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Bd. I. VIII U.266S. Preis 11.-RM, geb.14.-RM.
Die erste umfassende und doch allgemein
verständliche Darstellung der Reparations
fragen von Compiegne bis zur Pariser 
Konferenz, geschrieben als das Ergebnis 
zehnjähriger wissenschaftlicher Beschäf
tigung mit allen ihren Problemen und jahre
langer praktischer Mitarbeit an Ihrer Ent
wicklung,diewlrtschaftliche und politische 
Seite des Fragenkomplexes In gleicher 
Weise berücksichtigend.

G l e i c h z e i t i g e r s c h i e n :

James SB. JtngeU
Prof, der Nationalökonomie an der Co
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Veröffentlichungen des Instituts fürFinanz- 
wesen an der Handelshochschule Berlin. 
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Der führende Nationalökonom USA’s legt 
hier als Ergebnis einer Studienreise 
auf Grund von Informationsquellen ersten 
Ranges (Besuch von über 50 deutschen 
Fabriken und Bergwerken, Unterredungen 
mit den maßgebenden dentschen Wirt
schaftsführern, eigene Beobachtungen 
usw.) vielleicht das wichtgste wirtschafts
politische Werk derGegenwartvor mit dem 
Thema: Die deutsche Wirtschaft als gute 
Anlagesicherung. Das Buch ist bewußt 
vom amerikanischen Standpunkt geschrie
ben. Um so unbefangener ist sein Urteil. 
Es sieht trotz eingehender Kritik der deut
schen Wirtschaft die Wiederkehr Deutsch
lands In die Reihe der wirtschaftlichen 
Großmächte als vollzogen an. Seine Be
deutung bestehtaußer inseinen unbestech
lichen sachlichen Ergebnissen vor allem 
in der Zerstörung der Einbildung, als ob 
die sentimentalen Argumente über die 
deutsche Reparation, die für die Innere 
Plattform glänzend wirken, auch in der 
internationalen Erörterung von irgendeiner 
Erheblichkeit sein könnten.
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Ersparnisse in  der Krankenversicherung
D ie  N o tverordnung  der Regierung e n th ä lt in  ih rem  sozia lpo litischen T e il 
neben den Bestim mungen über d ie  Arbeitslosenversicherung eine Neuregelung  
des K rankenversicherungsrechts. D ie  R eform  der K rankenvers icherung lehnt 
sich an die R ic h tlin ie n  an, d ie  das R eichsarbe itsm in is terium  im  vorigen H erbst 
verö ffen tlich te . Sie ve rfo lg t das Z iel, d ie  Kassen vo r u n ve ra n tw o rtlich e r oder 
betrügerischer Inanspruchnahm e durch  Versicherte oder Ä rz te  zu schützen. 
Im  ganzen s ind  die neuen Bestim m ungen ein F o rts c h ritt a u f dem Wege zu 
w irts c h a ftlic h e r G estaltung eines w ich tig en  Zweiges der Sozialversicherung.

D ie N otverordnung  der Regierung ha t a u f w ic h 
tigen w irtscha ftspo litischen  Gebieten die D iskussio
nen der le tz ten  M onate jä h  unterbrochen und  an 

Stelle von E rö rte rungen  Entscheidungen gesetzt, 
tine finanzpo litischen  und p re ispo litischen  Bestim 
mungen, d ie  H ilfsm aßnahm en fü r  den Osten und  die 
tie fo rm  der A rbeits losenversicherung sind im  le tzten  
^ le ft besprochen w orden ; a u f dem G ebiet der Sozial
versicherung w urde  aber neben der A rbeits losen
unterstützung auch d ie  K rankenvers icherung  in  
N ichtigen Te ilen  e iner Neuregelung unterzogen. A n  
einer R eform  der K rankenvers icherung  w urde  im  

e ichsarbeitsm in isterium  schon seit langer Z e it ge
arbeitet. W ir  e rinne rn  daran, daß M in is te r W issell 
un vorigen H erbst R ic h tlin ie n  e iner R eform  Ver- 
retern der A rbe itgeber und A rbe itnehm er vorlegte 

Und zu e iner Aussprache über diese Vorschläge e in- 
ud. Im  M dW  w urde  damals dieser E n tw u r f als ein 
o rtsch ritt a u f dem Wege zu r W ir ts c h a ft lic h k e it 

. 'escs w ich tigen  Yersicherungszweigs angesprochen 
IJahrg. 1929, N r .48, S. 1810). Nach dem K ab ine tts- 
Wechsel in  diesem F rü h ja h r  tauchte  fü r  die K ra nke n 
versicherungsreform  e in  neuer G esich tspunkt a u f: 

urch die Neuregelung so llten  Ersparnisse e rz ie lt 
erden, die einen Ausg le ich  fü r  d ie  unverm eid liche  
r. °nung der Beiträge zur A rbeitslosenversicherung 

s^ i ^ en s°tite n . Demgemäß fie l der P lan, d ie Ver- 
c erungspflichtgrenze zu erhöhen. Im  übrigen  sind 
ie Grundsätze der je tz t m it  H ilfe  des A r t ik e ls  48 der 
oichsVerfassung d urchge füh rten  K rankenvers iche

rungsreform  den dam alig  en R ic h tlin ie n  n ic h t un- 
u ich. V ö llig  neu sind n u r d ie  einschneidenden 

es im m ungen über d ie  Ä rz te frage , d ie in  der 
e n tlieh ke it besonderes Aufsehen erregt haben, 
ie R eform  g ing  davon aus, daß die K rankenve r- 

c erung von a llen  Zweigen der deutschen Sozial- 
ersic erung am meisten der G e fah r ausgesetzt ist, 

yy u nve ra n tw o rtlich e r oder sogar betrügerischer 
lo ClS? 'n  ^ nsPr uch genommen zu werden. A rbe its - 
cj SC assen sich zuweilen, ohne k ra n k  zu sein, von 
s T  rr ran ^ envers' ctie rung unterstützen. V ie lfa ch  be- 
^  a en sich die Versicherten kosmetische M it te l a u f 

°s en der Kassen. V o r a llem  w ird  der Kassenarzt 
u er eblichen U m fang  in  F ä llen  bem üht, in  denen

frü h e r die S e lbsth ilfe  des K ra nke n  ausreichte. U m  
diese B a ga te llfä lle  auszuschalten, so ll der K ra nke n 
schein in  Z u k u n ft n u r gegen eine G ebühr e rh ä ltlich  
sein, d ie  in  der Regel 50 R p f betragen soll, d ie aber 
fü r  Versicherte m it n iedrigem  G run d lo hn  um  50 % 
erm äß igt, fü r  Versicherte m it  hohem G rund lohn  
durch  die Kassensatzung e rhöht werden ka nn  und 
von der der R eichsarbe itsm in ister durch  A us
führungsverordnung  A rbeitslose und  andere Per
sonen befre ien  kann. Bei re ich lich  10 M illio n e n  
K ra n kh e its fä lle n  bedeutet diese G ebühr fü r  die 
Kassen n u r eine M ehre innahm e von kn a p p  5 M il 
lionen  R M ; sie fä l l t  also fin a n z ie ll n ic h t ins G ew ich t. 
I h r  S inn  is t k la r , und  die Sachverständigen der 
K rankenvers icherung aus a llen  Lagern d ü rfte n  
g rundsätz lich  kaum  Bedenken gegen d ie  »Ab
schreckungsgebühr“  geltend machen.

Andere  Bestim m ungen der Verordnung  verfo lgen 
den Zweck, die ä rz tliche  B ehand lungsfreud igke it e in 
zudämmen. D ie  ve rtrag liche  Regelung der Beziehun
gen zw ischen Krankenkassen und Ä rz te n  „m u ß  Be
stim m ungen gegen eine überm äßige Ausdehnung des 
kassenärztlichen Dienstes bei einem A rz t enthalten. 
Diese Bestim mungen können auch die V ergü tung  
dieser Ä rz te  betreffen.“  O ffens ich tlich  so ll d am it eine 
Handhabe geschaffen werden, um  der E rscheinung 
der sogenannten „Kassenlöwen“  e in  Ende zu machen. 
D e r K onsu lta tion s freu d igke it des Kassenpatienten 
e n tsp rich t häufig  d ie B ehand lungsfreud igke it des 
Kassenarztes. Das in  der deutschen K rankenvers iche
rung  herrschende und  aus v ie le rle i G ründen  er
wünschte System der fre ien  A rz tw a h l im  Rahmen der 
zu r Kassenpraxis zugelassenen Ä rz te  fü h r t  zu einem 
lebha ften  W ettbew erb  der Ä rz te  um  die G unst des 
Patienten. V ie le  Menschen, d ie  sich fü r  k ra n k  halten, 
wünschen, daß der A rz t ih re  Auffassung  bestä tig t 
und  daß er ihnen M edikam ente verschre ibt und  sie 
zu w iederho lten  Besuchen a u ffo rd e rt. A llz u  häufig  
fü g t sich der A rz t in  solchen F ä llen  dem Patienten, 
w e il er fü rch te t, daß er sonst den K lie n te n  e inbüßt. 
G e fä llige  Kassenärzte finden deshalb großen Z u lau f. 
Es sind zum T e il e rstaunliche Jahreseinkommen, die 
durch  die Kassenpraxis e rz ie lt werden. D ie  Beschrän
kung  des kassenärztlichen Dienstes und  E inkom m ens
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ka nn  in  solchen F ä llen  n u r v o rte ilh a ft w irke n . Dem 
Kassenpatienten kom m t sie dadurch  zugute, daß der 
e inzelne a u f eine so rg fä ltige re  Behandlung rechnen 
d a rf, und  a u f diese Weise hebt sich w iederum  das 
Ansehen der Kassenärzte.

D en geschilderten E inschränkungs- und Abschrek- 
kungsmaßnahm en steht ergänzend die V o rs c h rif t zur 
Seite, daß der P a tien t bei der Abnahm e von M ed i
kam enten regelm äßig einen Betrag von 50 R p f — 
jedoch n ic h t m ehr als die ta tsächlichen Kosten — aus 
eigenen M it te ln  a u f b ringen  soll. W ie  bei der K ra n 
kenscheingebühr kann  der R eichsarbe itsm in ister auch 
bei der Rezeptgebühr Ausnahm en zulassen, und es is t 
zu hoffen, daß er dabei w e ithe rz ig  ist.

E ine E inschränkung  m öglichen M ißbrauchs streben 
auch die übrigen  sogenannten „Versch lechterungen“ 
der K rankenvers icherung  an. D ie  Übung, K ra nke n 
geld n ic h t n u r  fü r  W erktage, sondern auch fü r  Sonn- 
und  Fe ie rtage  zu zahlen, ha t dazu g e fü h rt, daß in  
außero rden tlich  v ie len  F ä llen  K ra nke  erst am M on
tag w ieder a rbe its fäh ig  werden. D ie  R ic h tlin ie n  vom 
Novem ber 1929 sahen deshalb vor, daß K rankenge ld  
übe rhaup t n u r fü r  W erktage gezahlt w erden sollte. 
D ie  neue Verordnung  bestim m t nur, daß ein Feiertag 
dann fü r  das K rankenge ld  n ic h t gezählt w erden soll, 
w enn die A rb e itsu n fä h ig ke it an ih m  endet. D ie  Be
stim m ungen über d ie  F a m ilie n h ilfe , d ie  H öhe des 
Krankengeldes und  Hausgeldes entsprechen im  
wesentlichen den a lten  R ich tlin ie n , ebenso die V o r
s c h rift, daß der A nspruch  a u f Haus- und  K ra nke n 
geld ruhen soll, solange A rbe itsen tge lt bezogen w ird .

A u ch  in  den Bestim mungen über d ie O rgan isa tion  
von K rankenkassen und über deren finanz ie lle  D is 
positionen leh n t sich die Verordnung  an die R ic h t
lin ie n  an. Neu sind die V o rschriften , denen zufolge 
G runderw erb  über einen vom  R eichsarbe itsm in ister 
festgesetzten K a u fp re is  h inaus sowie die E rr ich tu n g  
oder E rw e ite rung  von Gebäuden, d ie  E in rich tu n g  von 
Z ah nk lin ike n , Erholungs- und  Genesungsheimen, 
K ranken - und sonstigen A ns ta lten  über einen vom 
R eichsarbe itsm in ister festgesetzten Kostenbetrag h in 
aus der Genehm igung des Reichsversicherungsamts 
bedarf. O ffenba r w i l l  m an d am it d ie  v ie lfa ch  k r i t i 
sierten A u fw endungen  der K rankenkassen fü r  der
a rtige  Zwecke e iner K o n tro lle  un te rw erfen , die selbst 
dann n ic h t überflüssig wäre, w enn die in  der Ö ffen t
lic h k e it vorgebrachten K lagen übertrieben  sein sollten.

Neben den bereits erw ähnten  V o rsch riften  über 
den A rz td ien s t en thä lt der E n tw u r f eine Reihe w e i
te re r Bestim mungen über das V e rhä ltn is  von Kassen 
und  Ä rz ten , d ie  von großer Bedeutung sind. D ie  
Kassen s ind  k ü n ft ig  ve rp flich te t, d ie  Bescheinigung 
eines A rztes über d ie A rb e itsu n fä h ig ke it seines 
Patien ten  (die zum Bezüge von K rankenge ld  berech
t ig t)  und  seine Verordnungen, insbesondere soweit sie 
ä rz tliche  Sachleistungen betreffen, in  den e rfo rde r
liche n  F ä lle n  d u rch  e inen anderen A rz t  nachprü fen  
zu lassen. In  zahlre ichen F ä llen  haben als arbeits
u n fä h ig  bezeichnete K ranke , d ie  zu r N achun te r
suchung durch  einen V ertrauensarz t au fge fo rde rt 
w urden, du rch  N ichtersche inen ih re  A rb e its fä h ig ke it

bekannt, und  darüber h inaus erwies sich ein hoher 
Prozentsatz der N achuntersuchten  als a rbe its fäh ig . 
D ie  N ach p rü fun g  ä rz tlich e r Bescheinigungen der 
A rb e itsu n fä h ig ke it w ird  deshalb „ in  den e rfo rde r
lichen  F ä lle n “ den Kassen zu r P flic h t gemacht. D ie  
V e rp flich tun g  zu r N ach p rü fun g  ä rz tliche r V e ro rd 
nungen, insbesondere soweit sie ä rz tliche  Sachleistun
gen betreffen, h a t andere G ründe. D e r moderne A rz t 
fü h r t  einen vergleichsweise ka p ita lin ten s iven  Betrieb, 
seitdem e lektrom edizin ische A p p a ra te  in  großem 
Ausmaß benö tig t w erden und  fü r  den einzelnen 
A rz t —  o ft  m it  H ilfe  des Teilzahlungsgeschäfts —  er
schw ing lich  sind. In  Kre isen der Krankenkassen neigt 
m an zu der Auffassung, daß diese A p p a ra tu r  nach 
Ausnutzung dränge und  daß d ie  A usnutzung v ie lfa ch  
ohne zw ingenden G run d  a u f Kosten der Kassen an
gestrebt w ird .

Bedenklicher als diese Bestim m ungen is t d ie  V o r
sch rift, daß der A rz t, der be i der Ausste llung der 
Bescheinigung über d ie A rb e itsu n fä h ig ke it und  ih re  
D auer „d ie  nach den Um ständen e rfo rde rliche  Sorg
fa l t  außer acht lä ß t“ , der Kasse den daraus en t
stehenden Schaden zu ersetzen hat. V ie lle ic h t is t der 
Bogen d am it bereits überspannt worden. Es is t aber 
anzunehmen, daß der Reichsausschuß fü r  Ä rz te  und  
Krankenkassen, der die R ic h tlin ie n  zu r D u rc h fü h 
rung  auch dieser V o rs c h r if t erlassen soll, einen 
Weg finde t, der d ie  Ä rz te  gegen eine a llzu  w eite  
In te rp re ta tio n  der „e rfo rd e rlich e n  S o rg fa lt“  sichert.

Ebenso prob lem atisch  erscheint d ie  Bestim mung, 
daß im  a llgem einen a u f je  1000 Versicherte n u r ein 
A rz t kom m en und  daß gegebenenfalls das O berver
sicherungsamt die Zulassung w e ite re r Ä rz te  bei einer 
Krankenkasse sperren soll. H ie r  w ird  das schwierige 
Problem  unseres —  v ie l zu großen —  ärz tlichen  
Nachwuchses doch w oh l zu oberfläch lich  behandelt. 
D ie  Beschränkung der A n zah l der Kassenärzte is t 
e rwünscht. M an  so llte  jedoch e rn s tha ft p rü fen , ob 
n ic h t neben der —  bisher a lle in  angestrebten —  A us
schließung jun ge r Ä rz te  von der Kassenpraxis auch 
eine Entlassung ä lte re r Ä rz te  aus der Kassenpraxis 
angestrebt werden sollte. V ie lle ic h t könn te  m an Ä rz te  
von einem gewissen A lte r  an abfinden, um  dem ä rz t
lichen  Nachwuchs die M ö g lich ke it e iner Kassen
p ra x is  zu geben. Angesichts der Tatsache, daß die 
besonderen Problem e der sogenannten „sozia len 
M ed iz in “  erst im  le tzten  Jahrzehnt in  ständ ig  stei
gendem U m fang  in  der ä rz tlich e n  A u sb ild u n g  Be
achtung finden, sollte gerade vom  S tan dp un k t der 
Kassen die „A u ffr is c h u n g “  des Standes der Kassen
ärzte erw ünscht sein.

S ch ließ lich  lä ß t d ie  R eform  der K rankenvers iche
rung  eine w ich tig e  Frage unberüh rt. Schon deshalb 
m uß die K rankenvers icherung im m er w ieder U nzu 
fried en he it hervorru fen , w e il sich der Gesunde be
n ach te ilig t fü h lt.  E r  ha t das Bewußtsein, seinen Be i
trag  (gegenwärtig über 90 R M  im  Jahresdurchschnitt) 
umsonst gezahlt zu haben, und  schätzt sein K ra n k 
he its ris iko  n ie d rig  ein. Es w äre dankensw ert ge
wesen, w enn m an durch  die R eform  den Kassen die 
M ö g lich ke it gegeben hätte , ih ren  „gesunden“  M it-
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gliedern, die sie e tw a e in  Jahr lang  n ich t in  A nspruch  
nahmen, einen T e il ih re r  Beiträge, v ie lle ic h t einen 
M onatsbeitrag, als Versicherungsdioidende  zu rü ck 
zuerstatten. Zu den erw ähnten  negativen Abschrek- 
kungsm itte ln  w äre alsdann e in  pos itive r A n re iz  ge
treten, d ie  Kasse zu schonen.

Es is t w ich tig , sich vo r Augen zu halten, 
w ie  d ie w irtsch a ftlich e  Bedeutung der neuen M aß
nahmen veranschlagt w ird . D e r R eichsarbe itsm in ister 
hofft, daß es m it  H ilfe  der getroffenen Neuregelung 
gelingen w ird , den K rankenkassenbeitrag von du rch 
schn ittlich  6,3 % des G rund lohns a u f d u rchsch n ittlich
5,5 % ffes G rund lohns zu senken. D e r m it S tim m en
m ehrheit von den Krankenkassenausschüssen festzu
setzende H öchstbe itrag  w urde  deshalb von 7,5 % au f 
6 % erm äßigt. E rhöhungen darüber h inaus bedürfen  
auch der Zustim m ung der A rbe itgeber, Erhöhungen 
au f 7,5 % und  darüber der Genehm igung des Reichs
versicherungsamts. D ie  Neufestsetzung der Beiträge 
S°H in  den nächsten d re i M onaten bei a llen  Kassen 
durchge füh rt werden. Insgesamt h o fft man, einen

Betrag von ru n d  300 M il l .  R M  zu sparen. H ie rvon  
w ürden  200 M ill.  R M  den Versicherten, 100 M il l .  R M  
den A rb e itg e b e rn  zugute komm en. G e lin g t es, diese 
E rsparn is zu erzielen, so w ird  sie im  wesentlichen als 
eine echte E rsparn is der G esam tw irtscha ft angesehen 
w erden können. D enn es w ürden  Leistungen erspart, 
nach denen ke in  d rin g lich e r B edarf besteht. Bei einer 
Be itragsle istung der Versicherten von d u rchsch n ittlich  
60 R M  im  Jahr w ürde  eine Beitragssenkung in  dem 
in  Aussicht genommenen U m fang  einen D urch - 
schnittsbetrag je  Versicherten von jä h r lic h  7,50 R M  
ergeben. N orm alerw eise d ü rfte  diese Summe größer 
sein als die dem K ra nke n  auferlegten M ehrlasten fü r  
K rankenschein  und  M edikam ente. A uch  der V e r
sicherte w ürde  also h ie rbe i gu t fahren. Es is t deshalb 
zu hoffen, daß die v ie lfa ch  in  der po litischen  E r
regung der le tzten  Wochen scharf angegriffene Neu
regelung der K rankenvers icherung zu den Ergeb
nissen fü h r t, d ie  der Gesetzgeber im  Auge hatte. 
D an n  w ürde  sie einen F o rts c h ritt der deutschen 
Sozialversicherung bedeuten.

G oldknappheit als Ursache des Preisrückgangs?
V o n  D r. Hans Neisser, P riva tdozen t an der U n iv e rs itä t K ie l

R ela tive  G o ldknapphe it lie g t vor, w enn sich die jä h rlic h e  G üte r P roduktion  
s tä rke r ausdehnt als d ie  Goldmenge, ohne daß die A usbre itung  des barge ld
losen Zahlungsverkehrs einen Ausgle ich bietet. D a  die G o ldp ro du k tion  der 
le tzten Jahre  in  F ra n k re ich  gehortet w urde  und  die am erikanische K re d it
p o l i t ik  im  Jahre  1929 zu e iner erheblichen K red ite inschränkung  in  den 
meisten Ländern  g e fü h rt hat, is t angesichts der großen Steigerung der G ü te r
p ro d u k tio n  zu verm uten  — tro tz  der ko n ju n k tu re lle n  G e ld fü lle  — , daß die  
allgem eine Senkung der Preise zum  T e il dauernden C ha rak te r träg t. E in  
k o n ju n k tu re lle r  A u fschw ung  kann dadurch  lange h in tangehalten  werden.
N u r eine zie lbew ußte Zusam m enarbeit der N otenbanken zu r Behebung dieser 

re la tiven  G o ldkn ap ph e it könnte W andel schaßen.

D ie  W irtscha ftskrise , die D eutsch land gegenwärtig  
r  ebt, ha t du rch  das seit der S tab ilis ie rung  zum 

ersten M a l e rfo lg te  Zusam m entreffen m it e iner K rise  
ganzen W e ltw ir ts c h a ft eine V erschärfung  er- 

a ren. A m  deutlichsten  is t dieser U m schw ung der 
W e ltw irtscha ftlichen  Lage v ie lle ic h t an der überaus 
p a rken  Preissenkung a u f dem W e ltm a rk t zu er- 

ennen. D er A b fa ll der Preise is t so s ta rk1), daß sich 
furnier m ehr d ie  Frage au fd räng t, ob es sich h ie r 
j^Ur UIa eine k o n ju n k tu re lle  Erscheinung, also die der 

epression e igentüm liche vorübergehende Preis- 
sen ung handelt, d ie im  Hochschwung w ieder durch  
einen P re isaufstieg a u f das a lte  N iveau  abgelöst 
' 'e r  en w ird , oder ob w ir  es zu tu n  haben m it einem 

m ruch  des allgem einen E n tw ick lungstrends  der 
reise und uns nach der Periode ständiger Preis- 
eigcrung, w ie  w ir  sie seit A n fa n g  der 90er Jahre 
es ' origen Jahrhunderts beobachten konnten, um - 

Se e i r t  in  eine längere, sich über Jahrzehnte er-

Vorki^i™0o+ Scannten konjunkturreagiblcn Rohstoffpreise sind unter den 
för ff gesunken (1925: 143,8 %; Juni 1929: 120,7 %), die Preise

auf etwau i A g ^ s to ffe “ Y t a t i f f i n d ' -  trotz “ Z o l i e A ö h u ü e ! n u i  
auf 122 s «/ n i o s *  ‘ndustrielien Rohstoffe und H albfabrikate  stehen 
und I T l , i  U  etwa 143% ); hingegen behaupten Fertigwarenpreise 
(wie 1925) gSk° Sten den typischen Nachkriegsstand Ton 150 %

streckende Periode tendenzie ller Preissenkung h in e in 
bewegen, w ie  sie in  den 70er und 80er Jahren zu 
bem erken w a r —  e in  Um schwung, der eine v o ll
ständige Anpassung a lle r w irts c h a ftlic h e n  Elemente 
an den neuen Preismaßstab n ö tig  machte. D ie  Über
steigerung der Preise w ährend  des Krieges und  un 
m itte lb a r nachher —  gerade auch in  dem G o ld 
w ährungsland A m e rik a  —  is t bereits im  Jahre 
1920/21 durch  einen s ta rken Um schlag und  einen 
R ückgang a u f e tw a 150 % des Vorkriegspre isn iveaus 
abgelöst worden. H an de lt es sich um  eine W ieder
holung  der Vorgänge vo r zehn Jahren? W ird  das 
Pendel der Preisbewegung a u f diesen typ ischen 
Stand von 150 % zurückschw ingen, oder w ird  auch in  
dem k ü n ft ig e n  periodischen K on junk tu rhochschw ung  
das N iveau  w esentlich  tie fe r liegen, s tä rke r dem V o r
kriegsstand angenähert?

D ie  Entscheidung dieser Frage is t auch von a k tu e ll 
w irtsch a ftspo litische r Bedeutung. E ine allgem eine  
Senkung a lle r Preise im  weitesten Sinne des W ortes 
is t zw ar theoretisch belanglos, sowohl vom S tand
p u n k t des Konsumenten, der e in  geringeres G e ld 
einkom m en zur V e rfügung  hat, aber fü r  d ie  W aren 
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ein he it entsprechend w en iger auszugeben b rauch t, 
als auch von dem des Produzenten, fü r  dessen Kosten
elemente die Preise in  g le icher Weise zurückgehen 
w ie  fü r  d ie  erzeugten W aren. In  der R ea litä t aber 
setzt sich eine solche allgem eine Preissenkung n ich t 
von selbst und  ohne Reibungen durch, ja  sie is t zum 
T e il unm öglich . U nve rändert b le iben  die Z inslasten 
aus lan g fris tig en  Schulden, insbesondere aus solchen 
p o litische r  A r t .  Schwer ve rändern  sich Kosten
elemente w ie  e tw a die Löhne, um  so mehr, als sich 
äußerlich  am Beginn der E n tw ic k lu n g  n ic h t erkennen 
läß t, ob n u r eine Preissenkung k o n ju n k tu re lle r  
N a tu r oder eine ständige Senkung des N iveaus vo r
lieg t. N ic h t n u r n a tio n a lw ir ts c h a ftlic h , sondern auch 
w e ltw ir ts c h a ftlic h  w ird  eine allgem eine dauernde 
Preissenkung von einschneidender Bedeutung sein, 
w e il sie einen ungeheuren G ew inn  fü r  a lle  G läub iger
länder, in  erster L in ie  also die V e re in ig ten  Staaten, 
h e rb e ifü h rt und d am it d ie w e ltw irts c h a ftlic h e  S tru k 
tu r  von W arenaustausch und  K ap ita lbew egung  
zw ischen den V o lksw irtsch a ften  grund legend ver
ändert.

E ine Sonderung der Ursachen, d ie  zu der gegen
w ä rtig e n  K rise  g e fü h rt haben, is t also von hohem 
aktue llem  Interesse. Unsere A u fgabe  ist, den etwaigen 
T re n da n te il an der Preissenkung abzuschätzen. W ir  
w o llen  von vo rnhere in  hervorheben —  was sich im  
Lau fe  unserer Be trach tung  d eu tlich  ergeben w ird  — , 
daß an der gegenwärtigen E n tw ic k lu n g  der W ir t 
schaftslage im  a llgem einen und  der Preise im  be
sonderen mehrere  U rsachenkom plexe b e te ilig t sind, 
und  daß die S chw ie rigke iten  der G egenw art keines
fa lls  a lle in  m it  dem Sch lagw ort der „re la tiv e n  G o ld 
k n a p p h e it“  e rk lä r t w erden können. Selbst do rt, wo 
dieses S ch lagw ort z u tr if f t ,  haben sich die entschei
denden w e ltw irts c h a ftlic h e n  Veränderungen doch in  
etwas anderer Weise vollzogen, als d ie  hervorragenden 
T heore tike r annahmen, die eine solche G o ldkn ap p 
h e it seit Jahren vorausgesagt haben. W enden w ir  
uns zunächst m it  e in igen W orten  diesen theoretischen 
Gedankengängen zu!

Cassel über G o ldkn ap ph e it
Bereits vo r zehn Jahren ha t der bekannte schwe

dische N ationa lökonom  Gustav Cassel e in  lang
jähriges S inken der W e ltm ark tp re ise  propheze it. In 
folge der Preissteigerung gegenüber der V orkriegsze it 
is t d ie G o ldp ro du k tion  außerstande, ih re  V orkriegs
höhe w ieder zu erreichen, denn sie is t der einzige 
P roduktionszw eig, bei dem sich der W arenpre is n ie  
ändern kann, w e il er von den Prägungsnorm en der 
Länder m it G o ldw ährung  abhängig ist, w ährend die 
P roduktionskosten  im  allgem einen der Preisbewegung 
fo lgen. D ie  G o ld p ro d u k tio n  re ich t nun  nach Cassels 
A n s ich t n ic h t e n tfe rn t aus, um  die vorhandene 
monetäre Goldmenge  der W e lt jä h r lic h  in  dem
selben Prozentsatz zu verm ehren, um  die in  der 
V orkriegsze it —  und  w o h l auch nach dem Kriege 
d u rchsch n ittlich  d ie  G ü te rp ro d u k tio n  jä h r lic h  zu
genommen ha t (2,8 %). M eh r G ütere inheiten, w eniger 
G elde inhe iten: daraus fo lg t a lle rd ings, daß der Preis

der G ü te re inhe it s inken müßte. M an ha t der Theorie  
Cassels damals —  w ie  es schien, m it  guten G rü n 
den — entgegengesetzt, daß fü r  d ie  E n tw ic k lu n g  der 
R e la tion  Geldmenge zu Gütermenge  n ic h t a lle in  die 
G o ld p ro d u k tio n  und die W arenproduktion , sondern 
vor a llem  die A usbre itung  des bargeldlosen  und 
darum  in  starkem  Maße goldsparenden Zahlungs
verkehrs  maßgebend sei; m an konnte  w e ite r da rau f 
hinweisen, daß die m odernen W ährungssysteme v ie l
fach  das G o ld  als G rund lage  der Notenausgabe er
setzen durch  sogenannte Golddevisen, d. h. G o ld 
fo rderungen a u f ausländische Banken, deren U m fang  
n a tü rlic h  n ic h t streng an die vorhandene Goldmenge 
oder gar an die jä h rlic h e  G o ld p ro d u k tio n  gebunden 
ist. A b e r es is t ve rs tänd lich , daß die gegenwärtige 
rap ide  Abw ärtsbew egung der Preise d ie  G edanken
gänge Cassels w ieder in  den V o rde rg rund  geschoben 
hat. U n te r anderem ha t e in  englischer A u to r, S ir 
H en ry  Strakosch, Cassels These in  e iner aus füh r
lichen, sta tistisch fu n d ie rte n  A b ha n d lun g  w ieder 
aufgenommen, d ie  als Beilage zum „E conom ist“  vom 
5. J u li erschien. Strakosch ha t diese These durch  
neueres M a te ria l besonders über d ie  Produktions- 
en trv ick lung  zu stützen versucht; d ie  übere in
stim mende M einung der Spezia listen scheint in  der 
T a t d ah in  zu gehen, daß m an m it  e iner Zunahme des 
Produktionsvolum ens um  etw a 3 % jä h r lic h  rechnen 
müsse, also m it  e iner P roduktionsverm ehrung, die 
über das V e rhä ltn is  von jä h r lic h e r  G o ld p ro d u k tio n  
zu r vorhandenen Goldmenge hinausgeht.

G o ldkn ap ph e it bei G e ld fü lle  ?

Diesen E rw ägungen gegenüber lieg t a lle rd ings ein 
A rgum en t nahe: das is t der H inw e is  a u f d ie  flüssigen 
G e ldm ärkte , a u f die une rhö rt n iedrigen  Zinssätze, die 
zu r Ze it festzustellen sind. M üßte  n ic h t jene re la tive  
G o ldknapphe it, von der Cassel und  Strakosch reden, 
auch zu e iner G e ldknapphe it, zu e iner s tarken N ach
frage nach flüssigem G e ld ka p ita l, zu s ta rke r Zins- 
erhöhung  führen? Diese W irk u n g  scheint selbstver
ständ lich , is t es aber doch n ich t, w ie  schon e in  B lic k  
a u f d ie  E n tw ic k lu n g  von G o ld p ro d u k tio n  und  G e ld 
m arktsätzen in  dem M enschenalter vo r dem Kriege 
zeigt. D ie  achtziger Jahre des vorigen Jahrhunderts 
sind du rch  eine re la t iv  geringe G o ldp ro du k tion  
cha rak te ris ie rt, d ie den S ilbe rfreunden  im  B im eta l- 
lism us-S tre it w irksam e A rgum ente  lie fe rte , g le ich
ze itig  aber auch du rch  ständige Depression, durch 
flüssige G e ldm ärkte , n ied rige  Zinssätze. M it  der A u f
findung  der süda frikan ischen  G o ld fe lde r seit A n fang  
der neunziger Jahre ste igt n ich t n u r  d ie  G o ld 
p ro d u k tio n  in  einem bis dah in  unbekannten Maße» 
sondern g le ichze itig  das allgem eine Z insn iveau auf 
dem G e ld m a rk t; unterbrochen von ku rzen  K risen
perioden, is t der G e ldm ark t aus typ ischen  Span
nungszuständen e igentlich  n ie  herausgekommen- 
Diese anscheinend paradoxe S itu a tio n  ha t schon da
mals in  der theoretischen D iskussion Schw ierigkeiten 
bereite t, und doch is t sie unschwer zu e rk lä ren . Man 
m uß sich n u r darüber k la r  sein, daß d ie  Hohe 
der G e ldm arktsä tze  n ic h t a lle in  von dem K re d it '
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angebot bestim m t w ird , das in  der T a t w esentlich 
von der Bargeldbasis und  d am it a u f dem Wege über 
die W ährungs- und  Z ah lungsm itte l-O rgan isa tion  
sowie die Notenbankverfassung auch vom  monetären 
Goldbestand abhängig ist, sondern in  ganz entschei
dendem U m fange von der N achfrage  nach K re d it. 
Dies is t ja  der G rund , w a rum  in  der Hausse die Z ins
sätze steigen und w a rum  sie in  der Depression n ie d rig  
sind. W enn d ie  A usdehnungsfäh igke it des K re d it
volumens durch  G o ldkn ap ph e it beengt ist, dann 
'Werden a lle  optim istischen  Ansätze zu K re d ite rw e ite 
rung und  Produktionsausbau im m er w ieder im  Keim e 
e rs tick t werden. D ie  H o ffnung  a u f Preissteigerung, 
die doch das belebende M om ent fü r  d ie U nternehm er- 
e k tiv itä t in  v ie len  W irtschaftszw e igen  ist, w ird  v ö llig
verschwinden, und  die E rw a rtu n g  e iner k ü n ftig e n  
Preissenkung w ird  zu e iner Z u rü ckha ltun g  in  der 
K red itnach frage  führen , d ie  sch ließ lich  auch a u f die 

sich m ögliche A usnu tzung  der vorhandenen 
K red itm ög lichke iten  ve rz ich te t und so das Paradoxon 
~er » G e ld fü lle “  be i n iedrigen  Preisen zu r Folge hat. 
Ks is t eben n ic h t G e ld  im  Sinne von Zah lungsm itte ln  
überhaupt im  Ü berfluß  vorhanden, sondern n u r G eld 
^  Sinne von ku rz fr is tig e m  K a p ita l, a u f einem n u r 

eschränkte F un k tion e n  ausübenden M a rk t, w e il die 
K red itnach frage  s ta rk  zurückgegangen ist.

y a m it  is t zunächst n u r d ie  M ö g lich ke it eines g le ich
a rtig e n  Bestehens re la tiv e r G o ld kn a p p h e it und  n ied 
r e r  Zinssätze bewiesen, keineswegs aber der Satz, daß 
u r d ie w e ltw irts c h a ftlic h e  E n tw ic k lu n g  der le tzten 
Jaure auch n u r te ilw e ise re la tive  G o ld kn a p p h e it m it  
ve ra n tw o rtlich  ist. D e r äußere V e rla u f, insbesondere 
U 1? E n tw ick lu n g  des Jahres 1929, paß t zw ar zu dem 

\  • ^ as w *r  aus ^ en h istorischen E rfah rungen  der
tz iger Jahre gewonnen haben, aber es w ürde  auch 

^  anderen Krisenursachen n ic h t in  W iderspruch  
® e en. Im  V e rla u f des Jahres 1929 w a r b is in  den 

Patsommer h ine in , aus w elchen G ründen  auch
I nitrier, eine starke Anspannung des am erikanischen,

ischen und deutschen G e ldm arkts  zu beobachten. 
fj.ani1 ^ er Rückschlag, d ie  K rise  ein. D ie  Nach- 
ir ^ p 6 llaC^  K re d it g ing  rap ide  zu rück. N ic h t e inm al 

ngland, das am längsten un te r der G o ldkn ap p - 
ei zu le iden hatte, w erden heute die K re d ite x - 
ansionsm öglichkeiten des Banksystems ausgenutzt. 

°nh dies is t das B ild  jedes K o n ju n k tu r-  
v “ SV - n Ss. S tud ie ren  w ir  darum  die E n tw ic k lu n g  

Goldseite w ie  von der W arenseite im  ein- 
nen. Folgende Fakten , a u f d ie  w ir  bereits in  
serem B erich t über den G e ld m a rk t im  Jahre 1929 

ugewiesen hatten  (vgl. d ie  erste N um m er des Jahr- 
agS sind zunächst festzustellen:

fü  T u 6 deS Jahres 1926 z ieh t F ra n k re ich  Jahr 
IQov a r  erhebliche Mengen G o ld  an sich; im  Jahre
I I  1150 M ilL  R M > im  J ^ r e  1928 run d
in  rl M lU ‘ R M ’ im  Jahre 1929 beinahe 1600 M ilk  RM , 
450 TVPii Cid ̂ eiL M onaten des lau fenden  Jahres
de •-, ’ .h l ;  im  D u rch sch n itt also einen Betrag, der 
i r lich en  G o ld p ro d u k tio n  m indestens g le ich-

m m t, wenn m an von dieser den ind us trie lle n  G o ld- 
rb rauch  der üb rigen  W e lt absetzt. Dieses G o ld  is t
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in  F ra n k re ich  to t; auch die n iedrigen  Zinssätze, die 
in fo lge  G o ld ü b e rfü lle  d o rt vorhanden sind, füh ren  
n ich t zu K red itexpans ion  und Preissteigerung; n ic h t
goldgedeckte Banknoten w erden du rch  goldgedeckte 
ersetzt, zum T e il w ird  das G o ld  gehortet. F ra n kre ich  
w ird  diese P o lit ik  durch  seine hohen Devisenbestände 
e rm ög lich t, d ie  es seit der S tab ilis ie rung  seiner W ä h 
run g  in fo lge  der R eparationen und  des sonstigen Zah
lungsbilanz-Überschusses angesammelt hat, —  Über
schüsse, d ie es sich mangels e iner genügenden K re d it
o rgan isation n ic h t in  la n g fr is tig e r Form  ans Aus land  
w ieder auszuleihen entschließt, die es v ie lm ehr in  
e ffektives G o ld  zu ve rw ande ln  bestrebt ist. N ic h t 
e inm a l d ie frü h e r ausgesprochene H o ffnung  h a t sich 
b isher v e rw irk lic h t , daß wenigstens der laufende  
Überschuß der Zah lungsb ilanz nunm ehr zu lang
fr is tig e r K ap ita labgabe  ans A us land  Verw endung 
finden  w ird , so daß die überkom m enen Devisen
bestände in  ungefähr zw ei Jahren in  G o ld  ve rw ande lt 
w ären  und die unna tü rliche  G o ld a ttra k tio n  e in  Ende 
hä tte ; v ie lm eh r is t der Zuwachs des Goldbestandes 
in  den le tz ten  M onaten n ic h t von e iner Abnahm e der 
Devisenbestände beg le ite t gewesen.

Sehr ve rschä rft w u rde  diese E n tw ic k lu n g  durch  die 
Vorgänge, d ie  sich im  Jahre 1929 in  den Verein ig ten  
Staaten  abspie lten. Diese ha tten  b isher eine P o lit ik  
der K red itexpans ion  ans A us land  getrieben und  den 
Zahlungsbilanzüberschuß, insbesondere d ie  jä h rlic h e  
Z inszahlung a u f d ie  K riegsschulden ih re r  V e rbün 
deten, alles in  a llem  w ieder ausgeliehen. D ie  stärkere  
Börsenhausse des Jahres 1929 veranlaßte  den Federa l 
Reserve Board zu scharfer Z insheraufsetzung und  
K re d itre s tr ik tio n . D ies hatte  e inm a l d ie  W irk u n g  er
heb licher Zurückziehungen am erikanischer Auslands
gelder und  eines Goldzuflusses, der zw ar h in te r dem 
Zufluß  nach F ra n k re ich  zu rü ckb le ib t, aber m it 
600 M il l .  R M  im m e rh in  noch die H ä lfte  der ve rfü g 
baren G o ld p ro d u k tio n  ausmacht. Zweitens aber w a r 
d ie  Konsequenz, n ic h t n u r  daß die Börse getroffen 
w urde  und die Kurse zurückgingen, daß die K a u f
k ra f t  der ausländischen  Abnehm er un te r der K re d it
re s tr ik tio n  l i t t ,  sondern auch daß der hohe Z insfuß  
das W irtscha fts leben  des Landes übe rhaup t ab
drosselte; seitdem zeigten sich die Erscheinungen der 
Depression —  G e ld m a rk tfü lle  und  A rbe its los igke it — 
auch in  dem reichsten Land  der W e lt. E ine r R ück 
en tw ick lun g  zu günstigerer K o n ju n k tu r  stände h ie r 
d ie  K red itlage  gew iß n ic h t im  Wege. A b e r n ic h t n u r 
der G laube des am erikanischen U nternehm ers an die 
Z u k u n ft is t geschwunden und  seine F u rc h t vo r a ll
gemein fa llenden  Preisen gestiegen, sondern es haben 
sich auch d ie  o b jek tiven  Absatzbedingungen durch  
die t ie f  einschneidenden E in g riffe  in  d ie  K a p ita l
versorgung der W e lt verschlechtert, und  w enn auch 
der D ru c k  am erikan ischer K re d itp o lit ik  a u f dem 
G e ld m a rk t fü r  d ie  nächste Z u k u n ft n ic h t m ehr zu 
be fü rch ten  is t —  amerikanisches K a p ita l und  am eri
kanisches G o ld  fließen w ährend  der Depression be
re its  w ieder nach E uropa  , so is t n ic h t in  gle icher 
Weise e in  A u fh ö re n  des französischen D ruckes zu er
w arten. A m  stärksten haben d ie  Industrie lände r, Eng

land  und  Deutsch land, im  Jahre 1929 diesen D ru c k  zu 
spüren gehabt. Zum  ersten M a l seit einem Jahrzehnt 
is t in  E ngland  d ie  Zah l der Beschäftig ten zu rü ck 
gegangen. Im  Lau fe  der Depression ha t sich zw ar d ie  
sogenannte Notenreserve der B ank von England, d. h. 
derjen ige  Betrag, der zu Barauszahlungen und fo lg 
lic h  fü r  d ie  K red itgew äh rung  zu r V e rfügung  steht, 
dem früheren  Stand w ieder angenähert, aber der 
gesamte G oldbestand Englands is t doch erheb lich  
k le in e r als Ende 1928. M it  anderen W orten : es 
herrscht in  E ng land  eine k o n ju n k tu re lle  E rle ich te 
rung  des G e ldm arkts ; s tru k tu re ll, a u f d ie D auer ge
sehen, is t d ie  Lage do rt noch beengt. D eutsch land  
ha t sich n u r du rch  seinen ständ ig  hohen Z insfuß , 
vo r a llem  auch a u f dem K a p ita lm a rk t, dieser u n 
erwünschten E n tw ic k lu n g  zu entziehen gew ußt und 
die G o ld- und Devisenabgaben des F rü h ja h rs  1929 
w ieder vo llkom m en wettgem acht. D e r Bestand der 
Reichsbank an G o ld  und  Devisen d ü rfte  heute er
heb lich  größer sein, als er je  gewesen ist. A b e r der 
Preis is t eben ein Z insfuß  von 7 % gewesen, den die 
W ir ts c h a ft noch w ährend der Depression von 1925, der 
Periode der R ekonstruk tion  und  der ungew ohnt n ied 
rigen  Löhne, zu ertragen vermochte, der aber heute 
seine ko n ju n k tu rve rn ich te n d e  und deprim ierende 
W irk u n g  in  vo lls tem  Maße w ieder ausübt.

