4

181.00 
19J.00

1,86 8.6 
26 90 leva
15.00 
71.26

40.6
46.6 

14. 0 
18 2.6 
21.12 6

11,85
9.51}

21
0.105/s
193.75

18,20
10,10
18.00 

8,40 
8,70 
3Ö

29.15.0 
37. 6.0

404,8
91,0
72,3

4 913

8 557 
969

2892

1144

944,2
157,4lOdô

1967

1558

906
14107

362
22

33
440

137.4
131.2
127.3

131.5
157.2
138.4
171.4
130.2 
616
98.1

399,7
80,9
73,2

4 492

8 348 
965

2 894

721
192

1137

943.4
157,2

1079

1893

1608

909 
13 480 

367 
18

32
376

138.2 
133 3
129.6

131.3 
157 3
138.6
171.4 
130,2 
621 
98,8

1205/4
241.50
251.00
211.50
225.00 
30.63 
30,13
lOfes.
933/4

184.50
193.00

2.00 
8,1104 
26.08 
1604 
15,27 
72,00

41.0
47.0 

14. 8 
18 10.019.15. 
22.12.624.10.

13604
261,00
280.00
2040b
279.00 
33 38 
30,00

116» 4 
990

186.00 
192,00

2, .  
81104 
26.15 
160s 
15.02 
70.5U

41.6 
47 0 

14. 6

12,070a
9,502111/4
0.1134
211,25

18,70
10.30
16.30 
8.60 
8.70

30

17,30 
9 50 2i6e 

0.1 lVs 
203,75

18,35
10,07
16,25
8,35
853
29

30.15.0 30. 0.1
36.15.0 38. 5.1

4.05 4,05 4,05

348,4
71.9
68.5

4 974

7 411 
1053

2 608

1630
323

1740

814.7
135.8 
930

1884

1318

837 
10 579 
298 
25

43
517

125.8
111.0
117.2

123.8 
161.6 
138,7
161.3 
114.2 
555
88,7

10208
284.00 
292.75
166.00
175.50
35.75 
24.63 

885/8 785'«
179.50
156.50

1.30
e.ioa
26,25

904
8,75

42.76

32.0
37.0 
13.6

18.17.0
21.10.0 

lb.,30 
7,370'a

1408
0.6Oe

136.00

10,55
8.65

14,15
8,25
5.98me

24.10.0 
26. 5.0

2.62

348,1 363.5 340,6 346,4, 374,4 345,6 332,7
73 9 72,7 72,3 69,2 74,7 74.0 74,1
68.0 63,0 54,6 59,0 59,7 66.7 58,4

4 905 4 760 4 780 3321 4 668 4 537 - —
7 504 6 886 7 394 7 272 7 252 __ — —
1182 1132 1088 1079 1001

2 580 2 609 2 588 2 572 2 598 2 610 2 581 —

1551 1506 1469 _
* 338 352 365

1759 1770 1775 1885 1815 1891 1934 —

830,4 720.9 814,2 796,8 756.4 796,8 781,4
138.4 144,2 135,7 132,8 131,5 132.8 130,7 —
9J1 860 935 928 921 937

1875 1912 1470 1401 1770 1767 1 704 -
1320 1356 13? 1157 1210 1575 1431 -

881 905 847 735 846 734 1121 924
10 446 9 655 10 o u 10 792 13 082 11583 — —
363 274 257 372 343 309 294 —

27 30 28 27 30 25 25 30

37 44 35 32 38 37 38 36
480 416 485 487 490

125,7 125,2 125,1 124,8 124,2 124,2 124,0 124,8
110.6 109,4 109,6 109.5 109,1 110.4 110.1 113,1
117,5 116,0 115,9 115.5 114,0 113,8 114,5 113,0

124.0 124,0 123.7 122.9 121,9 120,9 120,6 120,0
151.4 161,4 151,2 151,2 151,1 151,1 1 oO,9 150,9
138.4 138,3 138,3 138,3 138,3 138,3 138,2 138,2
161,2 161,2 161,0 161.0 160.8 160,7 160,4 16u,4
114.3 114,0 113,6 1-2.8 111 1 110,8 — 110,9
556 553 552 547 646 544 — —

88.4 87,8 87,6 87,0 86,2 85,7 85,6 84,5

1031« 107*»/8 1073/4 10038 983/8 88V4 907/8 8904
291,00 291,00 301,5( 3 i 2.5( 298,50 287,00
300.00 305.75 310,0( 8 ll,0 t 298.5( 290,50 283,50 ,285.5(
i 73.00 173.00 174.51 174.5C 174,51 174 50 174,50 174.60
180,00 174,00 176,0( 174,0( 174.0Í 169,50 166.50 164.50
36,13 36.00 37,1; 38,3* 38,25 37.75 37.00 80 60
24,25 23,70 23,3É 23,0( 22,61 23,45 24,00 23 75
897/s 916/8 920a 92 V2 87-2 86 863/4 874/8
787.« 79 81 Vs 8102 701 75 743/4 753 U

177,00 172,50 172,5( 17 i,5( 174.51 176,00 178.00 175,00
157,00 163,00 148,00 150,50 157,50 155,50 152,50 160,50

1,40 1,46 1,42 1,37 1J9 1,27 1,25 1.24
0,5Vü 6.6V4 6. U/s 6,3 è.t 59 5 7

26,25 26,25 26,8( 20,45 26.15 26 90
91/1 9I/4. 8 9 ¿0, 9 ! 9 7.63

8 50 8,07 7,85 7,82 7 75 7,45 7,01 6 46
43,25 45.00 41,00 41.25 40,56 40.75 41,50 39,00

34 0 34,6 35,0 34.0 34. 0. 30.6 80 0
39,0 37,0 37,0 37,3 37.2 37,0 37,6 37.9

13,6 13,6 13.3 13.C 13. 0 '3  0 »20
18 i3.e 18,12.6 18.1Ł.1 18.5.1 17.15.1 17.15.Í 17.7.6 16 12 0
2I.10.C 21, 0.( 20.10.1 20.3.1 18.0.C 1817.6 19.0 18 12.6
10,25 10.17V2 10,lf 10.020 9,52 V* 9,40 9,42 9,45
7.37Í/S 7,25 7,0/ 6,87V 8,10 8,15 j 90

14 140s 13" 12V V>Mi 12 52 12»'8
0.6,r'4 0,7 0,66/ 0,00 0,6 O.6V10 0.61 b 0.57/8
127.50 127.60 125,01 U ;,5 ( 112,5t no.oo 110,00 112,60

16.40 16,20 16,(K 15.2? 13.6E 13,25 13.05 1315
8.52 8,49 8,5- 8,0i 7,51 7,64 7.50 7,57

13,00 13,85 13.4 12,9? 12,2« 12,20 122c 12, 5
6,12 6,20 6,1c 6,71 52 5,35 5 3C B.30
fi 18 0,12 6,1<i 0.1/ 6,3t 6,35 6,23 6,23
18 18 18 18 18 18 ik 18

24.121 23.15.C 23,5,( 22.151 22.12 22.12.3 22. 2. 20.12.0
20. OJ 24.10.C 24.01 21.5.C 24.0.Í 24. 0.1 24. 0.Í 25.0.0

2.27 2,27 2.2 2.2 2,2r 2,18 2.05 2.15

883/4

289.00
174.50
178.00 
3rt,38
24.25 931/4 
811/4

180.00
176.00

1,18
5.1V*

26.50 8>'*
6 70

41.25

310 
38.0 
12.9 

16. 2.6 
18 8.9 
9.45
8.00 »l.1'* 055a
102.25

13 20 
75S 

12.20 
5,30

20. 2.6
24 0.0

2.03
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E inhe it

1929 1 93 0
Juni J u li Mai Jun i Ju li

26.
Woche
24.-29.

27. 28.
W oche

8.-13.

29. 20. 21.
W oche
19.-24.

22. 23. 24. 1 25. 26. 27.
30. 6.- 
5 7,

28. 1 29.

1.-6. 15.-20. 12.-17. 26.-31. 2.-7. ¡10.-21. 23.-28. 7.-12. 14.-19.