D ie  Ausdehnung der G ü te rp ro d u k tio n
F ü r d ie nächsten Jahre is t daher w o h l eine E r

w e ite rung  des K red itvo lum ens, n ic h t aber eine V e r
größerung der Goldbasis zu e rw arten, da d ie  v o r
handene G o ld p ro d u k tio n  von der In d u s tr ie  und, w enn 
n ic h t eine vö llig e  Ä nderung  der französischen 
W ä h ru n g sp o lit ik  e rfo lg t, von der B ank von F ra n k 
re ich  in  A nspruch  genommen w erden w ird . D em 
gegenüber is t d ie  E n tw ic k lu n g  des P roduktions
volumens im  le tzten  Jahre w ahrsche in lich  s tä rke r 
gewesen als der d re ip rozentige  Zuwachs, von dem 
Cassel und  andere S ta tis tike r gesprochen haben. D ies 
g il t  in  erster L in ie , w enn auch n ic h t ausschließlich, 
von der L an d w irtsch a ft, deren E n tw ic k lu n g  über
h au p t eine der wesentlichsten Ursachen der K rise  
von 1929/30 da rs te llt, gerade soweit sie m e ltm irt-  
scha ftliche r  —  n ic h t n u r n a tio n a lw ir ts c h a ftlic h e r — 
und  auch soweit sie k o n ju n k tu re lle r  —  n ic h t n u r 
s tru k tu re lle r oder trendm äßiger — N a tu r ist. Das Jahr 
1929 is t du rch  schlechte E rn ten  in  Übersee gekenn
zeichnet gewesen; am w enigsten is t die agrarische 
K a u fk ra ft  noch in  den V e re in ig ten  Staaten zu rü ck 
gegangen, sehr v ie l s tä rke r aber in  Kanada, in  Süd
am erika  und  A us tra lien . In  ganz une rw arte te r Weise 
t ra f  dieser schlechte E rn teaus fa ll aber m it n iedrigen 
Preisen des Getreides und  der F u tte rm itte l zu
sammen, so daß sich auch die K a u fk ra ft  der euro
päischen L a n d w irts c h a ft verschlechterte. D ie  U r 
sache lag  e inm al in  dem günstigen E rn tea us fa ll in  
Europa, der das D e fiz it aus Übersee kom pensierte, 
und  zweitens in  den starken V o rrä ten  aus der guten 
E rn te  des Jahres 1928, d ie  in  der Periode a llgem einer 
K re d itk n a p p h e it n ich t m ehr durchgesch leppt werden 
konnten. Dieser S tö rungsfak to r w ird  sich im  Jahre
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1930 n ic h t in  gleichem Maße bem erkbar machen, aber 
d a fü r is t e in  anderes w ichtiges M om ent zu be

obachten , näm lich  d ie  allgem eine Ausdehnung des 
Anbaus in  Ubersee tro tz  der n iedrigen Preise, d ie  
durch die außerordentlich  kostensenkenden F o rt
schritte  der P roduktions techn ik  besonders im  Ge
tre ide- und  F u tte rm itte lb a u  e rm ög lich t w erden; 
n im m t m an h inzu, daß die deutsche Z o llp o lit ik  zw ar, 
"Weil d ie e igentliche Zolle rhöhung erst acht Monate 
nach der E rn te  e rfo lg te , ohne größeren N utzen fü r  
den L a n d w ir t gewesen ist, w oh l aber d ie  deutschen 
Preise erheb lich  zu ste igern vermochte, so w ird  man 
zunächst eine Ausdehnung auch der deutschen Ge
tre idep roduk tion  entgegen der w irts c h a ftlic h e n  V e r
n u n ft be fü rch ten  müssen.

Gerade das nähere S tud ium  der agrarischen E n t
w ick lu n g  ze igt uns aber, w ie  sehr im  gegenwärtigen 
Z e itp un k t das s tru k tu re lle  M om ent re la tive r Zahlungs- 
m itte lkn a p p h e it, das die W e ltw ir ts c h a ft a u f die 
Dauer m it P re is fa ll bedroht, zusam m enw irk t m it  
ganz bestim m ten k o n ju n k tu re ll bedeutsamen F a k 
toren, w ie  sie von jeher der E rn tea us fa ll in  aus
gedehnten Gebieten der W e ltw ir ts c h a ft dargeste llt 
^at. M an kann  näm lich  die Frage au fw erfen , in w ie 
w e it denn eine re ich lichere  G oldversorgung geeignet 
gewesen wäre, d ie  ungünstigen W irku n g e n  dieser 
E n tw ick lu n g  a u f agrarischem  G ebie t auszugleichen. 
‘Bis zu einem gewissen Grade, so kann  m an d a rau f 
antw orten, w ürde  sich eine günstige E n tw ic k lu n g  der 
•industriellen P roduk tion , w ie  sie ohne d ie  scharfen 
K red ite inschränkungen des Jahres 1929 m ög lich  ge
wesen wäre, auch günstig  a u f a g ra rw irtsch a ftlich em  
Gebiete ausgew irk t haben, w e il schon die E in 
beziehung der M illio n e n  europäischer Erwerbsloser 
'J1 den P roduktionsprozeß d ie  N achfrage nach 
‘ Zah lungsm itte ln  a lle r A r t,  sogar nach Brotgetre ide, 

‘e rheb lich  e rhöht hä tte  und auch sonst eine günstige 
w irtsch a ftlich e  E n tw ic k lu n g  —also eine Einkom m ens- 
e ihöhung b re ite r Schichten —  den B eda rf wenigstens 
bach q u a lita t iv  höherstehenden N ah rungsm itte ln  zu 
vermehren pflegt. A b e r es is t n a tü rlic h  r ic h tig , daß 

le oben angedeutete a g ra rw irtsch a ftlich e  Verschie- 
Ung zwischen den N ationen auch dann bis zu einem 

gewissen G rade unve rm e id lich  gewesen w äre  und  
der E rn tea us fa ll in  Ubersee in  jedem  F a lle  die 

europäischen A u s fu h rin d u s trie n  bee in träch tig t und 
zu Preisherabsetzungen genötig t hätte. Das h in d e rt 
b ich t, daß gegenwärtig  d ie In d u s tr ie  doppe lt be
tro ffen  erscheint, das eine M a l durch  die veränderte  
1 tru k tu r  der W e lta g ra rw irtsch a ft, das andere M al 
i  u rch d ie  K red ite inschränkung  des Jahres 1929, die 
'° n  sym ptom atischer Bedeutung auch fü r  d ie  zu- 

iin ftig e  E n tw ic k lu n g  der G e ldm ärkte  sein kann. 
. r !g°ns können w ir  auch a u f ind us trie lle m  G ebiet 

eine, w enn auch durchaus n u r einseitige Ausdehnung 
• es x roduktionsvolum ens, d ie den Casselschen Satz 
l ’on 3 % w ahrsche in lich  ü b e rtr ifft , konstatieren, näm- 
-1C vo r a llem  a u f dem G ebie t w ich tig e r Rohstoffe, 
au* denen der P re is fa ll darum  auch besonders be- 
tnerklieh ist, w ie  Kohle , S ticksto ff, Petroleum , G um m i, 

• etalle, fe rner w oh l auch in  der G roßeisenindustrie.

Theoretische und  praktische Ergebnisse
Das theoretische Ergebnis unserer b isherigen Be

trach tung  is t also, daß die a llgem einen dauernden 
Preissenkungstendenzen g e ld w irtsch a ftlich e r N a tu r 
s tä rke r sind, als ich  selbst noch in  meinem A r t ik e l 
über Lohnsenkung (vgl. N r. 28, S. 1301) angenommen 
habe. D ie  K red ite inschränkung  des Jahres 1929 is t in  
starkem  Maße durch  monetäre Vorgänge, näm lich  die 
französische G o ld p o lit ik  und die am erikanische A n t i
bö rsenpo litik , verursacht w orden; d ie  na tü rliche , eine 
starke Preissenkung unnö tig  machende Ausdehnung 
des K red itvo lum ens is t dadurch ve rh in d e rt und  au f 
diesem Wege ein Anstoß zur Preissenkung der in d u 
s trie llen  P rodukte  gegeben worden. Sehr ve rschärft 
w u rde  diese E n tw ic k lu n g  durch  die g le ichze itigen 
Vorgänge in  der A g ra rw irts c h a ft. Z w ar w ird  h ie r 
auch bei s ta rke r Preissenkung die ve rhä ltn ism äß ig  
geringe E la s tiz itä t der N achfrage eine starke Aus
dehnung der P ro d u k tio n  ve rh indern , w oh l aber die 
M ö g lich ke it der P roduktionsausdehnung auch bei 
s inkenden Preisen den Preisstand der agrarischen 
P rodukte  a u f d ie  D auer s tä rke r dem Vorkriegsstand 
annähern und som it das durchschn ittliche  P re is
n iveau w ahrsche in lich  un te r den Stand der le tz ten  
H o ch ko n ju n k tu r, des Jahres 192?, senken. D ies ha t 
auch Bedeutung fü r  die zu kü n ftig e  K o n ju n k tu r 
e n tw ick lung . S ta rke r in d u s tr ie lle r A u fschw ung  und 
H o c h k o n ju n k tu r erscheinen so lange erschwert, als 
n ic h t wenigstens die m onetären Hemmnisse einer 
K red itausdehnung bese itig t sind. D enn  eine erhebliche 
säkulare Ausdehnung des ind us trie lle n  P roduktions
volumens analog der Ausdehnung der a g ra rw ir t
schaftlichen  P ro d u k tio n  w äre  sonst n u r bei s ta rk  
sinkenden Preisen auch fü r  In du s tr ie p ro du k te  mög
lich , e in  Vorgang, der, w enn er vere inze lt a u f t r i t t ,  
ke in  LIemmnis fü r  d ie  P roduk tionsen tw ick lung  d a r
zustellen brauch t, sich allgem ein  aber schon aus 
psychologischen G ründen  noch stets als erhebliche 
H inde rung  ind us trie lle n  Aufschw ungs erwiesen hat. 
So llte  es n ic h t m ög lich  sein, das h ie r liegende H em m 
nis in d u s trie w irts c h a ftlic h e r E n tw ic k lu n g  durch  ge
eignete k re d itp o lit isch e  M aßnahm en zu beseitigen, so 
m üßte m an m it e iner dauernden Preissenkung auch 
a u f diesem G ebiet un te r den b isher als typ isch  er
achteten N achkriegsstand rechnen und  d ü rfte  dann 
im  geeigneten M om ent n ic h t davor zurückscheuen, 
d ie  notw endigen Konsequenzen auch in  w irtsch a fts 
p o litische r H in s ic h t zu ziehen. D ie  Konsequenzen be
tre ffen  die P re is p o lit ik  im  weitesten Sinne des W ortes 
und  die R epara tionspo litik . Über diese n u r einige 
W orte : D eutsch land h a t a u f d ie  sogenannte G old
w ertk lause l des Dawes-Plans im  Haag le ider ve r
z ichten müssen, nach der starke Preisveränderungen 
— von mindestens 10 % — zu einer entsprechenden 
K o rre k tu r  der R epara tionsverpflich tungen nach oben 
oder unten zu füh ren  haben; D eutsch land is t also bei 
einem dauernden P re is fa ll im  gegenwärtigen U m fang  
in  der G e fahr, d ie gesamten E rle ich terungen  des 
Young-Plans —  w enn n ich t m ehr —  zu ve rlie ren , w e il 
2 M illia rd e n  RM, als K a u fk ra ft  gerechnet, im  Jahre 
1930 n ic h t sehr v ie l w eniger bedeuten als 2^  M illia rd e n
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andertha lb  Jahre vorher. D och besteht zw eife llos die 
M ög lichke it, diesen F ragenkom plex dem Sachver
ständigenausschuß bei der R epara tionsbank vo rzu
legen und, w enn die Preissenkung w irk l ic h  dauernder 
N a tu r is t, eine Revision des Young-P lans zu fo rdern .

P re ispo litisch  w ürde  die als m ög lich  geschilderte 
E n tw ick lu n g , w ie  schon eingangs angedeutet, eine 
A ng le ichung  m ög lichst a lle r Preiselemente an das 
neue N iveau fo rd e rn  —  und  zw ar m ög lichst schnell 
und  m ög lichst reibungslos. D e r Versuch, die deutschen 
A grarpre ise  du rch  H och schu tzzo llp o litik  w e it über 
dem W e itm a rk tn ive au  zu halten, w äre  schleunigst 
aufzugeben und  a lle  — heute n ic h t aussichtsreichen, 
bei e iner Besserung der Lage v ie lle ich t n ic h t u n w irk 
samen —  Versuche der in d us trie lle n  (insbesondere 
der in te rna tiona len) Monopole, die Preise hochzuhal
ten, w ären  energisch zu bekäm pfen. A u ch  die Löhne  
könn ten  sich bei einer dauernden Preisbewegung 
nach unten n ic h t m ehr a u f dem heutigen Stand be
haupten. V o rlä u fig  s te llt das hohe Lohnn iveau  der 
großen Indus trie lände r, also A m erikas und Englands, 
noch einen Schutz fü r  d ie  deutschen Löhne dar: so
lange die englische K o nku rre nz  m it Löhnen von 90 % 
über dem Vorkriegsstand arbe ite t, is t d ie deutsche 
A rb e it sicher n ic h t teurer als d ie englische und  die 
K o n ku rre n z fä h ig ke it Deutschlands n ic h t gem indert. 
E rs t eine Verschiebung des ausländischen Lohnniveaus 
oder auch der V e rz ich t a u f den F re ihande l in  Eng
land, der jeden fa lls  den R eallohn des englischen 
A rbe ite rs  senken und  g le ichze itig  eine ind us trie lle  
Sch leuderausfuhr Englands erm öglichen könnte, 
w ü rde  die Lage fü r  D eutsch land entscheidend ve r
ändern.

Von g röß ter Bedeutung —  w enn auch n ic h t a lle in  
als H e ilm itte l gegen d ie  K rise  ausreichend —  w ird  
deshalb in  der nächsten Ze it d ie  Zusam m enarbeit der 
großen N otenbanken  a u f dem W e ltm a rk t sein. 
D eutsch land kann  fü r  sich in  A nsp ruch  nehmen, daß

es in  w eitaus stärkerem  Maße als d ie  anderen großen 
N otenbanken wenigstens in  Zeiten der G o ldkn ap p 
h e it Golddevisen s ta tt des e ffek tiven  Goldes z u r 
G rund lage der Notenausgabe und d am it des gesamten 
Kreditgebäudes gemacht hat. Es w äre  durchaus 
m ög lich , daß sich d ie  anderen Länder dem deutschen 
Beisp ie l anschlössen und som it d ie  Basis fü r  den k u rz 
fr is tig e n  K re d it a llgem ein  ve rb re ite rt w ürde, obw oh l 
d ie  gesetzlichen Bestim mungen w eder in  E ng land  
noch in  F ra n k re ich  noch in  den V e re in ig ten  Staaten 
den auch n u r te ilw e isen Ersatz des Goldes als N oten
deckung du rch  Devisen gestatten. Jede N otenbank 
h ä lt näm lich  über d ie  gesetzliche M indestdeckung 
h inaus be träch tliche  Goldbeträge, um  n o tfa lls  eine 
p lö tz liche  E rw e ite rung  ihres K re d its  oder Auszah lung 
ih re r  tä g lich  fä llig e n  V e rp flich tungen  d u rch fü h re n  zu 
können. Bei der B ank von England  z. B. is t dies d ie  
Notenreserve der B ankab te ilung , d ie  in  W a h rh e it aus 
e ffektivem  G o ld  besteht, w e il d ie  Ausgabeabte ilung 
ve rp flich te t ist, diese Noten Zette l fü r  Zette l durch  
G o ld  zu decken. Es w äre  ü be ra ll m ög lich , ohne 
Ä nderung  der gesetzlichen Bestim m ungen dieses 
Reserveplus  in  w e it stärkerem  Maße, als es b isher der 
F a ll w ar, s ta tt aus e ffektivem  G o ld  aus Devisen be
stehen zu lassen, w e il d ie  p lö tz liche n  Beanspruchun
gen e iner Notenbank, fü r  d ie  das Reserveplus be
s tim m t ist, in  erster L in ie  aus dem A usland  zu 
kom m en pflegen, dem gegenüber Devisen —  also 
G o ld fo rderungen, m it  denen m an aufrechnen kann  —  
denselben D ienst tun , w ie  das G o ld  selbst. A u f  d ie 
N o tw e n d ig ke it eines Zusam m enw irkens in  dieser 
R ich tung  haben seit langem  hervorragende W ährungs
theo re tike r u nd  -p o lit ik e r, ha t seinerzeit schon die 
o ffiz ie lle  Brüsseler W ährungskonferenz hingewiesen. 
D ie  w e ltw irts c h a ftlic h e  K rise, die zum  T e il s icherlich  
ih re  m onetären Ursachen hat, zeigt, w ie  w en ig  es an
gemessen w ar, diese W arnungen in  den W in d  zu 
schlagen.

Industriegelder fü r die Landw irtschaft
V o n  P ro f. Georg Bernhard

D u rch  die A u flösu n g  des Reiclzstags is t e in  R e fe ren ten-E n tm urf über d ie  U m 
gesta ltung der B ank fü r  Deutsche Indu s trie -O b liga tio ne n  in  e in  B a n k in s titu t 
fü r  la n d w irtsch a ftlich e  K re d ite  vo rläu fig  n ic h t e rled ig t morden. Gegen den  
E n tw u r f bestehen starke Bedenken, da die E rr ic h tu n g  eines w eite ren  In s titu ts  
dieser A r t  neben der Preußenkasse, der R en tenbank-K red itans ta lt und den 
zahlre ichen P fa n d b rie fin s tiiu te n  eine Überorganisation darste llen  w ürde. Nach
dem die B ank fü r  Indu s trie -O b liga tio ne n  ih re  F un k tion e n  du rch  die E in 

fü h ru n g  des Young-P lans e r fü l lt  hat, so llte  sie l iq u id ie r t  werden.

D er A u flösu n g  des Reichstags is t u. a. der Gesetz
e n tw u rf über d ie O s th ilfe  zum O p fe r gefa llen. D u rch  
d ie  N otverordnungen  des Reichspräsidenten sind 
zw ar einzelne besonders dringende H ilfsm aßnahm en 
vo rläu fig  Gesetz geworden, aber eine der interessan
testen K o ns tru k tion e n  des Osthilfe-Gesetzes steht 
vo rläu fig  n u r a u f dem P ap ie r eines Referenten
entw urfes. Das Gesetz sah n äm lich  vor, daß e in  T e il 
der U m schuldungskredite , d ie  un te r G arantie  des 
Reiches an die L a n d w irts c h a ft gegeben werden so ll

ten, durch  die B ank fü r  Deutsche In d u s tr ie -O b li
gationen  au fzubringen  w a r —  ein P ro je k t, das in  
m ehrfacher H in s ic h t interessant ist.

D ie  B ank fü r  In dus trie -O b liga tionen  ve rd an k t ih re  
Existenz den Dames-Gesetzen. In  dem Gesetzgebungs
w e rk  vom  A ugust 1924 w a r e in  T e il der Reparations
las t der deutschen In d u s tr ie  aufgebürdet worden. 
E in  bestim m ter Betrag von Schuldverschreibungen 
der B ank fü r  Indu s trie -O b liga tio ne n  w a r den T re u 
händern der ehemals fe ind lich en  M ächte übe ran t-
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w orte t w orden; durch  P fandum lage a u f säm tliche 
Indus trie - und H andelsunternehm ungen ha tte  man 
eine w irts c h a ftlic h e  G rund lage fü r  diese O b lig a tio 
nen geschaffen. D e r Young-P lan  verzichtete  jedoch 
au f derartige  spezielle S icherheiten, ja  er em p fah l 
ausdrücklich , d ie  Industriebe lastung  aufzuheben. 
Diese E m p feh lung  konnte  se lbstverständlich  keine 
bindende innerrech tliche  V e rp flich tu n g  fü r  D eutsch
land enthalten. Dennoch nahm  m an in  D eutsch land 
allgem ein an, daß m it  der E in fü h ru n g  des Young- 
Plans die Industriebe lastung  vo llkom m en w eg fa llen  
werde. Gegen diese A b s ich t erhob sich a lle rd ings 
ba ld  energischer W iderspruch. Insbesondere w a r 
die Sozialdem okratie  geneigt, das A u fb ringungs-
gesetz m it gewissen Abänderungen w e ite r in  K ra f t  
zu lassen, um  von den Industrieunternehm ungen 
einer gewissen Größenklasse nach w ie  vo r eine 
ooTulerumlage zu erheben und deren E rträg n is  dem 
Reich zuzuführen.

F rü h ze itig  w urden  auch aus den Kre isen der In -  
ustrie  selbst Vorschläge gemacht, d ie  —  un te r r ic h 

tiger E inschätzung der po litischen  S tim m ung —  von 
der Voraussetzung ausgingen, daß m it  e iner v o ll
ständigen A u fhebung  der Industrieum lage  kaum  zu 
rechnen sei. Diese Vorschläge m achten den Versuch, 

io Beträge, d ie  auch w e ite rh in  a u f G run d  des A u f-  
inngung.s-Gcsetzes gezahlt w erden sollten, der In -  
^Jistrie zu erhalten. M an m achte sich dabei einen 

edaiiken zunutze, der in  le tz te r Z e it häufig  au f- 
jjtetaueht w ar, als es sich um  d ie  Belastung e inzelner 

lassen von E inkom m ensteuer-P flich tigen m it neuen 
•usch lägen fü r  vorübergehende Zwecke handelte: 

^  ehr fach w a r dabei der Gedanke aufgetaucht, solche 
‘ ‘sonderen Steuerzuschläge ( fü r  d ie  im m er w ieder 
Ie Bezeichnung „N o to p fe r“  oder doch Bezeich

nungen ähn licher A r t  e rfunden  w urden) gewisser- 
a -en als Vorschüsse der begüterten Klassen zu be- 

 ̂andeln. E n tw eder w o llte  m an d ie  F orm  des w irk -  
ic en Vorschusses w äh len  —  gegen Ausgabe von 

ir° n< s, d ie  bei späteren Steuerzahlungen in  K a u f 
genommen w erden so llten  — , oder m an dachte an 

m ehr oder w en iger ve rh ü llte  F orm  der Zwangs- 
eiiie, die im  B eda rfs fä lle  rea lis ie rt w erden konnte 

sollt norm a êr A b w ic k lu n g  a m ortis ie rt werden
Tru. 1

k  i Ur f en F a ll des Weiterbestehens der In du s trie - 
asb ln S w urden  P ro jek te  aufgeste llt, von denen 

s^ n  C i ai'akteristischste  dasjenige von D r. Siloerber g 
u r ite . D r. S ilverberg  ha t vorgeschlagen, eine 

sch f+°n  n i l f s °P fe r der In d u s tr ie  fü r  d ie  L a n d w irt-  
ü a tt zu b ringen: D ie  B ank fü r  In d u s tr ie -O b li-  

st .'.0nea s°R^e K re d ite  fü r  d ie  L a n d w irts c h a ft bere it- 
ied 'C verscll le dci)cn P läne der In d u s tr ie  w ichen 
p i ° c 'd a rk  voneinander ab. D ie  U rheber des einen 

nS achten n u r an die Verw endung der au f- 
0 h r  Gn ^  'eherheitsreserven der B ank fü r  Inciustrie- 
die \ aÜOnen’ w ährend  die eines anderen P ro jekts  
neh Clt'äge wenigstens von den größeren U n te r

mungen w e ite r erheben und den dadurch  ge- 
nnenen Betrag ganz der L a n d w irts c h a ft zu r V e r

legung  stellen w o llten .
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D er U rsp rung  dieser Pläne is t w oh l im  S tre it um  
die Reserven der B ank fü r  In dus trie -O b liga tionen  zu 
suchen. Diese Reserven sind entstanden durch  V e r
e inbarungen, d ie bei den Pariser Beratungen ge
tro ffen  w urden. Es w a r u rsp rü ng lich  vorgesehen, 
jä h r lic h  300 M ili.  R M  der Industrie -Be lastung als 
S icherhe it fü r  den D iens t der ind us trie lle n  Repa
ra tionsob liga tionen aufzubringen. In  Paris entstand 
nun  die Frage, was zu geschehen habe, fa lls  d ie  A u f
b ringung  h in te r dem Betrag von 300 M ili.  R M  zu rück
bleibe. D am als haben sich die V e rtre te r der In du s trie , 
um  jede Zwangsmaßnahme zu verm eiden, dah in  
geeinigt, s ta tt der unbed ing t notw endigen 300 M il
lionen  R M  jä h r lic h  330 M ili.  R M  aufzubringen , und  
d ie  überschießenden 30 M ili.  R M  einem Reserve
fonds  zuzuführen. R ech tlich  bestand ke in  Z w e ife l 
daran, daß der so a u f kommende Fonds zuzüg lich  
seines Zinserträgnisses bei der Beendigung des 
äußeren Schuldverhältn isses im  Besitze derjen igen 
verb le iben mußte, d ie  ih n  durch  ih re  M ehrle istungen 
au fgebracht hatten.

Diese Rechtslage stand beim  In k ra ftt re te n  des 
Young-P lans un leugbar fest. Nach der politischen  
Lage w a r es jedoch ve rs tänd lich , daß sich der F iskus 
angesichts der F inanzno t fü r  diese Summen in te r
essierte. So entstand die erste Idee der In d u s tr ie h ilfe  
fü r  d ie  L a n d w irts c h a ft aus dem W unsch, dem F iskus 
M it te l fü r  d ie  U nters tü tzung  der L a n d w irts c h a ft zur 
V e rfügung  zu stellen, ohne das p riva tre ch tlich e  
E igentum sverhä ltn is  der zur V e rfügung  gestellten 
Fonds anzutasten.

D ie  Reichsregierung ha t diese Idee a u f gegriffen, 
indem  sie außer den Reserven auch einen T e il der 
A u fb rin g u n g s la s t bestehen lassen und d ie  ganzen 
E ingänge, d ie  in  m ehreren  Jahren 600 000 R M  aus
machen w erden, fü r  K re d ite  zu r V e rfügung  ste l
len  w i l l .  Von den e tw a 200 000 A u fb rin g u n g s 
p flich tig e n  sollen d ie jen igen b e fre it werden, deren 
Verm ögen un te r 0,5 M il i .  R M  b le ib t. D ie  demnach 
noch ü b rig b le ibe nd en  12 000 A u fb r in g u n g s p flic h ti
gen so llen im  ersten Jahr 200 M illio n e n , dann bis 
zu 600 M illio n e n  jä h r l ic h  au fb ringen , nachdem 
d ie  Reserven bere its  in  diesem F rü h ja h r  te i l
weise vom  Reich zu r D efiz itdeckung  ve rb rauch t 
w urden, te ilw e ise zu r M inde rung  der In du s tr ie 
abgabe Verw endung fanden. Von den so au fzu 
bringenden 600 M illio n e n  soll e in  T e il — m an denkt 
an 40 % —  zu K re d ite n  an die M itte l-  und K le in 
industrie  ve rw and t werden. D e r Rest von 60 % soll 
in  die O sth ilfe a k tio n  e ingebaut werden.

U np ün k tliche  L ie ferung

des „M agazins der W ir ts c h a ft"  b itte 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 it te n  w ir ,  den V erlag, 
B e rlin  W  62, K u rfü rs tenstraße  131, zu verständigen.
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O b die h ie r vorgesehene H ilfs a k tio n  fü r  d ie  In 
dustrie  zweckentsprechend ist, kann  dah ingeste llt 
b le iben. D ie  Idee, der m ittle re n  und k le inen  In du s trie  
durch  lan g fris tig e  K red itzuw endungen  zu H ilfe  zu 
kommen, is t n ich t neu. Es sind m ehrfach  p r iv a t-  
w irtsch a ftlich e  In s titu te  zu diesem Zweck gegründet 
worden, d ie  aber zum T e il bereits ku rz  nach der 
G rün du n g  aufge löst w u rden . So bestechend der Ge
danke ist, wenn m an ih n  in  e iner neuen Form  zu 
hören bekom m t, p ra k tisch  steckt n ich t v ie l h in te r 
ihm . W ich tige r is t d ie  Landro irtscha ftsh ilfe . D enn 
a u f diese Weise e rh ä lt d ie Reichsregierung w en ig 
stens einen T e il jene r M itte l, deren sie zu r Ge
w ährung  ve rn ü n ftig e r U m schuldungskredite  zu r 
O rdnung  des la n d w irtsch a ftlich e n  K re d its  im  Osten 
bedarf.

D u rch  unsere ganze Gesetzgebung z ieh t sich 
w ährend  der le tz ten  Jahre die Neigung, unbequeme 
A k tio n e n  du rch  die E inscha ltung eines populären  
Zwecks schm ackhafte r zu machen. Schon un te r dem 
Ka iserre ich  kam  es vor, daß die E rträge unpopu lä re r 
Steuern und Zölle  zweckgebunden w urden  (B ro t
zö lle  z. B. fü r  sozia lpo litische Zwecke). Neuerdings 
haben w ir  w ieder in  jenem  Gesetz, das den Namen 
des gegenwärtigen Reichskanzlers trä g t — in  der 
L e x  B rün ing , d ie  das Lohnsteuer-A ufkom m en der 
Knappscha fts- und  Inva liden-V ers iche rung  zufließen 
lä ß t — , ein klassisches Beisp ie l fü r  eine derartige  
Gesetzesspielerei. In  solchen F ä lle n  ha t sich jedoch  
fast im m er gezeigt, daß die u rsp rüng liche  A bs ich t 
des Gesetzgebers n u r ganz kurze  Ze it gew ahrt w urde. 
Sobald sich im  Budget irgendeine S chw ie rigke it her
ausstellt, w ird  im m er schnell an die Reserven gedacht, 
d ie  in  diesen Gesetzesbestimmungen liegen, d ie Sperren 
w erden aufgehoben, d ie  Verwendungszwecke werden 
geändert, der Verteilungsschlüssel w ird  irgendw ie  
anders gestaltet, so daß schon eine z iem lich  e in 
gehende Kenn tn is  der Gesetzgebung und der Budget
verhältn isse dazu gehört, um  jew e ils  zu wissen, w e l
ches der gegenwärtige Stand solcher M itte lve rw e n 
dung ist.

P a ra lle l m it  dieser Erscheinung lä u f t  eine andere. 
Irgendw elche In s titu tion en , d ie  zu einem ganz be
stim m ten Zw eck gegründet sind, w erden nach E r
fü llu n g  des u rsp rüng lichen  Zwecks n ic h t etwa a u f
gehoben, sondern m it neuen A u fgaben  e r fü llt .  Es sei 
z. B. an die Deutsche R entenbank e rinne rt, d ie  u r
sp rüng lich  zur Sanierung der deutschen W ährung  
gegründet w urde  und die später in  d ie  Deutsche 
R en tenbank-K red itans ta lt um gew andelt w urde, um  
d ie  der L a n d w irts c h a ft zu r Fund ie rung  der Renten
bankscheine entnommenen M it te l w ieder der L an d 
w ir ts c h a ft zu r V e rfügung  zu stellen. So g lü c k lic h  da
m als d ie Idee schien, in  e iner Z e it besonderer 
K re d itn o t fü r  d ie  la n d w irtsch a ftlich e n  K re d ite  eine

neue Q uelle  zu eröffnen, so k o m p liz ie rt haben sich 
die D inge  bei der D u rc h fü h ru n g  dieser Idee 
gestaltet. D u rch  d ie  R en tenbank-K red itans ta lt ist 
neben der Preußischen Zentralgenossenschaftskasse 
ein besonderes geldgebendes R e ichs ins titu t entstan
den. U nd  es ha t lange Ze it gebraucht, bis das dadurch 
entstandene D urche ina nd e rw irke n  der beiden In 
stitu te , das inne rha lb  des deutschen Genossenschafts
wesens zu sehr u nk la re n  Zuständen füh rte , e iner 
ve rnün ftigen  Zusam m enarbeit P la tz  machte. Jetzt 
so ll durch  d ie  Zweckveränderung der B ank fü r  In 
dus trie -O b liga tionen  e in  neues —  d ritte s  — K re d it
in s t itu t h inzukom m en, das zw ar fü r  d ie B e fried igung  
besonderer Bedürfnisse bestim m t ist, bei alledem 
aber w ieder eine neue Instanz schafft.

D e r R e fe ren te n -E n tw urf fü r  e in  Gesetz zu r U m 
w and lung  der In du s trie -O b liga tio ne n  —  denn m ehr 
als e in  R e fe ren ten -E n tw urf lie g t b isher n ic h t vo r — 
s te llt in  E rw ägung, d ie  K re d ith ilfe  durch  die neue 
B ank über das M aß der aufgebrachten eigenen M itte l 
zu vergrößern. D ie  B ank fü r  Deutsche In du s trie - 
O b liga tionen  so ll nach diesem E n tw u r f das Recht 
erhalten, e in  M ehrfaches der eigenen M itte l als 
O b liga tionen  zu em ittie ren. M an w i l l  also eine K on 
ku rrenz  zu den la n d w irtsch a ftlich e n  K re d itin s titu te n  
schaffen. D ieser P lan  w äre  v ie lle ic h t angebracht, 
w enn in  D eutsch land e in  M angel an P fa n d b rie f- 
In s titu te n  bestünde. A b e r e in  solcher M angel ist 
n ich t vorhanden, im  Gegenteil, d ie  bedenkliche 
S itua tion  fü r  den la n d w irtsch a ftlich e n  K re d it lieg t 
gerade da rin , daß d ie  bestehenden In s titu te  ih re  
Em issionskapazitä t n ic h t ausschöpfen können. Was 
soll es also fü r  einen Zw eck haben, neben d ie  a lten 
In s titu te  e in neues zu setzen?

In  im m er stärkerem  Maße w ird  d ie deutsche W ir t 
schaft durch  derartige  In s titu te  m it berufsständischen  
K red ito rgan isa tionen  durchsetzt. Das mochte bei der 
Schaffung der R en tenbank-K red itans ta lt noch h in 
gehen. A be r d ie  B ank fü r  In du s trie -O b liga tio ne n  
w ürde  in  der vorgesehenen Form  n ich ts anderes be
deuten als eine Verw a ltungsste lle  fü r  Abgaben der 
Indus trie , d ie  e igen tlich  dem S taat zufließen sollten, 
s ta tt dessen aber der L a n d w irts c h a ft zu r V erfügung  
geste llt werden. Diese G elder m üßten v ie lm ehr einem 
S taa ts ins titu t zuge füh rt w erden, dessen M itte l schließ
lic h  auch dem Staat w ieder zur V e rfügung  stehen, 
wenn sie n ic h t m ehr fü r  d ie  a lten  Zwecke gebraucht 
werden. Es is t also überflüssig, von der In du s tr ie  
größere Summen zu erheben, als man fü r  d ie  re in  
la n d w irtsch a ftlich e  K re d ith ilfe  b raucht. D ie  E r
hebung desjenigen Teils, der fü r  R ückgew ährung an 
die In d u s tr ie  in  Form  von K re d ite n  vorgesehen ist, 
sollte fo rt fa llen . O ffen  so llte  m an auch diese In 
dustrieabgabe als Steuer bezeichnen und die b isher 
beliebte Verschle ierung a u f geben.
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Umschichtungen im  deutschen Uhrengewerbe
V o n  D r. James R ub in fe ld

Das deutsche Uhrengewerbe is t wegen seiner starken Konzern ierung, wegen 
der m annig fachen K a rte llb indungen , wegen der führenden  S te llung a u f dem  
W e ltm ark t in  bezug a u f G roßuhren oon hohem Interesse. In ne rh a lb  dieses 
Gewerbes besteht ein eigenartiges K rä fte ve rh ä ltn is  der verschiedenen G ruppen  
der F ab rikan ten , der G roßhändler und der U hrm acher, ln  der le tzten Zeit ha t 
sich dieses K rä fte ve rh ä ltn is  s ta rk  verschoben. T ro tz  m ehrerer Abkom m en  
zwischen den verschiedenen G ruppen  sind auch fü r  die Z u k u n ft noch 

m ancherle i Um schichtungen zu erw arten.

G egenw ärtig  is t m an in  der Uhrenbranche bem üht, 
die a u f der In d u s tr ie  und  a u f dem U hrenhandel 
lastende Depression zu beseitigen oder wenigstens zu 
M ildern. D ie  W ettbewerbsverhältn isse im  Ausland 
haben sich fü r  d ie  deutsche G roß uhren -Industrie  — 
unter G roßuhren versteht m an a lle  U hrenarten  m it 
Ausnahme der Taschen- und  A rm banduh ren  — durch  
die Zölle der aufnahm efäh igen Länder und  durch 
das V ordringen  Japans, Ita liens  und  F rankre ichs ve r
schlechtert; m an beabsichtig t deshalb, den In lands-  
ma rk t zu ve rb re ite rn . Bis vor kurzem  schien es, als 
ub zwischen In d u s tr ie  und  Fachhandel e in  scharfer 

a m p f über diese Fragen ausbrechen w erde; über 
acht is t jedoch ein A bbau  der scheinbar unüber

w ind lichen  Schw ie rigke iten  e rfo lg t.
D re i G ruppen  sind bei der Be trach tung  des deut

schen Uhrengewerbes streng zu unterscheiden: D ie  
iren industrie , d ie  „Uhren-G rossisten“  und  die 

” Uhrm acher“ , d. h. die K le inhänd le r, d ie  regelm äßig 
ucben dem Laden einen R epara tu r be i rieb  un te r- 

alten. In  der U hren industrie  spielen d ie  Schwarz- 
" 'a ld e r G roßuhren-Fabriken , d ie  sich seit e in iger Zeit 
A l l -  ra tio na l is ie rt haben, eine besondere Rolle. 
,, ein d ie  F a b rike n  des Junghans-Konzerns in  

e rainberg und F re ibu rg  ste llen ungefähr d ie  H ä lfte  
er deutschen G esam tproduktion  an U hren her. D er 

p  enzle - Konzern, d ie  sogenannte Schwenninger 
-P P e , mag ru n d  ein weiteres F ü n fte l der deut- 

Erzeugung umfassen. Beiden G ruppen  sind 
c rere F ab rikan lagen  im  A us land  angegliedert, 
c en diesen zwei Konzernen und  der G roß firm a  
authe g ib t es zahlre iche F ab rika n ten  von U hren  der 

Verschiedensten A rte n , zw ischen denen größtente ils 
weisabkommen bestehen. D ie  Zahl der Großhandels- 

z a h l^  be träg t **ker 200. Ih re  überw iegende M ehr- 
p, . a  ̂ sich in  einem V e rtra g  m it  sechs großen 

Cn’ ^ er *m Jcdi 1930 erneuert is t, ver- 
k >c tet, ausschließ lich bei diesen F ab rika n ten  zu 
^au en, w o fü r ihnen hohe H ande lsrabatte  e ingeräum t 
A b ^  en" ■̂un^ lails und  K ienzle  sind jedoch von dem 

Satz an Grossisten re la t iv  unabhängig, da sie an
dpC nr.en ® r *en V e rka u fs filia le n  besitzen. D ie  Lage 

s len-G roßhandels is t um  so schlechter, als es
ab t,Unter den U hrenf achS ^c h ä fte n  e inige G roß- 

ne m er g ib t, denen von den F ab rike n  hohe R abatte 
ngeräum t werden. Außerdem  konnten  die U h r- 
ac ie r in  den le tzten Jahren ih re  genossenschaftlichen, 
anc erischen und  z. T . auch fab rika to rischen  G ru n d 
gen d e ia rt festigen, daß sie den F ab rika n ten  und

G roßhänd le rn  gegenüber Forderungen nach A lle in 
vertriebsrechten und nach Sonderrabatten erhoben.

In  dieser H in s ich t schienen sich in  le tz te r Z e it die 
Gegensätze scharf zuzuspitzen. D ie  K rise  konnte  
jedoch dadurch  überw unden w erden, daß inn e rh a lb  
der U hrm acher G ebilde von verschiedenartiger E n t
w ic k lu n g  und  m it  abweichenden Tendenzen be
stehen; d ie F ab rikan ten , die geschlossenere G ruppe, 
konnten  deshalb sch ließ lich  die O berhand behalten. 
Es g ib t in  D eutsch land ru n d  15 000 Uhrm acher. 
D avon  sind e tw a 12 000 im  Zen tra lve rband  der 
Deutschen U hrm acher und  kaum  1000 in  der 
Genossenschaft „A lp in a “  organ is iert. Neuerdings 
is t d ie  „A lp in a “ -M a rke  te ilw e ise  eine F a b rik m a rk e , 
zug le ich  aber — w ie  auch schon b isher — in  
erster L in ie  eine H andelsm arke. D ie  Bedeutung der 
„A lp in a “ -O rgan isa tion  is t tro tz  ih re r k le inen  M it 
g liederzah l hoch einzuschätzen. Ih r  Jahresumsatz 
a lle in  in  U hren  be träg t unseres Wissens 8 M ill.  RM , 
w ährend im  D u rchsch n itt a u f einen einzelnen deut
schen U hrm acher insgesamt (d. h. e insch ließ lich  
O p t ik  und G oldw aren) n u r 12 000 bis 15 000 R M  
jä h r lic h  en tfa llen . D azu kom m t die strenge A usw ah l 
der M itg lie d e r bei der „A lp in a “ , d ie  nach d re iß ig 
jäh rigem  p lanm äßigen A u fb a u  m it  der Schweizer 
G rue n -W a tch -F a b rik  eine Gemeinschaftserzeugung 
besitzt. Besonders a u f G rund  ih re r ausgebreiteten 
Reklam e is t d ie  „A lp in a “  zu einem so starken F a k to r 
geworden, daß ih r  selbst die größten deutschen Fa
b riken , d ie  a u f d ie  E rh a ltu ng  ih re r  F a b rikm a rke n  
bedacht sind, ih re  Erzeugnisse un te r der M arke  
„A lp in a “  übergeben. Seit zw ei Jahren h a t auch d ie  
H andelsm arke „Zen tR a“ , das W arenzeichen des 
M arkenuhrenvere ins in  K ö ln , an Bedeutung ge
wonnen. Diese M arke  sollte u rsp rü ng lich  das gemein
same Zeichen a lle r Uhrenfachgeschäfte w erden; um  
den W e rt der Q ua litä tsm arke  zu erhöhen, w u rde  
jedoch die M itg lied e rzah l beschränkt (sie be träg t 
ru n d  2400). Neuerdings is t sie m it der F irm a  Ta- 
vannes eine fab rika to rische  V e rb indung  eingegangen. 
A uch  „T e llu s “  sp ie lt als F ab rikm arke  nach w ie  vor 
eine Rolle.

D ie  B oyko tt-A nd rohungen  der „ZentR a -O rg a n i
sation gegen die F ab rikan ten  haben zu ke inem  E rfo lg  
ge führt, w e il es zur Zeit keine M ö g lich ke it g ib t, d ie  
vo rzüg lich  durchkonstru ie rte  G roß uhr der deutschen 
F ab riken  durch  andere (obendrein verzo llte ) W are 
aus dem Ausland  zu ersetzen. N am en tlich  bei den 
W eckern, dem w ich tigs ten  A r t ik e l der G ru p p e  „G ro ß -
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uhren “ , w aren diese Bestrebungen erfo lg los; denn 
die französischen Jazz-W ecker entsprechen n ic h t 
dem Geschmack des deutschen P ub likum s, und  die 
W ecker gewisser deutscher F a b rike n  werden von den 
Uhren-Fachgeschäften als n ic h t v o llw e rtig  be
trach te t. Im  übrigen  bestehen P re iskonventionen 
zw ischen der Schram berger und Schwenninger 
G ru p p e  einerseits und  einer anderen badischen F irm a  
andererseits, die fü r  diese A r t ik e l hauptsäch lich  in  
Frage käme. Inzw ischen is t der B lock der sechs 
Schw arzw älder F a b rike n  durch  das Vorgehen der 
F irm a  Gebr. T h ie l G m bH  (Ruhla) w e ite r gestärkt 
worden, und der W irtschaftsverband  der Deutschen  
U hren -lndus trie , d ie  syn d ika tlich e  O rgan isa tion  der 
Uhrenerzeuger, is t seinerseits zur O ffensive über
gegangen.

D er A n g r if f  b e tr if f t  d ie  Frage der Pre is inserierung  
der M arken  in  den Zeitungen. V o r d re i Jahren w a r 
zw ar die M arkenreklam e du rch  d ie  O rganisationen 
der U hrm acher freigegeben w orden ; schon damals, 
und  bei den späteren Tagungen in  M agdeburg und 
Eisenach ha tten  sich die U hrm acher aber ausdrück
lic h  gegen die Preisnennung in  Inseraten und K a ta 
logen ausgesprochen. Zu Beginn dieses Jahres setzte 
sich jedoch die F irm a  T h ie l über diese M iß b illig u n g  
h inw eg, obw oh l 85 % des deutschen Uhrenabsatzes 
—  nach A n s ich t der U hrm acher selbst sogar 95 % — 
du rch  die H and  der U hrm achergeschäfte gehen; 
sie inserierte  ih re  N ickel-Taschenuhren zum Preise 
von 5 RM . D ie  Folge w aren  starke E insprüche 
von seiten der Uhrm acher. D ie  Verdienstspanne der 
U hrm acher w e is t in  den einzelnen Gegenden starke 
A bw eichungen a u f; d ie  U hrm acher befü rch te ten  des
ha lb  einen von der P re is insertion  a u f d ie ö rtliche  
Verdienstspanne ausgehenden scharfen D ru ck . A uch  
in  diesem P u n k t erw ies sich jedoch die „A lp in a “  als 
sehr fo rts c h r itt l ic h , w e il sie a u f ih re  gu t d isz ip lin ie rte  
O rgan isa tion  pochen kann. In  e iner S itzung der 
Ilande lsm arken -O rgan isa tion , welche d ie  „A lp in a “ , 
den Zen tra l verband der Deutschen U hrm acher, 
„A n k ra “ , „T e llu s “  und  die Großabnehm er u m fa ß t 
und  gewissermaßen eine Zelle inne rha lb  des Z en tra l
verbandes der Deutschen U hrm acher b ild e t (als 
Gegenstück zum  M arkenschutzoerband  der F a b r i
kanten, der ke ine H andelsm arken  a u fn im m t), konnte  
die „A lp in a “  der Idee der P re is inserierung zum  Siege 
verhelfen, nachdem sich bereits vo rher säm tliche 
U h re n fa b rike n  — m it Ausnahme von „O m ega“  — 
in  gleichem Sinne ausgesprochen hatten. A uch  
je tz t noch g laub t d ie „A lp in a “ , die einen jä h r 
lic h e n  R eklam e-E ta t von schätzungsweise 500 000 R M  
h a t —  Junghans verausgabt fü r  Reklamezwecke 
w oh l ka um  m ehr als 150 000 R M ! — , die aus der 
P re is inserierung der F ab rika n ten  entstehenden 
¡Schwierigkeiten le ic h t überw inden  zu können; a lle r
d ings sollen die U hrm acher von den Preisinseraten 
je w e ils  b e n ach rich tig t w erden.

A n lä ß lic h  der E rneuerung der K onven tion  zwischen 
F ab rika n te n  und  Grossisten so llten d ie  z iem lich  
hohen G roßhandelsrabatte , d ie  25— 53%% des F a b r ik 
preises betragen, gekü rz t w erden, um  den Absatz zu

ve rb illig e n  und  zu vergrößern. D iesen G edanken 
scheint m an jedoch aufgegeben zu haben. S ta tt 
dessen so llten  sogenannte „K a m p fm u s te r“ , d ie  eine 
regelrechte Serienerzeugung darstellen, zu erheb lich  
erm äßigten Preisen von den F ab rika n ten  ge lie fe rt 
werden. D abei dachte m an offenbar hauptsäch lich  
au W anduhren. Außerdem  so llte  e in  k o lle k tiv e r 
R eklam efe ldzug entsprechend der im  Zug der F irm en 
verschmelzungen und  fab rika to rischen  U m stellungen 
herausgebildeten S e rie n fab rika tion  unternom m en 
werden; zu diesem Zw eck w o llte  m an einen Fonds 
von 200 000 R M  schaffen. Diese P läne s ind  jedoch 
gescheitert. N u r  d ie  eigenen M a rke n  w erden  in  Z u 
k u n ft  p ro pa g ie rt. V orübergehend t ra t  auch der P lan  
eines B oykotts  fast v ö llig  in  den H in te rg ru n d ; denn 
d ie  M ög lich ke it, daß die U hren indus trie  in  größerem 
Maßstab eigene „W erkhande ls  - F irm e n “  gründen 
könnte, b ild e t obendre in eine stete G e fahr fü r  jeden 
B oyko tt. Neuerdings haben sich sowohl d ie  F irm a  
Junghans w ie  auch d ie  F irm a  K ienz le  ve rp flich te n  
müssen, a u f den V e rtrie b  der U hren  ih re r Konzern
freunde zu verzichten, um  das W irku n g s fe ld  des 
Großhandels n ic h t zu s ta rk  zu beengen.

Noch n ic h t be re in ig t s ind  die F ragen der L ie fe rung  
von M arkenw are  an Warenhäuser. Seit Januar dieses 
Jahres e rha lten  —  „zwecks B ekäm pfung  der W aren
häuser“  —  die E inze lhänd le r du rch  die F ab riken  
u nm itte lb a r W ecker in  M indestpaketen  von 500 S tück 
zu Grossistenpreisen m it der V e rp flich tun g , sie zu 
höchstens 3 R M  zu ve rkaufen . Es w ird  v ie lfa ch  
auch darüber geklagt, daß das A us land  zu w esentlich  
n ied rige ren  Preisen als d ie  deutschen U hren fach 
geschäfte beziehen kann. V ie lfa ch  w ird  sogar ve r
m utet, daß E xp o rtw a re  nach D eutsch land zu rü ck 
kom m t, um  in  W arenhäusern, Bazaren u nd  M öbel
geschäften lohnend abgesetzt zu werden. D ie  A b 
gabe von gewissen deutschen G roßuhren du rch  die 
führenden F ab rike n  an die W arenhäuser is t übrigens 
ve rtra g lich  ausgeschlossen. Bem erkenswerterweise 
s ind  tro tzdem  a lle  M arkenuhren  in  den W aren
häusern zu finden. D ie  B e lie fe rung  der W arenhäuser 
b ild e t e in weiteres D ru c k m itte l, um  d ie  U hrm acher 
gegenüber den W ünschen der F ab rika n ten  gefügig  
zu machen. D a  das R eparaturgeschäft, das frü h e r die 
H aup ts tü tze  der U hrm acher b ilde te , neuerdings 
h in te r den N euverkäufen  im m er s tä rke r z u rü c k tr it t ,  
besteht in  der T a t d ie  G e fahr fü r  den Uhrm acher, 
daß d ie  W arenhäuser das Fachgeschäft verdrängen. 
Diese G e fahr w ird  auch dadurch  n u r unw esentlich  
gem ildert, daß d ie  Badische U h re n fa b r ik  und  die 
U h re n fa b r ik  F u rtw ä n g le r &  Söhne in  Furtw angen  
an die U hrm acher d ire k t lie fe rn , daß sich die 
„Zen tR a“ -G ru p pe  a u f ih re  neue V e rb indung  m it der 
Schweizer F a b r ik f irm a  Tavannes zu stützen verm ag 
u. a. m. V ie r Grossisten ve rtre iben  säm tliche Taschen- 
und A rm banduh ren  der M arke  „Zen tR a“ ; sie haben 
die e inzelnen Gebiete Deutschlands un te r sich au f- 
ge te ilt. Außerdem  lie fe rn  zw ei F ab rika n ten  in  F u r t
wangen und L e ip z ig -B e rlin  d ie  „Zen tR a“ -Großuhren- 
K ü rz lic h  ha t sich d ie  S te llung  der „ZentR a“ -O rgan i- 
sation durch  A u fnahm e neuer Fabrikbeziehungen
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m it der deutschen G roß uhren industrie  befestigt. D ie  
Folge is t w iederum  e in  T e ilb o y k o tt du rch  die 
^»ZentRa“ .

E in  befriedigendes Ende der M einungsverschieden
heiten e rho fft m an von der neuen Arbeitsgem ein
schaft zw ischen F ab riken , Grossisten und  U h r
machern und  von dem W irtschaftsausschuß, der zur 
W ahrnehm ung der Handelsinteressen des U hren- 
Einzelhandels beru fen  ist. D ie  Preisfestsetzung im  
E inzelhandel so ll vo rlä u fig  n u r  fü r  einzelne M uster 

von jed e r U hreng ruppe  in  zw ei Preislagen — 
^ fo lg e n , und  zw ar un te r M itw irk u n g  des U hren- 
Einzelhandels. D e r Preisschutz so ll durch  den 
'ta rkenschutzverband übernom m en w erden (vor- 
aufig besteht er jedoch noch n ich t), und  dem U hren- 
iand le r so ll e in „angemessener G e w in n “  gesichert 

seiQ. D ie  U h re n fa b rike n  ve rp flich te n  sich, weder

u n m itte lb a r noch m itte lb a r eigene V erkau fsste llen  
zu e rrich ten. N u r  d ie Großhandelsgeschäfte von 
Junghans und  K ienz le  sollen vo rläu fig  n ic h t a u f- 
gegeben werden. Außerdem  ha t man a u f der Be
sprechung der U n ion  europäischer U hrm acher-V er- 
bände im  J u n i dieses Jahres versucht, den B e g riff 
„U hren-Fachgeschäft“  zu k lä ren . Das is t jedoch 
n ic h t ganz gelungen.

D ie  Problem e des Uhrengewerbes sind gegenwärtig  
sehr a k tue ll. Sie w erden noch dadurch  ko m p liz ie rt, 
daß auch H erste llung  und  V e rtrie b  der elektrischen  
U hren  e in  Sonderproblem  darstellen. D ie  H änd le r 
haben sich z w a r m it  d e r F irm a  Siemens &  H a lske  
k ü rz lic h  übe r d ie  w ich tig s ten  F ragen  v e rs tä n d ig t; da 
der V e rtra g  jedoch n u r a u f wenige M onate abge
schlossen ist, d ü rfte n  auch a u f diesem G ebie t noch 
manche Veränderungen bevorstehen.

Die Löhne in  Sowjet-Rußland
V o n  G alina B e rk e n k o p f-O rlo w , H am bu rg

ln  der G estaltung der A rbe ite rlöhne  m  S ow je t-R uß land  kommen die ver
schiedensten, o ft  e inander w idersprechenden F akto ren  zum  A usdruck . D ie  
po litische  H errscha ft der A rbeite rk lasse  m it ih rem  Streben, den P lan  durch  
a lle  M a ch tm itte l zu  ve rw irk lich e n , steht den M a rk tfa k to re n  und  den Forde
rungen nach W ir ts c h a ft lic h k e it gegenüber. In  bezug a u f die Höhe der G eld
löhne setzen sich die ökonom ischen Tendenzen a llm ä h lich  durch. D ie  
herrschende S te llung  der A rbe ite rk lasse  äußert sich da rin , daß die A rb e ite r in  

sozialer und po litische r H in s ic h t eine Vorzugsbehandlung genießen.

g M it dem Problem  der Lohngesfa ltung sind in  
, 0vvtc t-R uß la nd  zahlre iche interessante Fragen ve r

enden, d ie  sich in  ähn licher Weise bei den k a p ita 
listischen Ländern  des Westens n ic h t finden. D ie  den 

aat o ffiz ie ll beherrschende A rbe ite rk lasse  t r i t t  in  
®r  -planm äßig ve rw a lte ten  In d u s tr ie  zugle ich  als 

R ich tigs te r A rbe itgeber a u f; dennoch b le ib t d ie  
es Setzung der Lohnsätze in  starkem  Maße von den 
E d e m is s e n  des M arktes abhängig.

i l l  m an den E in flu ß  der A rbe ite rk lasse  a u f die 
^ . ^ s t a l t u o g  seit der R evo lu tion  im  A b r iß  dar- 
j  en> so m uß m an d re i Perioden  unterscheiden.

er Ze it von der O k tobe rrevo lu tion  bis zu r „neuen 
R ö m is c h e n  P o lit ik “  (NEP) w a r d ie  A rb e ite rh e rr-  
W 'h  d eu tlich  ausSep rägt. V ie le  rück te n  aus den 
lä  1 e'1 der H anda rbe ite r in  le itende Posten der m ili-  
W  *1? organ is ierten W ir ts c h a ft au f. A ndere  er- 
ein1 e^--r^Ck  mai eri elle  Vorte ile , zw ar n ic h t in  Form  
Scr CS öfteren Lohnes —  denn bei der schnell fo r t-  

re i enden In fla t io n  sch rum p fte  der Lohn  a u f e in  
■eio- lrilUrn zusammen — , w oh l aber in  Form  der A n - 
nsw UD A i, k esserer W  ohnungen, Hausein rich tungen  
fe ile  1, • k ,.Se^ en davon ha tten  die A rb e ite r V or- 
Lekr., e i-, or damals üb lichen  N a tu ra l Versorgung; 
in  ^ m iü e l ,  K le id u ng  und Heizstoffe  w u rden  ihnen 
re ic h t Fnigen als den N ic h t-A rb e ite rn  verab-
nun ’ erdem w a r es eine allgem eine Erschei- 
ü, S1CÎ1 die A rb e ite r T e ile  der P ro du k tion
k  j . „  aneiSneten. In  der Periode der N EP  

diese E n tw ick lu n g  zum S tills tand . D e r W iede r

au fbau  der In d u s tr ie  e rfo rde rte  neue A rb e itsk rä fte , 
d ie  zum  T e il vom  Lande kam en und  denen gegen
über sich die herrschende Sch icht m ehr als U n te r
nehmer fü h le n  konnte. D azu  kam  der Zw ang zur 
allgem einen U m ste llung  der s taatlichen Betriebe a u f 
größere W ir ts c h a ft lic h k e it. D ie  p riv ile g ie rte  S te llung 
der A rb e ite r äußerte sich fast n u r  noch bei der A u f
nahme in  d ie  Parte i, in  d ie  Schulen und bei ähn
lichen  Gelegenheiten. M it  dem Absterben der NEP, 
d. h. e tw a seit 1927/28, w ird  die Lage jedoch k o m p li
z ie rte r. E inerseits w erden die A rb e ite r vom Staate 
zu r A rb e its in tens iv ie rung  gezwungen, und  d ie  G e ld 
löhne ha lten  m it  der Lebensverteuerung n ich t 
S ch ritt. Andererseits gew ährt m an den A rb e ite rn  
Vorzüge bei der ra tio n ie rte n  Versorgung, d ie  w äh 
rend der N E P  fü r  d ie  Konsum güter n ic h t ex is tie rt 
ha tte ; d ie  A rb e ite r gew innen w ieder an M acht, in 
dem m an sie zu r K o lle k tiv ie ru n g  der B a u e rn w irt
schaften und  zu ähn lichen  Zwecken aufs Land  
sch ickt. In d ire k t b ew irke n  diese Maßnahmen einen 
verm ehrten A n te il der A rb e ite r am S ozia lp rodukt 
und eine B e fried igung  der „ge istigen Bedürfn isse“ , 
d ie  ihnen  die M ach tste llung  den Bauern und  v ie l
fach  auch den In te lle k tu e lle n  gegenüber gew ährt.

D ie  Löhne  w erden heute in  der Form  von M an te l
verträgen  (den sogenannten „K o lle k tiv v e rträ g e n “ ) 
festgesetzt. D ie  vertragsschließende P a rte i der A r 
beitnehm er sind die G ewerkschaften, in  denen der 
überwiegende T e il der russischen A rb e ite r o rgan is ie rt 
is t —  denn in  der Regel d ü rfe n  n u r G ew erkschafts-
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m itg lied e r als A rb e ite r angeste llt werden. N u r in  
wenigen F ä llen  werden dabei Zeitlöhne vere inbart. 
A ls  vorw iegende, im m er w e ite r verbre ite te  Form  ist 
der A k k o rd lo h n  zu bezeichnen, zu dem heute fast 
80 % der A rb e ite rsch a ft angeste llt sind. Bei der be
sonderen S tru k tu r  der russischen G ewerkschaften, 
d ie  —  ebenso w ie  die In d u s tr ie  selbst —  in  ih re r  Po
l i t i k  ausführende Organe des Staates sind, kann  die 
H öhe des Lohnes keineswegs fü r  d ie  M acht der orga
n is ie rten  A rb e ite r bezeichnend sein. In  der Lohnhöhe 
kom m t ebenso s ta rk  d ie  vorgeschriebene planm äßige 
E n tw ic k lu n g  im  K a m p f gegen die m a rk tw ir ts c h a ft
lichen  Fakto ren  zum Ausdruck.

E in ige  Zahlen über d ie  E n tw ic k lu n g  des nom i
nellen Lohnes in  der s taatlichen In d u s tr ie  seien vo r
angeschickt.

Monatslohn der Arbeiter in den „Zensus“ -Industrien1)
1924/25 1925/26 1926/27 1927/28 1928/29 l.Jan.

(in Rubel)_______________________________________ ( I I I .  Q uart.) 1950

Gesamtdurchschnitt . .  
Produktionsm ittel-In-

dustrien ......................
Konsumgüter -  Indu

strien ..........................

45

47

44

55

58

52

62

65

58

68

72

63

75

80

70

78

Mineraliengewinnung 
und -Verarbeitung . . 39 49 55 59 64

69Kohle ............................. 40 52 58 61 67
46 62 70 76 86

Eisen ................................. 42 56 64 72 83 85
Metallverarbeitung . . . . 56 67 73 81 89 94
Maschinenbau .............. 54 67 77 87 98 98
H olzverarbe itung .......... 42 49 53 58 62 62
Chemische Industrie . . 51 63 71 70 83 83
N ahrungsm itte l.............. 50 58 63 71 79 79
Leder und Felle .......... 56 67 74 82 86 89
Baumwolle ...................... 58 47 53 57 63 64
■Wolle ............................. 39 49 55 61 66 68
Flachs ............................. 29 35 38 41 45 46
Konfektion ...................... 50 63 70 76 82
Ledersciiuhe .................. 62 71 77 84 84
Papier .............................
Polygraphisches 

Gewerbe .....................

43 52 57 63 73 77

65 72 75 84 92

1) Aus Heinm ann: D ie  Arbeit in der USSR. „Ekonomitscheskoje 
Obosrenije", Jahrg. 1929, N r. 9.

Aus diesen Zahlen geht im  a llgem einen ein dauerndes 
Steigen der Löhne hervor; dies n im m t n ic h t w under, 
da der Lohn  in  den Jahren 1920/21 a u f e tw a 6 % der 
Vorkriegshöhe gesunken w ar. E rs t im  Jahre 1926/27 
so ll der Vorkriegsstand w ieder e rre ich t w orden sein.

In  diesem Zusammenhang is t es von wesentlichem  
Interesse, den re la tiven  Stand  der Löhne in  den ver
schiedenen Industriezw e igen  festzustellen:

Monatslöhne der Arbeiter in den „Zensus“ -Industrien 
192811929 in Prozent des Durchschnittslohns

Maschinenbau .............................
Polygraphisches Gewerbe . . . .
M etallverarbeitung ..................
Leder und F e l le ..........................
Lederschuhe.................................
Erdöl .............................................

Baumwolle

130 Chemische Industrie
122 Eisengewinnung ........
118 Nahrungsmittel -------
116 Papier .......................
116 Kohle ..........................
114 Wolle ..........................
.................................  83

113
109
103
96
91
89

E in  weitgehend anderes B ild  bot d ie  G esta ltung 
der Löhne vo r dem K rieg :

Die Löhne im Jahre 1913 (in Prozent des Durch
schnitt slolms)

Metallverarbeitung
Bergbau . ................
Druckereien . .  • •
Leder ......................
Konfektion ..........

114 Holzverarbeitung .. .
132 Chemische Industrie
128 Nahrungsmittel ___
100 Papier ........................
88 Textilindustrie . . . .

88
80
80
72
68

Im  a llgem einen e rg ib t sich im  Verg le ich  zur 
V orkriegsze it eine Verschiebung zuungunsten der 
Schw erindustrie . Diese E n tw ic k lu n g  w ird  von den 
Russen d a m it e rk lä r t, daß sie zw ar in  den In d u s tr ie 
g ruppen  m it  re la t iv  n iedrigem  A n te il der Löhne an

den Selbstkosten eine Lohnste igerung du rch füh ren  
konn ten ; durch  eine Heraufsetzung der Preise 
konn ten  die A rb e ite r in  der Form  eines höheren Loh 
nes die G ew inne dieser In du s trie n  m it genießen. 
Anders jedoch in  der Schw erindustrie . Beim  K ohlen
bergbau z. B., in  dem die Löhne m ehr als d ie  H ä lf te  
der Selbstkosten ausmachen, w ir k t  sich schon eine' 
geringe Lohnerhöhung sehr ungünstig  au f d ie  Preis
gestaltung aus. D a  die Kohle  hauptsäch lich  von der 
s taatlichen In du s tr ie  und dem Transportw esen be
n ö tig t w ird , is t eine E rhöhung der Kohlenpre ise n ich t 
so le ich t du rchzu füh ren  w ie  bei den an den le tz ten-1 
Verbraucher abgesetzten Konsum gütern.

Aus dem re la t iv  n iedrigen Lohnn iveau der Schwer
indus trie  haben sich jedoch auch fü r  diese Industrie* 
selbst rech t ungünstige Folgen ergeben. Im  K oh len
bergbau ist z. B. e in  de ra rt s ta rke r Wechsel der A r 
beiter eingetreten, daß v ie le  Betriebe eine A rb e ite r
reserve fü r  den N o tfa ll e instellen m ußten. D ie  A r 
be ite r s ind näm lich  stets bem üht, d ie  schlecht be
zahlte  und ge fährliche  A rb e it in  den G ruben so b a ld  
w ie  m ög lich  zu verlassen. W enn sich trotzdem  im m er 
w ieder neue A rb e ite r finden, so lieg t d ie  Ursache in 1 
der großen, aus der agraren Ü berbevölkerung ge
speisten Reservearmee. Wegen der besonderen Stel
lun g  der G ew erkschaften fe h lt dem russischen A r 
be ite r das M it te l des organ is ierten Lohnkam pfes; es- 
b le ib t ihm  deshalb n u r das M it te l des m öglichst 
schnellen Verlassens des Betriebes übrig . D e r stän
dige A b - und  Zufluß  der A rb e ite r verursacht zusätz
liche  Kosten fü r  d ie  Unternehm ungen. Um  den A n 
laß  zum  häufigen Wechsel des A rbe itsp la tzes zu ver
ringe rn , ha t nun  der S taat zu einem interessanten 
M it te l gegriffen: Aus den gemeinsamen G ew innen der 
s taatlichen In du s tr ie n  b ild e t er einen Fonds, um  die 
Löhne in  bestim m ten Industriezw e igen  zu erhöhen- 
So sollen z. B. fü r  die Z e it vom 1. Januar bis zum 
1. O ktober 1930 40 M ili.  R b l fü r  diesen Zweck 
ausgesondert werden. D ieser „A b h ilfe fo n d s “  is t ein 
ausgesprochen p la n w irts c h a ftlic h e r Versuch zu t  
Ü be rw indung  von S chw ierigke iten , d ie  in  der k a p ita 
lis tischen W ir ts c h a ft a u f dem Wege der Lohnkäm pfe ' 
der o rgan is ierten A rb e ite r, z. T . aus der G ew inn- 
kü rzung  der betreffenden In du s tr ie  oder evtl, durch  
Übergang zu e iner kap ita lin ten s ive re n  A rbeitsw eise  
überw unden werden.

O bg le ich  die Löhne nach dem W o rtla u t des F ü n f
jah rsp lanes „e ine  G rundka tegorie  des W irtsch a l ts 
p lanes darste llen, w e il sich in  ih re r Höhe das von 
dem W irts c h a fts u b je k t P ro le ta ria t bew ußt rea lis ie r
bare  W ohlstandsn iveau äußert“ , weisen sie in  ih re r 
E n tw ic k lu n g  ke inesfa lls  eine Ü bere instim m ung mü
den veranschlagten P lanzahlen auf. Nach dem Plane 
sollte der Zuwachs der N om ina llöhne  den Stand des- 
V o rjah res  jew e ils  um  folgende P rozentzahlen über
steigen:
1928/29 1929/30 1930/31 1931/32 1932/33 1 in fün f Jab£?5

8,1 7,2 6,3 7,0 7,2 1 42

In  W irk lic h k e it  s ind d ie  Löhne jedoch w ährend des 
le tz ten  W irtscha fts jah res  (1928/29) n om ine ll s ta rke f 
gestiegen als veranschlagt w orden w a r ;  in  der Pr °"
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d uk tio nsm itte li ndustrie  nahmen sie um  8 % (statt der 
P lanzahl 7 %) und  in  der Konsum güte rindustrie  um  
10% (statt der P lanzah l 6,1 %) zu.

A ls  eine der w ich tigs ten  Ursachen dieser Über
steigerung der P lanzah l im  vorigen Jahr w ird  
von den Russen die größere K a p ita lin te ns iv ie ru ng  
der In d u s tr ie  angesehen. In fo lg e  der besseren 
technischen Ausrüstung der Betriebe konnten 
näm lich  die A rb e ite r m ehr p roduzieren ; ih r  V e r
dienst m ußte sich dadurch  autom atisch ver
größern, da er meistens als A k k o rd lo h n  errechnet 
■wird. Nach den russischen Q uellen s ind die 
Akkordsätze in  v ie len  Betrieben zu spät herabgesetzt 
worden. Es w ird  errechnet, daß von der 15 %igen 
Steigerung der sogenannten „P ro d u k tiv itä t der A r 
be it1' (P roduktion  d iv id ie r t du rch  A rbe ite rzah l) im  
W irtsch a fts ja h r 1928/29 etwa die H ä lfte  du rch  den 
steigenden A rbe its lohn  verschlungen w urde.

Dabei w urde  jedoch die im  P lan  vorgesehene Stei
gerung des Reallohnes in fo lge  der a llgem einen Preis
steigerung n ic h t erre ich t. Es is t deshalb fü r  das W ir t 
schafts jahr 1929/30 eine noch stärkere E rhöhung des 
jvoin inallohnes in  Aussicht genommen als u rsp riing - 
Och gep lant w a r — näm lich  eine Steigerung um  9 % 
*ta tt um y,2 %. A u f  diese Weise w i l l  m an die vom 
v la n  vorgesehene E rhöhung  des Reallohnes zu er
suchen versuchen, die in  fü n f  Jahren 71% betragen soll. 
. lner  bedeutenden E rhöhung  des Reallohnes scheinen 
Jedoch in  absehbarer Ze it große S chw ie rigke iten  
]I*i Wege zu stehen. Im  V e rhä ltn is  zu den westeuro
päischen Ländern  is t der A n te il der Löhne in  Ruß- 
and bei der re la t iv  geringeren K a p ita lin te n s itä t sehr 

S^oß, so d aß j eclc  Steigerung des Reallohnes in  der 
unedies gespannten Lage schwer du rchzu füh ren  ist. 
Uch die Leistung des einzelnen A rbe ite rs  ist, te ils  

aus M angel an der nötigen Q u a lifika tio n , te ils  aus 
{lnderen G ründe n, n ich t groß genug, um  eine Steige
r s  des Lohnes ohne weiteres zu rech tfe rtigen .

Ia ige d e ta illie rte  Vergleiche, d ie von russischer Seite 
aufgestellt w urden, beweisen, daß die Le istung des 
russischen A rbe ite rs  auch bei B erücks ich ti gung der 
. cun18chen K oeffiz ien ten  die des westeuropäischen 
rbeiters n ic h t erre ich t.

chon aus diesen o b jek tive n  G ründen scheinen die 
Paum äßigen Einflüsse a u f d ie Lohngesta ltung in  den 

achsten Jahren den M a rk tfa k to re n  gegenüber ohn
m ächtig zu sein, obgle ich du rch  die Zen tra lis ie rung  
,er Tarifve rträge , durch  d ie  m onopolistische S te llung 

re S i *aa*CS a ŝ U nternehm er und  durch  die s tra ff ge- 
age ten Bedingungen der E ins te llung  von A rb e ite rn  

a le Voraussetzungen fü r  d ie  E r fü llu n g  des Planes 
uscheinend günstig  liegen. N u r in  wenigen F ä llen  
uinn man eine bewußte P o lit ik  der Regierung fest- 

en; ha t m an z. B. den D urchschn itts lohn  in  der 
t i  Industrie  gegenüber den Löhnen in  anderen In -  

jVf1St r i en V*Û günstiger festgesetzt als vo r dem Kriege, 
an w o llte  a u f diese Weise die Unterschiede zwischen 

em M änner- und  F rauen lohn ausgleichen (in  der 
ex tilin d u s tr ie  s ind vorw iegend F rauen beschäftig t). 
- uch in  der Versorgung der einzelnen Betriebe 

1111 c en n°tw end igen  A rb e itsk rä fte n  ha t d ie  p lan -

mäßige O rgan isa tion  großenteils versagt. H äu fig  
können die staatlichen Nachweisstellen ke ine A rb e i
te r des nötigen Faches schicken, obw ohl taug liche  
A rb e ite r in  d ie Betriebe kommen und A rb e it suchen. 
D ie  Versorgung der Betriebe m it A rb e itsk rä fte n  w ird  
durch  d ie  h ie r fü r  bestim m ten Behörden zuw eilen 
eher gehemmt als e rle ich te rt. K ü rz lic h  berichtete die 
Ekonom itscheskaja Shisn (vom 1. A p r i l  1930), daß die 
Len ingrader B innensch iffah rt die ih r  unbed ing t n ö ti
gen A rb e ite r (Heizer und  M aschinisten) im  L en in 
grader B e z irk  n ic h t finden kann, g le ichze itig  aber 
das A rbe itskom m issaria t verb ie te t, diese A rb e ite r aus 
den anderen Bezirken herauszuholen. Aus M angel an 
zusätzlichen A rb e itsk rä fte n  müssen o ft  bestim mte 
Berufe  Überstunden machen. Im  schlim msten Fa lle  
sehen sich die Unternehm ungen genötig t, das A rb e its 
tem po zu verlangsam en; so stand es z. B. im  Jahre 
1928/29 m it den Bauarbeiten.

D e r E in flu ß  der herrschenden A rbeiterk lasse au f 
d ie  Lohnhöhe is t also im  ganzen z iem lich  gering; 
d ie  M ach tfak to ren  tre ten  gegenüber den ökonom i
schen Interessen, d. h. h in te r dem Id ea l der n iedrigen 
Selbstkosten, w e it zu rück. A u f  anderem Wege sucht 
der S taat jedoch den R eallohn  der A rb e ite r zu heben, 
besonders durch  die E in ric h tu n g  der Bezugsbücher, 
a u f d ie  a lle  W e rk tä tig en  — in  erster L in ie  a lle  A r 
be ite r — A nspruch  haben. E ine  grobe, m it  manchen 
M ängeln  behaftete Berechnung der R ea llohn-E n t
w ick lu n g  w ährend der le tz ten  Jahre e rg ib t das fo l
gende B ild :

Reallohn in den wichtigsten Industriezweigen
(1913 =  10O) 1922/23 1923/24 1924/25 1925/26 1926/27 1927/28

M etallindustrie .............. 39,6 57.1 65,9 75,3 85,0 96,0
Textilindustrie .............. 56,4 88,7 96,2 105,3 120,0 130,3
Bergbau .......................... 37,7 49,6 50,9 65,2 75,0 79,9
Chemische Industrie .. 66,6 92,1 102,5 114,3 127,3 141,0
N ahrungsm itte l.............. 89,8 128,4 141,2 149,3 158,1 178,7
H o lz indu strie .................. 73,8 83,7 97,3 112,1 118,2 119,3
Lederindustrie .............. 64,9 98,4 112,8 118,2 130,2 141,6
P ap ierindustrie .............. 75,9 100,1 108,8 119,2 128.0 140,6
Druckereien .................. 64,9 99,6 106,9 104,0 106,8 117,0
Durchschnitt sämtlicher 

Industrien .................. 49,2 70,8 78,0 88,5 99,6 112,7

D ie  D urchschn ittszah l fü r  das W irts c h a fts ja h r 
1928/29 soll ungefähr um  4 % über dem D urchsch n itt 
von 1927/28 liegen.

Es is t uns n ic h t m öglich , diese Zahlen a u f ih re  
G enauigke it zu p rü fe n ; doch können w ir  versuchen, 
den D urchschn itts lohn  im  le tzten Jahre m it B erück
s ich tigung der G e ldentw ertung  und  der Preisspanne 
zwischen dem ra tion ie rten  und  dem „ fre ie n “  H andel 
festzustellen. Zu dem Zwecke d iv id ie ren  w ir  den 
d urchschn ittlichen  nom ine llen  M onatslohn der A r 
be ite r der s taatlichen G roß industrie  im  Januar 1930 
durch  den P re is index. W ir  nehmen dabei an, daß 
der A rb e ite r e in D r it te l seiner Bedürfnisse zu 
den Preisen des fre ien  M arktes decken muß. 
(Siehe z. B. die Angaben in  „T ru d “  vom 1. Jun i 1929.) 
W ir  komm en bei e iner solchen Berechnung zu einem 
Betrag von etwa 30 Rubel. D ieser Lohnsatz is t rech t 
bescheiden. Es w äre jedoch falsch, w enn m an sich 
d am it begnügte, d ie  Zah l m it  den entsprechenden 
europäischen zu verg le ichen und  daraus Schlüsse 
über den W ohlstand des russischen A rbe ite rs  zu 
ziehen, w ie  es le ide r so o ft geschieht. D enn zwei
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w ich tige  Tatsachen d ü rfen  dabei n ic h t außer acht 
gelassen werden.

D ie  staatlichen Betriebe füh ren  ru n d  ein D r it te l 
(32 %) der von ihnen ausgezahlten Lohnsumme als 
besondere Abgaben der Sozialversicherung und einem 
besonderen „Fonds zur Hebung der Lage der A r 
be ite rschaft“  zu. D ie  Sozialversicherung w ird  in  
a llen  Fä llen  von A rbe its los igke it, K ra n k h e it usw. in  
A nspruch  genommen; der im  Jahre 1928 geschaffene 
Sonderfonds is t hauptsäch lich  dazu bestim m t, die 
große W ohnungsnot zu beheben; 75 bis 85 % des 
Fonds sollen fü r  die B ekäm pfung  der W ohnungsnot 
verw endet werden. D ie  Abgaben bezeichnet m an in  
R uß land  tre ffend  als „sozia lis ie rten  A rb e its loh n “ . D ie  
Leistungen der Sozialversicherung, die W ohnungs
bauzuschüsse, S tipend ien  usw. aus dem Spezialfonds 
müssen als eine Zulage zu dem G e ld lohn  angesehen 
werden. Es muß fe rner in  B etrach t gezogen sein, daß 
M iete, Wasser, L ic h t und  Gas nach e iner fü r  die 
A rb e ite r besonders günstigen und nach der E inkom 
menhöhe abgestuften Taxe  berechnet werden. E ine 
U m rechnung dieser Sonderleistungen des Staates in  
G e ldw ert is t jedoch v ö llig  unm öglich, zum al der 
Konsum  in  diesem Fa lle  zwangsweise von oben be
s tim m t w ird ; das Maß der B e fried igung  kann  des
ha lb  keineswegs so groß sein w ie  bei fre ie r V e r
fügung über die entsprechenden Geldbeträge.

In  derselben R ich tung  der zwangsweisen Bestim 
m ung des Verbrauches w ir k t  die vom  Staate m it

N r. 52

- H
großer H a rtn ä c k ig k e it durchgeführte  Begebung der 
Anle ihen, d ie sich bei der städtischen Bevölkerung 
besonders fü h lb a r m acht. D e r A n k a u f von A n le ihen  
ve rsch ling t 8— 10 % des Budgets eines A rbe ite rs  und 
w ird  voraussich tlich  im m er größere O p fe r von ihm  
fo rdern . G le ichze itig  sucht m an zu erreichen, daß 
etwaige Kassenbestände an die staatlichen S par
kassen abge füh rt werden.

W ir  haben b isher n u r die m ate rie llen  Vorzüge und 
N achte ile  der in  Sow je t-R uß land  bestehenden Lohn
gestaltung fü r  die russische A rb e ite rsch a ft berück
s ich tig t. M an d a r f jedoch n ich t einen anderen Kom 
p le x  von W erten  außer acht lassen, der fü r  den russi
schen A rb e ite r von größ ter Bedeutung ist. D e r e in
zelne A rb e ite r w ird  näm lich  häufig  in  seiner E igen
schaft als A rb e ite r zu le itenden und aufsichtübenden 
T ä tig ke ite n  bestim m t; er w ird  m it der L e itung  der 
bäuerlichen K o lle k tivw irtsch a fte n , m it der Säuberung 
der Behörden usw. beau ftrag t. P lanm äßig  werden 
aus den Betrieben A rb e ite r in  die Kom m issariate und 
Behörden delegiert, um  die Reihen der Angeste llten  
m it „echten“  P ro le ta rie rn  zu fü lle n . Bei der A u f
nahme in  die Hochschulen und in  die P a rte i werden 
Angehörige der Arbeiterk lasse bevorzugt, in  der 
Presse und in  der K unst w ird  die Bedeutung des 
A rbe ite rs g lo rifiz ie rt. A u f  diese Weise fü h r t  man 
dem A rb e ite r im m er w ieder seine H errscha ftsste llung  
vor Augen, und  m ancher A rb e ite r mag d a rin  einen 
Ausgle ich fü r  m ate rie lle  Entbehrungen finden.

(Stoffen
• D ie  D iskussion über die

Aufhebung der Preis- Preissenkungsaktion ha t 
bindu.ig fü r M arkenartikel ? sich in  den letzten Wochen 

-  • ■ in  a u ffa lle n d e r Weise au f
die preisgebundenen M a rke n a rtike l konzen trie rt; 
durch  die neue K a rte llve ro rdnung , d ie  ausdrück lich  
auch die P re isb indungen der zw eiten H and e rfaß t, 
ha t sie erhöhte Bedeutung gewonnen. Es is t n ich t 
n u r bei der D iskussion geblieben. Manche Anzeichen 
lassen d a rau f schließen, daß in  der le tzten Zeit 
m arken fre ie  W are in fo lge  der U nbew eg lichke it der 
M arkenartike lp re ise  T e rra in  gew innen konnte. A uch  
das bisher schon z iem lich  verbre ite te  „Sch leudern 
mancher H än d le r — ein Sym ptom  überhöhter 
M arkenpre ise — soll größeren U m fang angenommen 
haben. Schon vo r e in iger Ze it haben die O rg a n i
sationen der M a rke n a rtike l-F a b rika n te n  und der be
te ilig te n  H änd le r Verhandlungen über d ie  M arken 
preise begonnen; die ersten Beratungen endeten m it 
einem nichtssagenden Kom m unique. W ir  fü rch ten , 
daß auch in  der Folgezeit von diesen Verhand lungen 
der B e te ilig ten  n ich t v ie l zu e rw arten  sein w ird . 
Verbandstaktische Momente scheinen bei ihnen eine 
größere R olle  zu spie len als der ernstha fte  W ille , 
m öglichst ba ld  auch a u f diesem Gebiet das starre 
Pre isn iveau in  Bewegung zu bringen. F ü r den E inze l
handel is t vo r a llem  das Zugeständnis der F a b ri
kanten  von Bedeutung, daß m an k ü n ft ig  in  fra g e n  
der Preisfestsetzung, der Lagerha ltung  usw. m it den 
H ändlerorgan isationen enger als b isher Zusammen

arbeiten w o lle ; die Preise und R abatte w urden  bis 
je tz t e inseitig  von den F ab rika n ten  festgesetzt. D ie  
M a rken a rtike l-H e rs te lle r w iederum  zeigen anschei
nend keine G eneigtheit, von sich aus an eine H erab
setzung der F ab rikp re ise  heranzugehen. Sie ver
weisen a u f die a llen tha lben  gestiegenen Unkosten 
und a u f die Tatsache, daß manche M a rke n a rtike l 
je tz t nom ine ll denselben Preis haben w ie  vo r dem 
K rieg , daß also, k a u fk ra ftm ä ß ig  betrachte t, ih r  
Preis geringer sei als damals. V e rm u tlich  so ll den 
F ab rika n ten  die frü h e r im m er abgelehnte, je tz t be
w ill ig te  Zusam m enarbeit m it dem H ande l die er
wünschte Gelegenheit geben, den Preisabbau a u f den 
H ande l abzuschieben. F re ilic h  besteht ke in  Z w e ife l 
daran, daß vor a llem  die H andelsrabatte  fü r  M arken 
a rt ik e l überhöht s ind; w ie w e it daneben auch die 
F ab rikp re ise  eine E rm äß igung vertragen könnten, 
is t schwer zu beurte ilen . Im  Gegensatz zu den 
Handelsrabatten, deren Höhe und Bedeutung fü r  die 
K a lk u la tio n  im  H ande l durch  die A rb e ite n  des 
Enquete-Ausschusses einer größeren Ö ffe n tlich ke it 
bekann t geworden sind, stehen fü r  d ie  B eurte ilung  
der ia b r ik p re is e  keine U nterlagen zu r Verfügung- 
D ie  verderb lichen  Folgen, d ie  der preisgebundene 
M a rke n a rtike l fü r  den H ande lsapparat unserer W ir t 
schaft hat, s ind den Lesern des M dW  bekann t; w ir  
haben sie vo r e in iger Z e it h ie r aus fü h rlich  darge- 
s te llt (vgl. den A u fsa tz  „M a rkenw are  ■— Preisschutz 
oder Verbraucherschutz?“ , Jahrg. 1929, N r. 16). Es 
is t n ich t einzusehen, w arum  der H än d le r fü r  M arken-
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wäre, d ie  ihm  w eniger Kosten ven irsach t als 
m arken fre ie  W are (Reklame, Abw iegen, Verpackung 
usw. übern im m t der F ab rika n t), einen A u fsch lag  er
halten soll, der über die Sätze fü r  fre i ka lku lie rb a re  
A r t ik e l meistens w e it hinausgeht. Es is t unve rant
w o rtlich , der A u fb lä h un g  des Handelsapparates in  
allen W irtschaftszw e igen, in  denen die M arke  eine 
wachsende Bedeutung gew inn t, tatenlos zuzusehen; 
diese A u fb lä h un g  is t aber unverm eid lich , solange 
sich die K onku rrenz  der F ab rikan ten  n ic h t in  einer 
Preissenkung fü r  den Verbraucher ausw irk t, sondern 
in  e iner Überhöhung der Rabattsätze zugunsten des 
Handels. D e r M a rken a rtike l bew ahrt auch ohne die 
P re isb indung m annig fache Vorzüge, die der Konsu
ment in» Preise entgelten w ird : die e inhe itliche  
Q u a litä t, die fe rtige  Packung, die E rm ög lichung  
schneller Bedienung u. a. A ls  M itte l der Reklame 
h le ib t die M arke  auch ohne P re isb indung eine 
mächtige W affe in  der Hand des F ab rikan ten . M an 
sollte also die Vorzüge der M arkenw are  zu erhalten 
Und ih re  N ach te ile  zu ve rringern  suchen. Eine Be
s o rg u n g  der Pre isb indungen w ürde  gew iß in  vielen 
Handelszweigen eine große U m w älzung  bew irken ; 
sie w ürde aber auch die P re iskonkurrenz im  H andel 
Wieder hersteilen, den übersetzten V e rte ilungs- 
opparat a u f ein ve rnün ftiges M aß zu rü ck füh ren  und 
die Verbraucherpreise senken. Letzten Endes w ü r
den auch die gesunden Te ile  des Handels davon V or- 
ted haben, denen je tz t die durch  das Markenwesen 
gestützten A uch -H än d le r ih ren  Umsatz schm älern;

diesen gesunden Teilen rechnen w ir  auch die 
fachm ännisch geleiteten m ittle ren  und k le ineren Be
triebe, die gegenüber dem W ettbew erb  der Groß-: 
unternehmungen im  H ande l sehr w oh l bestehen 
können.