G ro flh a n d e lip re lte 1’ )
Kupfer, e le k tro ly t., New Y o r k . . ets. je  lb .30 *) 18.00 18.00 18,00 18.00 13,00 13.00 13,00 13.00 13,00 11.75 12,00 12.00 11,75 11,5(1

.  Standard, L o n d o n .......... C ie  Ig t.1») 74.13.9 73 7.6 72 3. 9 70. 1.3 57.17.6 53 17.6 54. 5.0 53 5 0 51. 5.0 47. 2.6 48,17,6 55 10 0 48. 7.6 4a 2.«
„ London, 3 M onate .......... 74.10.0 7 3 .0 0 72.13. 9 70 17.6 57.15 0 53 150 54. 2.6 53 10 0 51.10.0 47. 5.0 48,17 6 49 8 9 47.18.9 47.18.9

Zinn. Standard, London .............. 201. 5.0 201.15.0 204.10.0 21315.0 150. 2.6 141 15.0 141.17.6 136.17.6 137.12.6 13210 0 136,12.6 13511 3 134. 6.3 131. 7.8
„  w * 3  Monate ¡01.12.6 205. 0.0 207.15.0 217. 7.6 »51.15.0 143 12 6 143.17.6 138.15.0 139.12.6 134 10 0 138,10,0 137. 6'3 136. 2.6 133. 0.0

Z ink, New Y o r k .............................. cts. ie lb .10) 6,65 6.75 6,75 6,75 4.00 4.65 4,65 4,65 4,65 4.62+2 4.30 4,10 4.15 413
.  London, g re ifb ...................... £  le  ton1 28. 3.9 25 8.9 25.17.6 25. 0.0 17. 2.6 16. 7.6 16.15.0 16. 8.9 10.! 1.3 16. 6.3 16, 5,0 15.18.9 15.15.0 15.18.9

B lei, New Y o rk  .............................. cts. ie lb .10 * *) 7.00 7,00 6,90 6,75 5,60 5.50 5,50 6,50 5,50 5.40 Ù,2o 5,25 5,25 5,26
* London .................................. $ ie  ton 23.18.9 23. 7.6 23. 1.3 22.13.9 î 8.10.0 17.13 9 18. 2.6 17.18.9 18. 0.0 17.17.6 18. 0.0 18. 1.8 18. 0.0 18. 5.0

Silber, New Y o rk  .......................... cts ie  oz. fine88) 53,00 51,88 52.00 52.63 41.13 40,25 39,25 35,00 36.63 34,13 33,38 33,75 33,50 34,25„ Barren»4 * * *), London .......... d . . . 24V* 24 248 */iß 24«/ie là»/» 1818/16 184/8 I 6&/10 107/8 15-!3l0 lf> 7/16 1511/1 e I 53/4 1515/16„ ta n 2 Monate d . . . 248/18 24 Vö 243/16 243/8 iO'/a 188/4 163/16 163/1« le u /» 156/8 15+4 198/16 1111/16 1513/10
E inzelhandelspreise (B e r lin )31)
Roggenbrot, o rtsüb lich  .............. KM  io  kg 0,40 0,40 0,41 0.41 0,39 0,39 0,39 0.39 0,39 0 39 0,39 0,39 0,39 _
Schweinefle isch (Bauchfleisch) •a 2,20 2,30 2.40 2.50 2,10 2,08 2,06 2,05 2,03 2.01 1,99 2,00 1,98B u tte r (M o lk e re i-) .......................... 3,80 3,80 3,90 3,90 3,20 3,22 3,19 3,13 3,12 3,14 3,26 3,34 3,37 i. i
B ie r ..................................................... RM ie  Stok. 0,13 0,13 0,13 0,13 0 ,t l 0,11 0,11 0,11 0,11 0 11 0,11 0,11 0,i 2V o llm ilch , ab Laden...................... RM ie 1 0.28 0,28 0,29 0,28 0.25 0,25 0,25 0,24 0,24 0,20 0.30 0,30 0,31 _
B rike tts , fre i K e l le r ...................... RM je  Z tr. 1,65 1,65 1,65 1,65 1,70 1,70 1.70 1,70 1,70 1 70 1,70 1,70 1,70
S te inkohle, fre i K e lle r.................. « 2,50 2,50 2,50 2,50 2,41 2,41 2,41 2,41 2,41 2.41 2,41 2,41 2,41 —

Geld- und Kapitalmarkt
T ä g l t c h e i  G e ld " )
B e r l in .................................................. 0/0 p. &. 7.52 8.65 7.36 8,69 2,54 2,33 4,17 5,30 3,38 2,93 3,08 5 25 4,08 4,75
London ............................................. 4,60 3.94 4,75 4.P6 1,94 2,17 2,20 1,75 2,16 2,17 1,63 1.88 2,17 1,50
Am sterdam  ...................................... 4,63 552 5,50 4,93 1,83 1,09 1,35 1,38 1,00 ü?73 0,75 1.63 1,68 2,00
New Y o r k .......................................... * 7,00 9,75 8,83 9,00 3,00 3.00 3,00 3,00 2,95 2,54 2,17 250 2,45 2,00

L a n g f r is t ig e »  G e ld ••)
B erlin , Monatsgeld ...................... . m 9,63 965 9,25 9,20 5,13 4,73 4,85 5,13 4,93 4,83 4 56 4,50 4,50 4,50
London, 2 Mon. Bankakz.............. 5,28 5.30 5 28 5.25 2,13 2,19 2.19 2.19 2,23 2,46 9  3« 2 25 2.33 2,38
Am sterdam, P ro longationssatz8?) 5 25 5,38 5,00 4,83 2,40 2.15 2,18 2,13 1,73 1,85 2,00 1,75 1,88 2,13
New Y o rk , 3 Mon. Warenwechs. • 6,00 5,92 6,00 6,00 3,89 3.88 3,78 3,50 3,25 3,52 3.63 3,50 3,32 3,13

P r lc a t d t i k o n t *•)
B e r l in ................................................. 7.50 7,45 7,38 7,38 3,88 3,75 3,75 3,75 3,03 3 50 3,50 3,50 3 40 3,38
London ............................................. 5,36 5,38 5,34 5,34 2,10 2,16 2,17 2.13 2,32 2,47 2I3I 2,25 2,40 2,25
Am sterdam  ...................................... 5,25 5,31 5,25 5,13 2,14 2,09 2.09 1,88 1,78 1 74 1 87 1,83 1,77 2,00
Z ü ric h ................................................. m 3.25 3,19 3,19 3,13 2,44 2,38 2,38 2.25 2,25 2,32 2.00 2,25 2,13 2,13
Paris ................................................. 9 3,50 3,50 3,50 3,50 2,38 2,25 2,17 2,13 2,15 2,u6 1 94 2,00 2,04 2,13
New Y o r k ......................................... • 5.58 5,34 5,19 5,19 2,57 2,45 2,44 2,32 2,32 2,15 1,95 1,94 1,99 1,94

R e n d t t«
Frankreich, 3°/o Staatsrente86) . . 4,00 1,02 4,02 3,99 3.46 3,40 3,41 3,43 3.42 3,45 3,43 3,44 3,46 3,42
Deutschland38)

5o/o................................................. m 8,47 8,46 6,46 6,46 6,32 6,30 6,26 6,25 6,27 _ _ — —
6o/o.................................................. 7,80 7.62 7,61 7,62 7,27 7,20 7,18 7,19 7,21 _ _ — —
70/o................................................. 8,25 8.30 8,30 8,29 7,86 7,80 7,80 7.81 7,82 _ _ — —
8«/o.................................................. 0 8,77 8,75 8,74 8,74 8,41 8,38 8,36 8.37 8,37 _ _ — —

100/o................................................. 9,80 9,78 9,78 9,78 9,87 9,87 9,86 9,36 9,86 _ — — — —
D e v is e n k u rs e 8S) -j
9 B e r l in ............................................. RM 4,192 4,198 4,198 4,197 4,191 4,191 4,190 4,192 4,191 4,192 4,195 i 4.195 4,192 4,189