Erntesdiätzungen
D ie  englischen G etre ide
s ta tis tike r machen schon 
zu Beginn des E rn te jahres

=  den Versuch, über die 
”  o lternte e inigerm aßen K la rh e it zu gew innen. V o r 
oinigen Tagen ha t der bekannteste von ihnen, Broom- 
“aU, seine Schätzung bekanntgegeben. Sie is t dies- 

,ila ' besonders w ich tig , w e il in  ih r  die vie len K lagen 
aus West- und M itte leu ropa  bereits Berücksichtigung 
So Funden haben. T ro tz  dieser K lagen kom m t Broom- 

a ‘ zu e iner Schätzung der europäischen Weizen- 
t rnJ e von ^50 M il l .  Q uarte rs (55 M ilk  t), d. s. n u r 

M dL Q uarte rs (rund 2 M ill.  t) w en iger als im  
vorigen Jahr. D ie  W elte rn le  n im m t er höher an als 
(m vorigen Jahr; d ie  b isher sehr guten Aussichten 
" '  A ustra lien  und A rgen tin ien  sind dabei n u r in  be- 
^ ^ ’denem U m fang  berücks ich tig t. D ie  Gesamt- 
? j\ ’ d ie B room hall nennt, is t 511 M ill.  QuarterS 

^  gegen 486 M ill.  im  V o rja h r, also etwa
i . M u l. t  m ehr als damals. Besonders bezeichnend 

die Erläu terung, d ie  B room ha ll in  den ,.,Corn
2 rac*e News g ib t. D ie  Zahlen deuten a u f eine 
v? \ w eiteren Überflusses und  n ied rige r Preise fü r  
o g® Monate. Es seien zw ar n u r vo rläu fige  

c a Zungen: Wenn im  Dezember d ie w irk lic h e n  
in  eergebnisse vorlägen, könne die Lage anders 

• 1?,’ er glaube aber doch, daß die Ergebnisse mate- 
j .6 n ieht wesentlich geändert werden könnten, w e il 
A/t^„Anbauflächen in  der W e lts o  groß seien, daß eine----- -----  so gron seien, aan eine

1 ernte an irgendeiner Stelle w en ig  Bedeutung 
vy 5j' E ine besondere Beleuchtung e rfä h rt ■ diese 
VV e lt-E rn teschätzung durch  d ie  Menge der Weizen-

oorräte, d ie  am Schluß des E m te jah res vorhanden 
waren. Sie sind etwas gesunken, aber nach den 
besten Schätzungen n u r von 504 a u f 465 M ill.  Busheis 
(12,6 M ill.  t), d. h. um etwa 1,1 M ill.  t, run d  den 
fü n fte n  T e il des Plus, das B room hall fü r  die W e lt
ern te  errechnet. A lle in  die Vorrä te  würden selbst 
einen sta rk wachsenden Zuschußbedarf Europas 
decken können. — E tw a  g le ichze itig  hat das 
Preußische Statistische Landesamt seine zweite 
E rntevorschätzung bekanntgegeben, die a u f den 
20. Ju li abgestellt ist. Sie zeigt durchw eg H e k ta r
erträge, die n ied rige r sind als d ieSchätzungen vom A n 
fang Ju li, meist sogar wesentlich n ied rige r als die vor
jäh rig en ; beim W interroggen z. B. 15,8 dz p ro  Jahr 
gegen 18,1 und 17,2 im  V o rja h r, beim W in te rw eizen  
20,6 dz gegen 22,6 und 21,8, beim H a fe r 16,1 dz gegen 
18,3 und 21,6. Das w ürde  fü r  Preußen einen Roggen- 
m in de re rira g  von XA  M ill.  t  und einen H a fe rm iude r- 
e rtrag  von 1 Vi M ill.  t  bedeuten. Auch der etwa 
g le ichze itig  erschienene B erich t des Lan dw irtscha fts 
rats fü r  M itte  Ju li kom m t zu ähnlichen Ergebnissen. 
Ohne Z w eife l hat in  einzelnen Teilen des Reichs, be
sonders im  äußersten Westen und in  manchen 
S trichen zwischen E lbe und O der, die gesamte E rnte  
schwer ge litten . Um aber das Ergebnis im  ganzen 
beurte ilen  zu können, w ird  man den Ausdrusch 
eines beträch tlichen Teils der E rn te  abw arten müssei* 
Vom Roggen ist im m er ein großer T e il v e rfü tte r t 
worden, und es m acht sch ließ lich  ke inen so großen 
Unterschied aus, ob guter oder ob etwas be
schädigter Roggen in  den F u tte rtro g  w andert.

! Preisstützungen sind zu r 
Erfolglose G etreidepreis- Zeit besonders a u f dem 

Stützung in  A m erika G etre idem ark t d ie  große
■■ ....... - ........ ~* i 2 Mode. Es g ib t kaum  noch
ein Land, in  dem n ich t versucht w ird , d ie Preise zu 
heben oder wenigstens zu halten, meist m it den im  
wesentlichen von Deutschland erfundenen M itte ln : 
A usfuh rp räm ien , Verwendungszwang, P riva t-V e r- 
triige  usw. D ie  beiden größten Versuche dieser A r t  
haben der kanadische W eizenpool und das am eri
kanische Bundesfarm am t unternomm en. Beim  kana
dischen W eizenpool w a r der U nterschied zu den 
Stützungsversuchen, d ie  schon in  früheren Jahren 
d u rchg e füh rt w urden, n ich t sehr groß. D er W eizen
pool steckt je tz t in  den größten S chw ie rigke iten ; er 
weiß n ich t, ob er seine V o rrä te  w e ite r w ird  durch 
halten und w ie  er tro tz  ve rringe rte r A nzah lung  den
jen igen T e il der neuen E rn te  w ird  finanzieren 
können* der ihm  angedient und n ich t h in ten  herum  
in  den fre ien  V e rkeh r gebracht w ird . Das Bundes
fa rm a m t ist noch ke in  halbes Jahr a lt ;  es hat in  
dieser Zeit e rheb lich  m ehr als eine halbe M illia rd e  R M  
festgelegt und davon ein F ü n fte l bis ein V ie rte l ver
loren. A ber sein Le ite r, M r. Legge, ein sehr bekannte» 
K aufm ann aus dem W arengeschäft, scheint aus den 
Fehlern dieser wenigen Monate v ie l gelernt zu halten. 
Auch er ha t zunächst versucht, den M a rk t durch 
Aufnehm en a lle r an ihn  kommenden W are zu 
stützen, er ha t g le ichze itig  versucht, die L a n d w irte  zu 
e iner E inschränkung ih re r Anbaufläche zu bewegen. 
Dabei hat er keinen E rfo lg  gehabt und sch ließ lich  
e rk lä rt, er werde in  Z u k u n ft überhaupt n ich t m ehr 
in  den M a rk t e ingre ifen. D ie  Mengen, die das F a rm 
am t habe (es sind u. a. 1% M ill.  Ba llen Baum w olle  
und  kn ap p  70 M ill.  Busheis W eizen), werde m an „b is
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mindestens zu r W iedererre ichung der E inkaufspre ise“  
halten, im  übrigen  aber den M a rk t sich selbst über
lassen. Besonders bezeichnend is t es, daß selbst e in  
A nstu rm  von Senatoren und  Abgeordneten aus den 
Getreidestaaten a u f H oover diesen Entsch luß  n ich t 
hat zum  W anken bringen  können. D e r bekannte 
E rn tes ta tis tike r B room ha ll ha t k ü rz lic h  die A n 
s ich t geäußert, solange sich w e ite r Regierungen und 
Pools m it diesen Fragen abgäben, werde sich die 
Lage der L a n d w irte  verschlechtern. M r. Legge scheint 
derselben A ns ich t zu sein, und  m an sollte seine E r
fahrungen n ich t unterschätzen.

..— Das W irts c h a fts ja h r 1929
Protest der osteuropäischen bis 1930 ha t der L a n d w irt-  

A grarländer schaft in  der ganzen W e lt
■ einen Stoß versetzt, w ie
wenige Jahre zuvor. Das Zusam mentreffen re icher 
europäischer E rn ten  m it großen überseeischen E rn te 
vo rrä ten  aus dem V o r ja h r fü h rte  zu einem vö lligen  
Preiszusammenbruch. G le ichze itig  betrieben die euro
päischen G e tre idee in fuhrlände r un te r F üh rung  
Deutschlands eine A g ra rp o lit ik , d ie sich bemühte, 
den reichen Erntesegen durch  Zwangsmaßnahmen 
(Verm ahlungszwang) und p ro h ib it iv e  Zölle  abzu
wehren und eigene Überschüsse in  einzelnen G etre ide
sorten a u f dem Wege des A usfuh rdum p ings loszu
schlagen (E infuhrscheine  in  Deutschland, F ra n kre ich  
und Polen); durch  a lle  diese M aßnahm en• haben sie 
den in te rna tiona len  G etre idem ark t noch über das durch  
die w irtsch a ftlich e n  Bedingungen gegebene M aß h in 
aus derou tie rt. D ie  deutsche A g ra rp o lit ik  gerie t dabei 
in  einen schweren In te ressenkon flik t m it den A u s fu h r
interessen der deutschen In du s tr ie ; das zeigte sich bei 
den deutsch-rum änischen H andelsvertragsverhand
lungen, ebenso w ie  bei den Bemühungen um  einen 
deutsch-polnischen W irtscha fts frieden . Bei den 
deutsch-rum änischen Verhand lungen kam  es schließ
lich  zu einem Kom prom iß , in  dessen V e rla u f Deutsch
land den Rumänen finanz ie lle  Kom pensationen fü r  
d ie  Schädigung der rum änischen G etre ideausfuhr 
nach D eutsch land gewährte, die R um änien zur Sen
ku ng  seiner G etre ideausfuhrzö lle  verw andte. E inze l
heiten über d ie  getroffene Regelung sind unseres 
Wissens niemals bekanntgeworden. M it  Polen erzielte. 
D eutsch land a u f dem G ebiet der Roggenausfuhr eine 
Verständ igung; die. vorher e rfo lg te  Übernahme eines 
Q uantum s poln ischen Roggens durch  die' G etre ide- 
In du s trie  & Commission A G  hatte  fü r  Polen finan 
zie lle  V o rte ile  im  Gefolge. D ie  Abw endung  von den 
bew ährten G rundsätzen der H an de lsve rtragspo litik  
tru g  so ih re  goldenen F rüch te  — fü r  d ie  anderen, a u f 
Kosten Deutschlands. D ie  finanz ie llen  V o rte ile , die 
sich Polen und R um änien sichern konnten, fü h rte n  
bei den osteuropäischen A g ra rlä n de rn  zu der Über
legung, daß sich fü r  sie bei geschlossenem Vorgehen 
e in  sehr v ie l höherer N utzen erzielen lassen könnte  als 
bei der b isherigen iso lierten P o lit ik . Rum änien  und 
Jugoslawien, deren G etreideausfuhrinteressen sehr 
ä hn lich  sind, haben beschlossen, in  handelspolitischen 
Fragen k ü n ft ig  eng m ite inander zusammenzuarbei
ten; sie haben sogar den Gedanken e iner Z o llun ion  
erwogen. A ls  G rundgedanke der Zusam menarbeit 
dieser beiden Länder w ird  bezeichnet, - daß sie e in  
unm itte lbares E invers tändn is  zwischen den In du s trie - 
lin d  A grarstaa ten  Europas herstellen w ollen . Dabei 
denkt man an die Ergänzung der b isherigen H andels-

verträge durch  Kontingentsabkom m en über d ie  bevor
zugte Abnahm e la n d w irts c h a ftlic h e r Erzeugnisse, also 
an den Ersatz des M eistbegünstigungs- durch  das 
R ez ip roz itä tsp rinz ip . Es is t beabsichtig t, Vorzugs
preise fü r  la n d w irtsch a ftlich e  Erzeugnisse zu erzielen 
und gegebenenfalls s ta tt der Vorzugspreise d irek te  
finanz ie lle  Kom pensationen auszuhandeln. D e r A us
tausch von la n d w irtsch a ftlich e n  gegen ind us trie lle  
Erzeugnisse innerha lb  Europas w ürde  d am it sicher
lic h  n ich t e rle ich te rt, sondern erschwert werden. 
M annig fache S chw ie rigke iten  im  H ande lsverkehr m it 
den europäischen Erzeugern w ürden  auftauchen. 
V ie lle ic h t können die osteuropäischen Länder aber 
m it Recht annehmen, daß die m itte l-  und  westeuro
päischen Regierungen zu jeder' T o rh e it bere it sein 
werden, d ie  ih re r  „A g ra rp o lit ik “  fö rd e r lic h  sein 
kann. G le ichze itig  m it  den jugoslaw isch-rum änischen 
Verhand lungen ha t d ie  polnische Regierung aus ähn
lichen Überlegungen eine große agrarpo litische  K on
ferenz der osteuropäischen Staaten (ohne R ußland) 
e inberufen, die Ende dieses Monats in  W arschau zu
samm entreten soll. Diese Konferenz d ü rfte  im  wesent
lichen  die g leichen Fragen und  Z iele zum Gegenstand 
ih re r Verhand lungen haben, w ie  d ie jugoslaw isch
rum änischen Beratungen; gerade in  W arschau w er
den aber w oh l insbesondere die Problem e e rö rte rt 
werden, d ie  sich aus der deutschen A g ra rp o lit ik  
ergeben. * i

-----  W oh in  unsere Schutzmaß-
D ie Folgen der nahmen fü r  d ie  L a n d w irt-

F inn land-V erhandlungen schaft d ie deutsche H an-
i , ■■■■= d e ls p o lit ik  führen , zeigt
sich am Beisp ie l des deutsch-finnischen H ande lsvertra 
ges. Es w a r den deutschen U n te rhänd le rn  gelungen, die 
im  Sommer vorigen Jahres vom Reichstag beschlos
sene B u tte rzo ll-E rhöhung  in  einem Zusatzabkommen 
m it F in n la n d  zu erm öglichen. D a  erhob sich die 
G rüne F ro n t: die Interessen der deutschen K ä sew irt
schaft, d ie  etwa. 6 % der deutschen M ilcherzeugung 
verarbe ite t, seien vernachlässigt w orden; d ie  in  dem 
Zusatzabkommen vere inbarten  Käsezölle seien zu 
n ied rig . Von neuem w urden  m it F in n la n d  V e rhand
lungen gepflogen, um  das Zusatzabkommen m it 
höheren Käsezölleu auszustatten. A ls  Gegenleistung 
bot m an F in n la n d  die Abnahm e steigender Mengen 
finn ischer B u tte r und  finnischen Käses an, d ie e in 
V ie lfaches der b isherigen E in fu h r  aus F in n la n d  aus
machen; dabei so llten  die Preise so geregelt werden, 
daß sich fü r  F in n la n d  ein jä h r lic h e r  N utzen von 
etwa 6—7,5 M il l .  R M  ergab — e in  außer jedem  V e r
hä ltn is  zu dem O b je k t stehender Preis. D aß  dieses 
Abkom m en in  k la re n  W iderspruch  zu der m it a llen  
europäischen und  überseeischen Ländern  vere in t 
barten  M eistbegünstigung steht, entg ing den deut
schen U n te rhänd le rn  n ich t. M an gründete deshalb 
m it einem S tam m ka p ita l von 50 000 R M  die B u tte r
und  Käsee in fuhr G m bH  als T rä g e rin  des G echäfts 
und bot, den F innen  fü r  dessen D u rc h fü h ru n g  die 
G aran tie  der R eichs-K redit-G esellschaft an, der man 
g le ichze itig  eine R ückbürgscha ft des Reichs ge
w ährte , das aus M itte ln  des la n d w irtsch a ftlich e n  
„N o tp rogram m s“  die e rfo rde rlichen  Verluste  decken 
w i l l .  O b  dieses Abkom m en e ffe k tu ie rt w erden w ird , 
is t zw e ife lha ft. Neuerdings w erden von finn ischer 
Seite S chw ie rigke iten  gem acht; w ah rsche in lich  be
abs ich tig t man den zah lungsfreud igen V erhand-
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lungsgegner noch w e ite r zu schröpfen. Außerdem  
träg t m an aber w oh l auch Bedenken, dem deutschen 
Protektion ism us soweit entgegenzukommen, nach
dem sich gezeigt hat, daß es n ic h t aussichtslos ist, 
gegen ih n  eine E in he its fron t der betroffenen Länder 
zustande zu bringen. Das Ruchbarwerden des deutsch
finnischen Zusatzabkommens im  Auslande ha t die 
Folge gehabt, daß in  H o lla n d  eine Boykottbem egung  
Segen deutsche W aren  au fkam , die a u f andere 
Lander, vo r a llem  D änem ark, iibe rzugre ifen  droht. 
D arüber h inaus finden Besprechungen zwischen 
Schweden, Norwegen, D änem ark und  H o lla n d  sta tt, 
um die Verle tzung  der M eistbegünstigung durch 
D eutschland abzuwehren. D ie  deutsche A g ra rp o lit ik  
d roht uns also p lö tz lic h  in  eine schwere handels
politische K rise  zu führen . D e r Deutsche In du s trie - 
und H andelstag und  der Reichsverband der D eu t
schen In d u s tr ie  haben Protest erhoben. M an beg innt 
sich also auch inn e rh a lb  dieser O rganisa tionen be
w uß t zu werden, daß uns die H a n d e lsp o lit ik  des 
Pe ichsernährungsm inisterium s in  der Ze it der 
größten A rb e its los ig ke it m it dem V erlus t w ich tig e r 
Absatzm ärkte  bedroht. Es is t zu hoffen, daß das 
deutsch-finnische Zusatzabkommen scheitert und daß 
die A era  Schiele m it • ih re r verhängn isvo llen  E n t
artung der staatlichen W ir ts c h a fts p o lit ik  e in  baldiges 
Lude finde t.

^  —------ ■ =.........—=' Zu den Faktoren , d ie  man
Die B ürokratie hem m t fü r  d ie  Überhöhung der 

den W ohnungsbau W ohnungsbaukosten ver-
===~~~—  ■ "i----------a n tw o rtlic h  machen muß,
gehören neben den B austo ff-K arte llen , den Bau- 
urbeiterlöhnen und  m ancherle i Feh lern  in  der O rga
nisation der B a u w irtsch a ft auch die bürokra tischen  
Hemmungen, un te r denen d ie  B a u tä tig ke it v ie lfa ch  
zu leiden hat. Von diesen Hem m ungen, a u f d ie  im  
M dW  vo r über einem Jahr schon hingewiesen 
Wurde ( Jahrg. 1929, N r. 20, S. 771), g ib t der je tz t ve r
ö ffentlichte  B e rich t des Ausschusses fü r  S iedlungs
und Wohnungswesen beim  R e ichsw irtscha fts ra t ein 
Anschauliches B ild . D em  Ausschuß w urde  ein V e r
gleich der Herste llungskosten in  der V o rkriegsze it 
und der gegenwärtigen Kosten vorgelegt, aus dem 
sich nach Berücks ich tigung  a lle r anderen Faktoren  
eine Verteuerung der Baukosten von 9— 16 % a lle in  
'Utolge der bürokra tischen  A r t  e rg ib t, in  der Bau
genehmigung, F inanz ie rung  und Überwachung der 

auausführung gehandhabt werden. E ine besonders 
'o rhängn isvo lle  E in w irk u n g  übe dabei auch die Be- 

m derung des W ohnungsbaus durch  die verspätete 
. als Verabschiedung bei den Parlam enten aus, d ie  

oine genügende Ausnu tzung  der günstigsten Bau
zeiten verh indere. D e r größte T e il der Neubau
wohnungen w ird  m it H ilfe  von Hauszinssteuer- 

p  XR°*Leken e rr ich te t; neben der baupo lize ilichen  
r u iu n g  und  Genehm igung is t infolgedessen eine 
oo hinab ge P rü fu n g  des B aupro jek ts  du rch  die 
auszinssteuer-Hypotheken vergebenden Stellen not- 
ening Es w ird  darüber geklagt, daß diese Stellen 

g  _ o lcgenheit benutzen, zahlre iche W ünsche der 
t r  orcjcn  zu erzw ingen, d ie  m it der Hauszinssteuer- 
d (n^° i i6^  T1’ e^ s zu Hm haben. Zahlre iche Gemein- 

n sollen so hohe Baupolize igebühren erheben, daß 
e daraus noch einen erheb lichen Überschuß fü r  
eiere Verwendungszwecke gew innen. D ie  vo r Be- 
n eines Neubaus sicherzustellenden Straßen- und

Kanalkosten werden von den Gemeinden o ft  nach 
Pauschalsätzen berechnet, d ie angeblich w e it über 
d ie  w irk lic h e n  Herstellungskosten hinausgehen, m it 
der ausgesprochenen A bs ich t, bei dieser Gelegenheit 
noch besondere M itte l fü r  den Gemeindestraßenfonds 
herauszuholen. D e r bei der Genehm igung und Be
zuschussung von Neubauwohnungen vorgeschriebe ne 
Instanzenweg sei zu um fangre ich. D ie  B a u fris t 
w erde dadurch  außerordentlich  verlängert, so daß 
die an sich schon hohen Zwischenzinsen den 
W ohnungsbau in  u ne rträg liche r Weise belasten. — 
Le ide r sind diese A usführungen  über die behörd
lichen  Hem m ungen der B a u w irtsch a ft die einzigen 
Erkenntnisse, d ie über das in  den Leitsätzen des 
Ausschusses Gesagte hinausgehen (vgl. über diese 
Leitsätze N r. 28, S. 1519). Im  übrigen is t der B e rich t 
äußerst d ü r ft ig . M an e rfä h rt aus ihm , daß te ilw eise 
diese A n s ich t vorherrsche, te ilw eise jene. D ie  
G ründe fü r  die E rhöhung der Baukosten „w erden  
te ilw eise gesucht in  den K a rte lle n  und Trusts der 
B austo ffindustrie , te ilw eise in  den A rbe its löhnen, 
te ilw eise in  den technisch und  ra tio n e ll zu rück
gebliebenen Betrieben, sowie in  der n u r te ilweise 
saisonmäßig bed ingten und  ungle ichm äßigen Be
schäftigung“ . E ine interessante, o ffenbar aber 
n ich t e inm al vo lls tä nd ig  ve rö ffen tlich te  D iskussion 
zwischen einem Verm ie ter- und einem M ie te r
ve rtre te r über die R e n ta b ilitä t des Hausbesitzes w ird  
v ö llig  k r it ik lo s  wiedergegeben. D ie  E in h e llig ke it, m it 
der m an sich gegen die behörd lichen Hem m ungen 
der B a u w irtsch a ft wendet, steht in  a u ffä llig e m  Kon-' 
tras t zu der Z ersp litte rung  der Ansichten, d ie m an 
sonst in  diesem B e rich t festste llen muß. Is t das etwa 
n u r daraus zu e rk lären, daß von den B e te ilig ten  
eben n u r die Baubehörden im  Ausschuß n ic h t ve r
tre ten  waren?

. ; P riva tdozen t D r. Hans
Arbeitsbeschaffung und Neisser schre ib t uns: „ In  

K a p ita lm ark tp o litik  einer E rw id e ru n g  a u f 
!-■ ■ ' -  meinen A u fsa tz  „A rb e its 
beschaffung durch  Bauprogram m e?“  (N r. 29, S. 1547) 
sucht O berreg ie rungsrat O tto  N athan  darzulegen, 
daß in  e iner Zeit a llgem einer Depression und s ta r
ken D arniederliegens des Unternehmungsgeistes die 
Verm ehrung der ö ffen tlichen  Ausgaben, insbesondere 
fü r  Bauzwecke, als W iederankurbe lung  der W ir t 
schaft von stärkerem  N utzen sein könne, als ich  zu
gegeben habe (s. M dW  N r. 50, S. 1406). M an muß 
bei dieser Frage zw ei D inge  unterscheiden: d ie  W ir 
kungen a u f dem K a p ita l-  und  die W irkun ge n  auf, 
dem G e ldm ark t. D ie  G e ldm itte l, d ie  der Staat dem 
allgem einen K a p ita lm a rk t, dem M a rk t fü r  lang
fr is tig e  An lagen, en tn im m t, können diese günstigen 
W irku n g e n  n ic h t ausüben, w e il in  jedem  F a ll a lle  
dem K a p ita lm a rk t zur V e rfügung  stehenden Beträge 
auch bei hohem Zinssatz p ro d u k tive  Verw endung 
finden, d. h. von einem U nternehm er zum A n k a u f 
von W aren oder A rb e its k ra ft benutzt w erden; und  
zw ar geschieht dies bei den gegenwärtigen Z insver
hältn issen im m er in  D eutsch land  — soweit es sich 
um  deutsche M itte l hande lt — , n ich t im  Ausland. 
W ie w en ig  das E ing re ifen  der ö ffen tlichen  H and  eine, 
Verm ehrung  der zu r V e rfügung  stehenden und  zu r 
Anlage gelangenden K a p ita lie n  bedeutet, ze ig t am 
deutlichsten das ständige Ilo chb le iben  des deutschen 
Kap ita lm arktz inses, ja  sein W iederansteigen nach



1502 MAGAZIN DER W IRTSCHAFT Nr; 32

ku rze r Senkung un te r dem E in fluß  ve rm ehrter ö ffent
licher K ap ita lnach frage  — eine E n tw ick lu n g , au f 
deren Gefahren ich  schon vor Monaten hingewiesen 
habe (vgl. M dW  Nr. 13, S. 592).. Nathans A us füh run 
gen treffen deshalb n u r dann zu, wenn durch die 
N achfrage der öffentlichen Hand der G eldm ark t be
lastet und das k u rz fr is tig e  K red itvo lum en  verm ehrt 
w ird , das in  der Depression einen unerw ünscht 
k le inen  U m fang angenommen hat und das sich — 
m it p ro du k tivem  E rfo lg  — angesichts des Überflusses 
an Bargeld durch  e infache banktechnische Vorgänge 
le ich t e rw e ite rn  ließe — vorausgesetzt, daß ein ge
nügend sicherer Schuldner (als der das R e ith  im m er
h in  g ilt)  und genügend sichere und liqu id e  U n te r
lagen (w ie etwa Schatzwechsel) zur Verfügung  
stehen. D ie  R ückzah lung der schwebenden Reichs
schuld, die durch  die lex Schacht erzwungen w ird , 
is t darum  rp irtscha f/«po litisch keineswegs erw ünscht; 
d ie  T ilg u n g s p o lit ik  sollte jeden fa lls  heute n ich t noch 
in  größerem U m fang  fortgesetzt werden. Es ließe sich 
m. E. auch darüber d isku tie ren, den K risenbedarf 
der Arbeitslosenversicherung s ta tt durch  Steuer- oder 
Beitragserhöhung, durch  k u rz fr is tig e  G e ld m a rk t
k red ite  an die Reichsanstalt fü r  A rb e itsve rm ittlu n g  
zu finanzieren. A n  eine Zurückzah lung  oder Konsoli
d ie rung  a lle r solcher ku rz fr is tig e n  K red ite  wäre dann 
gegen Ende der Depression oder im  ersten A u f
schwung zu denken, um den G e ldm ark t fü r  d ie  Be
dürfn isse der p riva ten  W ir ts c h a ft im  Hochschwung 
fre izum achen. A be r gerade h ie r zeigen sich die 
Schm ierigkeiten  der gegenwärtigen Lage Deutsch
lands und die Bedenken gegen eine solche P o lit ik  
k u rz fr is tig e r K red itau fnahm e deutlich . Denn sie läß t 
sich, w i l l  man n ich t die schwersten G efahren he rau f
beschwören, n u r du rch füh ren , wenn ein fu nk tio ns
fä h ig e r K a p ita lm a rk t ex is tie rt, der m it großer Regel
m äß igke it M onat fü r  M onat erhebliche Summen her
g ib t und n ich t durch  stoßweise und unkon tro llie rba re  
Ansprüche in  seiner L e is tungsfäh igke it bee in träch tig t 
w ird , d. h. e in  K a p ita lm a rk t, a u f den man in der 
oben gekennzeichneten K on junk tu rphase  a llm äh lich  
zu rückgre ifen  kann. Aus diesem G runde halte  ich 
die übermäßige Beanspruchung des in länd ischen K a 
p ita lm a rk ts  durch  die ö ffentliche  H and fü r  bedenk
lich . Jede P o lit ik  a u f lange S ich t muß also m it einer 
scharfen ö ffen tlichen  K re d itp la n w ir ts c h a ft und einer 
äußerst pfleg lichen Behandlung des K a p ita lm a rk ts , —• 
seiner F re im achung fü r  die Bedürfnisse der p riva ten  
W ir ts c h a ft ■— beginnen, um in  der Z u k u n ft einen 
le istungsfähigen K a p ita lm a rk t zur V e rfügung  zu; 
haben und um  in  der Gegenmart — w ie  in  jeder 
Depression —  den G e ldm ark t beanspruchen zu 
können.“

■ ■ . .. ~  D ie  F inanz ie rung  der
T es Arbeitsbeschaffung- Reichsbahn - Inves titionen  

programm der Reichsbahn s te llt seit Jahren ein 
e ■■ schwieriges Problem  fü r
diese größte deutsche U nternehm ung dar. Seit ihrem  
Bestehen w urde  die Reichsbahn bald durch große 
Überschüsse, ba ld  durch  den D ru ck  des deutschen 
K a p ita lm a rk ts  zu jener Selbstfinanzierung  veranlaßt, 
die an dieser Stelle m ehrfach gekennzeichnet w u rd e  
D ie  Reichsregierung konnte im  Haag erreichen, daß 
von dem Erlös der großen in te rna tiona len  Anleihe, 
d ie  einen in tegrierenden Teil des Young-Plans b il
det, der Reichsbahn ein Betrag von 240 Milk R M  zu

floß. Dieses G eld  ha t d ie  Bahn aber n ic h t fü r  In 
vestitionen, sondern zur Verstärkung ih re r flüssigen 
M itte l benutzt. D er Regierung w ar eine derartige  
Verwendung des Anleihe-Erlöses keineswegs er
wünscht. Denn im  Rahmen ihres Arbeitsbeschaffungs
program m s wünschte sie, daß auch die Reichsbahn- 
G esellschaft zusätzliche A u fträ g e  an die W irtsch a ft 
e rte ilen  sollte. D ie  Reichsbahn w o llte  aber fü r  diese 
Arbeitsbeschaffung n ich t au f ih re  eigenen flüssigen 
M itte l zurückgre ifen , zum al sich das Reich m oralisch 
dazu ve rp flich te t hatte, daß sie A u fträ g e  erte ilen  
w ürde. Sie e rk lä rte  sich zur A u ftragse rte ilung  erst be
re it, nachdem das Reich finanzie lle  Zusagen gemacht 
hatte. D ie  Reichsbahn e rhä lt einen unverzinslichen in  
fü n f Jahren rückzah lbaren K re d it von 150 M ill., der 
zu einem D ritte l durch  die Reichsbahn selbst, zu 
zwei D r it te l durch  Banken und K a p ita lm a rk t -— 
durch  Zeichnung von Schatzanweisungen der Reichs
bahn — aufgebracht werden soll. D ie  Übernahme 
des Disagios und der Zinsen durch  das Reich e rfo r
dert in diesem E ta ts ja h r 11,25 M ill.  R M  D isagio und
4,5 M ill. RM  Zinsen, also insgesamt 15,75 M ill.  R M ; 
in  den nächsten vier Rechnungsjahren werden je  
9 M ill. R M  und im  R echnungsjahr 1935 4,5 M ill.  R M  
fü r  diesen Zweck aufgewendet. E in  T e il des Disagios 
u n d .d e r Zinsen fließ t der Reichsbahn selbst zu, da 
ih re  Bankabte ilung, d ie  V e rkeh rskred itbank, unter 
M itw irk u n g  der Bank fü r  In te rna tiona len  Zahlungs
ausgleich ein D r it te l der Emission fest (und schwer
lich  ohne Nutzen) übern im m t. N un bestehen zwischen 
Reich und Reichsbahn wegen des Baus neuer Bahn
lin ie n  erhebliche M einungsverschiedenheiten; das 
Reich h ä lt vor a llem  in den östlichen und westlichen 
Grenzgebieten, in  denen die neue G renzziehung w ich 
tige Verkehrs Verbindungen zerschnitten hat, den Neu
bau e in iger L in ien  fü r  erwünscht, w ährend die 
Reichsbahn aus w irtsch a ftlich e n  G ründen Bedenken 
gegen diese Neubauten hat. G rundsä tz lich  wäre der 
Schatzanweisungskredit, den die Reichsbahn unter 
M ith i l fe  des Reichs au fn im m t, geeignet gewesen, die 
Bahn zum Bau dieser Strecken zu ve rp flich ten . W ie 
schon bisher hat aber das Reich auch in  diesem F a ll 
einen E in fluß  a u f die Ausgabengestaltung der Bahn 
n ich t geltend gemacht. U n te r dem D ru ck  der gegen
w ä rtig  schw ierigen S itu a tio n  ha t d ie  Reichsbahn 
k ü rz lic h  eine E inschränkung ihres a llzu  großen 
„p lanm äß igen “  Programms der O berbauerneuerung 
und der Beschaffung von Waggons beschlossen. A n 
scheinend sollen die neuen M itte l led ig lich  dazu 
dienen, d ie  E inschränkung dieses Programms au fzu 
heben, ansta tt den vom Reich gewünschten Ausbau 
der L in ien  in den Grenzgebieten vorzunehmen: D ie 
E rneuerung des Oberbaus soll ve rs tä rk t, neue F a h r
zeuge, nach denen ke in  d ringender B edarf besteht, 
sollen beschafft werden. Diese A u fw endungen müssen 
die Betriebsrechnung der Reichsbahn belasten, oder 
sie machen doch mindestens rasche Abschreibungen 
in  den nächsten Jahren notw endig . Höchstens 
116 000 A rb e ite r können durch das neue Beschaffungs
p rogram in  zusätzlich beschäftig t werden (die Schät
zung von 180 000 hä lt e iner näheren P rü fun g  n icht 
stand). D er gleiche E ffek t hätte durch  anderw eitigen 
E insatz der — praktisch  zinslos zur Verfügung  stehen
den.— 150 M ill.  R M  le ich ter e rre ich t werden können; 
dieser T e il der A rbeitsbeschaffung kann  deshalb 
un te r w irtscha ftspo litischen  G esichtspunkten n ich t 
als geg lückt angesehen werden.
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==-- — D er Jahresabschluß der
Die Berliner Schnellbahn- B erline r Verkehrs - A G  

bauten —  späte Erkenntnis (BVG) ha t in  der ö ffe n t-  
—  lic h k e it a llgem ein eine
schlechte A u fnahm e gefunden. In d isk re tionen  aus 
M agistrats- oder A u fs ich tsra tskre isen  ließen zudem 
noch Bruchstücke aus Revisionsberichten in  der 
Ö ffe n tlich ke it bekann t werden, und  so ertönte 
unisono die Stimme der unzufriedenen ö ffentlichen 
Meinung, die sich d re i Jahre an den gigantischen 
U ntergrundbahnp länen  der B e rline r S tad tve rw a ltung  
berauscht hatte, an jenen Plänen, die seinerzeit die 
einstim m ige B illig u n g  der städtischen K örpe rscha f
ten Berlins gefunden hatten. Diese allgem eine U nzu 
friedenhe it w äre zu begrüßen, wenn sie zu der E r
kenntn is führen  w ürde, daß k ü n ft ig h in  die D u rc h 
füh rung  des noch keineswegs vo llendeten Riesen- 
Programms der S tad trä te  R euter und A d le r, dessen 
Torso bereits die F inanzen der S tad t B e rlin  zu er
schüttern d roht, un te rb le iben  muß. Von dieser E r 
kenntn is is t man aber noch w e it en tfe rn t. D ie  
n iannigfachsten Interessen sind m it den U n te rg ru n d 
bahnbauten v e rk n ü p ft. F ü r die Masse der Bevölke
rung sp ie lt die Tatsache eine Rolle, daß der U n te r
grundbahnbau a lljä h r lic h  Tausenden A rb e it gegeben 
bat. Es w urden  im  Jahresdurchschn itt u nm itte lb a r 
bei seiner D u rch fü h ru n g  beschäftig t:

1926 2400 Arbeiter 192g 6540 Arbeiter
1927 4120 „  1929 7040

Gerade diese Zahlen zeigen aber, w ie  gering der un 
m itte lbare  A n te il der m enschlichen A rb e it bei den 
U ntergrundbahnbauten  ist. D ie  Baukonten der Ber
line r Nordsüclbahn A G , die die Bauten d u rc h fü h rt, 
sind im  Jahre 1929 um  run d  86,7 M il l .  R M  gestiegen, 
ö e r A n te il der Personalkosten an dieser Summe kann 
kaum  25 % betragen. B e rücks ich tig t man, daß in  ih r  
schätzungsweise e tw a 15 M il l .  R M  Bauzinsen ent
halten sind, so w ird  man den A n te il der Personal
kosten an den re inen Baukosten von re ich lich  70 M il
lionen R M  a u f v ie lle ich t 30 %, den A n te il der Sach- 
m*sgaben also a u f ru n d  50 M ill.  R M  schätzen können, 
ö ie  L ie feranten, d ie  im  Jahre 1929 ru n d  50 M ill.  R M  
A ufträge  fü r  die Bauten erhalten haben — das is t 
uer zweite  Interessentenkreis — , verz ich ten  n a tü rlic h  
Our ungern darau f, diese A u fträ g e  auch in  Z u k u n ft 
zo bekommen; an städtischen A u fträ ge n  w ird  gu t 
^ e?dient, und  die B au le itung  bei den Schnellbahn- 
Knuten lie g t n ic h t in  kaufm ännischen H änden; die 
Nordsüdbahn A G  is t m ehr eine Abrechnungsstelle 
?!8 ein kaufm ännisches O rgan der Stadt. D aß diese 
mteressenten ih re  Beziehungen zu M ag is tra t und 

Stadtverordnetenversam m lung spie len lassen, um  
'^e itere  A u fträ g e  zu erhalten, kann  kaum  einem 
'G reife] unterliegen. Verbunden m it den V e rtre te rn  
^cr A rbe itnehm er und  den po litischen  Interessenten, 

le die m oralische V e ran tw ortu ng  fü r  d ie  U n te r- 
St'undbahnbauten tragen und  den B anke ro tt ih re r 
’>V e rkeh rspo litik “  n ic h t zugeben dürfen , repräsen- 
leren sie in  der ö ffen tlichen  M einung eine M acht, die 

ö lch t zu unterschätzen ist. Es is t deshalb im m er 
T 'cd e r no tw end ig  festzustellen, daß es die B e rline r 

'T'neHbahnbauten sind, die zu der Z e rrü ttung  der 
städtischen F inanzen g e fü h rt haben, und daß ih re  

o rtfü h ru n g  über das durch  den Stand der Bau
nybeiten zu Beginn des Jahres gebotene Maß hinaus 
mn unentschu ldbarer M iß g r iff  wäre, den zu ver
h indern  n ic h t n u r Au fgabe  einer ve ran tw ortungsT

bewußten S tad tve rw a ltung  ist, sondern auch 
P flich t der s taatlichen Aufsichtsbehörde, d ie  dem 
B e rline r V e rkeh rsunfug  v ie l zu lange u n tä tig  zu
gesehen hat.

--------  W ie  sich die Schnellbahn-
Unsolider Abschluß bauten a u f die F inanzen 

der Berliner V e rk e h rs -A G  der B e rline r V erkehrs-AG
_ ■■ .. ausgew irk t haben, w ird
im  G eschäftsbericht fü r  1929 erstaunlicherweise n ich t 
dargelegt. Nach den Beschlüssen der städtischen 
Körperschaften  gehen bei F ertigs te llung  der Bauten 
Betrieb, E igentum  und Schulden a u f die BV G  über, 
die über d ie  Strecken jew e ils  m it der B e rline r N o rd 
süclbahn A G  abrechnet. Im  G eschäfts jahr 1929 
gingen a u f diese Weise insgesamt 6 km  U n te r
grundbahn-S trecken au f die BVG  über; die Verrech
nung fand  jedoch erst im  Jahre 1930 statt. W ie  hoch 
die K ap ita lbe las tung  der BV G  durch  diese Strecken 
ist, ve rrä t der G eschäftsbericht n ich t. Nach dem Be
r ic h t der N ordsüdbahn A G  ste llte  sich bis zum 
31. Dezember 1929 der A u fw a n d  fü r  die 1929 und 
1950 b isher in  Betrieb  genommenen Strecken au f 
e tw a 135 M ill.  R M ; er d ü rfte  sich seitdem bis zur 
Inbetriebnahm e um  30—40 % erhöht haben. D urch  
die Tatsache, daß die Bauten außerhalb der Rech
nung der BV G  du rchg e füh rt werden, ergab sich fü r  
dieses Unternehm en bei der Festste llung des Jahres
abschlusses eine angenehme S itua tion . Zw ar steht 
fest, daß die Übernahme neuer U ntergrundbahn- 
Strecken zunächst zu Betriebsverlusten fü h r t  und 
daß die Aussichten, auch n u r eine Verzinsung der 
aufgewandten Gelder, geschweige denn eine A m o rti
sation zu erzielen, gering  s ind ; dennoch werden nach 
überlie fe rtem  Schema bei der Nordsüdbahn auch die 
Bauzinsen a k tiv ie rt. W ir  schätzten sie in  der vorigen 
Glosse au f etwa 15 M ill.  RM . M it  dieser Summe, die 
m it G ew iß he it niemals einen E rtra g  b ring t, w ird  im  
laufenden Jahr die BVG  belastet; die kaufm ännische 
V o rs ich t e rfo rderte  also, daß sie in  der B ilanz  der 
B V G  zurückgeste llt w urde. D a  man aber fü r  das 
G eschäfts jahr 1929 einen R eingew inn ausweisen 
mußte, un te rb lieb  diese R ückste llung. D ie  erwähnte 
A r t  der A brechnung e rle ich terte  das. D ie  BVG  para 
d ie rt m it einem G ew inn  von run d  12,1 M ill.  RM, aus 
dem sie 11 M ill.  RM  an die S tad t a b fü h rt, und läß t 
die fik tiv e n  A k tivpos ten , die ih r  in  diesem J ahre in  
ih re  B ilanz e inge fügt werden und fü r  deren Abschre i
bung sie hätte  Vorsorge tre ffen  müssen, unbeachtet. 
A uch  die am erikanische Revisionsffrm a ha t in  ihrem  
Revis ionsberich t dieses Geschäftsgebaren n ic h t bean
standet — eine z iem lich  unbegre ifliche  H a ltung . 
O ffenbar w a r ih r  d am it genug getan, daß sie einen 
noch schlim m eren Verstoß gegen die p rim itiv s te n  
Regeln kaufm änn ischer G eschäftsführung 
dern konnte. A u fs ich ts ra t und Vorstand ^der b y t j  
beabsichtig ten e rnstha ft, den „R e ingew inn  , der sic 
bei genauer P rü fun g  als F ik t io n  erweist, dadurc zu 
vermehren, daß sie 6 M ill.  R M  s tille r Reserven der 
Straßenbahn zur Ausschüttung bc jic liten . lAiese us- 
schüttung w urde  geplant, obwohl die ß \  G nn ,,ahre 
1929 n ich t w eniger als rund  5.1 M ilk  RM Pensions
ve rp flich tungen  der früheren  B e rline r Straßenbahn 
zu e rfü llen  hatte. Irgendeine fondsmaßige R ückste l
lung  fü r  k ü n ftig e  Leistungen dieser A r t  sind n ich t 
vorhanden, ln  der G ew inn- und Verlustrechnung  
stehen E innahm en von ru n d  210 M ill.  R M  als größ ter
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Ausgabenposten Betriebskosten in  Höbe von run d  
155 M ill. R M  gegenüber. Von den übrigen 55 M il l .  R M  
w urden  5 M ilk  R M  fü r  die e rw ähnten Pensionsver
p flich tungen, 11,6 M ilk  R M  fü r  den Z insendienst ve r
wendet. A u f  An lagew erte  von ru n d  670 M ilk  R M  
w u rden  ru n d  25,4 M ilk  R M  abgeschrieben, a u f der 
anderen Seite w urden  aber dem Erneuerungsfonds 
22,4 M ilk  R M  entnommen, so daß die ta tsächliche 
A m ortisa tions le is tung  n u r 3 M ilk  R M  =  Yi % der 
An lagew erte  betrug. T ro tz  dieser v ö llig  unzure ichen
den R ück lagenb ildung  w ird  e in  R eingew inn ausge
wiesen, aus dem bei einem A k tie n k a p ita l von 
400 M ilk  R M  zum  ersten M a l die gesetzliche Reserve 
m it 0,6 M ilk  R M  d o tie rt w ird . D ie  B ilanz  ze igt eine 
starke Anspannung. D ie  Schulden an die S tad t Ber
l in  betragen fast 108 M ilk  RM , lan g fris tig e  ve rb rie fte  
Schulden ru n d  65 M ilk  RM , Bankschu lden rund  
93 M ilk  RM , diverse K red ito ren  fast 22 M ilk  RM . 
D ie  k u rz fr is tig e  Schuld b e lä u ft sich insgesamt a u f 
run d  175 M ilk  R M  (Banken, K red ito ren , e in  T e il der 
städtischen Schuld). Sie w ird  bis zum  Jahresschluß 
1930 mindestens eine Verdoppe lung  erfahren, w enn 
die in  B e trieb  genommenen Schnellbahnen a u f die 
B V G  ü b e rfü h rt werden. Zu diesen Lasten kommen 
w eite re  75 M ilk  R M  aus den Grundstücksgeschäften 
der Nordsüdbahn h inzu. D e r Jahresabschluß lä ß t er
kennen, daß die B V G  im  Jahre 1930 mindestens eine 
b ilanzm äßige M ehrbelastung von ru n d  30 M ilk  R M  
w ird  tragen müssen. Demgegenüber b e lä u ft sich die 
M ehreinnahm e der B V G  tro tz  des V e rkeh rs rück
ganges im  ersten H a lb ja h r 1930, ve rg lichen m it der 
gleichen Z e it 1929, a u f ru n d  10 M ilk  RM. D urch  
sparsamere Be triebsführung, a u f d ie  m an sich als 
Ausweg aus der schw ierigen F inanzlage spät genug 
besonnen hat, w urden  im  ersten H a lb ja h r 3 M ilk  R M  
erspart (vgl. M a je rcz ik  im  „B e rlin e r T ageb la tt“ , 
N r. 358). Es so llte  m ög lich  sein, diese E rsparn is im  
zw eiten H a lb ja h r  erheb lich  zu vergrößern. Es besteht 
also Aussicht, daß das G eschäfts jahr 1930 fü r  die 
BV G  n u r m it einem k le inen  V e rlus t absch ließt; daß 
cs einen G ew inn  e rb rin g t, muß als unw ahrsche in lich  
gelten. Dieses Ergebnis w ird  fre ilic h  n u r dann er
z ie lt w erden können, w enn m an dem Unternehm en 
Ruhe läßt. A n  eine nennenswerte A m o rtisa tion  seiner 
Schulden und an die Abschre ibung seiner Anlagen 
kann  ke inesfa lls gedacht werden. E ine w irk lic h e  Ge
sundung w ird  erst in  Jahren guter K o n ju n k tu r  mög
lic h  sein, es sei denn, daß sich die S tad t B e rlin  ent
schließt, m it  der B V G  eine andere Regelung als die 
b isherige —  Übernahm e von unren tab len  An lagen 
und den fü r  ih re  E rr ic h tu n g  aufgenommenen Schul
den von der N ordsüdbahn —  zu treffen. E ine N eu
regelung w ürde  am besten vorsehen, daß die S tadt 
B e rlin  der B V G  die An lagen gegen Vorzugsaktien 
m it  ku m u la tiv e r Vorzugsdiv idende übe rläß t und  den 
Schuldendienst fü r  die A n le ihen  übern im m t. D a m it 
w ürde  der ta tsächlichen Lage, n äm lich  der D iv i-  
dendenlosigke it des S tam m aktienkap ita ls  von 
400 M ilk  R M , das den W e rt der u n w irtsch a ftlich e n  
Schnellbahnbauten und  des u n p ro d u k tive n  G ru n d 
stückserwerbs repräsen tiert, Rechnung getragen und 
der B V G  die K re d itw ü rd ig k e it wiedergegeben w er
den. V o r a llem  m uß aber eine ve rtrag liche  Rege
lung  zwischen der S tad t und  der B e rlin e r Ver- 
kehrs-A G  getroffen werden, d ie  es fü r  die Z u k u n ft 
ausschließt, daß m an andere als d ie  je tz t in  Bau 
be find lichen  U ntergrundbahnen  zu den E rste llungs-

w erten  a u f d ie  B V G  ü b e rfü h rt, w enn n ich t ein 
zuverlässiges Sachverständigengrem ium  die V e rtre t
b a rke it dieser W erte  un te r E rtragsgesichtspunkten 
festste llt.

—■ : D ie  straffe  K a rte llie run g ,
Fortschreitende die in  der F lachg las indu-

Hohlglas-K artellierung strie  seit längerer Zeit
1 ■■..besteht, hatte  im  Januar

1930 m it dem Zustandekom m en des deutschen und 
des in te rna tiona len  Flaschenverbandes auch a u f die 
H oh lg las industrie  übergegriffen (vgl. N r. 5, S. 254). 
N unm ehr steht auch e in  S yn d ika t fü r  W irtscha fts 
und  Beleuchtungsglas k u rz  vo r dem Abschluß. D ie  
K arte llbem ühungen  reichen a u f diesem G ebie t — 
w ie  in  der gesamten H oh lg las industrie  — schon v ie le  
Jahre zurück. A be r erst nach der E in igung  über das 
(tro tz a lle r V ie lfä lt ig k e it  w esentlich  e in facher ge
lagerte) G ebiet der Flaschenerzeugung und  un te r 
dem D ru c k  des K on junk tu rrückganges  scheinen die 
S ynd ika te  fü r  das übrige  Hohlg las entstehen zu 
können. W ie  in  a llen  Zweigen der G las industrie  ha t 
auch fü r  d ie  verschiedenen H oh lg lasarten  die 
M asch in is ierung und  Betriebs Verbesserung eine Kapa- 
zitätsausdehnung  gebracht, die der E n tw ic k lu n g  des 
Verbrauchs w e it vo raus lie f. D ie  günstige K o n ju n k tu r  
in  D eutsch land und im  A usland  ließ  diese Tatsache 
w ährend der le tz ten  Jahre in  den H in te rg ru n d  
tre ten ; um  so schwerer w urde  der in te rna tiona le  
K o n ju n k tu rrü cksch la g  em pfunden. W ir  s te llten  be
re its  vor e in igen W ochen fest (N r. 25, S. 1189), daß 
die Beschäftigung in  der G las industrie  zu rückg ing  
und  daß der E xp o rt, der sich lange Ze it gu t gehalten 
hatte, un te r der Depression in  den ausländischen 
Absatzgebieten zu le iden begann. D ie  H oh lg las
indus trie  w ird  von dieser E n tw ic k lu n g  besonders 
h a rt getroffen, da sie fü r  etwa 40 % ih re r Erzeugung 
a u f den Auslandsabsatz angewiesen ist. D ie  Absatz
erschwerung ha t o ffenbar d ie  Neigung zum Zu
sammenschluß gestärkt; Unternehm ungen, d ie  so 
w e it über den D u rchsch n itt ih re r  K onku rren ten  
herausragen, daß es fü r  sie re izvo ll wäre, einen 
scharfen K a m p f auszutragen, scheinen in  diesem 
Zweig vo llkom m en zu fehlen. Deshalb w ird  es der 
In d u s tr ie  w ahrsche in lich  gelingen, eine E in igung  
un te r säm tlichen Erzeugern von W irtsch a fts - und 
Beleuchtungsgläsern zustande zu bringen. Es hande lt 
sich in  D eutsch land um  etwas über 60 Betriebe, von 
denen die meisten in  Schlesien und  Sachsen liegen. 
Das neue S yn d ika t so ll die Preise und die Pro
d u k tio n  regeln, so ll aber n ic h t den Absatz so w e it 
konzentrieren, w ie  der F laschenverband es tu t. V o r 
a llem  e rw arte t man, daß durch  den Zusammen
schluß die Lagervorräte , d ie  in fo lge  der Absatz
stockung w ährend der le tz ten  Monate rasch ange
wachsen sind, abgebaut werden, was n u r durch  eine 
Drosselung der Erzeugung geschehen kann. D a  das 
Anwachsen der Läger m it einer Abnahm e der 
L iq u id itä t und  einer Zunahme der Bankschu lden be
g le ite t w ar, d a r f man verm uten, daß die Banken, 
d ie keine Freunde großer Läger und  e ingefrorener 
K re d ite  sind, das Zustandekommen des S ynd ika ts  
ge fö rde rt haben (a llerd ings haben die Bete ilig ten 
ausd rück lich  die Behauptung dem entiert, daß der 
Zusammenschluß „n u r  un te r dem D ru c k  der G roß 
banken“  e rre ich t w orden sei). M it  dem Abbau  der 
V o rrä te  is t fre ilic h  eine Lösung fü r  d ie  D auer noch
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n ich t gegeben. E ine V e rm inderung  der Erzeugungs
fä h ig ke it w ird  sich n ich t verm eiden lassen, und  da 
die F ab rika n ten  a u f den Aussche idungskam pf durch  
fre ien W ettbew erb  verzichten w ollen , so müssen sie 
die organisierte  S tillegung  e inzelner Betriebe an seine 
Stelle setzen. In  der T a t schweben derartige  Pläne: 
Man sp rich t sowohl von der Fusion  m ehrerer U n te r
nehmungen w ie  auch von der B ildu n g  einer Gesell
schaft, d ie  das ganze S yn d ika t umfassen und  un 
rentab le  Betriebe zwecks S tillegung  a u fkau fen  soll. 
W elcher dieser beiden P läne d u rchg e füh rt w ird , 
oder ob man sogar beide Wege zugleich beschreiten 
w ill ,  scheint noch n ic h t festzustehen. D ie  V o r
bereitungen sollen jedoch so w e it gediehen sein, daß 
man endgültige  Entschlüsse b a ld  e rw arten  kann. 
Übrigens h o fft man in  der Indus trie , nach Abschluß 
dieses K a rte lls  noch einen S c h ritt weitergehen und 
auch den Rest der H oh lg las industrie  zu einem 
K a rte ll zusammenfassen zu können. D abei hande lt 
es sich im  wesentlichen um  M ed iz in -, F lakon - und 
Kelchglas sowie Preß- und K ris ta llg la s , alles P ro
dukte, d ie  u. a. auch von einem großen T e il der H e r
ste ller von W irtsch a fts - und Beleuchtungsglas erzeugt 
Werden. M an w ird  d ie  Preis- und  P roduktions- 
P o lit ik  der deutschen G lasindustrie , d ie  nunm ehr 
fast vo llkom m en k a rte llie r t ist, aufm erksam  v e rfo l
gen müssen.

8a~~-—  ....................... . j ) en W ünschen der ein-
Erhöhung des heim ischen Teeröl-E rzeu-

Gasöl-Zolls ger Rechnung tragend,
a=' .......  — hat der Reichsfinanz-
flun is te r d ie  b isherige Zollbegünstigung fü r  im por- 
üertes Gasöl zum M otorenbetrieb zum T e il beseitigt. 
An d ie Stelle des bisherigen Vorzugssatzes von 
K50 R M  p lus 20 % T a ra  t r i t t  e in  Z o ll von 4,80 R M  
(einschl. Tarazuschlag). L e d ig lich  die B innensch iff
fa h rt is t berechtig t, Gasöl auch w e ite rh in  zum a lten 
^atz e inzuführen. U n te r Zugrundelegung des G roß
handelspreises fre i Lagertank  H am burg  ve rteuert 
Slc'h d am it e iner der w ich tigs ten  ausländischen Be- 
* Hebsstoffe, dessen H aup tve rb rauche r d ie  L a n d w ir t-  
Sch a ft ist, um  etw a 30 %. Im  selben U m fang  t r i t t  
N atürlich  auch eine Preiserhöhung fü r  das im  In la n d  
gewonnene Gas- und  T re ibö l ein. W elche Bedeutung 
(neser Verteuerung zukom m t, w ird  am besten aus 
p fß  nachstehenden Zahlen über den deutschen 
Via sö l-In ipo rt in  den le tz ten  Jahren deu tlich :

Jahr Tonnen Jahr Tonnen
1924 .......... 86 500 1927 .......... ..........  264 300
1925 1928 .......... ..........  309 900
1926 .......... 181 600 1929 .......... .......... 364 800

,n ersten H a lb ja h r  1930 erhöhte sich der Im p o rt 
u f  233 800 t. E tw a  zw ei D r it te l des le tz t- 

Im po rts  g ing a u f das Konto  des Gasöl- 
f i i r  m otorische Zwecke, so daß eine Be

t t u n g  der e inheim ischen W ir ts c h a ft a lle in  fü r  das

•Jährigen
bedarfs

^ g e fü h r te  P ro d u k t von über 7 M ill.  R M  e in tr it t .  
• f . f11 kom m t noch die Verteuerung der T re ibö le  
111'and¡scher H e rk u n ft. D ie  Gesamtbelastung d ü rfte  
j ,C l a u f w e it m ehr als 10 M il l .  R M  belaufen. D ie  

andw irtscha ft, die über zw ei D r it te l der Im p o rt-  
ttiengen fü r  ih ren  T rak to renbe trieb  konsum iert, hat 
>ren überw iegenden A n te il der Zollbe lastung zu tra 
gen. A u f  der einen Seite subvention ie rt m an also 
Cle L a n d w irtsch a ft m it M illionenbe trägen , und  au f 
Her anderen Seite entzieht man ih r  w ieder große 
Summen durch  Zollerhöhung a u f e in  w ichtiges P ro

d uk tio nsm itte l! A uch  die D iese lm otoren-Industrie  
w ird  von dem Zo ll schwer betroffen, denn es kann  
n ich t ausbleiben, daß die neue T re ibsto ff-V erteue
rung  nachte ilige  R ückw irku n ge n  a u f die Anschaffung 
und  den Betrieb  von M otoren haben w ird . D ie  M o
to renbau-Industrie  is t überw iegend au f die F a b r i
ka tion  von M otoren eingestellt, d ie nam entlich  
Petroleum -G asöl verbrauchen, und m it R ücksich t au f 
d ie  A u frech te rh a ltu ng  ihres E xp o rts  kann  sie sich 
in  ih re r K o n s tru k tio n  n ich t ohne weiteres umstellen. 
E ine ganze Reihe w e ite re r Gewerbezweige erle idet 
durch  den höheren Z o ll schwere Schädigungen. D er 
G asöl-Zoll is t sch ließ lich  ein Hem m nis fü r  den tech
nischen und  ökonom ischen F o rtsch ritt, denn er un te r
b inde t in  hohem Maße die jahre langen Bemühungen 
der L as tk ra ftw agen -Indus trie , das N utz fahrzeug  zu 
schaffen, bei dem m an an Stelle der teuren L e ich t
betriebsstoffe d ie b illig e re n  Schweröle verwenden 
kann.

‘ ■ 1 ; M an schre ib t uns: „D as
Kurssturz A bg le iten  der tschecho-

der S ko d a-A ktie  slowakischen K o n ju n k tu r
b lieb  n ic h t ohne E in fluß  

a u f die Prager Börse. D ie  A k tie nku rse  gaben in  den 
le tzten W ochen langsam nach. N u r ein  P ap ie r b lieb  
davon zunächst unb e rüh rt: d ie  Skoda-A ktie . M an 
w i l l  wissen, daß der Kurs  gestützt w u rde ; w e r jedoch 
das S tü tzungssynd ika t w ar, is t b is heute n ic h t be
kann t. Eines Tages setzten große Leerabgaben ein. 
R ätse lha ft b lieb, w e r der Konterm ine  das S tich 
w o rt gegeben, d. h. w e r d ie ersten großen Leer
abgaben gemacht hat, denen dann n ic h t n u r die n ich t 
sehr ka p ita ls ta rke  Speku la tion, sondern auch das 
P u b liku m  m it V e rkäu fen  fo lgte. In ne rh a lb  von zwei 
Tagen e r l i t t  d ie  S koda-A ktie  einen K u rzs tu rz  von 
1450 a u f 1250 Kc. D ie  übrigen  W erte  w urden m itge 
rissen, und es gab eine allgem eine Deroute, der a lle r
d ings in  den le tzten Tagen eine k le ine  E rho lung  
fo lgte. D ie  G erüchte w o llen  n ic h t verstum men, daß 
an dem K u rs tre iben  gegen die S koda-A ktie  die 
Z ivnostenska banka b e te ilig t gewesen sei. D a m it er
h ä lt die Angelegenheit eine größere finanzpo litische  
Bedeutung. D ie  Z ivnostenska banka  w a r b is vor 
kurzem  unbestritten  die m ächtigste B ank in  der 
Tschechoslowakei. E ine  tschechisch-nationale G rü n 
dung aus der Ze it des a lten  östere ich, e rh ie lt sie 
bei der E rr ich tu n g  des Nationalstaates selbstverständ
lic h  die finanz ie lle  F üh run g ; lange Zeit fung ie rte  sie 
sogar als Staatsbank. In  den le tz ten  Jahren ha t sich 
aber der S taat im m er m ehr von ih rem  überragenden 
E in flu ß  fre i gemacht. E inen s ta rken Stoß e rh ie lt ihre  
M ach tste llung  durch  die Fusion der Anglo-tschecho- 
slowakischen B ank m it der P rager K re d itb a n k  und 
der Kom m erzia lbank, die vom  F inanzm in is te r E ng
lisch  herbe ige füh rt w urde. A n  der neuen Bank, die 
nun  die größte in  der Tschechoslowakei ist, ha t sich 
auch der S taat m it  einem A k tie n p a ke t b e te ilig t. D ie  
Verhältn isse haben sich also um gekehrt; heute ha t 
der S taat großen E in flu ß  a u f die F in a n z p o lit ik  der 
Banken. Das b lie b  aber n ich t der einzige em p find 
liche  Schlag gegen die Z ivno. D ie  Z ivno beherrscht 
die w ich tigs ten  In du s trie n  der Tschechoslowakei; 
diese S te llung ha t sie sich in  der Ä ra  der N a tio n a li
sierung errungen. N u r das größte und  w ich tigs te  
Unternehm en des Landes, d ie Skoda-W erke, s ind ih r  
e n tg litte n ; deren A k tie n m e h rh e it e rw arb  Schneider-
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Creuzot, die Z ivno b a t n u r ein M inderhe itspaket. D ie  
Skoda-W erke sind die größten tschechoslowakischen 
W affenerzeuger, haben also auch nationa le  Bedeu
tung. Schon aus diesem G run d  bemühte sich die 
Z ivno, in  den Besitz der A k tie nm e h rhe it zu gelan
gen. Dazu kamen noch ind us trie lle  Interessen. D ie  
Skoda-W erke haben auch eine A u to m o b ilfa b r ik  und 
sind d am it der größte W ettbew erber der Au tom obile  
der Ceskomoravska-Kolben, die unter dem E in fluß  
der Z ivno stehen. H ä tte  die Bank beide U nterneh
mungen in  der H and, dann könnte  sie eine V e r
ständ igung über die Autom obilerzeugung le ich t er
zw ingen. D ie  Bemühungen, Schneider-Creuzot die 
A k tie nm e h rhe it abzunehmen, b lieben aber erfolglos, 
zum al auch die Regierung tro tz  des großen nationa len 
Interesses diesmal keine H and dazu bot. Es gab einen 
E k la t, die Z ivno tra t aus der V e rw a ltung  der Skoda- 
W erke aus. Um  sich die finanzie lle  U nabhäng igke it 
von den Banken zu sichern, haben nun die Skoda- 
W erke  in  England und F ra n kre ich  eine An le ihe  von 
5 M ill.  £  zu 6 % und m it 25 jähriger L a u ffr is t  aufge
legt. D ie  An le ihe  d ient zum T e il zur K onve rtie rung  
der a lten 7K %igen An le ihe  von 2 M ill.  £, zum T e il 
soll sie die M itte l zur F inanz ie rung  größerer Ge
schäfte schaffen. E in  K u rzs tu rz  der Skoda-W erke 
gerade zur Zeit der Em ission der A n le ihe  kann den 
A n le ih e -E rfo lg  gefährden. Es wäre n ichts Außerge
wöhnliches, wenn das die A bs ich t der Z ivno wäre, 
d ie d am it n u r den e rw arte ten  K a m p f e ingeleite t 
haben w ürde .“

—  ......—— D er Chase N a tiona l Bank,
Harris Forbes — die seit der Übernahme

Chase National Bank der E qu itab le  T ru s t Co.
—— .. —  _  uncj jg j.  Jn terstate T rus t

Co. die größte Bank der W e lt ist und die N a tiona l
C ity  Bank wenigstens an äußerem U m fang  Aveit 
übe rflüge lt hat, is t ein neuer „C o u p “  gelungen. Ih re  
Tochtergesellschaft fü r  das Effektengeschäft, die 
Chase Securities C orpo ra tion , übe rn im m t anschei
nend säm tliche A n te ile  von H arris  Forbes & Co. im  
Austausch gegen — schon bereitgestellte, also n ich t 
erst neu zu schaffende — A k tie n  der Chase N a tiona l 
Bank. D ie  b isherigen Inhaber von H a rr is  Forbes, 
d ie  nunm ehr G roßaktionäre  der Chase N a tiona l 
B ank werden, sollen in  deren Board eintreten, 
w ährend um gekehrt die L e ite r der Chase N a tiona l 
B ank einen P la tz  im  Bankhaus H a rr is  Forbes e in 
geräum t bekommen. D ie  G roßbank und die P r iv a t
bank standen bisher schon in  freundscha ftlichen  Be
ziehungen. Ebenso w e it e tw a w ie  die Zusammen
schlußbestrebungen reichen die Bem ühungen von 
H a rr is  Forbes zurück, ih r  in terna tiona les G eschäft 
zu en tw icke ln . W ie  groß die K a p ita lk ra f t  von H a rris  
Forbes ist, darüber hat man keinen A n h a ltsp u n k t. 
D ie  Chase N a tiona l Bank wies Ende Jun i bei einem 
K a p ita l und Surp lus von je  148 M ill.  $ eine B ilan z 
summe von 2649 M ill.  auf. Den H auptzuw achs Avird 
diese B ank durch  die A ng liede rung  der F irm a  
H a rr is  Forbes, die n ich t n u r fo rm e ll selbständig 
b le iben soll, im  Bondsgeschäft e rfahren, in  dem sich 
die am erikanische B a nk firm a  im  In - und Ausland 
eine angesehene Position verschafft hat. Besonders 
eng sind die Beziehungen von H a rris  Forbes zu 
D eutschland. D ie  Zusam m enarbeit m it der D D -B an k  
is t bekannt; H a rr is  Forbes & Co. ist die H a u p t
ve rb indung der D D -B a n k  in  den V ere in ig ten  Staaten

und  ha t m it ih r  zusammen u. a. d ie  U nited  States 
and Ooerseas C orpo ra tion  gegründet und die Um - 
Avandlung der V ere in ig ten  E lektriz itä tsAverke W est
fa len  vorgenommen; andererseits ha t sich die Chase 
N a tiona l B ank an den G ründungsvorbere itungen fü r  
eine gemeinsame H old inggesellschaft der T hü ringe r  
Gasgesellschaft und der U t i l i t y  L ig h t & Power in  
C hikago be te ilig t. H a rr is  Forbes is t auch die am eri
kanische B ankverb indung  der G irozentra le  und 
neuerdings des preußischen Staats und des Reichs, 
dem das Bankhaus im  J u li 1929 den bekannten 
Jahreskred it e inräum te. Es is t n ich t anzunehmen, 
daß es in  dieser A k t iv i tä t  nachlassen w ird . Man 
kann  im  Gegenteil erAvarten, daß die V erb indung  
m it der Chase N a tiona l B ank die P lac ie rungskra ft 
von H a rris  Forbes noch verstärken w ird ; das kann 
auch dem deutschen G eschäft zugute kommen.

-----  ■ ■ M an is t sich zw ar a li-
Scfaiffahrts-Protektionismus gemein darüber k la r, daß 

in  der ganzen W e lt die uferlose Subventions- 
-- — p o l i t ik  fast a lle r See

s c h iffa h rt tre ibenden Länder an der W e ltsch iffa h rts 
krise  m it schuld ist, aber n irgendw o zieht man die 
Konsequenzen aus dieser E rkenntn is . Im  Gegenteil, 
in  der le tzten Zeit haben sich die F ä lle  p ro te k tio 
n istischer S c h iffa h r ts p o lit ik  in  erschreckender Weise 
gehäuft. In  F ra n k re ich  w ird  je tz t nach den V o r
schlägen des M in is ters fü r  die Handelsm arine und 
des N ationa len  W irtscha fts ra ts  eine Gesetzesvorlage 
ausgearbeitet, in  der besondere Bauzuschüsse fü r  den 
französischen Sch iffbau angefordert werden, um  den 
Preisunterschied gegenüber den ausländischen — ins
besondere englischen —  W e rfte n  zu decken. Diese 
P re isd iffe renz be träg t etwa 33 % und e rk lä r t sich 
aus der R ücks tänd igke it der 17 französischen W e rf
ten, deren K a p a z itä t n u r zu 27 % ausgenutzt ist. 
Rechnet m an m it jä h rlich e n  Erneuerungsbauten von 
etAva 150 000 t  bei einem Baupreis von etwa 3000 F r 
je  Tonne, so w ird  in  Z u k u n ft der französische Staat 
1000 F r  je  Tonne zuschießen. Bereits seit e in iger Zeit 
werden übrigens den französischen Reedereien durch  
den C ré d it Foncier de France b illig e  S taatskredite  
geAvährt zwecks A u ftra gse rte ilun g  an die heimische 
W e rftin d u s trie . Daneben w i l l  das klassische Land 
der S ch iffah rt-S ubven tionen  je tz t auch besondere 
R eg ierungsbe ih ilfen  fü r  den Bau von Großschiffen  
gewähren. K u rz  vor Schluß der Sommersession des 
französischen Parlam ents hat die Regierung einen 
entsprechenden GesetzentAvurf e ingebracht. Nach 
diesem EntAvurf soll der a lte  Post-Subventionsvertrag 
der Regierung m it der Com pagnie Générale T rans
a tlan tiqu e  über d ie  Postbeförderung zwischen Le 
H avre  und N ew  Y o rk  dah in  geändert werden, daß 
die Postsubvention von 21,6 au f 30 M ill.  F r  h e ra u f' 
gesetzt w ird . G le ichze itig  so ll d ie G esellschaft ver
p flic h te t werden, fü r  diesen D ienst einen neuen 
R iesendam pfer vom T y p  der „B rem en“  zu bauen
der bis zum Jahre 1934 fe rtigzuste llen  ist. D ie  G esell' 
Schaft b rauch t von dem insgesamt etAva 600 bis 
700 M ill.  F r  betragenden Baupreis n u r 35 M ill.  selbst 
au fzubringen, der Rest soll ih r  durch  die in  nächster 
Zeit zu gründende Vorschufikasse fü r  ö ffentliche  
K örperschaften  (Caisse d ’Avances aux  Etablisse
ments Publics) zu einem Zinssatz von 3 % vor- 
gestreckt werden. D ie  T ransa tlan tique  ha t fe rner 
n u r d ie  V e rp flich tung , eine Versicherung über
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200 000 F r  zu nehmen; d ie restliche  Versicherungs
summe w ird  durch  den französischen Staat gegen 
eine nom ine lle  Präm ie von 0,55 % gedeckt. Diese 
Subvention ierung des Baus von Riesenschiffen finde t 
auch in  England  Nachahm ung. D ie  englische Re
gierung ha t sich bere it e rk lä rt, d ie  Versicherungs
garantie  bis zu einem Betrage von 3,5 M ill.  £ Bau
kosten fü r  das seit langem geplante G roßsch iff von 
75 000 t  und 30 Knoten G eschw ind igke it der C unard  
L ine zu übernehmen. W enn auch o ffiz ie ll n ich ts über 
R egierungsbeih ilfen  fü r  den Bau selbst ve rlau te t, so 
zw e ife lt man doch in  S ch iffah rtskre isen  n ic h t an 
dem Vorhandensein solcher Subventionen, nach dem 
M uster der B e ih ilfe n  fü r  den Bau der M a u rita n ia  
und Lus itan ia  am A n fa n g  dieses Jahrhunderts. A u f 
diese Weise w ird  e in W ettrüsten a u f dem N ord- 
a tla n tik  herbe ige führt, obw oh l Verkehrsbedürfn isse 
fü r  neue Riesenschiffe keineswegs vorliegen. A uch  
H olland  ha t neuerdings w ieder zu r Subventions- 
P o lit ik  gegriffen. D ie  Regierung ha t dem K ö n ig lich  
H olländischen L lo y d  neue zinslose K re d ite  von 
2 M ill.  G u lden a u f d ie D auer von zwei Jahren ge
w ahrt, un te r der Bedingung, daß die S tad t Am ster- 
dann außerdem e in  D r it te l dieser Summe als zins
freien Vorschuß zu r V e rfügung  s te llt. Bereits im  
Jahre 1924 w a r e in  ähn licher V e rtrag  abgeschlossen 
Worden. A uch  im  fernen Osten n im m t die Sub- 
ventionsfreud igke it w ieder zu, nachdem in  der ersten 
Zeit nach Kriegsende eine E inschränkung  des 
S ch iffahrts-P ro tektion ism us zu verzeichnen w ar. D er 
Fcue Subventionsplan der japan ischen  Regierung 
sieht S ch iffa h rtsb e ih ilfe n  von 7,37 M ill.  Yen gegen 
6,84 M ill.  im  V o r ja h r vor. D a auch die einzelnen 
Länderregierungen in  Japan S ch iffah rts -S ubven tio 
nen zahlen, belaufen sich die gesamten Ausgaben der 
R egierungsbeih ilfen a u f 11,17 M ill.  Yen. D a m it n ich t 
Senug, w ird  nach französischem V o rb ild  die G rü n 
dung e iner ö ffen tlichen  S ch iffshypo thekenbank 
geplant zwecks F inanz ie rung  von erstklassigen 

ram pselii ff-Bauten. D ie  K rise  der an Tonnage- 
Überfluß leidenden W e lts c h if fa h rt w ird  im m er be
droh licher; der S ch iffah rts -P ro tek tion ism us is t aber 
a*n wenigsten geeignet, ih r  abzuhelfen.

D er F a ll 
Lena-G oldfie lds

= Beim  Scheitern e iner aus
ländischen Unternehm ung 
in  S ow je t-R uß land  e rg ib t 

-  sich im m er w ieder das- 
^ lb e  B ild : D ie  Russen behaupten, die vertragsm äßi- 
| en Verp flich tungen, d ie  sich in  erster L in ie  a u f ein 
M indestprogram m  an P roduktions- und Betriebsaus
dehnung zu erstrecken pflegen, seien n ich t e r fü l lt  
Y °rden, und die U nternehm er e rk lären, das Verha lten  
der russischen Regierung oder der G ew erkschaften 
uabe ihnen e in  nutzbringendes A rbe iten  und die Ver- 
ragserfü llung  unm ög lich  gemacht. So steht auch 

Ilach dem Scheitern der im  Jahre 1925 abgeschlosse
nen Lena-Goldfields-Konzession Behauptung gegen 

efiauptung. L iest man die russische D en ksch rift, 
ann e rhä lt man den E in d ruck , als habe die russi- 
ehe Regierung dieses kap ita lis tische  Unternehm en 

geradezu m it G lacehandschuhen angefaßt. O bw oh l 
d*e Konzession schon ba ld  nach Vertragsabschluß 
nren V erp flich tungen  n ich t m ehr nachgekommen sei 

LT w ie die Russen behaupten, in fo lge  unzure ichender 
K ap ita laussta ttung  •—, habe ih r  die russische Regie- 
rung n ich t n u r jah re lang  die m angelhafte  Vertrags

e rfü llu n g  naehgesehen, sondern die G esellschaft auch 
fortgesetzt m it K red iten  un terstü tzt. Le ide r en thä lt 
d ie  sonst ausführliche  D e n ksch rift keine D arste llung  
der Ende vorigen Jahres e rfo lg ten  V e rha ftung  le i
tender Beam ter der Lena wegen „p o litisch e r U m 
triebe“ . ^ U n w illk ü rlic h  e rinn e rt m an sich dabei an 
den vor e in igen Jahren aus ähn lichen G ründen an
gestrengten Prozeß gegen Beamte der AE G , der fü r  
d ie  Russen n ich t gerade rü h m lic h  ve rlie f. Dieser 
Vorgang im  Zusammenhang m it anderen Betriebs
behinderungen durch  staatliche E in g riffe  b ilde te  aber 
nach der D ars te llung  der Gesellschaft den H a u p t
g rund  fü r  ih ren  V e rz ich t au f w eitere  Betätigung. In  
W irk lic h k e it  liegen die D inge w oh l so, daß eine so 
ausgedehnte Konzession, w ie  sie die Lena bearbeitete, 
überhaup t ke in  P roduktionsprogram m  a u f Jahre 
hinaus ohne eine gewisse E la s tiz itä t aufste llen kann. 
Das sahen die Russen bei ih rem  bekannten F ü n f
jah resp lan  und w oh l auch im  F a lle  Lena ein, so lange 
sie es eben einsehen w ollten . Noch zu Beginn des 
Jahres 1929, als die Lena nach ih re r D arste llung  m it 
der V e rtra gse rfü llun g  schon in  zahlre ichen P unkten  
im  Rückstand w ar, ha t die russische Regierung m it den 
am erikanischen F inanziers der Lena über ein großes 
Geschäft verhandelt. D e r Lena sollte  von einer ame
rikan ischen  G ruppe  eine lan g fris tig e  A n le ihe  von 
20 M ill.  $ gew ährt w erden; davon sollte die eine 
H ä lfte  fü r  Investitionen , die andere fü r  einen K re d it 
an die russische Staatsbank verwendet werden. Es 
is t n ich t w e ite r ve rw underlich , daß sich die Russen 
fü r  diese erste lan g fris tig e  Ausländsanle ihe nach dem 
K riege zu sehr weitgehenden Gegenleistungen bere it
gefunden hätten. D ie  Verhand lungen zerschlugen 
sich aber; ku rz  danach flog die Konzession auf. Es 
gehört keine besondere Kom binationsgabe dazu, 
einen Zusammenhang zwischen diesen Vorgängen 
herzustellen. D ie  Russen w urden  p lö tz lich  a u f V e r
tragsverletzungen aufm erksam , die sie vorher n ich t 
so trag isch genommen hatten. Jedenfalls erschien 
noch A n fa n g  1929 in  sowjet-russischen Q uellen eine 
D arste llung , d ie  e in  recht erfo lgreiches Voranschre i
ten der Konzession konsta tie rte  und ihrem  Sinne 
nach besagte: Seht, bei uns können Konzessionen 
auch prosperieren, w enn es dem U nternehm er nur 
ernst dam it ist. W ie  dem auch sei, es steht fest, daß 
die Lena in  ihrem  zum T e il tausende von K ilom e te rn  
von der Bahn entfern tem  Arbe itsgeb ie t recht erheb
liche  Aufw endungen  gemacht hat, deren te ilw e iser 
V e rlus t zu befü rch ten  ist. Zur F inanz ie rung  der K on
zession hatte  die Lena auch frem de M itte l aufge
nommen: in  Eng land eine 8 %ige A n le ihe  von 
750 000 £  und in  Deutsch land  einen m ehrjährigen  
ind us trie lle n  L ie fe rungskred it von 650 000 £, den die 
G ruppe  Deutsche B a n k -B la ir & Co. finanzierte. Das 
Reich  ha t h ie r fü r  zu einem n ich t genau bekannten 
Prozentsatz Ausfa flbü rgschaften  geleistet. D ie  
Russen ste llen je tz t einen Status auf, der V e rp flich 
tungen von etwa 31— 32 M ill.  Rubel (also über 
60 M ill.  RM ) und A k tiv a  von n u r 17— 18 M ill.  Rubel 
aufw e ist. Da fast die H ä lfte  der G esam tverp ilien- 
tungen a u f Schulden in  R uß land e n tfä llt, meinen die 
Russen, fü r  d ie  Auslandsgläubiger werde kaum  etwas 
ü b rig  bleiben. Dennoch w ird  man hoffen dürfen , daß 
d am it auch hier, analog früheren  Fä llen  (Mologa, 
H a rrim an ) n ich t das letzte W o rt gesprochen ist. Zu
nächst is t e in  Schiedsspruch  abzuwarten, den der
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deutsche P ro f. S tu tze r (Freiberg) über d ie  von beiden 
Seiten behaupteten Vertragsverle tzungen fä lle n  w ird . 
D ie  Russen hatten  zunächst der E insetzung dieses 
vertragsm äßig  vorgesehenen Schiedsgerichts zuge
s tim m t, dann aber p lö tz lic h  ih ren  V e rtre te r zu rü ck 
gezogen, m it  der Begründung, d ie  Lena habe durch 
ih r  V e rha lten  den Konzessionsvertrag aufgelöst, so

D ie Finanzierung der Notstandsarbeiten
In  den ersten Augusttagen ist die Deutsche Gesellschaft 

fü r öffentliche Arbeiten AG  gegründet worden, die der 
Arbeitsbeschaffung durch öffentliche Bauten dienen soll. 
Das Aktienkapital in Höhe von 150 M ill. RM befindet sich 
im Besitz des Reichs; außerdem verfügt das Institu t über 
offene Reserven von 105 M ill. und stille Reserven von 
120 M ill. RM. Die Geschäftsführung der neuen Gesell
schaft übernimmt die Deutsche Bau- und Bodenbank in 
teilweiser Personalunion. M it H ilfe  der Deutschen Gesell
schaft fü r öffentliche Arbeiten sollen die 400 M ill. RM 
Darlehnsforderungen mobilisiert werden, die dem Reich 
aus den bisherigen Maßnahmen der wertschaff enden 
Arbeitslosenfürsorge zustehen; zu diesem Zweck erwies 
es sich als notwendig, die Forderungen in eine Gesell
schaft privaten Rechts einzubringen. Die Finanzierung 
soll vor allem durch Anleiheaufnahmen im Ausland er
folgen; Verhandlungen m it einem Konsortium unter 
Führung der Schroeder Banking Corporation sind seit 
einiger Zeit im Gange. Man bemüht sich, bereits fü r das 
erste Tätigkeitsjahr einen ersten Anleihebetrag von 
100 M ill. RM zu erhalten; im  ganzen sollen 180—200 M ill. 
aufgenommen werden. Schon in  den nächsten Monaten 
w ill man Notstandsarbeiten im Betrage von etwa 
50 M ill. RM vergeben; es handelt sich ausschließlich um 
zusätzliche Tiefbauarbeiten.

Aufschwung des Bankhauses H ardy & Co.
Daß auch mittlere Banken Entfaltungsmöglichkeiten 

haben, beweist der Abschluß der Hardy & Co. GmbH in 
Berlin. Während die Goldmarkbilanz m it einer Gesamt
summe von 19,5 M ill. RM abschlofi, ist die Firma jetzt bei 
153,6 M ill. RM angelangt; auch im abgelaufenen Jahr 
hielt die ständige Geschäftsausdehnung an. Die Bank 
hat heute ein viel größeres Geschäft als vor dem Krieg. Im  
Jahre 1915 betrug die Bilanzsumme nur 44 Millionen, wovon 
auf das Eigenkapital 15 Millionen entfielen. Das gegen
wärtige Kapital, das seit der Goldumstellung in mehreren 
Etappen von 10 auf 22,5 M ill. RM gebracht wurde, gehört 
neben der Gründerfamilie u. a. der Dresdner Bank, dem 
Barmer Bank-Verein, der Bayerischen Hypotheken- und 
Wechselbank, der Frankfurter Bankfirma Jacob S. II. 
Stern und — anscheinend zu einem erheblichen Teil — 
auch ausländischen Geschäftsfreunden. Die Hardy & Co. 
ist ihrerseits an der gleichnamigen Münchener Firma und 
an der New Yorker Bankfirma George H. Burr & Co. be
teiligt. Anstatt einer vollständigen Gewinn- und Verlust
rechnung weist die Bank wiederum nur einen Netto
gewinn aus, dessen Verwendung nicht kenntlich gemacht 
w ird. Er ist diesmal trotz der Geschäftsausdehnung und 
trotz erhöhten Eigenkapitals auf 2,03 (2,72) M ill. RM
zurückgegangen. Dies entspricht einer Verzinsung von 
etwa 9 (12) % des Kapitals. Wie weit dabei, ebenso wie bei 
den Großbanken, stille Reserven geschmälert werden 
mußten, läßt sich nicht erkennen. Die Bank weist keine 
Reserven aus, hat aber ihren ziemlich umfangreichen 
Grundbesitz schon seit der Goldumstellung nur m it einem 
Erinnerungsposten eingesetzt. Die Verringerung des aus
gewiesenen Gewinns dürfte nicht nur m it Verlusten bei 
der Faoag Zusammenhängen, sondern auch m it einer ge- 
wissen Geschäftsumstellung, die sich in  der Bilanz deut
lich widerspiegelt. Der Zuwachs an neuen Mitteln von 
22 M ill. RM fand nämlich ausschließlich in  den gewöhn
lich als liqu id  betrachteten und deshalb weniger rentablen 
Anlagen Verwendung, während die Kontokorrent-Aus-

daß ein Schiedsgericht n u r noch über d ie Folgen der 
A u flösung  befinden könne. D a  m an einen V e rtra g  
n ich t e inseitig  auflösen kann, haben diese russischen 
Darlegungen h ie r n ic h t sonderlich eingeleuchtet, und 
P ro f. S tutzer e rk lä rte , nach der von beiden Parte ien 
e rfo lg ten  A n ru fu n g  tro tz  der neuen russischen H a l
tung  einen Schiedsspruch fä lle n  zu wollen.

leihungen von 53,02 auf 41,17 M ill. RM vermindert wurden. 
Anscheinend widmete die Bank hauptsächlich dem Rem
boursgeschäft vermehrte Aufmerksamkeit, was bei ihren 
guten Auslandsverbindungen wohl nahe lag. Die Rem
bourskredite werden zusammen m it den Wertpapierlom
bards m it 48,8 (27,1) M ill. RM ausgewiesen. Daneben sind 
Wechsel auf 18,9 (12,5) M ill. RM und Bankguthaben auf
21,5 (16,7) M ill. RM gestiegen. Der Status macht also einen 
recht liquiden Eindruck. Unter den Wertpapieren von 
insgesamt 14,3 M ill. RM figurieren, abweichend von der 
üblichen Verbuchungsmethode, auch die reportierten 
Effekten m it 2,5 M ill. RM. Festverzinsliche Papiere sind auf 
6,8 (5,6) und sonstige Effekten auf 5,9 (3,6) M ill. gestiegen. 
Das Konsortial- und Placierungsgeschäft der Bank ist 
ziemlich bedeutend. Auch die Beteiligungen sind m it 2,1 
(2,0) M ill. RM leicht erhöht. Unter den auf 118,2 (98,7) 
M ill. RM gestiegenen Gläubigern machen die fest term i
nierten 71,5 M ill. RM aus. Sicherlich handelt es sich hier 
zu einem großen Teil um Auslandsgelder. Akzepte usw. 
wuchsen auf 10,9 (8,4) M ill. RM, Bürgschaften auf 8,1 
(7,5) Millionen.

D ie  Entwicklung der B IZ
Der Juli-Ausweis der Bank fü r Internationalen Zah

lungsausgleich, der eine Zunahme der Bilanzsumme von 
1086 auf 1304 M ill. Schweizer Fr aufweist (vgl. S. 1524), 
zeigt, daß die Bank mindestens zeitweise darauf abzielte, 
durch Gewährung günstiger Zinssätze Einlagen aus der 
ganzen Welt heranzuziehen. Dieser Versuch war erfolg
reich, Aus der Bilanz der BIZ sind die 438 M ill. Fr, die 
als unverteilter Erlös der Mobilisierungsanleihe im letzten 
Ausweis verzeichnet waren, verschwunden; sie wurden 
am 10. Ju li endgültig an die Empfängerländer ausge
schüttet. Darüber hinaus hat die Bank weitere Emlagen 
herangezogen. Nach dem Juli-Ausweis machen bei einem 
eingezahlten Stammkapital von 102% M ill. F r die Zwangs
einlagen weitere 311 M ill. F r aus, und zwar sind darin die 
deutschen Reparationskonten, die Sondereinlage der deut
schen Regierung und der Garantiefonds der französischen 
Regierung enthalten. Der Rest entfä llt auf fre iw illig6 
Einlagen. Diese bestehen nur zu etwas mehr als einem 
D ritte l aus Sichteinlagen, welche die Zentralbanken fü r 
eigene Rechnung oder fü r Rechnung D ritte r (hauptsächlich 
fü r ihre Regierungen) unterhalten, während der Rest Zeit
einlagen darstellt, die meistens mehrmonatige Laufzeit 
haben. Der größte Posten sind die 5—6monatigen Ein
lagen der Zentralbanken fü r Rechnung Dritter. Die Fähig
keit der Bank fü r Internationalen Zahlungsausgleich, 
durch Festsetzung günstiger Einlagevergütungen Geld aus 
der ganzen Welt heranzuziehen, ist nur durch die Not
wendigkeit begrenzt, diese Gelder m it Zinsgewinn in  einer 
Weise anzulegen, die einigermaßen eine L iqu id itä t in bezug 
auf Fälligkeit und auf Währung verbürgt. Deutschland 
übt nicht nur, weil es das Schuldnerland ist, sondern auch 
wegen seines relativ hohen Landeszinsfuß die größte An
ziehungskraft auf die Gelder der BIZ aus. Dennoch ist es 
fraglich, ob die kurz- und mittelfristigen Anlagen der BIZ 
in Deutschland größer sind als die Markeinlagen; wahr
scheinlich ist sogar das Gegenteil der Fall. Die Höhe der 
Anlagen in Deutschland ist aus dem Ausweis, der sich 
jeder Aufgliederung der Passiv- oder Aktivseite nach Län
dern enthält und einfach alle Konten zur Parität auf 
Schweizer Franken umrechnet, leider nicht zu ersehen. 
Immerhin kann man vermuten, daß die 122 M ill. F r „an
dere Anlagen“  (teilweise m it einer Fälligkeit nach mehr
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als zwei Jahren) großenteils in Deutschland angelegt sind. 
Eine nennenswerte W irkung auf den deutschen Geld- oder 
Kapitalmarkt ist jedoch von dieser Ausleihpolitik nicht 
ausgegangen und auch fü r die nähere Zukunft nicht zu er
warten. Die bisherigen Erfahrungen m it der BIZ haben 
gezeigt, daß der Betätigung des Instituts als Kapitalimpor
teur nach Deutschland ziemlich enge Grenzen gesetzt sind.