London .......................................... E in  * 4,848 4,848 4,849 4,851 4.860 4,860 4,859 4,858 4,858 4,860 ! 4,800 4.865 4,885
Am sterdam  .................................. PI 2,491 2,491 2,49! 2.492 2,487 2,487 2.486 2,488 2.487 2,489 2,489 2,487 2,485
Z ü ric h .............................................. F r 5,198 5,199 5,200 5,200 5,170 5,168 5,188 5,166 5,161 5,163 5,160 5.148 5,145
Paris .............................................. F t 25,574 25,570 25,548 25,538 2o.490 25.510 25.505 25,498 25,483 25.408 25,40 25,421 25,408
M a ila n d .......................................... L 19,10 19,10 19.10 1&.10 19,07 19,08 18,09 19,09 19.09 ïftà» 19,09 19,C9 19,09 19,09

B e r l in .............................................. RM 20,325 20.357 20,369 20.356 20,365 20,367 20,361 20,361 20,303 20,388 20,385 20,391 20,380
Paris .............................................. K r 123,97 123,97 123,91 123,87 123,88 123,94 123,94 123.89 123,81 123,78 12à,78 123,72 123.67 12k,81

_ New Y o r k ...................................... $ 4,849 4.849 4,652 4,85 t 4 860 4,860 4.860 4.858 4,859 4.860 4,861 4,866 4,863
F r a n z .  F r  in  B e rlin  ...................... RM fü r  100 F r 16,40 16,42 lfc,42 16,44 16,44 16,43 16,43 16,43 10,45 10i45 16.48 16.48 16,49 16,49

D eu tsch land ...................................... 1000 RM -  55 +  83075 +41781 +  12248 +  8194 +  5276 +  27646 + 6 +  134 — 47 — 66 _ _
G roßbritannien  ............................ -14521 —91995 +  118 -  952 —23586 -100192 — 6677 -25284 +  6 15« 4- 6315 +  5797 -  12923 _
N ie d e rla n d e ..................................... — 105 — 115 +  131S7 — 3 7 — 5 -  7 — 40 8 7 — 6 — 29S chw eden .......................................... — 154 - •  50 — 52 — 2S ~ 98 -  74 -  97 — 131 — 61 -  110 -  20 _
S ch w e iz ............................................. — 61 +  63 +  75C +  5 t  l f t  ,13 14t  1 ? 78 +  15 +  10 _
Frankre ich  ...................................... M ill. RM 4- 1.1 +  4,2 +  1.7 +  20,6 +  39,1 -1-101.2 4- 1.1 +  1,4 +  I 3,6 +  181,7 +  7,8 +  194 _
Ver. Staaten von  A m erika40) . . . . +  19,6 + 122,5 +  148,9 -+ 116,5 +  24,8 + 10.0 — 80,4 +  13.7 +  79,4 — 51.6 — 33.7 -  276,'l +  61,8 —

E f fe k ie n k u r t e
Deutschland:
B ö rserindex d. F rk f. Z tg.41)

A ktien index, Gesamt .............. 1926 =  100 126,08 125,14 124,85 123,68 110,94 111,88 111.16 109,47 107.90 105,38 104.46 103,33 102,81
9 Kassawerte . . m 124,58 123.15 123 02 122,13 110,65 111,44 111.16 109,70 108.61 106,48 106.06 105.14 103,91„ Tßrm in w e r te . . . . . 128,80 128,81 128,22 126,63 111,45 112,68 111,15 109,07 106,60 103,35 101,51 99,96 100,81 —

Gesamt ..................................... 95.98 95.67 95,91 95,81 100,64 102.31 102,36 102,23 102,11 109,13 101.96 102,57 103,30 _
7o/o .......................................... 89 34 89.50 89,89 89,91 97,53 98,37 98,14 97,84 97,95 97,39 97,’ 6 98.04 99,62 _

„  8°o .......................................... 97,67 98 06 98,10 97,81 102,69 103,24 103.17 103.10 102,70 102,68 102,73 103,52 104,75 _
__ Deutsche A n le ihen i. Auslande 101.48 101,54 101,15 101,34 102.10 102.33 102,37 102,9 t 102,50 101,69 101.20 101,20 101,52 _
Ver. S taaten v. A m e rik a 42) .......... 183,9 186.7 192.3 195,7 153.6 151,5 153,8 152,6 142,3 131.3 124,9 127,9 128,1 —

M a k le r  d a r ie h e n
V er. Staaten v . A m e rik a 48) .......... 1000 $ 5 420 5 789 5 755 5 813 4007 4013 4022 4101 3 998 3787 3416 4 274 - -

1) A rb e its tä g lich .
з) Täg liche  O oTchschn ittipzodnktioa .
*) 1 b a rre l (42 gallons) =  1,5898 h l.
*) S tich tagno tie rnngen  Tom  1. n . 15. de« Monat«.
*) *929 einachl. Sonderfürsorge fü r  bernfo- 

Übliche A rb e its lo s igke it.
•) Ohne N o rd ir la n d . W ochenanfang.
*) E innahm en der é größten Eisenbahngenellsch.
8) Angaben ans den W ochenberichten des In* 

«titut® fü r  K o n ju n k tu rfo rschu n g  B erlin .
•) London tow n, m e tropo litan , co nn try , Woche 

von D onnerstag b i*  M ittw och .
10) Bank clearing«; Woche von F re itag  b is D on 

nerstag.
и ) Woche ro n  F re ita g  b is  Donnerstag.
la) S tich tag  M ittw o ch .
la ) F in an c ia l Time®.
14) B u lle tin  d e là a ta tirö q v ftgénéra l* d« I» Franc«.
a#) Irv in g  F isher.

18) N otie rnng  vom  D ienstag der je w e il. W oche; 
fa lls  ke in  T e rm in  angegeben, g re ifb a r.

17) i  bnshel W eisen =  27,22 kg .
is ) 1 bnshel Mais =  25,40 kg .
io ) 1 lb  =  0,4536 kg.
20) 1 cw  =  50,8 kg.
21) E insch lie fil. 5,25 RM  Verbraucbsabgab® tind  

0,50 RM  fü r  Säcke.
22) S uperio r Santos, T e rm inuo tie rnng  von 14 U hr.
23) F a ir  fe rm ented m id-crop .
2«) Good fe rm .
2B) C alcu tta .
28) 1 long ton  =  1016, 048 kg .
27) S ingapore: f .  m . s., c if .  R otterdam .
28) F u lly  good fa i r  S ake lla rid is .
20) M aschine-ginned; Br-oach =  w ich tig s te  oat- 

ind ische Sort«. „ ,
®°) Preise ans den sta tistischen Berxcbten oer 

V ere in igung  de* W ollhandel«.
* i )  A /A A  vo ll# ch ü rig ; deutsch« W oll» , fr.brifc- 

gewa sehen.

32) Bnenoa Aire® D  1 m itte l. 1
sa) 1 ounze =  31,1 gram m .
34) 985/1000 Feingehalt.
3B.) S tich tag  M ittw o c h ; Angaben d e® S ta tiitiicben  

Am ts der S tadt B e rlin .
sö) W ochendurchschn itt. _ F ü r d ie le t ite  Woche 

s ind die S tichtagnotierungen vom  15. J u li 
1930 eingesetat.

37) A u f 1 M onat. _  .
38) Festverzinsliche W erte. Angaben de* S ta tis ti

schen Reichsamt®.
so) Zu- ( + )  oder Abnahm e (—) de* G o ldbe itaa- 

des d. Zen tra lbank nach den Bankausweisen
*o) U nter B erücks ich tigung  der Abgänge nach 

und der Zugänge von dem Earm arkina®- 
Konto . *

4 i) S tich tag  F re ita g .

t2) w Ti1 *  Fi* j er! ,eewT !ner Index, 938 A k tio n  Woche endend am F re ita g .
* ’ ) S fw  T o rk  re p o r t in *  nembex bank«.
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Berliner Börsenkurse vom io . bis 16. Juli 1930
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

D iv.
0/0 10. 7. i i .  7. 12. 7. 14. 7. 15 7. 16. 7.

D iv .
0/0 11. 7. 12. 7. 13. 7. 14. 7. 15. 7. 16. 7.

Heimische Anleihen
Anle ihe-Ablösungs- 

schuld  Nr. 1—90000 . .  
dto. ohne A u s lo su n g ..

fr . Z. 60.00
8.80

60,00 
8.90 I

Ausländische Anleihen
5<Vo Bosn. Eb.-Anl. 1914
5% dto. In ve s t.-A n l........
50/0 M ex. A n l. 1899..........
4% Mex. A n l. 1904..........
4Vs% Öst. St.-Sch. 14

m.n.Bg.d.C.C..................
4V2°/o dto. am. Eb. A n l. . . 
4°/o dto. G oldrente

m. n.Bg.d.C.C.
4°/o dto. K ronen -R en te .. 
4°/o dto. kv . Rente J/J . .
40/0 dto. dto. M/N ..........
41/ßO/o dto. S ilber-Rente 
41/50/0 dto. Papier-Rente 
5 °/o Rum. vereinh. A n l. 03 
41/2 Rum. vere inh . A n l. 13
40/0 Rum. A n l....................
40/0 T tlrk . A dm in .-A n l. 03 
40/0 dto. Bagd. Eb.-Anl. 1 
40/0 dto. dto. Eb.-Anl. 2 .. 
40/0 dto. un if. A n l. 03, 06
40/0 dto. A n l. v . 0 5 ..........
40/0 dto. A n l. v . 0 8 ..........
40/0 T ü rk . Z o llo b lig .........
T tlrk . 400 fr. L o s e ..........
41/20/0 Ung. St.-Rente 13

m.n.Bg.d.C.C. 
4Va% dto. 14 m .n .B g .

d. C. C...............................
40/0 Ung. G o ldrente m it

n. Bg. d. C. C...................
40/ü d to . S taatsrente 10

m. n. Bg. d. C. C. 
4°/o Ung. K ronenrente  . .  
40/0 Lissab. S t.-Anl. I. I I  
41/20/0 Mex. Bew .-Anl. . .  
4V2%  A na t. Eisb. Serie 1 
41/20/0 dto. S erie  2 
30/0 Macedon. Gold . . . .  
5% Tehuant. Eb.-Anl. . .  
41/2%  dto. abgest.............

A llg . D t. C red it-A nsta lt 
B ank e lek tr. W erte  . . . .  
B ank fü r  B rau-Industrie  
R arm er B a n k v e re in . .. .
Bayer. H y p .-B a n k ........ ..
Bayer. V ere insbank . . . .  
B e rlin e r Handels-G es... 
Commerz- u. P riva t-B k. 
D arm st. u. N ationa lbank 
D tsch. B ank u. Disc.-Ges.
D resdner B a n k ..............
Oesterr. C redit ..............
Reichsbank .....................
W iene r B a n k v e re in . . . .

5
5

fr . Z. 
f r .  Z.

41/2
41/2

4
4
4
4

41/2
41/2

5
41/2

4
4
4
4
4
4
4
4

fr . Z. 

41/2 

41/2

4
4
4 

41/2 
41/2 
41/2 

fr . Z. 
fr . Z.

24.75
24.75
16.75
12,00

26,88

2.95

"Ö,70
16,10
7,65
3,90
0,13
5,05
7,25
5,00
5,15
4.95

20,88
25,00

23.30

20,25
1,80

lT,50
14.30
14.30 
8,50

23.75
23.75 
17,13 
12,25

26,80

2,90

16,25
7,65
3,95
5.20
5.20 
7,15
5.20
5.20

ío jio

25,00

1,80
9,90

12,00
14,30
14,25

60,13 60,13
8,76 1 8,63 1

24,75 24,25
24,75 24,25
17,50 17.90
12,25 12.75

¥.05 *2,10

26.80 26,80
T 95 7,90
¥ 9 0 2,95
2,05

— 7,70
16,25 16,25
7,70 7,80
4,05 4,10
5,25 5,25
6,15 6,13
7,25
5,20 7.13
5,15 5.13
5.15 5,15

10,90 10,90

20,88 20.80

25,00 25,10

23,40 23,63

20,10 20,25
1,85 1,90

10,00 9,90
12,25 12.50
14,30 14,50
14,25 14,40
8,25 8,25

— —

Bank-Werte
8

10
11V.
10
10
10
12
11
12
10
10
8Vl
12

5

110.25 
128,60
132.00
120.00
137.50 
141,00
157.25
138.25
199.50
130.25 
130,38

257J3
10,38

111,00
129.50
131.00
120.00
136,88
141.00
157.00
139.00
199.50
130.00
130.00 
27,75

256,75

110.50
129.50
131.00
120.00
137.25
140.00
157.00
139.00
200.50 
130,75
131.00 
27,75

259.25 
10,38

Bahnen-Werte
A lle . L oka lb a h n ..............
A.-G. f. Verkehrswesen 
Deutsche Reichsb.-Vorz. 
Hambg. Hochbahn . . . .
Schantung 1—60000-----
Canada Ablief.-Soheine

Ham b.-Am erik. P aketf. 
Hamb.-Südam.-Dampfsch 
Hansa D am pfsch iff . 
N orddt. L lo y d ............

12 
5 V. 

7 
6 
0

147,50
90.50
95.50 
74,88 
78,75 
24,25

149,00 _ 150,00 148,75
90,00 _ 89,00 89,00
96,00 _ 86,00 96,00
75,00 — 75,50 74,63
80,00 — 80,00 80,25
— — 25,00 24,50

Schiffahrts - Werte
7 98,50 97,13 _ 97.75 97,00
8 153,00 153,00 — 153.00 —

10 130,00 130,00 — 130,00 131.00
8 98,00 98,00 — 98,00 98,00

Daim ler-Benz 
N a t Autom.-Ge8.

Automobil-Werte
I 0 1 31,38 I 32,13 I - ... I O l  13,50 I 13,50 I - 32,75 I 

14,00 I
Chemische Werte

ß y k  G uldenw erke..........
Chem. Fahr. v. H eyden ..
Fah lberg  L is t . . . . . . ........
I. G. Farbem ndustrie  . .
Th. G o ldschm idt ..........
M ontecatin i ..................
Oberschi. K oksw erke  . .  
R he in .-W  estf. S prengstf f 
R tltg e rsw e rke ..................

Accum .-Fabrik  ..............
A llg . E lektr.-G es..............
Bergm ann E le k t r . . ........
B row », B o ve ri &  Co. 
Comp.Hisp.Am.de E le k tr
D t. K a b e lw e rk e ..............
D t. Te lefon- u. Kabel . .  
E lek tr. Lief.-Ges. . . . . . .
E lek tr. Schlesien ........ ..
E lek tr. L ic h t u. K ra ft . .  
Feiten &  Guilleaum e . .  
Ges. f. e lek tr. U n te rn .. .