Die Bank von England verkauft eine F ilia le
Die Bank von England hat eine ihrer beiden Londoner 

Filialen an die Royal Bank of Scotland abgestofien. Da
bei handelt es sich jedoch nicht um jene Filiale, die 
hauptsächlich den Verkehr m it der Regierung besorgt, 
sondern um eine andere, die noch den direkten Verkehr 
m it alten Geschäften des Londoner Westens gepflegt hat. 
Die Royal Bank of Scotland, die kurz zuvor das Bank
haus W illiam  Deacons m it seinem Sitz im  Londoner 
Clearinghouse übernommen hatte, war die erste Bank
kundin der Bank von England; sie steht unter besonderer 
Royal Charter und war deshalb fü r die Übernahme der 
Filiale prädestiniert, da man der auf Prestige bedachten 
Kundschaft dieser F ilia le einen der Bank von England 
einigermaßen ebenbürtigen Ersatz bieten mußte. Man 
nimmt im allgemeinen an, daß diesem Verkauf keine 
Weiteren folgen werden, obwohl die Filialen der Bank von 
England — acht außerhalb Londons —■ nicht die gleichen 
Funktionen ausüben wie z. B. die der Deutschen Reichs
bank, die sich in erster Linie m it dem Wechselrediskont 
beschäftigen. Sie sind heute im wesentlichen Banknoten- 
sammelstellen, gelten aber als solche nach wie vor als 
Unentbehrlich.

Interessengemeinschaft in  der Landm aschinen-Industrie
Schon gelegentlich der Übernahme der Firma Gruson 

& Co. durch die Maschinenfabrik R. W olf in  Magdeburg 
naben w ir darauf hingewiesen, daß jene Industriezweige, 
deren optimale Betriebsgröße beim Mittelbetrieb liegt, 
Weniger durch Gewinnung einer Monopolstellung auf dem 
Absatzmarkt als durch Interessengemeinschafts-Verträge 
Ubt einem ihrer (meist zahlreichen) Konkurrenten ihre 
Rentabilität zu bessern pflegen (vgl. Nr. 12, S. 567). Der 
hdialt solcher Verträge ist in  den meisten Fällen eine Ver
ständigung über das beiderseitige Produktions-Programm, 
besonders über eine Beschränkung der Typenzahl und eine 
*ereinheitlichung der Absatzorganisation. Ein neues Bei

spiel fü r eine Zusammenarbeit dieser A rt stellt die Ver
ladung von zwei Berliner Landmaschinen-Fabriken dar. 
i;,ie zum AEG-Konzern gehörende Hartung AG  Berliner 
Eisengießerei und Gußstahlfabrik hat m it der H. F. Eckert 
.D, die indirekt dem Ostwerke-Konzern angeschlossen ist, 

ea»en Interessengemeinschafts-Vertrag geschlossen. Durch 
le Not der Landwirtschaft blieb der Absatz von Land

maschinen in diesem Sommer hinter den Erwartungen 
^arück. Schon fü r das vergangene Geschäftsjahr, das am 
I • September 1929 endete, wies die Eckert AG einen Ver- 
»Ust \ on 568 00Ö RM aus, d. h. von mehr als einem 

ritte l ihres Eigenkapitals. (Anläßlich dieses Abschlusses 
macht die Th. Floether Maschinenbau AG in Gassen, in 
j.Crt‘n Händen sich die Mehrheit der Eckert-Aktien be- 
3'n<let, den freien Aktionären der Eckert AG das Angebot, 
^Eckert-Aktien  gegen 2 Floether-Aktien umzutauschen.)

ein neues Produktionsprogramm noch nicht vor- 
,?Sb darf man annehmen, daß sich die Hartung AG und 

•jle Eckert AG zukünftig auf die Herstellung weniger 
>Pen von Landmaschinen beschränken werden, wobei 
Poch die Fabrikation innerhalb der einzelnen Typen in 

r°ßerem Umfang als bisher serienmäßig erfolgen soll.

neue Scheuer-Gründung
r 1" , der vergangenen Woche wurde m it einem voll- 
jz ahlten Aktienkapital von 2 M ill. RM die Getreide- 

?nvertungs-AG m it Sitz in Berlin und einer Zweig
niederlassung in  F rankfurt a. M. errichtet, in  der die 

Peressen von Karl Scheuer, der den Aufsichtsratsvorsitz 
ernimmt, und der Gruppe Hirsch in Frankfurt a. M.

(S. Hirsch Gerste AG, S. Hirsch Saatengroßhandlung in 
F rankfurt a. M. und S. Hirsch in  Worms) zusammen
gefaßt wurden. Das Gründungskonsortium steht unter 
Führung der Hardy & Co. GmbH; im Aufsichtsrat sind 
die DD-Bank, die Dresdner Bank und der Barmer Bank- 
Verein vertreten. Die Scheuer-Gruppe bringt in die neue 
Aktiengesellschaft u. a. die ih r gehörenden Firmen Keller 
Sohn in  Darmstadt und J. Mayer & Söhne GmbH in 
Wiesbaden ein; daneben umfaßt die neue Aktiengesell
schaft weitere Firmeninteressen ihrer Hauptgründer im 
Inland und im Ausland, so daß hier ein internationaler 
Saatenhandelskonzern entsteht (Scheuer nimmt bei dieser 
Gelegenheit sein altes Braugerstegeschäft wieder auf). 
Dieser Zusammenschluß, der sich zwischen den Firmen 
Scheuer und Hirsch auf paritätischer Grundlage vollzieht, 
ist fü r den deutschen Saatengroßhandel von erheblicher 
Bedeutung. Schon vor Jahren wurde über ihn verhandelt; 
wenn er jetzt zustande gekommen ist, so hat das seine 
Ursache zu einem Teil darin, daß der Gruppe Hirsch 
nach mancherlei Vorgängen der letzten Zeit wohl eine 
Verstärkung ihrer Position erwünscht erschien. Hirsch 
hatte aus familiären Gründen eine erhebliche Garantie 
fü r die in Schwierigkeiten geratene Frankfurter Seiden
großhandelsfirma Eduard Schott übernommen; ferner 
waren bei der S. Hirsch AG in Berlin, die abgewickelt 
w ird, durch Verschulden der Leitung umfangreiche Ver
luste eingetreten. In  der Folge erwies sich eine Verminde
rung der Bankverpflichtungen als erforderlich; sie er
folgte zum Teil durch Abgabe eines großen Pakets von 
Schöfferhof-Binding-Bürgerbräu-Aktien an die Gruppe 
der Bank fü r Brauindustrie—Gebr. Arn lio ld  (etwa 10 % 
des Aktienkapitals von 6 M ill. RM zu 250 %). Die jetzt 
getroffene Kombination m it Scheuer schließt diese Ent
wicklung ab.

Das Ende des Stettm und-Versicherungs-Konzerns

Der Zusammenbruch der Süddeutschen Rückversiche- 
rungs-AG in  München hat fü r zahlreiche Versicherungs- 
Gesellschaften, die durch die Verbindung m it der Süd
deutschen unter dem Einfluß von Wilhelm Stettmund 
standen, unerwünschte Folgen gehabt (vgl. MdW Nr. 20, 
S. 944). Unter den 50 Gläubigern der Süddeutschen Rück- 
versicherungs-AG befinden sich etwa 40 ausländische F ir
men; es besteht also die Gefahr, daß dieser Zusammenbruch 
dem Ansehen der deutschen Versicherungsgesellschaften 
schaden kann. Schon kurze Zeit nach dem Zusammenbruch 
der Süddeutschen Rückversicherungs-AG wurde das Kon
kursverfahren auch über eine zweite Gesellschaft der 
Stettmund-Gruppe, die Deutsche Seeversicherungs-AG in 
Berlin eröffnet, und es stellte sich heraus, daß aus diesem 
Konkurs fü r die Gläubiger nur wenig zu erwarten ist. 
Der Konkursverwalter rechnet damit, daß er von dem 
Hauptaktivum, einer Forderung an die Aktionäre in  der 
Höhe von 1 M ill. RM, nur % hereinholen kann. Ein 
anderer großer Posten, 900 000 RM der zu demselben Kon
zern gehörenden Brandenburger Allgemeinen Versiche- 
rungs-AG, muß bei der gegenwärtigen Lage als noch ge
ringwertiger angesehen werden, so daß der Konkursver
walter nur m it einer Quote von 2,4 % fü r die nichtgedeck
ten Gläubiger rechnet. An dem Fall der Deutschen See
versicherungs-AG zeigt sich nicht zum erstenmal, daß 
das „Garantiekapital“  einer Versicherungs-Gesellschaft, so
weit die Einzahlung noch offensteht, von fragwürdigem 
Wert sein kann, wenn sich die Aktien in der Hand weniger 
Großaktionäre befinden; denn diese sind o ft im entscheiden
den Augenblick nicht fähig, die ausstehende Einzahlung 
zu leisten. A lle in Wilhelm Stettmund schuldet als Aktio 
när der Deutschen Seeversicherungs-AG über 600 000 RM 
fü r offene Kapitaleinzahlung! Zum Schutz der Versiche
rungsnehmer und Gläubiger ist unter Umständen ein nie
driges, aber vollgezahltes Kapital einem hohen Garantie
kapital m it nur teilweiser Einzahlung vorzuziehen. Auch 
die zum Stettmund-Konzern gehörende Brandenburger 
Allgemeine Versicherungs-AG in  Berlin hat unmittelbar
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nach dem Zusammenbruch der Süddeutschen Rück- 
versicherungs-AG einen Teil ihrer Organisation und 
ihres Versicherungsbestandes in einzelnen Branchen auf 
die Colonia Kölnische Feuer- und Kölnische Unfalls- 
Versicherungs-AG übertragen; zum Schutz der übrigen 
Versicherten hat das Reichsaufsichtsamt einen Vermögens- 
Verwalter bestellt. Die Brandenburger Allgemeine bean
tragte zunächst Liquidation; Mitte Juni mußte indessen 
der Konkurs eröffnet werden, in dem die Gläubigerquote 
auf nur 20 % geschätzt wird. Auch in diesem Fall sehen 
sich die Gläubiger dadurch enttäuscht, daß die Nachzah- 
lungsverpflichtungen von 3 M ill. RM auf das m it 25 % 
eingezahlte Aktienkapital nur m it 500 000 RM bewertet 
werden können; denn der größte Teil der Aktien liegt 
bei den schwach gewordenen Konzernfirmen. Zum Stett- 
mund-Konzern gehört endlich auch die Brandenburger Le- 
bensversicherungs-AG in Berlin, deren Aktienmehrheit 
nach Verständigung m it dem Reichsaufsichtsamt auf eine 
andere Gruppe übergegangen ist (es soll sich dabei um 
die Deutsche Kranken-Versicherungs-AG handeln). M it den 
Modalitäten dieses Paketübergangs ist ein Teil der Bran
denburger Aktionäre nicht einverstanden; er hat Revision 
der Bilanz beantragt und eine Vertagung der Generalver
sammlung herbeigeführt. Nach der Behauptung der Oppo
sition beabsichtigt die Verwaltung durch Beschränkung der 
Dividende auf 4 % gewisse Risiken auszugleichen, die der 
neue Großaktionär bei der Brandenburger Leben über
nommen hat; da der neue Mehrheitsbesitzer seine Aktien 
zu etwa 60 % erworben habe, würde er sich bei einer 
4 %igen Dividende weit besser stellen als die Minderheits
gruppe, die ihre Aktien seinerzeit zu etwa 200 % erworben 
habe. Der Konkurs der Süddeutschen Rückversicherungs- 
AG hat also zahlreiche Weiterungen zur Folge, die auch 
unter aktienrechtlichem Gesichtspunkt Beachtung ver
dienen.

Am erika-Bonus bei Versicherungs-Gesellschaften
Die den deutschen Aktiengesellschaften endlich zufließen- 

den amerikanischen Freigabe-Erlöse sind bei den meisten 
Gesellschaften zur Verstärkung der Liquid ität verwendet 
worden; in einigen Fällen — z. B. bei der I. G. Farbenindu
strie AG — haben die Aktionäre durch eine Sonderaus
schüttung in Form eines Bonus einen Anteil an diesem 
Rückfluß des einstigen Auslandsvermögens erhalten. Auch 
die Privatversicherung hat Liquidationserlöse aus ihren 
in den Vereinigten Staaten entwickelten Beteiligungen zu 
erwarten und teilweise bereits erhalten. Die Mehrzahl der 
Versicherungs-Gesellschaften hat die F reigabe-Erlöse als 
erwünschte Gelegenheit zur Verbesserung der technischen 
und sonstigen Reserven verwendet. Es gibt jedoch auch 
Fälle, in denen die Freigabe-Erlöse dazu benutzt wurden, 
die Unfähigkeit der Gesellschaft, fü r 1929 Dividenden aus 
dem regulären Geschält zu zahlen, durch die Verteilung 
eines Freigabe-Bonus zu verdecken. Ein solcher Fall liegt 
bei der „ N ationa l' Allgemeine Versicherungs-AG in Stettin 
vor, die fü r 1929 überhaupt keinen technischen Gewinn er
zielt hat. Ih r bilanzmäßiger Uberschuß beschränkt sich 
auf 6000 RM. Die „National“ , die bereits im Jahre 1928 
die Aktiendividende von 10 auf 15 % aus dem Amerika- 
guthaben erhöht hatte, entnimmt diesmal dem Freigabe- 
Erlös 240 000 RM, um sie als 8 %igen Bonus auszuschütten. 
N icht anders liegen die Dinge bei der Mannheimer Ver
sicherungs-Gesellschaft in Mannheim, die ih r Versiche
rungsgeschäft fü r 1929 ohne Gewinn abschließt und zur 
Deckung von Fehlbeträgen den Gewinnvortrag des Jahres 
19?8 von 250 000 RM verwenden muß. Die Mannheimer 
Ppüpllüchaft hatte ein starkes Bedürfnis nach Ergänzung 
ih-er technischen Reserven, nachdem durch Verwaltungs
mißgriffe schwere Verluste in ihrem englischen Transport
versicherungs-Geschäft entstanden waren. Sie ist durch
aus nicht berechtigt, fü r 1929 eine Ausschüttung an die 
Aktionäre vorzunehmen, während sic -  auch dafür fehlte 
offenbar bereits die innere Berechtigung -  fü r 1928 eine 
Aktiendividende von 15 % bezahlt hatte. Dennoch w ird 
auch bei ih r aus dem -  seiner Hohe nach unbekannt ge

bliebenen — Freigabe-Erlös ein Betrag von 200 000 RM als 
10 %iger Bonus an die Aktionäre gezahlt. — Man darf an
nehmen, daß sich das Reichsaufsichtsamt fü r Privatver
sicherung ernsthaft (wenn auch ohne Erfolg) bemüht hat, 
diese Gesellschaften von ihrer Ausschüttungspolitik abzu
halten. Die Firmen haben nichts verdient, die Aussichten 
des Versicherungsgeschäfts sind schlecht und jede verfüg
bare Mark sollte im Interesse des Status und der Reserven 
Verwendung finden. Statt dessen werden große Beträge 
als Bonus herausgenommen. Diese Politik ergibt sich nur 
zum Teil aus dem Wunsch von Großaktionären, eine Rente 
auf ih r Kapital zu erhalten. In der Hauptsache entsteht 
sie vielmehr aus der Sorge, bei Dividendenlosigkeit Nach
teile im Werbegeschäft zu erleiden, von der Konkurrenz 
als leistungsunfähig hingestellt zu werden. Es handelt sich 
also um eine Prestigepolitik, um derentwillen auf das 
Höchstmaß der erreichbaren Reservestärkungen verzichtet 
w ird. Die Öffentlichkeit weiß, seit geraumer Zeit, daß auch 
die Versicherungs-Gesellschaften schlechte Zeiten haben, 
sie weiß, daß die genannten Firmen zu einer Dividenden
zahlung aus ihrem Geschäft nicht in der Lage sind. Eine 
Prestigepolitik ä tout p rix  kann deshalb nur den Ruf der 
Unternehmen schädigen.

Personalia
Am 7. August wurde Dr. h. c. Gustav G. F. M. Krupp  

von Bohlen und Haibach 60 Jahre alt. Dr. Krupp von 
Bohlen und Haibach, der sich früher der diplomatische» 
Laufbahn gewidmet hatte, tra t im Jahre 1906 in aie Ver
waltung der Friedr. Krupp AG ein, bei der er heute den 
Vorsitz im Aufsichtsrat inne hat.

Den beiden Geschäftsführern der Portlandzementfabrik 
Dyckerhoff & Söhne GmbH, Dr. August Dyckerhoff und 
Otto Dyckerhoff, wurden als Anerkennung fü r ihre Lei
stungen auf dem Gebiet der Zementerzeugung von der 
Technischen Plochschule in Darmstadt Auszeichnungen 
verliehen. Dr. August Dyckerhoff erhielt die Würde eines 
Dr.-Ing. e. h., während Otto Dyckerhoff zum Ehrensenator 
der Hochschule ernannt wurde.

Handelsgerichtsrat Dr. ju r. Werner Maas, der Inhaber 
der Berliner Korsettfabrik W. G. Neumann und des Kor
setthauses Gebr. Lewandowski GmbH, wurde in diesen 
Tagen 50 Jahre alt. Dr. Maas ist Mitglied der Industrie- 
und Handelskammer und erster Vorsitzender des Vereins 
der Textildetaillisten Groß-Berlins.

Das Vorstandsmitglied der Commerz- und Privat-Bank» 
Friedrich Neuerbourg, wurde am 2. August 50 Jahre alt-

Im A lter von 75 Jahren verstarb in F rankfurt a. M- 
D irektor David Weis, Vorstandsmitglied der Deutschen 
Effecten- und Wechsel-Bank.

Der D irektor der Singer Nähmaschinen AG in Berlin, 
Hermann Behrmann, ist am 22. Ju li gestorben.

Infolge der Differenzen zwischen dem Generaldirektor 
der AG fü r Verkehrswesen, Dr. Lübbert, und den Banken 
Vertretern im Aufsichtsrat dieses Unternehmens, die vor 
kurzem ih r Aufsichtsratsmandat niedergelegt haben, ist 
nunmehr auch Dr. Lübbert aus dem Aufsichtsrat der 
Berliner Handels-Gesellschaft ausgeschieden.

Zum Rektor der Handelshochschule Berlin fü r das Stu
dienjahr 1930/31 wurde der ordentliche Professor der Be
triebswirtschaftslehre Dr. Friedrich Leitner gewählt.

Zu Mitgliedern des Versicherungsbeirats beim Reichsaul' 
siclitsamt fü r Privatversicherung wurden Geh. justizra 
Dr. ju r. W. Kisch, München, und Prof. Dr. phil. Dr. j ur‘ 
Alfred Manes, Berlin, auf die Dauer von fün f Jahren er 
nannt.

Der Privatdozent fü r Volkswirtschaftslehre und Finanz- 
Wissenschaft in der rechts- und staatswissenschaftlicie 
Fakultät der Universität Marburg, Dr. rer. pol. t io r  
Fricke, ist beauftragt worden, die Betriebswirtschaitsiem 
in Vorlesungen und Übungen zu vertreten.
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Dr. ju r. h. c. Marianne Weber, die Witwe Max Webers, 
wurde am 2. August 60 Jahre alt. Ihre Leistungen fü r die 
Wissenschaft erstrecken sich auf zwei Gebiete: In einer 
Reihe tapferer und vorurteilsloser Arbeiten befaßt sie sich

m it der Entwicklung des Frauenrechts und m it den 
Problemen der modernen Ehe: außerdem schrieb sie eine 
verständnisvolle Max Weber-Biographie und gab die Werke 
ihres verstorbenen Mannes heraus.

$ ie  lü ic tfrfjo ft Öcö ^iuöloniss
Holland

D er K a p ita lm a rk t im  ersten H a lb ja h r 1930
V on D r. M ax de Vries

Chefredakteur der „ ln -  en Uitvoer“ , Amsterdam

Das erste H albjahr 1930 hat eine große Zahl auslän
discher Anleihen an den holländischen M arkt gebracht. 
Deutschland hat dabei wiederum den ersten Platz unter 
den kreditnehmenden Ländern eingenommen, auch wenn 
man die Young-Anleihe nicht in die Rechnung einbezieht. 
Die allgemeine Börsenkrise konnte die Nachfrage nach 
festverzinslichen Werten nicht wesentlich vermindern; der 
Emissionsmarkt steht im Zeichen des Leitsatzes „Gentle- 
men prefer bonds“ . Ausländische Aktien  sind fast gar 
nicht emittiert worden.

Kapitalemissionen in Holland
(M ill. F l) Inlands

anleihen
Ausländs
anleihen Insgesamt

Erstes H alb jahr 1928 ......................... 152,8 183,3 336,1
1929 ......................... 186,1 79,7 265,8

., 1930 .......................... 128,3 202,3 330,6

Der Gesamtbetrag der ausländischen Emissionen ist der 
größte jemals in einem H albjahr angebotene; ebenso hat 
Deutschland m it rund 129 Miß. Fl einen Rekord aufgestellt. 
Unter Berücksichtigung des Umstandes, daß im Jahre 1931 
*Re holländischen Kolonial-Dividenden stark herunter
gehen werden, ist es fraglich, ob der holländische Kapital
markt auch weiterhin so aufnahmefähig bleiben wird. 
Risher konnten allerdings die neuen Papiere im allge
meinen leicht untergebracht werden, ohne daß jedoch un
gewöhnliche Erfolge zu verzeichnen wären. Bei den verein- 
?eRen Uberzeichnungen von Emissionen handelte es sich 
um Einschreibungen von Börsenhändlern, die einen Kurs
gewinn erhofften. Das g ilt besonders von den 6 %igen ge- 
'Hnnbeteiligten Obligationen von Siemens & Halske im Fe
bruar 1930.

Auslandsemissionen nach Ländern
(Prozentualer Anteil)___________ [ 1927 | 1928 j 1929 | 1930

j?e.utschlandS' Eien ..  
Schweiz . . . .  
vl fl n t  reich .
O . 7
j^datnerikanische Staaten 
..uniänien 

. . .
ff.hweden
P, ancmark ....
Ubrise Länder

37 47 26 64
9 9 14 13

— — 13 _

19 6 11 __

6 10 10 6
9 9 9

5
8

1 1 4
4

3 4 4 —

16 14 4 5

'lllch die Wintershall-Emission von 6'A %igen Obliga
tonen, die zu variierenden Kursen gegen Deutsche Staats- 

mhuld Verschreibungen eingetauscht werden können, wurde 
ein Erfolg.

Die größte Anleihe, die 73 M ilk F l 5% %ige Deutsche 
.̂e>chsanleihe 1930 (Young-Anleihe), wurde nur m it 40 % 
mgeschrieben. Der Kurs ging bald um t'A % unter den 
-mtssionskurs auf 8gR> % zurück; im Juli notierte die 

le?) fm ungefähr 86 bis 87 %. Der Betrag dieser An- 
1 le War fü r Holland viel zu groß, vermutlich hatte man 

vo St<lr^ m** c*en französischen Einzeichnungen gerechnet, 
sc/* .^enen verschiedene durch Auftraggeber am Ein- 

«reibungstag zurückgezogen wurden.
I j.'ne ausländische Emission wollen w ir  der Kuriosität 
aiber besonders erwähnen, nämlich die 6 M ill. F r Aktien 

pGr *raazösischen SA „Mer du Nord“ , die gleichzeitig in 
rankreich, Belgien und Holland angeboten werden sollte, 
mse Gesellschaft wollte außerhalb der holländischen

Deutsche Emissionen in Holland im ersten Halbjahr 1930
W äh
rung

Nom.-
Betrag

Daturo
der

Ausgabe
Art der 

Obligation
Emis
sions
kurs

Schwestern Augustinerin- 
nen, Köln ......................... Fl 1 100 000 6. Jan. 8 % 99%

Schulschwcstern, Speyer .. ,, 500 000 27. Jan. 8 % 100
St. Hedwigstift, Bad Warra- 

brunn ................................. 350 000 3. Febr. 8 % 100
Siemens & Halske AG ___ i 3 000 000 10. Febr. 6 % i) 236
Ruhrverband ......................... F l 4 000 000 12. Febr. 7 % 97%
,,Drci Königen Spital“ , 

Köln ..................................... 225 000 15. Febr. 7 % 97%
Schwestern v. d. Heiligen 

Elisabeth, Breslau .......... 170 000 26. Febr. 7 % 100
Preuß. Pfandbriofbank . . GM 3 000 000 7. Marz 7 %S) 91
Hagener Straßenbahn ___ F l 1 250 000 13. Marz 8 % 3) 9934
Kongr. d. Schwestern v. U. 

L. Frau, Breslau .............. 625 000 17. Marz 8 % 100
Marien - Hospital, Düssel

dorf ..................................... 1 200 000 24. Marz 7 % 96%
Rhein.-Westf. Ecktrizitäts- 

werk ..................................... * 2 000 000 2. April 6 % 93%
W intcrshall ......................... Fl 5 000 000 2. April 6% % 94%
Landesbank der Rheinpro

vinz ..................................... RM 5 000 000 4. April 7 % 94
Ruhrverband .......................... Fl 6 000 000 9. April 7 % 98
Preuß. Landesrentenbank .. RM 8 000 000 9. April 8 %■*) 96
Viccntius-Stift,, Landau .. F l 830 000 16. A pril 8 % 100
Berl. Stadt. E lektrizitäts

werke AG ......................... S 1 000 000 1. Mai 6 % 90%
Theresia-Kinderhaus, Neuß Fl 300 000 1. Mai 7 % 94
Phoenix AG f. Bcrgbau- 

und Hüttenbetrieb .......... 10 000 000 8. Mai 6 % 92
Neckar-AG. Stuttgart ___ 4 000 000 9. Mai 6 »/„ 90%
Hagener Straßenbahn . . . . 750 000 20. Mai 8 % 99%
„D re i Königen Spital“ , 

Köln ..................................... 225 000 28. Mai 7 % 97%
Deutsche Reichsanleihe 1930 .. 73 000 000 17. ju n i 5 Mi % 90
Koth. Kirchenanleihe „St. 

Trin itatis  .......................... 780 000 30. Juni 8 % 100
*) Gewinnbeteiligte Obligationen. — 2) Steuerfreie Pfandbriefe. — 

8) 10jährige Obligationen. — 4) Pfandbriefe.

Hoheitslinie Luxusschiffe fahren lassen, auf denen neben 
„Wein, Weib und Gesang“  Gelegenheit zum Glücksspiel 
geboten werden sollte (Spielbanken sind in Holland ver
holen). Die zwei in dem holländischen Prospekt genannten 
Banken weigerten sich jedoch, Einzeichnungen anzu
nehmen, da die Gesellschaft nichts anderes bezweckte, als 
die Umgehung holländischer Gesetze.

Ausländische Emissionen in Holland

(M ill. Fl) 1928 1929
1930

Erstes
H alb jahr

Deutschland ......................................... 143.0 35,3 129,0
Vereinigte Staaten ............................. 30,3 14,0 11,6
Belgien ..................................................... 27,1 19.0 26,1
Siidamerikanische Staaten .............. 27,0 13.0 15,6
Frankreich ............................................. 16,7 15,0 —
Spanien .................................................. 13,7 — 2,7
Dänemark ............................................. 12,9 4,8 __

England ................................................. 9,6 2.5 __
Italien ..................................................... 4,9 1,5 1,8
Übrige Länder ..................................... 17,8 30,4 15,5

Zusammen ............................. 303,0 135,5 202,3

Während das ausländische Emissionsgeschäft äußerst 
lebhaft war, blieb die Nachfrage inländischer Kapital
nehmer weit geringer; besonders Aktien wurden fast gar 
nicht aufgelegt, und die großen Industriegesellschaften, die 
neues Kapital aufnehmen mußten, wagten es nicht, Aktien 
m it Bezugsrecht fü r alte Aktionäre anzubieten, da zu be
fürchten war, daß der Aktienkurs alsdann stark nachlassen 
würde. So haben z. B. Philips Elektrische Glühbirnen und 
Radiofabriken 3 M ill. Fl junge Aktien im Mai an ein 
englisches Bankenkonsortium begeben (sie wurden zu 
410 % in London aufgelegt), und die Unilever hat 2 M ill. £ 
junge Aktien zum Kurs von 500 % einem englischen Kon
sortium angeboten und dabei auf je 16 alte Aktien eine 
junge Gratisaktie verteilt. Durch diese Regelung suchte 
man wahrscheinlich weiteren Verkäufen alter Aktien zu
vorzukommen. Der Kurs dieses Papiers war nämlich von
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675 % (September 1929) auf 245 % zurückgegangen, und 
da nur 10 % Dividende gezahlt wurden, mußte m it einem 
weiteren Angebot gerechnet werden; denn die Rendite war 
ohne Gratisaktie bei weitem zu niedrig. Auch die Alge- 
meene Kunstzijde Unie (AKU) hat in England Geld auf
genommen. Die jüngste Aktienauflegung, bei der von 
Tausenden die Bezugsrechte gar nicht ausgeübt wurden, 
hat der AKU gezeigt, welche schlimmen Folgen es haben 
kann, wenn man in  einer Krisenzeit den M arkt m it zu 
viel Aktien überfüttert.

Schließlich sei noch erwähnt, daß auch die Royal Dulch  
keine jungen Aktien m it Bezugsrecht ausgegeben hat, son
dern eine 4 %ige Obligationsanleihe herausbrachte, m it 
einer Option auf junge Aktien bis zum 1. A p ril 1933 zu 
500 % und bis 1. A p ril 1936 zu 525 %. Jede Obligation zu 
1000 $ hat eine Option auf eine 500 Fl-Aktie.

Im ganzen wurden im ersten Halbjahr 1930 128,3 M ill. F l 
Inlandsemissionen aufgelegt gegen 186,1 M ill. F l im 
gleichen Zeitraum 1929. Wenn man bedenkt, daß sich die 
Kommunalanleihen von 24,8 auf 74,1 M ill. F l erhöhten, so 
zeigt sich deutlich, wie sehr die gegenwärtige Krisis ihren 
Einfluß ausübt. Im  ersten Halbjahr 1929 wurden 99,7 M il
lionen F l industrielle Anleihen angeboten, 1930 nur 
12,9 M ill. Fl, und diese Aktien sind nicht einmal zu 
placieren. Der Wert der aufgelegten Aktien verminderte 
sich von 136,4 auf 14,6 M ill. F l!

Eine natürliche Folge dieser Lage war, daß die O bli
gationsrendite niedriger wurde. Während die Stadt Rotter
dam im Januar 1930 eine 4% %ige Anleihe zu 97% % 
herausbrachte, wurde Ende Juni der Auflegungskurs einer 
weiteren 4% %igen Anleihe auf 100% % erhöht. Im  August 
wurden sogar 4 %ige Kommunal-Anleihen aufgelegt.

Wie stark die holländischen Aktienkurse zurückgegangen 
sind, zeigt folgende Tabelle:

Aktienkurse

(Prozent)

Höch
ster
Kurs
1929

Niedrig
ster
Kurs
1929

Ultimo ! 
Dezem

ber 
1929

„Philips“ (Glühbirnen u. Radiofabrik)
Margarine Unie ......... ...........................
Küchenmeister Accoustik ....................
Algemeene Kunstzijde Unie ................
Koninklijke Petroleum ......................... .
Handelsvereeniging Amsterdam

(Zucker) ................................................
Senembah (Tabak) ..................................
Amsterdam Rubber ................................
Holland-Amerika-Linie .........................
Boeton (Asphalt-Minen) .......................

948
680
280
449
460

440
260
77

109
377

453
306
124
117
388

691
542
295
86

389

549
370
145
31

120

555
385
145
31

160

31. Juli 
1930

330
254
111
90

391

410
345
114
29
74

Bei einer Kapitalanlage in  führenden holländischen 
Aktien, verteilt über die verschiedenen Gruppen, ist m it 
einem Verlust von etwa 50 % des Gesamtwertes gegenüber 
dem Höchstkurs 1929 zu rechnen.

JÖitangen
Adlerwerke vorm. Heinrich Kleyer, AG

Ertragsbesserung — Keine Dividende, sondern weitere 
Bilanzkonsolidierung

Der Bericht der Adlerwerke vorm. Heinrich Kleyer, AG 
in  F rankfurt a. M „ bestätigt unsere Ausführungen ge
legentlich der Besprechung der Horch-Bilanz in Nr. 24 
(S. 1134), daß die Adlerwerke von allen deutschen Auto- 
jnobilfabriken wohl die gesundeste Bilanz aufweisen. Es 
ergibt sich sogar bei ihnen ein wesentlich besseres Bild 
als bei der Adam Opel AG, was man damals kaum er
warten konnte. Auch bei Opel hat ein Jahr der Ratio
nalisierung nach amerikanischem Vorbild das Bilanzbild 
wesentlich verbessert (vgl. MdW Nr. 31, S. 1454), aber das 
Ergebnis war bei den Adlerwerken bedeutend günstiger. 
A llein der Betrag, um den die ausgewiesenen Anlage
abschreibungen erhöht wurden, würde fast genügen, um 
5 %ige Dividende zu verteilen; trotzdem w ird  auf die 
Ausschüttung einer Dividende verzichtet, um die Bilanz 
noch weiter zu konsolidieren. Das abgelaufene Jahr kann 
als konjunkturungünstig betrachtet werden — auch wenn 
man von der allgemeinen Lage der deutschen Automobil
industrie absieht —; die Anlagen der Adlerwerke 
waren längst nicht vo ll ausgenutzt. Man w ird  also 
annehmen dürfen, daß die Werke bei einer Konjunktur
besserung und Absatzsteigerung eine Rente —• vielleicht 
sogar in angemessener Höhe — erwirtschaften können. 
Diese innerhalb der deutschen Automobilindustrie relativ 
günstige Lage der Frankfurter Gesellschaft hat ihre 
Ursache wohl nicht zum wenigsten darin, daß die 
Sanierung erst in einem Zeitpunkt vorgenommen wurde, 
in  dem ein falscher Optimismus kaum mehr möglich 
war. N icht allein die technische Arbeit hat dies günstige 
Ergebnis zustandegebracht. Erst im vorigen Jahr ist das 
Kapital im  Verhältnis von 2 zu 1 zusammengelegt worden.

Freilich ist auch der Betriebs-Reorganisation ein wesent
licher Teil dieses Fortschritts zu verdanken. Verbreite
rung und Ausbau des Filia l-, Händler- und Vertreter- 
nettes haben sich in  Verbindung m it dem Kundendienst 
günstig ausgewirkt, und eine administrative Reorgani
sation ist in Angriff genommen worden und steht vor 
ihrer Vollendung. Noch wichtiger war die Umgestaltung 
des technischen Betriebs. Ihre Erfolge werden schon 
rdadurch gekennzeichnet, daß die Belegschaft von etwa

8200 im Geschäftsjahr 1926/27 auf ungefähr 2800, also 
weniger als ein D ritte l, heruntergedrückt werden konnte, 
noch ehe die gegenwärtig laufenden Entlassungen ein
setzten. Dabei ist in  der gleichen Zeit der Umsatz — an 
dem die Fahrrad- und Schreibmaschinenabteilung nur in 
geringem Maß beteiligt sind — stark gestiegen. Sein 
genauer Wert ist im  Bericht fü r 1928/29 nicht veröffent
licht, doch w ird  von einer Zunahme um 25 % gesprochen; 
auf Grund der Prospektangaben läßt sich danach ein 
Umsatz von über 70 M ill. RM errechnen. Seit 1925/26 ist 
also der Umsatz von 28 auf 47,57 und über 70 M ill. RM 
gestiegen. Mengenmäßig war die Umsatzsteigerung sogar 
noch stärker. Für das abgelaufene Jahr w ird  von einer 
Mengensteigerung von 35 % bei einer Wertsteigerung von 
25 % berichtet. Diese Verschiedenheit der Mengen- und 
Wertentwicklung beruht nicht allein auf der Einführung 
eines kleineren Wagens, sondern auch auf der V erb illi
gung, die ein Ergebnis der technischen Verbesserung war. 
In  den letzten zwei Monaten 1929 hat der Umsatz noch 
rund 9 M ill. RM betragen, und im laufenden Jahr war 
er mengenmäßig wieder um 29 % größer als in den Ver
gleichsmonaten des vergangenen. Freilich waren zur Er
zielung dieses Erfolgs bedeutende Investitionen erforder
lich. Der Bericht gibt sie — wohl recht vorsichtig — mit 
18 M ill. RM in den letzten vier Jahren an.

Die Adlerwerke legen jetzt gleichzeitig zwei Bilanzen 
vor: eine fü r das Geschäftsjahr vom 1. November 1928 
bis 31. Oktober 1929, und eine zweite fü r die beiden 
Monate bis zum Jahresende, weil in Zukunft das Ge
schäftsjahr m it dem Kalenderjahr zusammenfallen soll- 
Als einen Fortschritt w ird  man das nicht betrachten 
können, denn es liegt kein Grund vor, daß alle Gesell
schaften schematisch ih r Geschäftsjahr m it dem Kalender
jah r identifizieren. Im  Gegenteil erscheint es gerade in 
der Automobilindustrie zweckmäßig, im Herbst zu bilan
zieren, am Ende der effektiven Geschäftsperiode, in dem 
Zeitpunkt, in dem die Frühjahrs- und Sommergeschäfte 
abgewickelt sind und die Lagerproduktion fürs kommende 
Jahr noch nicht begonnen hat. Allerdings mag Adler 
einen besonderen Grund haben, zu der weniger zweck
mäßigen, aber allgemein geübten Methode überzugehen, 
die Vergleichbarkeit m it den anderen Gesellschaften der 
Branche, die bei den — gegenwärtig allerdings ruhenden 
— Zusammenschlußplänen eine Rolle spielen kann. l n
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diesem Jahr kann man die Adlerwerke nickt nur hin
sichtlich ihrer Entwicklung in der letzten Geschäfts
periode überblicken, sondern auch m it den anderen 
Automobilkonzernen vergleichen, in erster Linie m it der 
Daimler-Benz AG, die als der größte der in  deutscher 
Hand gebliebenen Automobilgesellschaften fü r einen Zu
sammenschluß am ehesten in Betracht kommen dürfte. 
Der Umsatz von Adler ist zwar nur halb so groß wie der 
von Daimler-Benz, aber er ist auf eine geringere Zahl von 
Typen beschränkt. Adler hat keine Lastwagenfabrikation, 
und seine Personen- und Lieferwagen-Erzeugung kon
zentriert sich auf drei Typen: den 4-Zylinder „Favorit“ , 
den 6- und 8-Zylinder „Standard 6“  und „Standard 8“ , 
also auf drei Modelle, die nach Preis- und Käuferklasse 
deutlich voneinander distanziert sind. In  ihren Einzel
bestandteilen sind sie jedoch stark normalisiert und typ i
siert, womit (ähnlich wie bei Daimler-Benz) eine Verb illi
gung der Fabrikation verbunden ist.

Die Ertragsentmicklung im Jahre 1928/29 ergibt das 
gleiche typische Bild wie bei anderen Automobilfabriken: 
Sowohl der Bruttogewinn wie die Unkosten sind gestiegen, 
und doch kann diese Verbesserung nicht zu einer Gewinn
ausschüttung, sondern nur zu Abschreibungen verwendet 
werden. Für Adler ergibt sich jedoch ein etwas günsti
geres B ild als fü r andere Gesellschaften, da die Steige
rung des Rohgewinns in  kräftiger Fortsetzung der bis
herigen Entwicklung fast 3% M ill. RM beträgt, während 
die Unkosten nur um reichlich H M ill. RM gestiegen sind 
und die Ausgaben fü r Steuern, Sozialabgaben, Zinsen, 
Provisionen usw. um etwas mehr als diesen Betrag zurück
gingen. So tr i t t  nicht nur anstelle des vorjährigen Ver
lustes ein kleiner Gewinn, sondern es ist auch eine Ver
doppelung der Abschreibungen möglich, die unter diesen 
Umständen als bewußte Ertragszurückhaltung betrachtet 
werden muß.

Gewinn- und Verlustrechnung
(Mill. RM) 31. 10.

1926
31. 10. 

1927
31. 10. 

1928
31. 10.

1929
51. 12. 
19291)

Einnahmen
0,134 0,048 0,079 0,254

Nettogewinn ..............................
Verlust .........................................

2,988 5,870 6,309
2,006

9,790 1,329

Ausgaben
Handlungsunkosten ................
Steuern und soziale Abgaben.. 
Zinsen, Provisionen u. Skonto
Abschreibungen .......................
Reingewinn ..............................

2,302
?
?

0,772
0,048

3,249
?
?

1,621
1,049

3.326
2,275
1,527
1,266

3,584
1,981
1,488
2,482
0,254

0,748
0,157
0,073
0,267
0,536

Dividende in % — 5 — — —
1) Berichtszeit vom 1. November bis 31. Dezember 1929.

Die Anlagekonten sind diesmal etwas genauer speziali
siert; man erfährt, daß von den Immobilien weniger als 
die Hälfte auf Fabrikgebäude entfällt, etwas mehr als ein 
D ritte l auf Grundstücke und der Rest auf Geschäfts
häuser und Beamtenwohnungen, worunter sich nach An
gabe des Berichts Objekte in günstiger Verkehrslage 
verschiedener deutscher Großstädte befinden. Nur diese 
Objekte zeigen einen Zugang, der durch Ausbau der Ge
schäftshäuser entstanden ist. Wenn man annimmt, daß 
auf diese Immobilien im Durchschnitt 3 % Abschreibun- 
gen vorgenommen wurden, so dürfte das nicht zu wenig 
sein; es ergäbe sich dann ein Betrag von knapp 
400 000 RM, so daß von den gesamten Abschreibungen 
Uoch 2,1 M ill. RM auf die Maschinen und Einrichtungen 
entfallen. Das sind gerade 15 %, also ein recht stattlicher 
Satz, zumal diese Konten noch bei der vorjährigen 
Sanierung durch eine einmalige Kürzung um 5 M ill. RM 
auf den damals als Zeitwert betrachteten Stand gebracht 
Wurden. Daß sie trotzdem gegenwärtig nicht wesentlich 
unter dem Ansatz aus der Bilanz vor der Sanierung zu 
Buch stehen, erklärt sich daraus, daß noch einmal 
4>2 M ill. RM fü r Ausbau und Modernisierung der Anlagen 
aufgewendet wurden. M it dieser Erweiterung betrachtet 
nian das Ausbauprogramm als beendet, da die Anlagen 
nach dem Urteil in- und ausländischer Sachverständiger 
dem modernsten Stand entsprechen; nur bei den Trans
portanlagen sind noch Umstellungen notwendig. Unter

diesen Umständen w ird  man annehmen dürfen, daß der 
Abschreibungssatz von 15 % das normale Maß über
schreitet. Ein Teil des Wertberichtigungskontos stellt also 
eine Rückstellung von Gewinnen dar.