6 55,00 54,00 56,50 57.00
5 V. 58,25 57,00 — 56.50 57,00

7 62.13 62,75 — 63,75 63,50
12 2) 159,63 159,00 — 160,50 160,25
5 58,00 59.00 _ 60,00 69,13

18 45,75 47,50 — 48,00 48.00
8 93.00 93,23 __ 93,38 92.88

4,8 3) 60.25 60,00 — 60,00 60,00
5 58,50 58,00 — 57,50 57,50

Elektrizitäts - Werte
8
9
9
9

17 6) 
6 
0 

10 
8 

10 
71/2 

10

130.00
150.50
179.50
116.00
319.00 

69,50
117.00
140.50 
95,00

148.00
110.50 
147,25

131.00
151.00
179.75
116.00
322.75

69.00
117.00
140.00
95.00

148.25
109.00
146.25

131,50
150.63
179.00
116.00
320.00

69.25
116.00 
140,00
94.75

148.25 
107.60
147.25

60,75
8,70

24.25
24.25 
18,00
12.75

46.75

1,90
190

16.25
7,75
4,05
5.10
5.10 
7,20
5.13
5.13
5.10

20,88

25,10

23,63

20.30 
1,90 

10 ,90 
12,75 
14,50 
14.38 
8.38

110,00
129.75
130.50
120.00
138.00
140.00
166.75 
139,25
200.50 
130,88 
130. WO
27,75

264.00 
10,38

148,75
88.00
96,75
74,13
80.25
25,50

97.00
153.00
131.00 
97.38

32.50 I 32,25 
13.75 I 13,13

56.75
63.75 

161,00
60.00
48,00
92,88
61.25
57.25

131.25
150.00
177.50
116.00
318.50 

70.00
114.00
140.50 
94.50

146.00
107.25
148.50

110.25
126.25
130.50
120,00
138.00
140.00
156.50
139.00
200.00
130.00
130.50 
27,75

258.00 
10,38

131,13
150.88
178.00
116.00
316.00 

69.00
115,75 
140,25 
94 75 

147,50
107.88
148.00

H acketha l D rah t ..........
Hamb. E le k t r . ..................
Lahm eyer &  Co................
C. L o re n z ..........................
M ix  &  G e n e s t..................
Österr.S iem ens-Schuck.1)
H. Pöge E le k tr..................
Rhein. E le k tr . . ................
Rhein.-W estf. E lek tr. . .
S a ch se n w e rk ..................
Schles. E lek tr. u. Gas . .
S chuckert &  Co................
Siemens &  H alske..........
Tel. J. B e rlin e r..................
V oge l D ra h t......................
V o ig t &  H aeffner ..........

K a liw e rk  Aschersleben
S alzdetfurth  K a li ..........
W esteregeln K a l i ..........

8
10
12
6V.
8
8
0

10V.
10
71/2
10
?2
14
0

6V.
6V.

86.50
133.50 
160,13

128,00
112,75

17,f0
180,00
170,25
97.50 

142,00
172.50 
215,60

78.50
147.50

86.50 
133.25 
160,00

m o o
112.75

137,50
170.00
97.50

143.00
172.00
215.75

78/75
147,60

86,50
134.25
160,00

m o o
113.00

17.00
133.50
170.00
98.00

146.50 
174,75
218.00

77,75
148.00

86.50 
133,13
160.25

128.00
113.00

13775
170.00
97.50

174.25
216.00

87.50 
133,63
161.75

128,00
113,13

17,00
131,00
169.75 
97,0ü

172.50 
217,25

Kali-Werte
1 10 I 204,00 1203,50 I — I 206.00 1 205,50 I '

15 363.50 360,00 — 369,50 366.00
1 10 207,50 207,50 — 212,00 211,50

ße rl. Masch. Schwarzk. 
K rauss &  Co. Lokom . . .  
Orenstein &  Koppe l . . . .

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
I 57,00 I 53,50 I —  I 58,25 I 58.00 

I 6738 I 67,25 I — I 68,75 | 67,25 

Masdiinen- und Metallw.-Fabrik-Aktien
Augsb.-Nüm b. Masch. . .  
Bayerische M o to re n .. . .  
B e rline r-K a rls ruhe r Ind.
H irsch  K u p fe r..................
Gebr. K ö r t in g ..................
M aschinenbau-Untern. 
M aschinenfabrik Buckau
M otoren Deutz ..............
Hugo Schneider..............
Schubert &  Salzer..........

Buderus E isen..................
Essener S te in ko h le n .. . .
Gelsenkirchen B gw ........
H arpener Bergbau . . . .
Hoesch E is e n ..................
H ohenlohe -W erke  . . . .
Ilse  Bergbau .......... .
K löckn e r -W erke ..........
Köln-Neuessen ..............
L au rah titte  ......................
L eo p o ld g ru be ..................
Mannesmann R öhren . .
M a n s fe ld ...... ..................
M a x im ilia n s h in te ..........
M itte ld t. S ta h lw e rk e .. . .
O b e rb e d a rf......................
P hön ix  B ergbau..............
Rhein. B ra u n k o h le n . . . .
R e in s ta h l..........................
R iebeck M ontan ..............
Schles. B ergbau ..............
Schles. Bergw . Beuthen 
S iegen-Solingen Guß . .
S to lberger Z in k ..............
V er. S tah lw e rke ..............

A lgem . K unstz ijde  U nie
j .  p. Bom bers ..................
Deutsche W ollenw aren
F. H. Hammersen ..........
N orddt. W o llk ä m m e re i..
Schlesische T e x t i l ..........
S tö h r K a m m g a rn ..........

Aschaffenburg . Z e lls to ff
B asa lt ..............................
B erger T ie fbau ..............
Calmon Asbest ..............
C harlo ttenburg . W asser
C ontinent. G um m i..........
D t. A tla n t. Te legr............
D t. Cont. Gas D essau.. . .
Deutsche E r d ö l ..............
D t. L ino leum w erke  . . . .  
D t. Ton- u. S teinzeug . .
D t. E isen h a nd e l..............
D ynam it Nobel ..............
E isenb.-V e rkeh rsm itte l
Fe ldm ühle P a p ie r ..........
Harb. Gum m i P hönix . .
P h il. Holzm ann ..............
H o te lbe trieb  .......... .
Gebr. J u n g h a n s ..............
K a rs tad t ..........................
M e ta llgese llscha ft..........
M iag M ühlenbau ..........
Nordsee, D t. Hochseef.
O s tw e rk e ..........................
O tav i M inen ..................
P o lyphon-W erke  ..........
S a ro tti ...................... .
Schles. P o rti. Cernent . .  
Schulthe iss-Patzenhofer
Svenska T ändsticks-----
T h ö rl Ver. Oelfabr.

6 77,50 77,75 _ 77,75 77,50
7 V. 73,50 73,76 — 73,88 72.75
OV. 65,75 65,63 — 65.50 65,50
7V. 132,00 — 131,75 130.00

6 50,00 — — 60.00 50.00
0 45,50 45,25 — 45,25 45.00

10 117,00 118,00 — 118.00 117,75
3 68,50 68,50 — 69,00 69,00

10 95,00 95.50 — 98,00 97,50
16 201,50 202,25 ~ 205,50 203,00

Montan- Werte
6 72,13 72,13 — 73 00 71.50
8 — 127,88 — — 128,00
8V. 124,75 124,88 — 126,25 126.50
6 118,00 118,00 — 118,88 118,50
7 94.60 95,25 — 95,75 93,00
7 67,13 69,88 — 67,13

10 239.00 240.00 — 239,00 239,25
7 95,00 96,00 — 96.00 95.00

71/2 92.50 92,00 — 92,60 91,50
0 41,00 40,50 — 40,50 40,50
4 57.00 57.50 — 59.00 58.00
7 93.63 93,75 — 93.75 93.13
OV. 65,13 65,13 — 67,13 67,38
7 156 50 157.25 — 160,50 165,00

8 113.63 114,50 — 114,50 113.75
6 67,00 57,00 — 57,25 66 00

6 86,00 86.00 —- 85,50 85.83
10 220,25 219,00 — 219,50 223.25

71/2 101.50 101,75 — 101.13 100.757.2V.6) 101,50 102,00 — 102,00 102.50
OV. 55,00 55,00 — 56,00 56,00

10 98,00 98,00 — 99,50 «7,50
0 13,13 13,13 — 13.00 12,50
OV. 76,00 — — 74,00 76,50
6 86,13 85,75 — 86,00 85,38

Textil-Werte
OV. 98,00 103.00 _ 104,50 103,00
8 90,00 104.00 — 109,00 105.00
0 9.00 9,00 — 9,13 9,00
7V. 120,25 114,00 — 114,25 11425

OV. 77.50 77,50 — 78,00 79.00
0 — 13,75 — 13,00 13,50
5 90,00 90,25 — 92,13 92,13

Sonstige Werte

T hü ringe r G la s ..............
Leonh. T ie tz ......................
T ransrad io  ........ .......  • • ;
Ver. Schuhfabrik . Wessel 
W ic k in g  P o rti. Cement
Z e lls to ff-V e re in  . . ..........
Z e lls to ff W a ld h o f..........

12 108,25
OV. 35,00

20 302.00
<> 20.13
7.5 99,75
9 158,63
8 109,50
9V. 146,75
7V. 84,50

15 197,50
11 112,00
7V. 59,50

6V.Ï) 74,75
12 179,50
12 146,60
6 —v
8 86,50

10 131,00
0 36,25

12 103.50
8 113.00

10 95,00
12 176.C0
12 236,50

168/sV 42.88
20 224.00
10V 117,00
12 134,75
15 285.25
15 307,00
8 78,00
10 142.00
10V 149,75
8 115,50
OV

10 94,88
10 85,00
12 143,00

108.76
34.75

305.00
20,00

100.00 
160,00
109.50
148.00

85.25
197.00
112.50
59.25
77.75

180.50
148.00

87.00
133.00 
36,13

105.75 
113.25
93.00 

176.0J 
23450

42 50
225.50
117.00
134.75
285.00
310.00

78.00
143.00
143.50 
115,60

97,50
84,00

144.75

78,63 80,00
148,00 148,00

56,50

67,13

76.25 
72,50
65.25

130.00
50.00
45.00

117.00
69.00
96.00 

205,75

72.00

12788
119.00
95.00
69.50 

239,2 ■*
95.00
91.60 
40,25
58.00 
93.18
68.00

166.00 
113.75
53.00
86.00

1(7,63
102.50 
56,00 
97.75 
12.63
76.60
85.60

102,50
105.88

9,00
114,00
78,50
13.38
92.75

34.50
308.00

10ÏÏ,25
159.60

145,13
84.50

200.75
112.00
59.00
76.60 

180.00
151.00
66.60 
86,25

132.75 
3650

104.25
113.25 
90,60

177.00
236.50 

42,13
226.00
117.25
135.00
288.00 
312,00

79.00
143.50

114.50
40.00
94.00
80.00 

145,38

110,00
34.W0

306.00
20,00

100.00
159.00

146.00
84.75

200.25
112.00 
59,13
77.00 

181,00
151.00
66.50
85.50

130.00
36.00 

103,75 
114.H0
91.60

177.00
233.50 

42,25
225.00
117.00
135.00
285.50
312.00

79.00
144.25
141.50
114.50

9 Í0 0
81.75

146.00

i)  RM ie  S tü c k =-200 S ch illing . — 2) Ferner 2°/o Bonus. — ») Ferner 0.8°/o Bonus. — 4) Ferner 10% Bonus. — 5) N etto  in  Gold. — «) Ferner 1,2% Bonus. 
7) Ferner 1% Bonus.
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Ausweise deutscher Privatnotenbanken

(M ill. RM)

7. J u li 1930 
Aktiva

Bayerische
Noten-B.

Sächsische
B ank

Badische
B ank

W ü rtt.
Noten-B.

Gold ........................................
Deckungsfähige Devisen . .  
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .  
Noten anderer Banken . . . .
L o m b a rd fo rd e ru n g e n ..........
W ertpap iere  ..........................
Sonstige A k tiv a  ..................

28,559
7,823

48,881
0,03«
1,351
2,220
5,264
8,098

21.032
10,401
46,060
0,071
6,563
2,732
5,705

11,176

8,124 
2,277 

20 503 
0,013 
0,469 
0,677 

11,338 
23,415

8,176
6,082

20,275
0.0)8
1,485
3.460
4,594

42,794
Passiva

N o te n u m la u f............................
Sonstige täg lich  fä llige  V e r

b in d lich ke ite n ......................
V e rb ind lichke iten  m it K ün 

d igungsfris t ..........................
Sonstige Passiva ..................
Weitergegebene W echsel . .

68,259

0,817

0,124
3.440
2,910

65,486

9,772

5,565
2,416
0,000

21,455

11,354

20,458
1,949
0,948

26,446

10,201

35,097
6,769
1,437

Schluß des redaktionellen Teils

V e ra n tw o rtlich  fü r  die R edaktion :  D r. H e rbe rt B lock, 
B ln .-W ilm e rsd o rf.— F ü r d ie Inserate :  i.V . E.Schepke. 
—  V erlag :  B e rlin  W  62, K u rfü rs tens traße  131. F ern 
sprecher B 2 L ü tzo w  3693, 3694, 3695. — D ru c k :  Buch
d ruckere i G ustav Ascher G. m. b. H ., B e rlin  SW  61, 
T e ltow er Str. 29. —  F ü r  u nve rlang t eingesandte M anu
s k r ip te  ü be rn im m t die R edaktion, auch w enn R ück
porto  be ilieg t, ke ine V e ran tw ortung . — Bezugspreis: 
Bei Postzustellung 12 R M  p ro  Q u a rta l, bei Zusendung 
durch  S tre ifba nd  im  In la n d  und  in  Ö sterre ich 13 RM , 
im  übrigen  A us land  14 RM . Postscheck: B e rlin  149 296.

Geschäftliche Mitteilungen
Diesem  H e ft lie g t e in  P rospek t der „Moskauer 

Rundschau“ der „Kniga“ Buch- und Lehrmittel
gesellschaft mbH, Berlin W  35, K u rfü rs te n s tra ß e  
N r. 33, bei.

Finanzanzeigen in diesem H eft:

Aktien-Gesellschaft fü r Bergbau, Blei- und Zink
fabrikation zu Stolberg und in Westfalen: B ilanz .

Continentale Linoleum-Union: B ilanz .
»Deutscher Herold“ Volks- und Lebensversiche- 

rungs-AG: B ilanz .
Rheinische Aktiengesellschaft für Braunkohlen

bergbau und Brikettfabrikation: E in la d u n g  zu r 
o rd e n tlich e n  G enera lversam m lung.

Leonhard Tietz Aktiengesellschaft: B ila n z  und  
D iv idende .

Unpünktliche Lieferung

des „M agazins der W ir ts c h a ft“  b it te n  w ir  zunächst 
dem zuständigen Postamt zu melden, w e il dadurch  
jede U nrege lm äß igke it am schnellsten a u fg e k lä rt 
w ird . E rs t w enn die Beschwerde bei der Postansta lt 
ohne E rfo lg  geblieben ist, b itte n  w ir ,  den Verlag, 
B e rlin  W  62, K u rfü rs tens traße  131, zu verständigen.

Deutscher Herold
V o u a -  u n d  L e h e n s  v e r s i c h e r n  i i « s - 4 . - G .

B i la n z  f ü r  d e n  S f f i lu f t  d e s  G e s d iä f f s ia l i r s  1921?.

A. Aktiva . RM
I. F orderungen an die A k tio n ä re  fü r  

noch  n ic h t eingezahltes A k tie n 
k a p ita l ........................................................ 1 500 000,—

II .  G rundbesitz ................................................... 8 804 828,05
I I I .  H ypo theken  und G rundschu ld fo rde- 

rungen ........................................................ 13 707 857,41
IV . Schu ldsche in fo rderungen gegen ö ffe n t

liche  K örpe rscha ften  ............................. 7 911 598,58
V. W ertpap ie re  ............................................... 7 327 575,33

V I. D arlehen a u f W ertpap ie re  .................... 164 583,25
V II .  V orauszah lungen au f V ers icherungs

scheine ........................................................ 256 484,20
V I I I .  Bete iligungen an anderen U n te rneh

m ungen ................................................... 18 000,—
IX . K u rz fr is tig e  ve rb rie fte  F orderungen 

im  Sinne des § 59 Z if fe r  5 VAG ......... 145 813,06
X. Guthaben

1. bei Bankhäusern, Spar
kassen usw...................... RM 1 440 1?5,84

2. bei anderen Versicherungs
unternehmungen aus dem 
laufenden Rückversiche
rungsverkehr ...............  RM 538 000, 1 778 175,84

X i.  Gestundete P räm ien  ............................. 2 688 772,25
X II .  Rückständige Z insen und  M ie ten . . . . 211 295,99

X I I I .  Außenstände be i Generalagenten und  
Agenten ................................................... 2 960 410,17

X IV . Kassenbestand e insch ließ lich  P ost
scheckguthaben ...................................... 195 415,93

X V . In v e n ta r und  D rucksachen ................ 698 565,—
X V I. Sonstige A k tiv a  ........................................... 267 622,03