Besonders niedrig hat Adler im Gegensatz zu Daimler- 
Benz seine Betriebskonten halten können. Während der 
Umsatz ungefähr halb so hoch ist, betragen die Debitoren 
nur ein D ritte l und die Vorräte sogar nur ein Fünftel. 
Auch hier spielt zunächst die Abschreibung aus dem 
Sanierungsgewinn, von der 2,2 M ill. RM aui Debitoren 
und 8,7 M ill. RM auf Vorräte entfielen, eine große Rolle. 
Unter Berücksichtigung dieser Abschreibungen sind die 
Debitoren wesentlich gestiegen, denn sie standen am 
31. Oktober 1929 zusammen m it den Wechseln nur um 
700 000 RM niedriger zu Buch als vor einem Jahr. Das 
entspricht der beträchtlichen Umsatzsteigerung. Die 
Vorräte sind sogar über die Sanierungsabschreibungen 
hinaus um 3 M ill. vermindert worden, z. T. durch 
mengenmäßige Reduktion, überdies aber — wie der Be
richt ausdrücklich bemerkt — durch Verstärkung der bei 
der Sanierung geschaffenen stillen Reserven aus den Be
triebsüberschüssen. Nunmehr setzen sich die bewerteten 
Vorräte ausschließlich aus fabrikneuen Typen des gegen
wärtigen Fabrikationsprogramms zusammen. Die A lt
wagen, von denen nur ein kleiner Bestand vorhanden sei, 
sind lediglich als Erinnerungsposten aufgeführt, und an 
Reserve- und Ersatzteilen sind nur die nötigsten Bestände 
m it einem Buchwert von 145 000 RM vorhanden. Die 
Vorräte werden neuerdings spezialisiert: Neben dem er
wähnten Posten an Reserve- und Ersatzteilen entfallen 
4,43 M ill. RM auf Fertigfabrikate, 5,50 M ill. RM auf Halb
fabrikate und 0,98 M ill. RM auf Rohmaterial. Bis Jahres
ende sind die Fertigfabrikate um fast 1 M illion gestiegen 
und Debitoren und Wechsel um VA Millionen zurück
gegangen, wie das der Jahreszeit entspricht.

Ebenso wie auf der Aktivseite hat die Sanierung auch 
auf der Passivseite eine entschiedene Bereinigung ermög
licht. Zwar sind Gläubiger, Akzepte und Anzahlungen 
zusammen m it reichlich I6A  M ill. RM gegenüber dem 
Vorjahr nur wenig vermindert, aber die damals fast 
ebenso hohen Bankschulden sind völlig verschwunden 
und auch am Jahresende nicht sehr hoch. Sie konnten 
aus dem Ertrag der Kapitalerhöhung abgelöst werden 
(freilich sind die neuen Aktien wohl ausschließlich von 
den Bankengläubigern, also von der Danatbank und der 
Londoner Gruppe Schroeder, übernommen worden). Die 
Verbesserung des Ertrags erklärt sich somit auch daraus, 
daß das Bankenkonsortium keine feste Verzinsung mehr 
erhält. Daß es auch auf die nun an die Stelle der Zinsen 
tretende Dividende verzichtet hat, zeigt deutlich, daß die 
Danatbank unter Führung von Jakob Goldschmidt nicht 
Opfer scheute, um die innere Situation der Adlerwerke 
zu kräftigen.

(M ill. RM)

A ktiva
Grundstücke und Gebäude . . . .  
Maschinen und Einrichtungen..
Rohmaterial .................................
H albfabrikate  .............................
F e rtig fa b rik a te ............................
Reserve- und Ersatzteile ..........
Debitoren .....................................
Wechsel .........................................
Effekten, Beteiligungen, Hypo

theken .........................................
Bank und Kasse ..........................
Verlust .............................................

Passiva
Stam m -Aktien-Kapital ..........
Vorzugs-Aktien-Kapital . . . .
Reservefonds .....................
Hypotheken .............................
Bankschulden .........................
Sonstige G lä u b ig e r..................

Anzahlungen der Kundschaft
Wertberichtigungskonto . . . .
Gewinn ..................................

Bilanz
31. 10.

1926
31. 10.

1927
31. 10.

1928
31. 10. 

1929

12,438 12,291 12,685 12,884
4,311 9,210 15,200 14,241

0,976

> 10,985

»no00D 22,621
5.499
4,428
0,145

3,343 5,360 5,144 5,444
2,225 1,666 1,743 0,768

1,777 0,052 0,052 0,227
0,016 0,039 0,183 0,274

— 2,006

19,250 19,250 19,250 25,0002)
0,021 0,02t 0,021 0,021
7,065 8,223 8,223 0.230
0,050 

1 ,

0,050

1
0,218

14,218
10,795

0,257

9,644/  8,661 > 17,829 5,711
1,190

5,409
1,589

— — — 2.483
0,048 1,049 - - 0,254

31. 12. 
19291)

12,884
14,472
0,860
5,540
5,596
0,135
3,988
0,575

0,227
0,101

25,000
0,021
0,500
0,257
0.627
7,041
6,300
1,618
2,750
0,065

l )  Berichtszeit vom 1. November bis 31. Dezember 1929. — 2) Nach 
Zusammenlegung im Verhältnis von 2 zu 1 und Wiedererhöhung.
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Die Nebenzweige des Fabrikationsprogramms sind 
weiter abgebaut worden. Der Absatz an Schreibmaschinen 
hat sich befriedigend entwickelt; alle Modelle finden im 
In- und Ausland steigende Beachtung. Das Fahrrad
geschäft hat hingegen durch das Vordringen des Motor
rads und durch die erhöhten yerkehrstechnischen 
Schwierigkeiten fü r Radfahrer im  Stadtverkehr an Be
deutung verloren. Nach dem Geschäftsbericht war es 
jedoch möglich, aussichtsreiche Exportverbindungen an
zuknüpfen, von denen ein Ausgleich fü r das gedrückte 
Inlandsgeschäft erhofft w ird. Die Zusammenschluß
verhandlungen zu einem Fahrradsyndikat befinden sich 
nach Angabe des Berichts erst im  Anfangsstadium.

Über die Konzentrationspläne in  der Automobilindustrie 
spricht der Bericht nicht ausdrücklich; nur in  einem 
programmatischen Einleitungsteil w ird  darauf hinge
wiesen, daß die Gemeinschaftsarbeit in  mehreren Spezial
fragen bereits weiter gediehen sein könnte. Genannt 
werden in  diesem Zusammenhang ein Forschungsinstitut 
zur Vereinheitlichung der Typen und Senkung der 
Materialpreise, Taxstellen zur Bereinigung des Altwaren
marktes, Entwicklung des Garagenbaus und die Reform 
der Kraftverkehrsversicherung. Die deutsche Automobil
industrie dürfe nicht vergessen, daß sie in  diesen Fragen 
den gleichen W illen zur Selbsthilfe zeigen müsse wie bei 
ihrem Wettbewerb auf dem Markt.

Die K onjunktur
Für den Streit um die Wege einer aussichtsreichen Kon

junk tu rpo litik , in  dessen M ittelpunkt seit einiger Zeit die 
Preis- und Lohnprobleme stehen, ist die Entwicklung der 
Preise während der letzten Monate von großer Bedeutung. 
Im  ganzen hat die Tendenz der Preissenkung bis in  die 
jüngste Zeit angehalten. Der Großhandelsindex z. B., der 
sich in  der ersten Julihälfte ein wenig erhöht hatte, weist 
in  der letzten Woche wieder einen kleinen Rückgang auf, 
ohne allerdings den Tiefstand von Anfang Ju li wieder zu 
erreichen. Auch der vom Institu t fü r Konjunktur
forschung berechnete Index der reagiblen Warenpreise hat 
seine scharf abwärts gerichtete Bewegung fortgesetzt 
(Anfang August stand er auf 94,3 %!).

Andererseits ist der Index der Lebenshaltungskosten, 
der schon im Juni um fast ein Prozent über dem Stand 
des Mai lag, im  Ju li wieder um ein gutes weiteres Prozent 
gestiegen, und da unter dem Gesichtspunkt der Reallohn
entwicklung gerade der Lebenshaltungs-Index von ent
scheidender Bedeutung ist, w ird  von Arbeitnehmerseite 
auf diesen Anstieg besonders hingewiesen. Die Erklärung 
fü r diese — angesichts der dauernd sinkenden Groß
handelspreise sehr auffallende — Entwicklung der Lebens
haltungskosten ist nicht einheitlich. Zum Teil handelt es 
sich zweifellos um eine saisonübliche Erscheinung: In  den 
letzten fün f Jahren hat sich der Index regelmäßig 
während der Monate Mai bis Juli/August erhöht — eine 
Bewegung, die allerdings durch die aufwärts gerichtete 
Grundrichtung der Preise gefördert wurde. Auch die 
amtliche Erläuterung des Index’ weist auf den jahreszeit
lichen Charakter der gestiegenen Ernährungsausgaben 
hin. Teilweise muß jedoch in  dieser Entwicklung zu
gleich die W irkung der deutschen Zollpo litik gesehen 
werden.

Von einem Umschwung in  der allgemeinen Aufwärts
bewegung der Preise kann trotz der Verteuerung der 
Lebenshaltungskosten nicht gesprochen werden. Man 
rechnet allgemein m it einem weiteren Sinken des Preis
niveaus und fördert diese Senkung auf mannigfache 
Weise (vgl. die Glosse S. 1498). Daß der Fall der Roh
stoffpreise auf dem Weltmarkt keine nennenswerte An
regung fü r die deutsche Industrie geboten hat, w ird  von 
neuem aus den Berichten klar, in  denen zahlreiche Ge
werbezweige die Entwicklung ihres Auftragseingangs und 
ihres Geschäftsgangs während des Monats Ju li schildern. 
Die Erwartung weiterer Preissenkungen hat in mehreren 
Fällen zu einer Zurückhaltung im Rohstoff-Einkauf der 
Fabriken und auch zu einer Zurückhaltung der Händler 
und Konsumenten, nicht aber zu einer Vergrößerung der 
Kauflust Anlaß gegeben. Das g ilt anscheinend in  beson
derem Maße von der Textilindustrie, deren Beschäftigung
im Ju li _ zugleich aus jahreszeitlichen Gründen — keine
Besserung gegenüber dem Vormonat aufweist. (Nur bei 
der Schirmstoff-Fabrikation ist wegen des regnerischen 
Wetters eine gewisse Belebung festzustellen). Um so be
merkenswerter sind einige günstigere Meldungen wie

z. B. die Verwaltungserklärung der Kammgarnspinnerei 
Stöhr & Co. AG, nach der die Betriebe im ersten Halb
jah r 1930 gut beschäftigt waren und der Vollbetrieb auch 
fü r die nächsten Monate gesichert ist. — Auch in  
der Jute-Industrie waren die Einkaufsdispositionen wegen 
der unregelmäßigen Preisbewegungen außerordentlich un
sicher. Der Geschäftsgang ist dementsprechend schlecht. 
Nur die Außenseiter des Jute-Syndikats scheinen gut be
schäftigt zu sein. — In  der Kleider- und Mäntelkonfektion 
beginnt sich bereits die Wintersaison bemerkbar zu 
machen.

Nach dem Bericht des Stahlwerks-Verbandes blieb das 
Geschäft im  Ju li weiter ruhig. Eine geringe Belebung war 
nur bei Formeisen, Stabeisen und Grobblechen fest
zustellen; in  allen drei Fällen handelte es sich um einen 
kleinen Aufschwung gegenüber dem Stand im Juni, der 
besonders ungünstig gewesen war. — Die arbeitstägliche 
Kohlen- und Kokserzeugung hat auch in  den letzten 
Wochen ihre Abwärtsbewegung fortgesetzt. Das gleiche 
g ilt von der Wagenstellung der Reichsbahn. Über den 
Geschäftsgang bei der Rheinische AG fü r  Braunkohlen
bergbau und Brikettfabrikation äußerte sich hingegen 
Dr. Silverberg auffallend günstig: der Absatz sei zu
friedenstellend, die Lagervorräte, die im wesentlichen aus 
den ersten Monaten des Jahres stammen, könnten wahr
scheinlich noch im laufenden Jahr abgesetzt werden. 
Auch nach der Prognose, die das Institu t fü r Konjunktur
forschung dem Steinkohlen- und Braunkohlenversand fü r 
Hausbrandzweeke zu stellen wagt, ist in  der zweiten 
Jahreshälfte eine wesentliche Besserung des Absatzes zu 
erwarten.

Eine relativ günstige Entwicklung weist auch der K a li
absatz der letzten Monate auf. Die Gesamtzahlen des 
Kali-Syndikats sowohl fü r das Düngejahr (beginnend m it 
Mai) wie fü r das Kalenderjahr 1930 sind sogar höher als 
in den vorhergehenden Jahren:

Der Kali-Absatz
(1000 dz) 1928 1929 1930

Januar ................................... 2019,6 1647,6 1860,1
Februar ................................ 2084,5 1446,9 2027,1
März ....................................... 1615,1 2328,3 1874,9
A p ril ................................... 674,6 1125,5 797,5
M ai ....................................... 637,7 773,3 771,9
Juni ....................................... 998,8 977,2 959,7
Juli ....................................... 1026,9 891,9 958.6

Der Geld- und Kapitalm arkt
M inim ale Ultimobeanspruchung der Reichsbank

Der Ultimo brachte keinerlei Veränderungen der Termin- 
geldsätze. Der Privatdiskont blieb unverändert 3 Ys% und 
Monatsgeld 4—5 %. Nur Tagesgeld zog am 31. Ju li und 
1. August auf 5—6% % an, gab aber bis zum 6. August 
wieder auf VA—5 % nach. Dies zeitweilige Erhöhung über 
den Lombardsatz erklärt sich ohne weiteres aus der 
geringen Beanspruchung, der die Reichsbank am Ultimo
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1930

Berlin Frankfurt a.M.
Privat
lange
Sicht

liskont
kurze
Sicht

Tägliches
Geld

Monats
geld

W aren
wechsel

Scheck
tausch

Waren
wechsel

31.7. 3»/s 33/8 5—61/2 4 - 5 33/4 41/2 83/4
1.8. 33/8 5 -60 s 4—5 33/4 5 33/4
2. 8. 33/8 33/8 48/4-61/2 4—5 33/4 5 33/4
4 8 . 38/8 4V2—6 4 - 5 33'4 5 33/4
B 8. 83/8 4—51/2 4 - 5 33/4 41/2 33/4
6.8. 33-8 33'8 31/2—5 4—5 33/4 41/2 33/4

aufgesetzt war. Die Wechsel haben nur um 332, die 
Schatzanweisungen um 37, die Lombards um 76 M ill. RM, 
Hie Ausleihung im ganzen also um 445 M ill. RM zuge
nommen, d. h. weit weniger als im  Vorjahr. Der Gesamt
bestand der Ausleihung, der im  Ju li zeitweise höher war 
als im  Juni, hat sich infolgedessen nur auf 1929 M ill. RM 
■erhöht. Das sind 40 M ill. weniger als am Halbjahres
ultimo. Gleichzeitig haben allerdings die deckungsfähigen 
Devisen um 79 M ill. RM zugenommen, doch soll diese 
Zunahme z. T. fik tiv  sein, weil ein Teil der Devisen 
deckungsfähig geworden ist und damit von den sonstigen 
Aktiven auf das Konto Deckungsdevisen umgebucht 
Wurde. Daß die sonstigen Aktiven trotz dieser Umbuchung 
uur um 16 M ill. RM abgenommen haben, ist offenbar auf 
■dne Inanspruchnahme der Reichsbank durch das Reich 
zurückzuführen. Die Fälligkeit von 100 M ill. RM Schatz- 
toechseln war allerdings schon auf Reichsbankgirokonto 
'bereitgestellt. Die starke Verringerung des Girokontos um 
volle 269 auf 598 M ill. RM ist ein weiteres Zeichen fü r die 
geringe Inanspruchnahme der Reichsbank am Ultimo.

D ie Flüssigkeit in  New  Y o rk  und ihre Folgen
A uf dem internationalen Geldmarkt w irk t sich vor 

ul lem die starke Flüssigkeit in  New York aus, wo der 
brivatdiskontsatz schon lange auf t% —2 % steht, also 
Niedriger ist als in  allen anderen Ländern m it Ausnahme 
Hollands und der Schweiz. New York gibt anhaltend große 
Beträge nach Europa, was sich in  Deutschland in einer 
Senkung des Leihdevisensatzes auf 3—3K % auswirkt und 
zu einer Ermäßigung des Dollarkurses auf zeitweise 4,1825 
geführt hat. Die größte W irkung übt die Flüssigkeit des 
Amerikanischen Geldmarkts in  London aus, wo starke
Berlin Mittelkurs:

Y o rk ..............London ............
30. 7. 31. 7. 1.8. 4 .8 5.8. 6,8.
4,185

20,38
4,184 I 4,183 

20,38 I 20,38
4,183

20,38
4,183

20,38
4.183

20,38

Amerikanische Privatdiskontkäufe zu verzeichnen sind: 
Her Pfundkurs hat sich dadurch bis auf 4,8725 $ gehoben, 
dementsprechend ist der Pfundkurs auch in  Berlin auf 
20,38 gestiegen. Gegen Paris ist das Pfund seit einigen 
^agen aus der Gefahrenzone heraus, und die Befürchtung, 
daß der Bank von England aus Belgien weiter Gold ab- 
gezogen werde, zerstreute sich nach der belgischen Dis- 
*°ntsenkung auf 2Y> % (1. August). Größere Goldbewe- 
Sungen sind zur Zeit nur in  Richtung von New York nach 
varis festzustellen. Die Verringerung der amerikanischen

Die deutschen Emissionen im In - und Ausland

(Mai. rm)

1927 inseesamt
1928
1929 ;

S ä y * ........
p  ■■■■■■■■■
f n i . , ; ..............Juli..............
» usust‘ Ü ........

fesas::-:;
i> n J 930..
f e u a r .............”

P 1::: :::: ::

Anleihen Neu-Emissionen der 
Realkredit-Institute Aktienemissionen1)

Aus- In- Komm. Pfand- Insge-
Er

höh.- Grün- Insge-
land land Oblie. brief e samt An

träge
dung. samt

1516.80 1305,60 465 1628 2093 1212,24 75,00 1287,24
1686,00 993.60 349 1597 1946 932,90 137.89 1070,79
1648.60 1081,20 491 1477 1938 984,25 180,96 1165,21
639,3 584,50 255 887 1142 512,90 153,18 666,08

54,40 89,00 62 165 227 54,92 37.17 92,09
111,23140,65 68,0( 34 81 115 95,21 16,02

2,95 34.« 32 81 113 53,26 11,01 64,27
1.7C 17,50 35 112 147 46,34 22,02 68,36
8,50 201,50 10 60 70 42,63 20,15 62.78

292.5C — 10 48 58 59,41 3,76 63.17
93,80 43.00 10 73 83 23,23 8,32 31,55

2,04 107,00 11 51 62 38.24 6,46 44,70
1,72 20,00 10 36 46 6,88 2,80 9,68

35,70 — 9 56 65 11,54 3,33 14,87— 2,00 6 53 59 69,35 6.45 75,80
4,50 2,00 26 72 72 11,88 15.66 27,54

0.85 9.20 19 136 155 5,88 0.51 6,39
155.70 52 00 33 144 177 21.27 2.70 23.97
107,60 16,4 38 264 1 3- 2 15.42 4,28 19,70
120,80 36 00 ! 102 207 1 309 16.11 1.51 17,62
37.82 17.00 87 152 2j9 6,68 3,60 10,28

54 \80 43 00 , • 3,87 4,62
42,8i 5,00 1 • 5.65 1,76 1 7,41

9  Ohne Sacheinlagen und Fusionsaktien.

Goldbasis ist fü r die nach wie vor auf äußerste Geldver
flüssigung abgestellte amerikanische K red itpo litik  ohne 
jeden Einfluß.

Stille Emissionsmärkte
Die Emissionstätigkeit im  In - und Auslande ist nicht 

nur durch die Sommerpause, sondern auch durch die 
politische Ungewißheit gehemmt. In  Deutschland liegt bis 
zum 12. August die 6 %ige Schatzanweisungs-Emission 
der Reichsbahn zu 95 % im  Betrage von 75 M ill. RM auf. 
Im  Auslande wurden lediglich 10 M ill. $ zweijährige 
5 %ige Goldnoten der Sächsischen Werke zu 9714 % durch 
die National C ity  Co. und Higginson & Co. untergebracht 
als Vorläufer fü r eine in  Aussicht genommene, aber bisher 
immer wieder aufgeschobene längerfristige Anleihe. In 
folgedessen beschränken sich im Juli die Ausländsanleihen 
auf einen weit geringeren Betrag als im  Juni, wo durch 
die deutsche Beteiligung an der Mobilisierungs-Emission 
über eine halbe M illiarde aufgelegt wurden.

Die Warenmärkte
Die Witterungs-Schwierigkeiten, m it denen die euro

päische Landwirtschaft zu kämpfen hat, scheinen auf der 
ganzen nördlichen Halbkugel zu herrschen.

D ie G etreidem ärkte sind dauernd unsicher 
geblieben und die Schwankungen wieder weit größer ge
worden als seit längerer Zeit. N icht zum wenigsten war 
das eine Folge des anhaltenden russischen Angebots von 
Klebaweizen. In  der letzetn Woche haben vor allem die 
Nachrichten von übergroßer Hitze und Trockenheit im 
Maisgürtel der Vereinigten Staaten den Markt beeinflußt 
und ihn zuletzt in  Panikstimmung versetzt. Im  vorigen 
Bericht schon wurde darauf hingewiesen, daß sich die 
Preise von Weizen und Mais genähert haben; inzwischen 
ist der Maispreis je Bushel fü r den September über den 
Weizenpreis fü r die gleiche Sicht um etwa 2 cts gestiegen, 
was angesichts der Gewichtsverschiedenheit beider No
tierungen eine erhebliche Überbewertung des Maises dar
stellt. Sie w ird  vor allem damit erklärt, daß die Trocken
heit den Mais aufs allerschwerste schädige und die Mais
ernte wahrscheinlich unter 2% M illiarden (zuletzt: unter 
2 M illiarden!) Busheis halten werde; das Jahr ähnele den 
schlechtesten Maisjahren während des letzten Menschen
alters. Wie weit diese Behauptungen berechtigt sind, ist 
um so weniger zu erkennen, als die amtliche August- 
Schätzung noch aussteht. Immerhin sind in Nordamerika 
recht beträchtliche Gersten- und Hafer-Ernten herein
gekommen, die fü r den Mais innerhalb gewisser Grenzen 
eintreten könnten. Überdies muß man angesichts der 
Preisbewegung auch m it stärkerer Weizenverfütterung 
rechnen. — Im  übrigen scheinen sich die Ernteverhältnisse 
in  Nordamerika gegenüber dem vorigen Monat nicht 
wesentlich geändert, in Kanada sogar verbessert zu haben. 
Was der Sommerweizen verloren hat, hat der W inter
weizen gewonnen, und die Beängstigungen wegen etwaiger 
Schädigungen in  Kanada sind in  der letzten Zeit wieder 
viel geringer geworden. — Uber die Verhältnisse in  den 
anderen Überschußgebieten liegen neue Nachrichten nicht 
vor. Die Zufuhren von Argentinien sind außerordentlich 
klein geblieben, was darauf hindeutet, daß das Land in 
der ersten Hälfte des Erntejahrs nur eine kleine Rolle 
spielen w ird. — Die bereits in  der vorigen Woche er
wähnten europäischen Käufe haben zwar angehalten, 
konnten aber wiederum den M arkt nur in  bescheidenem 
Maße beeinflussen. — Es sei schließlich noch die erste 
Welternte-Schätzung erwähnt, die von dem englischen 
Fachstatistiker Broomhall stammt. Er rechnet m it einer 
Welternte von 511 M ill. Quarters gegenüber 486 M ill. im 
Vorjahr. Dabei ist die europäische Ernte m it 250 Millionen 
Quarters eingesetzt (minus 2 M ill. t), der Rest der nörd
lichen Erdhälfte m it 210 M ill. Quarters (+  4,5 M ill, t), 
Argentinien und Australien m it 51 Millionen Quarters.

In Deutschland ist inzwischen die preußische Ernte
schätzung vorgelegt worden. Sie spricht sich erheblich
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ungünstiger aus als die vorige, gibt aber noch immer kein 
klares Bild von der Lage. Denn die Verschiedenheiten 
selbst innerhalb der einzelnen Landstriche sind so groß, 
daß man wahrscheinlich erst spät ein zuverlässiges Bild 
von der w irklichen Roggen- und Weizenernte haben wird. 
Was bisher von Proben vorgekommen ist, entsprach im 
allgemeinen den großen Befürchtungen nicht, die gelegent
lich ausgesprochen werden. — Marktmäßig ist die Tat
sache am wichtigsten gewesen, daß die Beimahlungsquote 
zunächst auf 40% bis Ende November festgesetzt wurde, 
daß aber gleichzeitig erklärt wurde, man werde bereits 
M itte August eine erheblich höhere Quote vorschreiben. 
— Die Stützung des Roggenmarkts hat angehalten, sie ist 
vorübergehend wieder auf den M arkt effektiver Ware 
zurückverlegt worden, ohne daß dadurch an der inneren 
Unsicherheit des gesamten Marktes etwas geändert wurde. 
Zeitweilig griffen ähnlich wie beim Weizen die Müller 
etwas stärker in den M arkt ein.

D ie  M eta llm ärkte w aren uneinheitlich  
Das galt besonders von dem Zinnmarkt. Die immer er
neuten Mitteilungen der Produzentenvereinigung fanden 
keine wesentliche Beachtung, obgleich ausdrücklich erklärt 
wurde, es hätten sich 94 Gesellschaften m it einer Gesamt
erzeugung von 43 000 t fü r eine zweimonatliche Stillegung- 
ausgesprochen. Ob diese Stillegung durchgeführt w ird, 
hängt aber wohl zum Teil auch von dem Verhalten der 
übrigen Gruben Ostasiens und der anderen Erzeugungs
gebiete ab. Es liegen bereits Äußerungen vor, daß manche 
Gruben an eine Einschränkung nicht denken, um die 
allgemeinen Unkosten nicht ansteigen zu lassen. Eine 
Überraschung bildete die Juli-Statistik. Entgegen der er
warteten Zunahme der Weltvorräte um 1000 bis 1500 t 
haben sie um etwa 250 t abgenommen, weil einige 
Dampfer nicht rechtzeitig aus den ostasiatischen llä fen  
abgefertigt werden konnten. Aber auch die Ablieferungen 
in Europa und Amerika sind eine Kleinigkeit gewachsen. 
Beides w irkte stark auf den Preis ein.

Der Kupfermarkt zeigte keine wesentlichen Verände
rungen. Er wurde wieder still, als sich herausstellte, daß 
das Kartell die befürchtete Preiserhöhung nicht vor
nehmen wird. In der Generalversammlung von Katanga 
erklärte übrigens der Vorsitzende, daß auch die gegen
wärtigen Preise noch einen recht hübschen Verdienst 
ließen.

Die Bleipreise sind weiter durch den Pool gestützt 
worden, aber es w ird  gelegentlich behauptet, daß sich 
beträchtliche unsichtbare Vorräte angesammelt hätten, 
nicht nur beim Pool, sondern auch bei der Spekulation. 
Der Zinkmarkt sah zunächst leidlich fest aus, aber die 
Erkenntnis, daß die Bildung eines straffen Kartells selbst 
im  günstigsten Falle noch weit im Felde liegt, drückte 
schließlich wieder auf die Stimmung. — Die Lage der

K ohlenm ärkte ist w eiter ungünstig
geblieben. Hier macht sich die allgemeine Wirtschaftskrise 
m it besonderer Schwere geltend, weil ihre unmittelbare 
W irkung gesteigert w ird  durch die Versuche, auch bei der 
Feuerung die Unkosten durch Rationalisierung herab
zudrücken. Die Preise liegen bereits unter denen von 1928, 
und der Wettbewerb auf dem Weltmarkt zeigt unge
wöhnliche Schärfe. Die lebendigsten Wettbewerber der 
alten Kohlenländer sind auch weiter Polen, Holland und 
Belgien. Verhältnismäßig günstig sieht die Lage in Frank
reich aus; in England ist hingegen sogar die übliche Bank
feiertagsbelebung ausgeblieben. Es scheint überdies, daß 
die üblichen Betriebspausen länger dauern werden als
sonst _ I m Gegensatz zu den Klagen, die auf diesem
M arkt zu hören sind, zeigen die

Eisenmärkte eine leichte Belebung, 
die zuletzt auch die Preise etwas anziehen ließ, fü r  Stab
eisen z. B. auf etwa 4 /11 /- £ gegen 4 /9 /-  £. In Deutsch
land w ird  in Erwartung des „Ankurbelungsprogramms 
Baueisen etwas stärker gekauft. Auf den Weltmarkt haben 
die gesunkenen Preise schließlich doch etwas angeregt

und einige Abschlüsse aus England, Südamerika und Ost
asien hereingebracht. Sehr groß sind die Umsätze aller
dings nicht. Anlaß zu den Käufen mögen u. a. Gerüchte 
geboten haben, die letzte scharfe Abwärtsbewegung der 
Preise sei bewußt hervorgerufen worden, um die Außen
seiter der IRG einem E in tritt geneigter zu machen. Die 
Werke zeigen wenig Neigung, zu den gegenwärtigen 
Preisen umfangreiche Bestellungen hereinzunehmen; fü r 
die Schrumpfung der Aufträge ist bezeichnend, daß selbst 
die wenigen größeren Aufträge binnen 8 oder 14 Tagen 
ausgeliefert werden können, wenn nicht ungewöhnliche 
Größen verlangt werden. — Die Lage in Amerika ist 
wenig verändert. Die Automobilindustrie ist noch nicht 
im  M arkt; die Preise stehen weiter unter Druck. Die 
ungenügende Beschäftigung der Werke ist unverändert.

D ie  leichte Befestigung- des Baum wollm arkts
hat sich bis gegen Schluß der Berichtswoche fortgesetzt, 
und zwar infolge der wiederholt erörterten Klagen über 
Trockenheit und gelegentliche Notreife. Der M arkt ist 
aber im ganzen sehr zurückhaltend, weil fü r Ende dieser 
Kalenderwoche der erste Bericht der Unions-Regierung 
bevorsteht. Die privaten Schätzungen der Ernte bewegen 
sich zwischen 14 und 15 M ill. Ballen (Vorjahr 14%). Zur 
Ergänzung sei bemerkt, daß Mr. Hester, der Sekretär der 
Baumwollbörse von New Orleans, den Weltverbrauch an 
amerikanischer Baumwolle im letzten Erntejahr auf 14,0 
(16,3) M ill. Ballen schätzt, den Übertrag auf 6,3 (4,7) M il
lionen Ballen. — Die jüngst als wahrscheinlich bezeich- 
nete Abschwächung der Wollmärkte ist bereits bei der 
letzten kleinen Liverpooler Versteigerung bemerkbar ge
worden. Größere Mengen wurden zurückgezogen, und die 
Preise wichen um etwa 5 %.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Neue schwere Einbußen
Nach vorübergehender Widerstandsfähigkeit unterlag die 

Börse einem Druck, der namentlich am Mittwoch zu 
erheblichen Abschmächungen auf allen Marktgebieten 
führte. Wie weit h ierfür Exekutionen schwach gewordener 
Depots verantwortlich waren, blieb unklar. Die große» 
Kursrückgänge der letzten Wochen müßten eigentlich 
immer wieder Engagements zur Auflösung bringen, die 
seither noch notdürftig gedeckt waren. Die Bestände der 
Bankfirma Blumenfeld, die am Ultimo von Großbanken 
übernommen wurden, sollen z. T. schon wieder verkauft 
worden sein, ln  der Hauptsache scheinen die fortgesetzten 
Rückgänge aber auf fre iw illige Abgaben des Publikums 
zurückzugehen. Die „F lucht aus der Aktie“  hat beängsti
gende Formen angenommen, und die seit langem bestehende 
Vertrauenskrise schreitet weiter fort. Von allen Seite» 
w ird berichtet, daß voll bezahlte Depots von den nervös 
gewordenen Inhabern verkauft werden, um den Erlös im 
Ausland anzulegen. Selbst die bisher optimistischen Börsen
kreise erhoffen in dieser Hinsicht keine grundsätzliche 
Änderung, bevor die Neuwahlen eine Klärung der inner- 
politischen Aussichten gebracht haben. Es ist bezeichnend, 
daß selbst am Mittwoch, als manche Papiere bis zu 15 % 
verloren, von keiner ernsthaften Seite der Versuch einer 
neuen Intervention angeregt wurde. Individuelle Stützun
gen finden natürlich seitens der Banken in den von ihnen 
betreuten Papieren fortgesetzt statt, weil sonst z. T. gar 
keine Kursbildung möglich wäre. Da ihre Effektenbestände 
ohnehin groß genug sind, können die Banken dabei nicht 
anders verfahren, als daß sie das Material zu weichende» 
Kursen aufnehmen.

Wie stets in solchen Situationen, tauchten zur Begrün
dung des Kursverfalls nachträglich eine ganze Reihe vo» 
Gerüchten auf, die überhaupt nicht oder nur schwer nach
prüfbar sind. So wurde wieder behauptet, daß ein großer 
Textilkonzern m it mannigfachen Börsenverknüpfungen i» 
Schwierigkeiten geraten sei. Ferner wollte man wissen,
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daß sich in  Holland ein starkes Baissekonsortium gebildet 
habe, und schließlich sagte man auch einem bekannten 
berliner Finanzkonzern die gleichen Absichten nach.

M it Ausnahme von Gelsenkirchen sind nunmehr sämt
liche führenden Papiere der Schwerindustrie weit unter 
Pari gesunken. Besonders gedrückt lagen Harpener, die von 
Mittwoch zu Mittwoch mehr als 10 % verloren. Im  Zu
sammenhang damit kam die Version auf, der Kurs werde 
von der bisher als Käufer tätigen Rheinischen Braun
kohlen AG seinem Schicksal überlassen, um bei einer 
»ollfusion ein günstiges Umtausch Verhältnis zu erzielen. 
Auch auf dem Elektromarkt waren die Einbußen wieder 
erheblich. Es verloren Siemens etwa 15 %, Schuckert 
E.L.G., Gesfürel, Licht und K ra ft über 10 %. Reichsbank- 
Qnteile gaben von 24? auf 250 nach, teilweise weil die 
Diskussion über eine Abänderung des Abfindungsangebots, 
d- h. die Opposition gegen die Golddiskontbank in der 
letzt beabsichtigten Form, im Ausland einen schlechten 
Eindruck gemacht haben soll. Danatbank waren bis 178 
gedrückt. Sehr schwach lagen ferner Polyphon, Ostwerke, 
Schubert & Salzer. Waldhof stehen m it 117 % rund 100% 
niedriger als zu Anfang des Jahres, während der Höchst- 
fcurs von 192? etwa 370 betrug. I. G. Farben sind auf 
143 gesunken gegenüber einem Höchstkurs von 340, 
Siemens auf 180 gegen 440 vor erst anderthalb Jahren. 
Auch Linoleum büßten in der Berichtsperiode etwa 15 % 
C|n, obwohl eine Erklärung von Verwaltungsseite vorlag, 
die von einer Umsatzerhöhung im ersten H albjahr 1930 
berichtete und schon jetzt eine unveränderte Dividende 
ln Aussicht stellte. — Der Rentenmarkt lag lustlos, aber 
gut behauptet. Die Umsätze sind sehr zusammen- 
gcschrumpft. ^

Im letzten Börsenbericht ist ein sinnstörender D ruck
fehler unterlaufen. Bei der Erwähnung der Baisse-Attacke, 
uer die Aktien des Barmer Bank-Vereins unterlagen, muß 
®s auf S. 1462, rechte Spalte, Zeile 6, heißen: „Da der 
“ armer Bank-Verein zu den Konsortialbanken des Kar- 
stadt-Konzerns gehört,. . . “

Frankfurter Börse
Ultimo und Zahltag sind in  F rankfurt g latt vorüber- 

§egangen; es waren zwar Verluste aus Differenz-Zahlungen 
*u tragen, indessen waren die der Engagements nur 
geringfügig. Das Angebot hatte sich zunächst gegenüber 
den Vorwochen vermindert, und bei dem weitgehenden 
Mangel an Kauforders fand es vorerst nur unter Kurs- 
Konzessionen Unterkunft. A llm ählich verschärfte sich 
über der Druck, als sich herausstellte, daß aus der Ultimo- 
Jberbrückungsaktion in  Berlin ein großer Teil des 
Materials zur Glattstellung drängte, und es kam zu 
Raschen und, nachdem auf Spezialgebieten der Anfang 
ge®aeht war, fast allgemein zu erheblichen Rückschlägen. 

Die Mansfeld-Aktie unterlag einer schweren Attacke;
1. August notierte sie 52 % % nach zuletzt 62 %, später 

'Va 5114 %; die Wahrscheinlichkeit eines großen Verlust- 
a.®sweises bat eine bedeutende Postenliquidation bei ge- 
lngem Widerstand ausgelöst. Holländische Abgaben 

"arfen den AKU-Kurs von 94 auf 84, Bemberg von 95 
®®f 86; die Unsicherheit über die Aussichten der Kunst- 
eiden-Industrie angesichts der internationalen Kon- 
Orrenzkämpfe scheint immer weitere Aktienbesitzer zur 
osung ihrer Bestände zu treiben. N icht weniger depri- 
1erte die Bewertung der Verkehrswesen-Aktien. Der 

jp^tere Kursfall von 72 auf 6? %, der auf die Dar
ru n g e n  über die noch vorhandenen Verluste zu Monats- 
k®ginn auftrat, ließ sich allerdings später durch die Er- 

arung der Verwaltung einigermaßen wieder ausgleichen. 
g ie Farben-Aktie änderte zunächst bei etwa 150 % ihren 
L a®d nur wenig, unter dem Einfluß einer gewissen 
A f „fürsorge; später ergab sich auch hier eine scharfe 
I 43 brtsbewegung, die am Mittwoch vorübergehend bis 

% führte, ohne daß danach eine wesentliche Erholung 
^getreten wäre (144). Scharf angegriffen waren vor 
em infolge Berliner Angebots Kaliwerte, Schuckert und

Zellstoff-Aktien. Aschaffenburger Zellstoff, die hier per 
Termin gehandelt werden, sind, nachdem sie kürzlich erst
mals den Paristand unterschritten, jetzt sogar unter 90 % 
gefallen (89). A u f dem Montanmarkt w irkte sich der un
günstige Monatsbericht des Stahlverbandes aus. Interesse 
bei den Spezialwerten trat fü r die Aktien der Süd
deutschen Zucker AG hervor, die auch an den Tagen 
scharfer Abwärtsbewegung der Gesamtbörse relativ be
hauptet blieb.

Bankaktien waren zuletzt durch die große Breslauer 
Eisenhandels-Insolvenz und die Schwierigkeiten im Ber
liner Holzfach gedrückt. Man gewann auch den Ein
druck, daß sich das Niveau dieser Werte auf die Even
tualitä t niedrigerer Großbank-Dividenden bereits vor
bereitet hat; die DD-Bank-Fusion war bei einem Kurs 
von 160 % beschlossen worden, jetzt steht der Kurs bei 
124 % %>. Interessant ist die Bewegung auf dem Markt 
der Hypothekenbank-Aktien. Zwar zeigte sich fü r einen 
Nebenwert, die Aktie der Bayerischen Bodenkreditanstalt, 
zeitweise keine Aufnahme; später wurde die Notiz m it 
133 % (nach 140 %) wiederhergestellt. Doch war das eine 
vereinzelte Erscheinung. Fast alle anderen Hypotheken
bank-Aktien waren lebhaft gesucht, an der Spitze die — 
auch in Holland interessierende — Aktie der Frankfurter 
Hypothekenbank, in der zeitweise der Nachfrage kein 
zum Ausgleich ausreichendes Angebot gegenüberstand. 
Am 4. notierte die Aktie 158 bei nur teilweiser Befriedi
gung der Nachfrage, dann allerdings kam Material 
heraus, das zu einem leichten Rückgang auf 156 führte.

Im  freien Verkehr zogen auf die Vermutung starker 
stiller Reserven in der soeben vorgelegten Bilanz Kleyer- 
Aktien bis zeitweise 72 % — später 70 % — nach 60 % 
an; andere Autowerte blieben gedrückt. Daimler 25 nach 
28 %, NSU 55 %. A u f dem Einheitsmarkt war das Ge
schäft weiter sehr s till; Interesse fanden nach dem Sturz 
Kasseler Faß (15 nach 11 %), gute Stabilität zeigten, 
namentlich im H inblick auf den weichenden I. G. Farben- 
Kurs, I. G. Chemie, Basel. Memeler Zellstoff waren von 
der Baisse in  den Großwerten dieses Gebietes stark m it
gezogen und sanken in kurzer Zeit von 100 auf 89 %. 
Eine Anzahl Werte war ohne Aufnahme, meist ohne 
Notiz (wie in den Vorwochen); Schneider & Hanau, F ilz
fabrik  Fulda (Schätzung 25 nach 29% %), Württemberg- 
Hohenzollernsche Brauerei (Schätzung etwa 172 nach 
176 %), Bürstenfabrik Erlangen, Ettlinger Spinnerei, Ver
einigte Kapselfabriken Nackenheim, Kammgarnspinnerei 
Kaiserslautern (Schätzung etwa 90 nach 98 %), Ludwigs
hafener Walzmühle, Bayerische Spiegel- und Spiegelglas
fabriken, Metallwerke Knodt.

30.7. Sl. 7. 1.8. 4.8. 5.8. 6.8.

D t  Effecten- u. Wechselbank 106 106 1051/2 1051/2 105 105
Frankfurter Bank .................... 100 100 100 100 100 100
Frankfurter Hypotheken-Bank — G 156 - G 158 157 156
Cement werk Heidelberg.......... 102 1013/4 1013/4 103 1021/4 100
Scheideanstalt .......................... 139 138 138 138 136 133
Frankfurter H of.......................... Bo BO 50 50 60 60
Hanfwke. Füssen-Immenstadt W H 60 — 691/4 58
Henninger B rauere i.................. — — — — —
Hochtief ...................................... 791/2 791/2 791/2 791/2 78V2 77
Holzverkohlungs-Industrie . . 88 87 88 871,2 833/4
Main-Kraftwerke ...................... 81V4 811/4 82 81 793/4
Metallgesellschaft...................... — 10*1/2 1041/2 104 1021/2 100

25 25 25 25 25 25
Ludwigshafener W alzm ühle.. - B - B — B — B
Tellus, Bergbau u. HUttenind. 100 100 100 100 iCO 99
Verein f. ehern. Industrie . . . . 611/2 611/2 611/2 69V2 591/2 —

B a ye risch e  V e re in s b a n k

Kredit- und #  Hypofheken-Bank

Niederlassungen an allen 
größeren Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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Hamburger Börse
Die freundlichere Stimmung, die sich gegen Schluß der 

letzten Berichtswoche durchsetzen konnte, ist einem 
neuen scharfen Kursrückgang gewichen. Ausgehend von 
Berlin breitete sich eine neue Exekutionswelle aus. Sie 
ergriff auch verschiedene Engagements, die an sich noch 
nicht exekutionsreif waren. Es scheint jedoch verständ
lich, wenn diejenigen Privatbankiers, die nicht über 
eigene größere Reserven verfügen, angesichts dieser plötz
lichen und starken Kursabschläge wenig Neigung zeigen, 
unterdeckte Engagements durchzuhalten. Infolgedessen 
ist in der letzten Woche von verschiedenen Seiten Ware 
an den M arkt gekommen, und obwohl die einzelnen Posten 
nicht erheblich waren, so drückten sie in ihrer Gesamtheit 
doch beträchtlich auf das Kursniveau, zumal die Kulisse 
diese Tendenz durch Baisseangriffe gegen einzelne Werte 
unterstützte. Interventionen wurden bei dieser Lage nicht 
versucht. Die Großbanken sind nicht geneigt, ih r ohnehin 
reichlich gefülltes Portefeuille durch weitere Aktienkäufe 
zu belasten, zumal sie häufig genug die Verkaufsorders 
ihrer Kunden in  sich abwickeln. Dam it findet sich die 
Börse notgedrungen ab. Sie hat jedoch wenig Verständnis 
dafür, wenn die Kurse von Vertretern maßgebender Groß
banken demonstrativ heruntergetrieben werden.