Gesamtbetrag RM  48 636 997,09

B. Passiva , RM
I. A k tie n k a p ita l ............................................... 2 000 000,—

I I .  Reservefonds (§ 262 HGB., § 37 VAG.) 200 000,—
I I I .  P räm ienreserven ...................................... 26 603 074,33
IV . P räm ienüberträge  ...................................... 2 515 078,22
V. Reserven fü r  schwebende V ersiche

rungsfä lle  ............................................... 266 168,71
V I. G ewinnreserven der m it G ew innan

te il Vers icherten  .................................. 3 412 395,34
V II.  R ücklage fü r  V erw a ltungskosten  ------ 555 380,39

V I I I .  Sonstige Reserven und  R ü c k la g e n .. . . 621 255,36
IX . G uthaben anderer V ers iche rungsun ter

nehm ungen aus dem lau fenden R ü ck 
ve rs icherungsverkehr ............................. 302 385,24

X. B a rka u tion e n  ............................................... 62 584,34
X I. Sonstige Passiva, und  zw ar

1. Gutgeschriebene G ew inn
ante ile  der V e rs ich e rte n .. RM  5 214 986,09

2. Vorausbezahlte Zinsen . .  RM 367 839,03
3. P räm iendepot .................. RM 2 357,29
4. N ich t abgehobene A k tio 

nä rd iv idenden  .................. RM 5 152,50
5. H ypo theken  a u f eigenen 

G rundstücken .................. RM 83 000,—
6. Verschiedene G lä u b ig e r.. RM 3 186 068,93 8 859 403,84

3 239 271,32
Gesamtbetrag RM 48 636 997,09

V e r w e n d u n g  d e s  Ü b e r s c h u s s e s .

1. An  die A k t io n ä r e  .................................. RM 35 000,—
II .  Tan tiem e an den A u fs ic h ts ra t...........  RM 64 385,43

111. A n d ie  G ewinnreserve derV ers iche rten  RM 3 089 885,89
IV . A n  den Beam tenfonds .........................  RM 50 000,—

RM 3 239 271,32



Rheinische Aktiengesellschaft 
für Braunkohlenbergbau 

und Brikettiabrikation 
K ö l n

Die Aktionäre unserer Gesellschaft werden hierm it 
zu der am M o n t a g ,  d e m  4. A u g u s t  1930, v o r 
m i t t a g s  11 U h r, in unserem Geschäftshause in Köln, 
Kaiser-Friedrich-Ufer 55, stattfindenden

ordenüidien Generalversammlung
ergebenst eingeladen.

T a g e s o r d n u n g :
1. Vorlage des Geschäftsberichts, der Bilanz und Ge

winn- und Verlustrechnung fü r das Geschäftsjahr 
1929/30.
Beschlußfassung über die Genehmigung der Bilanz 
und Gewinn- und Verlustrechnung.

2. Beschlußfassung über Erteilung der Entlastung an 
Vorstand und Aufsichtsrat.

3. Beschlußfassung über die Gewinnverteilung.
4. Änderung der Satzungen:

§ 36: Ort der Generalversammlung.
5. Wahlen zum Aufsichtsrat.

Zur Teilnahme an der Generalversammlung sind die
jenigen Aktionäre berechtigt, welche spätestens am 
fünften Tage vor der Generalversammlung, das ist am 
30. Ju li 1930, während der üblichen Geschäftsstunden 
bei der Kasse der Gesellschaft oder 
bei der D eu tschen  B a n k  und D isco n to  - G ese llscha ft,

B e r l in  un d  d e re n  F il ia le n  in  K ö ln , D o rtm u n d , D üsse l
d o rf, W u p p e r ta l - E lb e r fe ld *  Essen, F r a n k fu r t  a .M ., 

H a m b u rg ,
bei der B e r l in e r  H a n d e lsg e se lls ch a ft, B e r l in ,  
bei der D a rm s tä d te r  und  N a tio n a lh a n k  K o m m a n d itg e 

s e lls c h a ft a u f A k t ie n ,  B e r l in  und deren Filia len in 
K ö ln , D o rtm u n d , D ü sse ld o rf, W u p p e r ta l-E lb e r fe ld ,  

Essen, F r a n k fu r t  a. M ., H a m b u rg , 
bei dem B ankhause  D e lb rü c k  S c h ic k le r  &  Co., B e r l in ,  
bei dem B an kh a u se  J a c q u ie r  &  Securius., B e r l in ,  
bei dem B a n kh a u se  A . E . W asse rm ann , B e r l in ,  
bei dem B ankhause  D e ichm ann  &  Co., K ö ln ,  
bei der D re s d n e r B a n k , K ö ln ,  
bei dem B ankhause  A . L e v y ,  K ö ln ,  
bei dem B ankhause  Sal. O ppenhe im  j r .  &  C ie., K ö ln ,  
bei der D eutschen E ffe k te n -  und W e ch se lb a nk , F ra n k 

f u r t  a. M .,
bei dem B ankhause  Jacob S. H . S te rn , F r a n k fu r t  a .M ., 
bei dem B ankhause  M. M. W a rh u rg  & Co., H a m b u rg ,
ihre Aktien hinterlegen.

Im Falle der Hinterlegung der Aktien bei einem 
Notar ist die Bescheinigung des Notars über die erfolgte 
Hinterlegung in U rschrift oder in  beglaubigter Ab- j 
schrift spätestens einen Tag nach Ablauf der H inter- i 
legungsfrist bei der Gesellschaft einzureichen.

D ie  dem E f fe k te n g iro v e rk e h r  angesch lossenen B a n k 
f irm e n  k ö n n e n  H in te r le g u n g e n  auch b e i ih r e r  E ffe k te n -  j 

g iro b a n k  vo rnehm en .

K ö l n ,  den 11. Ju li 1930.

D e r A u fs ic h ts ra t .  D e r  V o rs ta n d .

AKtien-GesellsM für Berj- 
m, Blei- n. Zlnkfßlirikatloii 
zu Stoikers und in Westfalen 

in Buchen
Bilanz am 31. Dezember 1929

Vermögen RM.

Grundstücke 1 757 527,01 j
Immobilien .. Gruben 2 298 475,92 i 9 807 536,75

Hütten 5 751 533,82 J
1 , -

45 160,—

Beteiligungen ............................................ 4 953 665,62

Materialien ................................................ 821 717,67

Erze und Metalle ...................................... 1 565 081,75
1 , -

75 952,17
6 320 392,59

23 589 508,55

Verbindlichkeiten RM.
Aktien-Kapital

Stamm-Aktien RM 13 500 800,—
Vorzugs-Aktien RM 800 000,— 14 300 800,—

Gulden-Anleihe.......................................... 4 975 900,—
Rücklage I  ................................................. 1 430 100,—
G läub iger................................................... 2 876 886,96

5 821,59
23 589 508,55

Gewinn» und Verlust-Rechnung
am 31. Dezember 1929

Soll RM.
1 Generalunkosten einschl. Z insen........... 938 911,49
| Steuern ....................................................... 918 375,93

Soziallasten................................................ 908 258,64
Abschreibungen ........................................ 936 412,—

5 821,59
3 707 779,65

Haben RM.
Gewinn-Vortrag aus 1928 ........................ 12 723,26

3 695 056,39
3 707 779,65

Herr Generaldirektor Dr. Dr. e. h. Max Heinhold, Eis
leben, ist aus dem Aufsichtsrat ausgeschieden.

Die Generalversammlung hat beschlossen:
1. die Herren Generalkonsul Friedrich Herbst, Köln, 

Generaldirektor Dr. e. h. K arl Grosse,
Köln,

Bergassessor a. D. Dr. Paul Heimann, 
Berlin,

Dr. h. c. Curt Sobernhoim, Berlin 
auf die satzungsmäßige Dauer als Mitglieder des 
Aufsichtsrats wiederzuwählen;

2. Herrn Generaldirektor Rudolf Stahl, Eisleben, auf 
die satzungsmäßige Dauer als Mitglied des A u f
sichtsrats neu zu bestellen.

A achen , den 3. Ju li 1930.
D e r V o rs ta n d



Bilanz per 31. Januar 1930
A k t i v a  : RM. RM- P a s s i v a  : RM. RM

G rundstücke........................ 22 019 785,17 Aktienkapital:
Abgang ........................... 38 347,20 Stammaktien ................... 37 000 000,

21 981 437,97 7% Vorzugsaktien L it. A. 200 000.— 37 200 000,—
Zugang ........................... 6 073 749,59 28 055 187,56 Reservefonds ............................................. 4 540 000 —

Gebäude............................... 25 900 000,— Spezial-Reservefonds ............................... 950 000,—
Abgang ........................... 86 523,30 Langfristige Verbindlichkeiten:

25 813 476,70 Hypotheken- und Grund-
Zugang ........................... 11 461 675,40 schulden ......................  11 408 009,62

37 275 152,10 Dollar-Obligationsanl. . . .  10 122 225,—
Abschreibung ................ 1125 152,10 36150 000,— Dollar - Amortisations -

Maschinen und Geschäfts- Darlehn I  ....................  14 450 008,38
Inventar ...................... 6 500 000,— Dollar - Amortisations -

Zugang ........................ 5 154 132,93 Darlehen I I ................... 4 818 500,
11 654 132,93 Restkaufgelder ............. 7 949 745,50

Abschreibung ................ 1 254 132,93 10 400 000,— Sonstige Schulden .........  8 460 137,19 57 208 625,69
Effekten und Beteiligungen ................ 8 450 000,— Kurzfristige Verbindlichkeiten:
Warenbestände ................ 33 825 733 42
Kassen- und Bankguthaben ................ 10 291 047,01 Bankschulden ................  23 929 464,34
Außenstände .................... 14 956 749,15 Rückständige S teuern___ 939 578,60
Bauzuschüsse und Mietvorauszahlungen 2 542 817,79 Sonstige Schulden .........  4 256 137,72 39 239544,50
Aufwertungsausgleich ___ 647 202,50 Pensionskasse .......................................... 1050 000,—
Avale . . . .  RM. 8 491 999,66 Nicht eingelöste Dividendenscheine . . . . 116 584,20

Rückstellung fü r  Grunderwerbssteuer 200 000,—
Gewinn- und Verlustkonto:

Vortrag ...........................  246 993,34
Reingewinn ....................  4 566 989.70 4 813 983,04

Avale . . . .  RM. 8 491 999,66
145 318 787,43 145 318 737,43

Gewinn- und Verlust-Konto
S o l l  :

An Unkosten .............................................
An Steuern und soziale Lasten ...............
An Abschreibungen:

auf Immobilien ...............  1125 152,10
auf Maschinen und Ge

schäftsinventar ..........  1 254 132,93
An Reingewinn..........................................

RM
47 053 626,93 
6 148 341,32

2 379 285,03 
4 566 989,70

H a b e n :
Per W arenkonto.......................................

RM
60148 242,98

60 148 242,98 _ 60148 242,98

Die in der heutigen Generalversammlung festgesetzte 
Dividende von

7% auf die Vorzugsaktien L it. A 
10% auf die Stammaktien

gelangt außer bei der Gesellschaftskasse in Köln bei 
nachstehenden Banken zur Auszahlung:

Barmer Bank-Verein, Hinsberg, Fischer & Co. in 
Düsseldorf und dessen Zweigniederlassungen in 
Köln usw.,

Commerz- und Privatbank A.G. in Berlin und deren 
Zweigniederlassungen in Köln usw.,

Darmstädter und Nationalbank in Berlin und deren 
Zweigniederlassungen in Köln usw.,

Dresdner Bank in Dresden und deren Zweignieder
lassungen in Köln usw.,

Hardy & Co. G. m. b. H. in  Berlin,
Hardy & Co. in München,
Lazard Speyer-Ellissen K. a. A. in Berlin und Frank

fu r t  a. M.,
Amsterdamsche Bank in Amsterdam,
N. V. Transandino Handel M ij. in Amsterdam.

W ir machen darauf aufmerksam, daß die Dividende 
auf die Stammaktien im Nennwert von 1000,— RM gegen 
den Dividendenschein Nr. 3 und auf die Stammaktien 
im Nennwert von 100,— RM gegen den Dividenden
schein 1929 ausgezahlt wird.

Die turnusgemäß ausscheidenden Aufsichtsrats-Mit- 
glieder Max Baumann und Louis Schloß wurden wieder
gewählt. Die Herren Kommerzienrat Dr. Theodor Frank 
(Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft) und Geh. 
Justizrat Dr. Karl Beheim-Schwarzbach (Darmstädter 
und Nationalbank) wurden neu in den Aufsichtsrat ge
wählt.

K ö l n ,  den 9. Ju li 1930.
Der Vorstand:

A l f r e d  L e o n h a r d  T i e t z .  
M a x G r ü n b a u m .  J u l i u s S c h l o ß .
F r a n z  L e v y .  S i e g m u n d  L a z a r u s .
G e r h a r d  T i e t z .  E r n s t  B a u m a n n .

F r a n z  B a u m a n n .



C o n t in e n ta le  L in o le u m -U n io n ,  Zürich.
B ila n z  p er 31. D ezem ber 1929.___________ _____________ ____________________  ____

A k t iv a .
B e te ilig u n g e n : _ .  , „  , 

E M . 20 000 000.— A k t ie n  D eutsche L in o le u m -W e rk e  
it  110 %

K r .  4 000 000.—  A k t ie n  F o rshaga  h  110 7o 
F r .  1 980 000.— A k t ie n  G iub iasco k  110 % 
h f l .  3 750 000.— A k t ie n  K ro m m en ie  ä 110 % 
f f r .  SO 000 000.—  A k t ie n  S a rlin o  (25 % einbez.)

F r .

46 626 750.— 
290 868.30 

8 285 780.60 
172 800.— 

13 427 255.99

P assiva .
A k t ie n k a p i ta l ......................................................................... .....

(davon  im  U m la u f und  d iv id e nd e nb e re ch tig t 
F r .  33 834 744.62)

B a n ke n  .........................................................................................
K re d ito re n 1) ..............................................................................
V e rre c h n u n g  m it  den P o o lg e s e lls c h a fte n .....................
G e w i n n ........................................................................................

F r .
46 000 000 —

4 600 000.— 
2 482 464.05 
1 069 073.13 

10 393 581.02 
4 258 336.69

S onstige  D e b i t o r e n ...............................................................
V e rre c h n u n g  m it  den P o o lg e s e lls c h a fte n .....................

68 803 454.89 68 803 454.89
1) D a ru n te r  V e rw a ltu n g s ra ts -T a n tie m e n  F r .  144 000.--. n  . . nnn  

'  G e w in n - und V e rlu s t-R e ch nu n g  p e r 31. D ezem ber 1929.

S o ll. F r . H aben. F r .
303 679.33 B ru tto -G e w in n  e in s c h lie ß lic h  V o r t r a g .......................... 4 562 016.02

4 562 016.02 4 562 016.02
Z ü ric h , den 13. J u n i 1930. D ie  D ire k tio n . J

NORDSTERN
Versicherungs-Aktiengesellschaften

BERLIN
Nordsternplatz Stephan 3990

V e r s i c h e r u n g e n  a l l e r  Ar t
Vertreter an allen Plätzen

Deutsche Effecten- &  Wechsel-Bank
vorm. L. A. HAHN

g e g r ü n d e t  1821  A .-G . s e i t  1 8 7 2

Frankfurt a.M. Berlin
Kaiserstraße 30 W  8> Kronenstraße 73/74

T e l e g r a m m - A d r e s s e :  E f f e c t  b a n k

Commerz- und Privat-Bank
A ktie ngese llscha ft

Hamburg-Berlin

Kapital 75 Millionen RM 

Reserven 40 Millionen RM

250 Niederlassungen 

125 Depositenkassen

T e l e g r a m m  - A d r e s s e »  

H A N S E A T I C

Rechtsverbindliche Auflage dieses Heftes 13 OOO Exemplare