A u f dem Schiffahrtsmarkt konzentrierte sich das Ge
schäft auf Hapag und Lloyd, die abermals 6 % einbüßten, 
wobei die Lloyd-Aktien, ohne daß ein plausibler Grund 
zu erblicken ist, noch eine Kleinigkeit höher liegen. Ham
burg-Süd waren bei belanglosen Umsätzen zuletzt m it 146 
bezahlt, also um 4 % schwächer, während Bremer Hansa 
m it 125 gesucht blieben. Afrika-Reedereien behaupteten 
sich m it 61. Diese Aktien, die 1929 dividendenlos blieben 
und aller Voraussicht nach auch fü r das laufende Jahr 
keinen Gewinn verteilen können, stehen nur 25 % unter 
dem Kurs der Großreedereien, bei denen auch fü r 1930 
wieder eine Ausschüttung an die Aktionäre (in Form 
eines Bonus oder einer Dividende) zu erwarten ist. Von 
sonstigen Verkehrsaktien waren Bergedorf-Geesthachter 
nach dem starken Rückschlag in  der Vorwoche etwas 
fester. Stammaktien blieben um 4 % und Vorzugsaktien 
um 11 % höher gesucht. In  den Verhandlungen zwischen 
Opposition und Verwaltung hat sich nichts Neues ereig
net; die Börse rechnet aber damit, daß man zu einer Ver
ständigung kommen w ird. Von sonstigen Werten waren 
Karstadt m it 88 um 4 % niedriger, das Angebot wurde je 
doch von einigen Interessenten aufgenommen. Bemerkens
wert fest waren von Industriewerten Hell & Sthamer, die 
11 % gewannen. Die Umsätze in  diesen Aktien sind je 
doch belanglos, da die Mehrheit bei der Michaelgruppe 
gebunden ist und kaum Material herauskommt. Niedriger 
lagen Bavaria (— 3), H. E. W. (— 2%%),  Hemmoor Ce- 
ment  (— 5%),  Ruberoid (— 5%)  und Stader Leder (— 2%);  
fester lagen Chemische Rendsburg (+  2 %) und Triton 
( + 6 % ) .

Der Kolonialmarkt blieb fast geschäftslos. Lediglich in 
Neu-Guinea, die m it 330 um 10 % höher waren, kamen 
einige Umsätze zustande. Im  übrigen kamen nur bei un- 
notierten Pflanzungswerten einige Veränderungen vor. So 
waren Deutsche Togo m it 240 20 % niedriger angeboten, 
Dekage 45 (— 2), Sloman 85 (+  4), Salitrera 146 (+  2) und 
Doag 82 (+  2). Hansa Hochseefischerei standen bei 85 B 
(— 2), Hochseefischerei Nordstern 73 (+  5).

30. 7. 31.7. 1.8. 4.8. | 5.8. 6. 8.

Deutsch-Ostafrika-Linie-----
Woermann-Linie • • • • • •■ • •  •
Flensburger Dampf ercom p..
Bavaria- u. St. Pauli-Brauerei

Eisenwerk Nagel &  Kaem p..  
Flensburger Schiffsbau G ..
Lederwerke W iem ann..........
Chem. Hell &  S th a m e r .... . .Chem.Fabr.Harburg-Staßfurt
H. Schlinck & C ie ..---------- ■ •
Transp -AG. (vorm. Hevecke)
Malzfabrik Hamburg ..........
Schwartauer W erke ..............
Jaluit-Gesellschaft ...............
dto. Genußscheine.......... ... • •
Deutsche Hand. u.Plant.Ues. 
dto. Genußscheine..................
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Pariser Börse
Das lauteste Selbstlob des Finanzministers Reynaud, die 

schönsten Abschlußberichte der Autonomen Amortisations
kasse, die unaufhörlichen Goldzuflüsse der Bank von 
Frankreich bleiben ohne Einfluß auf die Börse. In  müh
samen Kleingeschäften, bei denen nur Pfenniggewinne ab- 
fallen, quält sic sich täglich wenigstens die offizielle 
Notiz ab.

Vor dem Ultimo gab es noch ein wenig Bewegung; aber 
nach der Festsetzung der Prämien hörte jeder Kampf auf. 
Der Vorteil lag allzusehr auf Seiten der Verkäufer. Der 
Saldo der Kursgestaltung vom Medio zum Ultimo weist 
nur Kursrückgänge auf, genau wie es auch fü r den Said» 
unserer Berichtswoche der Fall ist. Die Baissespekulation 
nutzte natürlich die allgemeine Agonie weiter aus, um 
durch Einzelangriffe auf besondere Spezialwerte die Kurse 
zu werfen. Die heiß erwartete Ferienhausse ist ebenso wie 
das schöne Ferienwetter ausgeblieben.

Die Reportsätze stellten sich zum Ultimo auf 1,5 % an 
der offiziellen Börse und auf 4,5 % in  der Kulisse. Der 
Satz ist also an der offiziellen Börse um 'A % teurer ge
worden, während er an der Kulisse unverändert blieb- 
Man hatte ursprünglich daran gedacht, fü r die Kulisse 
5 % zu verlangen, doch mehrere große Geldgeber stellten, 
reiche M ittel zur Verfügung, um eine Teuerung zu ver
hüten. Unter den gegenwärtigen Umständen muß diese 
Demonstration als eine Sympathiekundgebung fü r die 
Reform der Kulisse gewertet werden. Die Verhandlungen 
über die einzelnen Details der Reform dauern foi't, 
nachdem die beiden Einzelsyndikate in  ihren General
versammlungen einstimmig gegen nur vier Stimmen Oppo
sition ihre prinzipielle Zustimmung zurBildung einesbehörd
lich kontrollierten Einheitszwangssyndikats gegeben haben.

Die Arbitrage zwischen Paris und London war diese 
Woche besonders lebhaft. Es herrschte außerordentlich 
starke Nachfrage nach Stammaktien von Mexican Eagle? 
ohne daß daraus eine besondere Hausse entstanden wäre. 
Der Grund fü r diese Strömung liegt darin, daß die nicht 
abgestempelten Aktien von Mexican Eagle vom 31. Ju li an 
nicht mehr im Termingeschäft in  Paris gehandelt werden. 
Starke Nachfrage, natürlich immer nur relativ, herrschte 
auch fü r alle Mexikanischen Staatspapiere, obwohl die 
Einigung über die Zinszahlungen neue schwere Opfer von 
den Anleiheinhabern fordert. Die 4 %ige Argentinische 
Staatsanleihe von 1900 konnte starke Kursgewinne auf 
das Gerücht hin verzeichnen, daß die Zinszahlungen bald 
in Goldpesos aufgenommen werden würden. Die 4A %i£e 
Warschauer Stadtanleihe von 1903 gewann ebenfalls ®» 
Terrain im Zusammenhang m it den Verhandlungen über 
die Aufnahme einer neuen 7,5 Millionen Dollar-Anleihe
unter maßgebender Beteiligung französischer Großbanken-

Gewisse Geschäftsbanken wollten in  der plötzlichen 
Zuneigung zu gewissen fremden Spezialitäten ein An
zeichen dafür sehen, daß sich die Pariser Börse und da® 
französische Publikum überhaupt wieder mehr fü r da-' 
Ausland interessieren könnten. Zahllose Zirkulare gingen 
von Hand zu Hand, in denen ein Vergleich zwischen der 
Rendite französischer Standardwerte und der von Werte» 
der Brüsseler, Londoner und New Yorker Börse angestellt 
wurde. Während in  Paris eine Verzinsung von höchstens 
4 % zu erzielen sei, könne man in  New York, so erklärte» 
die interessierten Auslandspropagandisten, bis zu 30 A> 
erhalten. Die W irkung der Kampagne war begreiflicher
weise gleich nu ll; das Anlage suchende französisch» 
Kapita l ist zu mißtrauisch. Wenn es sich heute irgendwie 
fü r ausländische Werte interessiert, so ist es nur, um einige 
Trümmer noch aus der Vorkriegsherrlichkeit zu retten-

Überblickt man die Einzelgebiete des Marktes, so kan» 
man überall nur geringe Kursbewegungen feststellen, di» 
dazu meistens noch nach unten verlaufen. Die franzö
sischen Renten blieben wie immer dank der A m o rtis a tio n ®  

kasse behauptet; die Bankenwerte bröckelten leicht a • 
Für schwerindustrielle Werte herrschte im  allgemeine j  
ziemlich pessimistische Tendenz wegen der Streikbewe-
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gung. Man befürchtet, daß die französische Industrie bei 
eventueller Verteuerung ihrer Gestehungskosten durch die 
neue Sozialabgabe gegenüber der überaus scharfen bel
gischen Konkurrenz nicht mehr gewachsen sein könnte. 
Aus demselben Grunde lagen auch die Bergwerkspapiere 
schwach, weil man eine ungünstige Rückwirkung der 
Streiks auf die Kohlennachfrage befürchtet. Auch Harpen 
Und Gelsenkirchen, die in  Paris ihren regelmäßigen M arkt 
haben, lagen ausgesprochen schwach. In  Elektrizitäts- 
Werten waren einige kleine spekulative Vorstöße zu be
merken, so namentlich in  Thomson-Houston; doch gingen 
die Gewinne nach dem Ultimo zumeist wieder verloren. 
Die Baissespekulation w arf sich in  erster Linie auf Hotch- 
hiss, Viscose und Tubize, die denn auch in  der Tat eine 
ziemlich bewegte Woche hinter sich haben.

Für Auslandsmerte war das Geschäft wie üblich gering. 
Rio Tinto allerdings hatten gute Nachfrage zu ver
zeichnen, da man eine Dividende von nicht viel weniger 
uls 40 sh prophezeien zu können glaubt. Nach Abzug der 
18 %igen Steuer würde die Aktie bei ihrem gegenwärtigen 
Kurs von rund 4450 F r auf dem Pariser Markt eine Rendite 
fon  4,5 % erbringen, was fü r einen Wert dieser Klasse 
Unmerhin als sehr annehmbar erscheint.

je7.0 Staatsrente * ) ..........................
d 9 2 7 ) i ) ........ ; ; ;

«ajinue de France 2) ..................
^rödit Lyonnais s) ..........................
ganque de Paris et des Pays-Bas8) 
*Jari8-Lyon-M6diterran6e») . . . .
&ci6ries de Longwy 8) ..................
Schneider & Cie (Creusot) * ) . . . .
Jynes de Lens * ) ..........................

Paris. de Distrib d’Electr.ß) . .
¿pODison-Hoüston 8)......................
Etablissements Kuhlmann ß ).. . .  
W ir  Liquide 0  ..............................

Nominalwert der Stücke: pr
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22700
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1610
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Londoner Börse
Nachdem in der vorigen Woche die Bank von England 

Wiederum einen Gold Verlust von rund 1,3 M ill. £ erlitten 
ynt, hat sich die Goldsituation plötzlich geändert. Diesmal 
Inerwiegen die Zuflüsse an die Bank. Der Grund liegt in 
mner Befestigung des Pfund-Kurses dem französischen 

ranken gegenüber. Die Frankenschwäche w ird  m it den 
^oldabgaben der Vereinigten Staaten nach Paris in  Zu- 
sarrirnenhang gebracht. Es w ird  vermutet, daß umfäng
liche re  englische Goldkäufe in  New York stattfinden 
Werden; überdies rechnet man m it größeren Ankünften 
jms Brasilien. Trotz Herabsetzung der Sätze der Raf- 
ißerien scheinen Goldsendungen nach Frankreich zur Zeit 
Icut mehr rentabel. — Tägliches Geld war zu Anfang 

Woche äußerst flüssig. Der Ultimo ist sehr leicht 
erwunden worden, und erst in  den letzten Tagen ist es 
®iner gewissen Versteifung der Marktraten gekommen. 

,'dl-Geld zog bis auf 2 % und zeitweise sogar 2% % an. 
.R^ii der Privatdiskontsatz war etwas fester und stellte 

S ü  au7 2|28 Durchschnittsverzinsung der letzten
' chatzwechsel-Emission, die noch in  die Tage des Geld- 
“ erffuses fiel, lag unter dem Satz der Vorwoche, 

j. Die diesmalige Börsenwoche umfaßt wegen des Bank- 
l^iertages am Montag nur vier Tage. Die Geschäftstätig- 

War nahezu noch geringer als sonst. Die Zahl der 
-p. Schlüsse in  der Woche bis zum i. August hat einen 
fall ia 'id r e ic h t ,  und der tägliche Börsenindex ist eben- 
de V eiter rückgängig. Aktien waren im allgemeinen von 
( j 1 Rückwärtsbewegung stärker erfaßt als die goldgerän- 
di e? ^ erte- Kriegsanleihe stieg von 103 % auf 1 031l/ie, 
3y  qt? Conversions-Anleihe von 99 auf 99% und die
,|A tyige Conversions-Anleihe von 79% auf 797/i«. Auslän- 
j, SCae Anleihen waren unregelmäßig: 5 % Bras. Fundie- 
^ n&?-Bonds befestigten sich von 82% auf 84. Chilenische 
je-, einen waren unverändert. Unter den deutschen An
hol 6,1 konnte SJCh die Kölner Sterling-Anleihe leicht er- 
Sj0 en. Die Young-Anleihe notiert 2% % unter dem Emis- 

uskurs gehandelt. Stärker rückgängig waren die Werte

Wenn eine Auskunft sofort verlangt wird
. . .  merkwürdig, daß dann immer alles schief geht; Bücher 
werden gewälzt, Karteikarten flattern . . .  Tücke des 
Objekts . . .
Muß das sein? Es gibt Firmen, bei denen die Auskunft stets 
fertig ist. Das sind Firmen, die für Aufzeichnungen jeder 
Art, besonders solche, die häufigen Änderungen unter
worfen sind, das Kardex ILT Register verwenden. 
Sofortige Orientierung durch e i n e n  Blick /  Spielend 
leichtes Auswechseln der Adressen /  Beliebige Erweiterungs
möglichkeit bei Zugängen /  Hygienisch durch Transoloid- 
schutz z Übersicht über eine große Anzahl von Namen /  
Gruppierung der Adressen durch farbige Signale /  Eine 
Notwendigkeit für Jedes Büro.

BERLIN-FRIEDENAU, BENNIGSENSTRASSE 144
STÄNDIGE AUSSTELLUNG: BERLIN W 8, FRIEDRICHSTR. 65 

Bezirksbüros in allen größeren Städten
- ...........................................—  Hier abfrennen I - .............................................. —

An KARDEX, BERLIN-FRIEDENAU, Bennig$ensfr,144 
Senden Sie mir g r a t i s  und u n v e r b i n d l i c h  Ihre 
Broschüre über das Kardex ILT Register:

„Wenn eine Auskunft sofort verlangt wird . .  "

Firma: .................................................................-..............
z. Hd. des Herrn: ................................ .............................. .
Ort und Straße: ............... .................................................
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der Peruvian Corp.: die 5 %igen Preferanse Shares fielen 
von 41 % auf 40, die Ordinary Shares von 6% auf 5. Der 
Rückgang der heimischen Bahnenwerte hat sich weiter 
fortgesetzt: Great Western schloß m it 77 gegen 77%, 
London Midland m it 37 gegen 58; dagegen konnte sich 
Southern Railway leicht erholen. Die unbefriedigenden 
Betriebsergebnisse einzelner südamerikanischer Bahnen 
führten auf diesem Gebiet zu Kursrückgängen, Autofog. 
Great Southern Ordinary Shares gingen von 72% auf 71
zurück.

Internationale Werte verschlechterten sich überwiegend 
im Einklang m it der Kursentwicklung in  New York. Es 
fielen Baltimore & Ohio von 109/4 auf 106, Canadian 
Pacific von 193 auf 191, Union Pacific Co. von 22414 auf 
222, International Nickel von 25% auf 23%, International 
Holding von 4% auf 4%, Hydro Electric von 39 auf 38. 
Weniger stark rückgängig waren im allgemeinen die 
Werte der Schweden-Gruppe: Kreuger & Toll hielten sich 
bei 27%, Schwedisch Zündholz „B “  fielen von 15 auf 14%. 
Bergwerksaktien entwickelten sich ebenfalls überwiegend 
rückgängig, Bwana M'Kubwa von 13/6 auf 12/7%, Tan- 
ganyika von 32/6 auf 31/3. Andere Werte wie Otavi Mines, 
West Rand, Union Corporation, Congo Borders konnten 
sich besser halten. Gummiwerte fielen entsprechend dem 
Rückgang der Rohstoffpreise weiter im  Kurse: Rubber 
Plant, von 28/4% auf 28.

Auch auf dem M arkt der Industriemerte war die Um
satztätigkeit gering, und die Zahl der Kursrückgänge 
relativ erheblich. Führend in  der Abwärtsbewegung waren 
die Anteile von Baring & Gillow, die im vorigen Jahr 15 % 
Dividende verteilt hatten. Diese Warenhausfirma hatte 
noch vor kürzerer Zeit von enorm hohen Gewinnen be
richtet, während jetzt tatsächlich noch nicht einmal die 
Vorzugs-Interims-Dividende ausgezahlt werden kann. In  
der Zwischenzeit waren erhebliche Verkäufe von gut 
inform ierter Seite erfolgt. Im  übrigen hatte der M arkt 
weitgehend unter Abgaben aus der Provinz zu leiden. 
Elektrizitätswerte gingen zurück, auch Grammophonwerte 
fielen wieder: Grammophone Co. von 3% auf 2%, 
Columbia Grammophone Co. von 313/i6 auf 33/m. Unilever, 
die zu Anfang der Woche 52/6 notierten, gingen auf 51/3 
zurück. Widerstandsfähiger waren im allgemeinen wieder 
Brauerei-Aktien, die aus der unerwartet geringen Er
höhung der Biersteuer Vorteile ziehen, und diesmal auch
Kunstseidenwerte.

4°/o Funding L o an .. . . . . . .
London Midi & Scot. Ord. 
Central Argentine Ord. . .  
De Beers Cons. Mines Del
Burmah Oil Co. ..................
Anglo Dutch Plantation . .  
Courtaulds . . . . . . . . . . .  • • •
imperial Chemical Industr.
Vickers ............................
Rio Tinto Ord................
Aktienindex 1928=100 . .  
Abschlüsse total . . . . . . . .

Staats- u. Kommunąlanl. 
Verkehr u. PublicUtilities
Handel u. In d u s trie -----
Bank, Versicherung . . . .
M in en w erte ....................
Oelwerte ........................
Gummi, Tee, Kaffee . . .

29.7. 30. 7. 31.7. 1. 8. 5.8. 6.8.

901/8 901/4 909/8 905/8 903/4 9015/ib
38 38 363/4 371/4 3 / 363/4
7 3/4 70 701/2 701/2 71 7! Vs

7 7 7 7 6‘/s 63 4
43/16 41/4 45/l« 45/lß 41/4

25/3 25/3 25/3 25/41/2 25/41/2 25/3
4 V I 40/71/2 41/3 41/101/2 42/6 43/11/2
20/0 18/71/2 190 18 101/2 1911/2 10/7 Vs
7/41/2 7/41/2 7/3 7/11/2 7/0 7/3
361/8 351/4 343/4 353/8 351/2 351/2

78,0 77,7 77,5 76,7 77.0 —

4812 4661 4879 4684 5l65 —
1357 1216 1252 1244 1451 —
956 831 893 769 837 —

1562 1662 1730 1646 1702 —

410 39? 438 4i7 464 —
283 269 358 363 361 —
115 14L 119 H 2 168 —
129 116 89 133 i82

New Yorker Börse
Im  ersten Teil der Berichtswoche setzte sich die 

schwache Tendenz weiter fort. Die Indizes fü r den 
2. August zeigen einen Rückgang, der bei Eisenbahnwerten 
und bei Public U tilities am stärksten ausgeprägt ist. Am 
Montag war dagegen bei den meisten Werten eine scharfe 
Aufwärtsbewegung festzustellen. Trotz leichter Abschwä- 
chung am Dienstag schloß deshalb die Börse auf einem 
etwas über dem Schluß des vorigen Berichtswoche liegen
den Stand.

Tag
30 Industrie

aktien
20 Eisen

bahnaktien Tag
30 Industrie

aktien
20 Eisen

bahnaktien

23. 7.
24. 7.
25. 7.
26. 7.

239,33 
285,51 
237.48 
240 31

134.58
134,15
133,85
134,06

28. 7.
29. 7. 

1. 8. 
4. 8.

240.81
238,40
233,57
2 M 6

134,38
132,49
130,77
131,48

Die Bewegungen hielten sich aber, an den Kursschwan
kungen und mehr noch an den Umsätzen gemessen, in 
engen Grenzen. In  der Berichtswoche wurden nur 9 M ilk 
Stück Aktien umgesetzt gegen 10% M ill. in der Vorwoche, 
am Samstag wurde sogar der seit vier Jahren niedrigste 
Umsatz verzeichnet. Die sommerliche Pause w irk t sich 
jetzt in  voller Schärfe aus. Publikumsaufträge fehlen fast 
gänzlich, auch die Berufsspekulation hält sich zurück. 
Beide wollen keine neuen Engagemnts eingehen, ehe nicht 
der Ausfall der Ernte und die Preisentwicklung der Stapel
waren ein etwas sicheres U rte il über die Konjunkturent
wicklung ermöglichen. Die Stagnation des Börsengeschäfts 
zeigt sich auch im Gleichbleiben der Effektenkredite 
(am 30. Ju li 3228 M ilk $ gegen 3226 in  der Vorwoche); 
der Ersatz der von auswärtigen Banken und anderen 
Geldgebern stammenden Kredite durch Ausleihungen der 
New Yorker Banken hat weitere Fortschritte gemacht. 
Die folgende kleine Tabelle zeigt, wie stark die Umschich
tung seit einem Jahre gewesen ist:

(M ül. $)________________  1 31. 7. 19291 23. 7, 1950 50. 7, 1930
Kredite von New Yorker Mitgliedsbanken 1265 1619 1669

,, ,, auswärtigen ,, 1696 776 745
„ „ anderen Geldgebern .............. 3058 832 814

Der Satz fü r Tagesgeld hielt sich meist auf 2 %, zog gegen 
Schluß der Berichtswoche aber auf 2% % an; anfangs 
kamen außerbörsliche Abschlüsse auch zu 1% % zustande. 
Der Bundesreservebank-Ausweis vom 1. August zeigt ein 
Anhalten an Verflüssigung des Geldmarkts. Die Gold
bestände nahmen allerdings wieder ab, diesmal sogar uro
20 auf 3005 M ilk  $, meist durch französische Abzüge. Der 
Gesamtwechselbestand fiel um 13 auf 328 M ilk $, wobei 
einem Rückgang der angekauften Wechsel um 20 M ilk  eine 
Zunahme der von Mitgliedsbanken eingereichten Abschnitte 
um 7 M ilk gegenüberstand. Der Notenumlauf ging uro
21 M ilk  zurück, die Depositen der Mitgliedsbanken fielen 
von 2485 auf 2269 M ilk  $, so daß die Reserveratio von 83,2 
auf 83,5 stieg.

Die Kursbewegungen waren im einzelnen uneinheitlich, 
da die Börse wieder Sonderentwicklungen in  einzelnen 
Branchen stärker berücksichtigt als in  den letzten Mo
naten. Eisenbahnwerte lagen zuerst sehr schwach, konn
ten sich aber in der neuen Woche meist wieder erholen. 
M it beträchtlichen Gewinnen gegenüber der Vorwoche 
schlossen nur Chesapeake (189 gegen 187), New York Cen
tra l (165 gegen 162), Southern Pacific (119% gegen 117), 
Southern Railway (87 gegen 85) und Union Pacific (220 
gegen 215). Zahlreiche Rückgänge traten auch bei Public 
U tility-W erten ein, bei denen ein Abfallen von den lange 
im Vergleich zu den Dividenden Uberhohen Kursen i«1 
Gange zu sein scheint. Bei Schluß der Berichtswoche 
waren die Verluste großenteils aber wieder eingehoif- 
Stahlwerte konnten meist m it Kursgewinnen abschließen, 
so U. S. Steel (169 gegen 163) und Bethlehem (83% gegen 
80). Ähnlich groß waren die Gewinne bei den wichtigsten 
Elektrizitätswerten. Dagegen waren Kupferwerte und Ak
tien von Filmunternehmungen unverändert oder abge
schwächt, ebenso die meisten Handelswerte und die Aktien 
der Reifenfabriken. Auch Automobilwerte stiegen nur 
wenig. Fest lagen Chemiewerte, so Dupont (116 gegen 
und Allied Chemical (269 gegen 259), ebenso Eastman Ko
dak (211 gegen 205) und American Tobacco (249 gegen 
238). Die Kurse auf dem Bondsmarkt blieben bei kleinen 
Umsätzen fast unverändert.

I 30.7. 1 81.7. 1 1.8. I 2.8. I 4,8. 1 5J ,

ü . S. Steel Corporat. 
American Can Co... 
Anaconda Copper. .
General M o to rs -----
Chrysler. . ................
General E lectric .. . .  
Am. Tel. & T e le g r... 
Radio Coporation . ,  
Allied Chemical. . . .  
Standard Oil N. J . .
Wool worth ---------
Pennsylv.-Railr. Co.

163 
129 
491/2 
45 
28Vs 
691/4 

2 ) 1 
4*3/4 

259 
72 
591/2 
76&/S

165
1305/8 
501/4 
455 8 
295/8 
703/4 

2121/8 
42 

263 
72 
591/2 
75% *

1651/2
1291/2
505/8
453/4
293/8
7oi/a

2113/4
427/8

264
72
60
751/4

166 
1291/2 
5''7/8 
461/8 
293/8 
703/4 

210 
421/2 

263V2 
721/4 
591/2 
75

169 
1321/4 
503/4 
467/8 
293 8 
721/8 

2157/8 
443/4 

268 
733/4 
595/8 
75

1691/*
131 VS
60V2
46s/b
2 0 9 ,8
72 V* 

214 ,
4 4 Vs 

269t*73Vb
h&J
743/*

Aktienumsatz (1000) | 2502 2159 1 1 364 1 1199 1

*  ex. Dividende
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A ta tiftif
Berliner Börsenkurse vom 31. Juli bis 6. August 1930

1 Div.
1 °/0 1 31. 7.

00 tc CO

00 5. 8. 6. 8.

Heimisdie Anleihen
Anleihe-Ablösung 

schuld Nr. 1—0C~— . 
uto. ohne Auslosung.

fr. Z. 60,00 59.50 — 59.80 60X0
1 .  1 0.00 1 8.13 1 — 1 8,38 1 8.20

§® A ) Bosn. Eb.-Anl. 1914
j?r/o dto. Invest.-Anl........
5®/o M«x. Anl. 1899..........
4% Mex. Anl. 1904..........
4V20/o öst. St.-Sch. 14 

ni.n.Bg.d.C.C. . . .  • . . . .
41/20/0 dto. am. Eb. A n l... 
4°/o dto. Goldrente 
.. m.n.Bg.d.C.C. . . . . . . . .

dto. Kronen-Rente.. 
jr/o dto. kv. Rente J/J 
fto  dto. dto. M/N . . . . . .
JV5O/0 dto. Silber-Rente 

dto. Papier-Rente 
5 % Rum. vereinh Anl. 03 
jV i Rum. vereinh. Anl. 13

} >  Türk. Admin.-Anl. 03 
dto. Bagd. Eb.-Anl. 1 
dto. dto. Eb.-Anl. 2 . 
dto. unif. Anl. 03, 06

m  dto. Anl. v. 0 5 ..........
dto. Anl. v. 0 8 ..........
Türk. Zolloblig.........

Jürk. 100 fr. Lose . . . . . .
i l /*o/0 Ung. St.-Rente 13 

m.n.Bg.d.C.C. 
4*/g0/o dto. 14 m.n. Bg.
..d. C. C...............................
4°/o Ung. Goldrente mit
,„n. Bg. d. C. C...................
4°'o dto. Staatsrente 10 
i0 m. n. Bg. d. G. C.
}JA> Ung. Kronenrente 
|?o LisSab. St.-Anl. I. I I  
»  Mex. Bew.-Anl.. .. 
JWgfo Anat. Eisb. Serie 1 

dto. Serie 2 
2% Maoedon. Gold . . . .  
9°'° Tehuant. Eb.-Anl. . .  
^ / O  dto. a b g e s t..........

ÄJJ*. Dt. Credit-Anstalt 
gank elektr. W erte . . . .  
gank für Brau-Industne 
garnier B an kv e re in ....
gayer. H yp .-B ank........ .
gay er. Vereinsbank . . . .  
gerliner Handels-Ges... 
k°öimerz- u. Privat-Bk. 
K irns t, u. Nationalbank 
gtsch. Bank u. Disc.-Ges.
nÜe?dner B a n k ..............
gesterr. Credit ..............
ttf.'Chsbank ..............
^  teuer B ankverein. . . .

jMUf* Lokalbahn 
k Verkehr

Ausländische Anleihen
5 23,25 _ _ — 22,00
5 — — 22,50 —

fr. Z. 18.25 18.25 — 18.4'* 18.25
fr. Z. 13,80 13,50 — 12,90 13 38

41/s 42,00 41,00 _ 40,00 40,00
4Va 2,50 ~ — 2,50

4 26.60 26,50 _ 26.40 26.50
4 *X10 — 2,20 Ü2,*0
4 2,10 ¥.13 — 2,15 2,15
4 2,10 — — — —

41/2 3,25 3,13 — — 3,13
41/2 2,30 — — — —

5 y 30 9,70 — 9.70 9,70
41/2 15,6'* 16,80 16,00 16.00

4 7,40 7.40 — 7,45 7,45
4 4,10 4,2i5 — 4,20 4,13
4 4 95 6.20 — 5,10 5,25
4 4,95 5,20 — 5.13 5.10
4 7,35 7,50 — 7,40 7,20
4 4,95 5.20 — 5.10 5.10
4 4,95 5,20 — 5,10 5.13
4 4,95 5,20 — 5.05 5.05

fr. Z. 10,50 — 10.00 9,50

41/2 20,80 20,63 - 20,75 20,75

41/2 25,40 25,40 - 25,50 25.50

4 23,75 23,70 — 23,75 24,25

4 20.25 20.00 __ 20,00 20,00
4 2,15 2,15 — 2.13 2,10
4 10,2 » — — 10,25 10,70

41/2 13.00 13,00 — 13,-5 13.25
41/2 13.80 — — 13,90 )3,75
41/2 13.80 14.00 — — 13,76

fr. Z. 8,20 8,25 — — 8,00
fr. Z. 12,80 — 13,20 12,75

• — — — — —

Bank-Werte
8 107.75 106.75 _ 106 38 105.75

10 117.00 117,00 — 116,60 (15.00
11 127.00 125.50 — 125.00 12X00
10 115.63 114.88 — 114.00 114.00
10 134.00 133,50 — 132.75 132*0
10 138,00 138,00 — 137,50 136,50
12 145,7a 145,50 — 145 00 145.00
11 132.50 132 50 — 132 00 130.00
12 181,00 184,00 — 18(00 18150
10 126.50 126,00 — 125,-6 125,00
10 125,59 126 00 — 125.00 125,00
8Va 27,75 — 27,75 27,75
12 246.00 245,00 — 244,50 240,00

5 10,50 — 10,38 —

Bahnen-Werte

Verkehrswesen
Hąutsche Reichsb.-Vorz. 
s S ^ g . Hochbahn . . . .  
Szantung 1—60000 . . .  
v*hada  Ablief.-Seheine

Raj01]er- B enz. . . .  
at* Autom.-Ges.

12 137,75 138.00 _ 135X0 133.50
5 7X00 flH.HO — 69.00 69.75
7 94,38 94.38 — 94.3 < 91.50
6 73,00 — 73,00 73.1 0
0 76,00 70,25 — 73.00 77,76

— 24,00 22,50 — 22,00 21,00

Schiffahrts - Werte
7 9n.50 91.00 _ 90 50 88.75
8 150,00 — — 149.no 148,00

10 125,00 125,00 — 124,50 123 59
8 91,75 9i,00 — 90,00 88,63

Automobil-Werte
28.13 ! 
11,63 !

28 00 !1j ,00 I

Chemisdie Werte
c jL jp ÿ ^ e n w e rke
PahiK- Fabr- v. ] 

L is t.
Thfv^arbenind

Heyden.

enindustrie

frîthemC\*7 Kokswerke . .
estf.Sprengstff

kerswerke

5
7

12«)
5

18
8

4,8 ») 
5

48.25
51.00
54.50 

150,13
57.00 
46.75 
*7.75
56.50
50.00

50.00
49.00
54.00 

150.38
55 75 
46.88
88.00 
55.75 
61.00

A U Ä -P a b r tk  ............
b Ar - E,ektr.-Ges. . .

E 'ektr I 
Com„ l,P °veri & Co. . .  
Dt if .P 'fb  Ani.da Elektr 
Dt W 'e lw e r k e ..............
®êkt5 V ? 1!" R  Kabel 
BSehK' y « f,-Ge®..........Elekt!' poniesień ___
^®lten I  n  ¡ i '  Kraft Ges6? , Guilleaume 

Untern.

EleKtrizitäts - Werte
8
9
9
9

17 6) 
6 
0 

10 
8 

10 
7V2 

10

127.75
139.75 
171.00 
110 50 
3< 6.00

59. '0 
1(5.50 
128,25 
82.00 

137 0 ) 
99.83 

136,60

126.00
140.50
171.00
111.50
306.50 

60.00
103.50
128.50 
83 00

136.00 
99.00

136.50

27.63
11,00

48.00
49 25 
54 75 

150 00 
5475 
46,38 
87 00 
67,(0 
49,25

123,50
138,88
171.00 
111 50
305.00 

58 25
H 2 00 
127.8.8 
83.00 

135 75 
90 00

137.00

60,10
7,80

18.25 
13,40

41.25 
2,50

26.50 
2,10 
2,10

3.13

?,63
16,00
7,45
4.10
5.20
5.05
6,95
500
5.00
5.00 

ld,00

20,75

25.50 

24,20

2.05
10.40
1290
13,38
1325
8.00

12,50

105.25 
(13(0  
120,75
113.00
131.25
136.00 
140 00
128.50 
178(10
123.50
121.25 
27.75

231 88 
10,38

123 00 
67 00 
94 25 
72 00 
76 00 
20.25

85.00
144.50
120.50
85.00

26,38 I 25 00 
10.50 I 10.50

50 25 
46.60 
64 25 

148.13
55.00 
46 50 
85 75
66.00
48.00

11750 
137,60 
17050 
09 50 

3t>6.*5 
58 00 

100.00 
12100 
82 (»0 

135 00 
97.5 ) 

134,25

48.00 
46.13 
5 <.75

143,25
63.00

87,63
54.75
46,10

117 50
134.50 
166 00 
107 50 
804 00
66 00 
98 00 

119.00 
82.00

125.50 
83,(10

126.50

Hackethal Draht ..........
Hamb. Elektr....................
Lahmeyer & Co..>..........
C. L o re n z ..........................
Mix & Genest..................
österr.Siemens-Schuck.1)
H. Pöge Elektr..................
Rhein. Elektr----- - . . . .
Rhein.-West f. Elektr. . .
Sachsenwerk ..................
Schles. Elektr. u. Gas . .
Schuckert & Co................
Siemens & Halsko..........
Tel J. Berliner..................
Vogel D raht......................
Voigt & Haeffner ..........

Kaliwerk Aschersleben
Salzdetfurth Kali ..........
Westeregeln K a l i ..........

Div.
0/0 31 7. 1. 8 2 8 4. 8 5 8 6 8-

8 78,00 78,75 80,50 79 00 76 75
10 131,50 131.50 — 131,00 ,2910 28 75
12 154,88 >54.00 153,00 to260 149 00

8 128.00 128,00 — 128.00 128 00 128.00
8 108,00 108,50 __ 108,50 m r o 110.00
0 14,75 — 16.00 (5,50 14.75

10 12(,50 124.50 — 125,75 127.50 128,25
10 169,50 169.25 — 168.50 160 38 166,25
71/2 89.0» 89.25 — 83.00 88 0* 8-,50
10 128,25 180,00 — 128 oÖ 126.00 12 .00
'2 153X3 153.25 — 152.^5 149.50 140,50
14 ,93.25 192,00 — 190.25 187,75 180,50

6 66.25 07.13 __ 68,00 66,50 64,75
6 150,00 150,00 — 16800 166,00 154.110

K ali - Werte
1 1 0 11-8,00 I18H.00 I — 1184,25 11184.00 I

15 325/0 320,'0 — 318,00 ¡310 50
1 10 195,00 195.00 — 191,00 1190,00

Berl. Masch. Schwarzk. 
Krauss & Co. Lokom. 
Orensbein & Koppel .

Lokomotiv- und Waggon-FabriK-Aktien
I 46.00 I 43 25 

— 63 .0
60.00 59.00

Augsb.-Nürnb. Masch. . .  
Bayerische Motoren . . .  
Berliner-Karlsruher Ind.
Hirsch Kupfer..................
Gebr. K örting ..................
Maschinenbau Untern. 
Maschinenfabrik Buckau
Motoren Deutz ..............
Hugo Schneider..............
Schubert & Salzer..........

Buderus Eisen............ ..
Essener S teinkohlen.. . .
Gelsenkirchen Bgw........
Harpener Bergbau -----
Hoesch Eisen ................
Hohenlohe-W erke . . . .
Ilse Bergbau ..................
K löckner-W erke ..........
Köln-Neuessen ..............
Laurahtltte ......................
Leopoldgrube..................
Mannesmann Röhren ..
Mansfeld ----- * ................
M axim ilianshtute ..........
Mitteldt. S tahlw erke.. . .
O berbedarf......................
Phönix Bergbau..............
Rhein Braunkohlen . . . .
R einstah l..........................
Riebeck Montan..............
Schles. Bergbau.. . . . . . .
Schles Bergw. Beuthen 
Siegen-Solingen Guß . .
Stolberger Zink ..............
Ver. Stahlwerke. * ........ ..

Algem. Kunstzijde Unie
J. P. Bemberg ................
Deutsche Wollenwaren
P. H. Hammersen ..........
Norddt.W ollkäm raerei..
Schlesische T e x t il..........
Stöhx K am m g a rn ..........

Aschaffenburg. Zellstoff
Basalt ...... .......................
Berger Tiefbau ..............
Cal mon Asbest ..............
Charlottenburg. Wasser
Continent Gummi..........
Dt. Atlant Telegr............
Dt. Cont. Gas Dessau.. . .
Deutsche Erdöl ..............
Dt Linoleum werke . . . .  
Dt. Ton-u. Steinzeug . .
Dt. Eisenhandel..............
Dynamit Nobel ..............
Eisenb.- Verkehrsmi ttel
Feldmühle P ap ie r..........
Harb. Gummi Phönix . .
Phil. Holzmann ..............
Hotelbetrieb ..................
Gebr. Junghans..............
Karstadt ..........................
Metallgesellschaft..........
Miag Mühlenbau ..........
Nordsee, Dt. Hochseef.
O stw erke..........................
Otavi Minen ..................
Polyphon-Werke ..........
Sarotti .................... .
Schles. Porti. Cernent .. 
Schultheiss-Patzenhofer 
Svenska Tändsticks.. . .  
ThÖrl Ver. Oelfabr..........
Thüringer Glas
Leonh T ie tz . ....................
Transradio . . . . . . . . •  • •
Ver. Schuhfabrik. Wessel 
W icking Porti. Cement
Zellstoff-Verein ..............
Zellstoff W aldhof..........

0 48.00 47.5 0 1
0 61X0 63,75
6 60,13 60.25

und Metallw.-Fa
6 70.00 70,75
7 63.75 61,00
0 6',59 00,6ü
7
6 47.50 45>5
0 40.75 40,75

10 106.75 106,00
3 «3 25 «3. ’5

10 84,0«1 84.00
16 180,00 176 00

70,50
59.00 
5W.50

122.00
45.25
41.00 

101X0
61.25
84.00 

175,00

70.00 
57.88 
68.10
45.00 
41.50

101 00 
o3.¿5 
82.0:, 

170,50

Montan- Werte
642 62,00 61.50 — 60,00 59.00
O
8 : 08,75 108,00 __ ire.75 104* 13
6 100.25 100,25 — 90,38 95(>0
7 86,50 ¿6,0- — 86.25 85.00
7 63,50 63.00 — 63.00 62,UÖ

10 2 il  00 221.00 — 22t,' 0 ¿20 00
7 83.25 83.'0 — 82,00 80.03

71/2 84 50 82,13 — 82X3 8200
0 40,88 40,75 — 40.60 40.50
4 52 00 62.00 —  • 52 50 52 00
7 85.13 85,00 — 84.50 83 J 3
0 60.25 52,50 — 5213 53.00
7 162 00 162 00 — 163.25 163.25

8 111 00 111,25 — liO.OO 110.* 0
6 63 00 5-,50 — 5l,0.i 50 ro

6V2 78.25 77.75 — 76,75 76 25
10 213,50 215.00 — 217,50 2 4 OU

71/2 »1.75 90 13 — 89 88 89 00
7.2«) 95. 5 95.75 — 95,13 94 00
0 5o,0o 49.88 — 50.50 49,75

10 85//0 85.00 — 79 50 79 50
0 12,88 — 13 00 12,63
0
6 77,75 77,88 — 77,25 76,50

Textil-Werte

Sonstige Werte
12 100.00
0 33.00

20 2 9  25
0 16.50
7,5 94.50
9 144.«K)
8 95.00
9 131.0*1
7 73 50

15 184.50
11 108.75
7 58.38
67) 72.50
12 154,75
12 136.50
6 59,60
.8 76.88

10 126.25
0 32 5 /

12 93 ¿5
8 10*(,00

10 87 75
12 (64 5“
12 210,00

162/8 40 75
20 192 00
10 108.(0
12 129.00
15 261,50
15 303.0t»
6 78.75
10 139.60
10 133.50
8 109,00
0 37 50

10 89.00
10 65,75
12 132 00

s. — 5) Netto

97 13
12.50 

280,00

94 00 
14X25 

» 6.00
131.00
73 00

180.50 
107 00
56.50 
72,25

15 ..13
136.00

7^00 
123'0
32.00 
02(0

106 00 
85 75 
65 0» 

21(* 25 
39,38

188.00 
109 75 
130.0Ö 
261 90 
304 00

82.50 
13\00  
131,00 
109.26
37.00 
88, 5
66.00

129.50

07.00 
32 00

279, 0 
17 50
94.00

141.50
96.00

131.00
73.50

178.00 
06 00
65.00
70.25

'83.50 
60 00 
75 50 

12100 
3u, 5 
91 50 

104.75
85.00

165.00
209.50 
39.88

186.00 
106.00 
« 28,60
260.50
308.00 
8X50

136 75 
13(1,00
119.50
87.25
88.50
66.00

128.00

0 91.00 87 75 __ 87.38 85 50
8 92,50 89.. 5 — 90.50 87 üä
0 —.. — 7,50 —

7 112,00 112,00 — 110,00 1 0 00
8 70.50 63,00 — 64.00 02 50
0 12,00 12,00 — 12,00 11,75
5 83,75 82,25 — 80.26 79,13

95.00 
32 0 *

273 00 
17 00 
93 50 

I. 9.00 
96, 0

127.75 
72/ 3

176,00 
105 00 
63 04) 
70 0 '

152.75 
130.13
6 .00 
73.(8/ 

120 00 
3 .13 
91 00 

102 75 
84 60 

165 00 
02 00 
39/0

18U 00
107 00 
(27 50 
257 00 
30 » 50

83.00 136 00 
131 0>» 
1 9.(0
37.00
86, 0
66.00 

123.50

173.00
297.00
183.00

41.00
63.00
54.00

69.00 
55 00
67.00 

120/1®
44.60 
39.75 100 00 
6X00 
78 00 

160,00

100.50
91.00
81.75
60.00 

218.00
'9.00 
78 50 
40,13 
51 00 
80 75 
62 38 

163 25 
lt>9 00
48.00 
74 50

200.50
84.00 
90.25
49.75

12.00 
62.00 
75,00

84.50
86.75

108,00
61,00
11.75
75.50

88 00 
31,50 

260.00
17.00 
89,75

•3> 00
93.00

122.00 
69 50

171.25
■03.00
60,00
65.00 

162 75 
1-2.25
59.KO
69.25 

116.00
30 50 
89,0t) 

100,75 
85 00 

162.88
194.00
39.00 

170 00 
1(5,25
125.50
245.00
302.00

78.00 
«33 50 
1 9,00 
105.13
37.00
85.25 
65.(0

117.50

ie S tück=200  Schilling. — *) Ferner 2°/o Bonus. — *) Ferner O^'o Bonus. — 4) ’Ferner 10°/o Bonus. — 5) Netto in Gold. «) F’erner l,2o/o Bonus. 
* Perner lWo Bonus.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
In  diese Übersicht werden — ohne Anspruch auf systematische Vollständigkeit — alle wichtigen Wirtschaftsaahlen de» In - und Auslandes anfgenomnte*. 

die nns wöchentlich angänglich sind; Zahlen, die in Sonderttbersichten enthalten sind, werden hier nicht aulgenommen.

Produktion
Kohle
Deutschland

Rulirrev. Steinkohle1) ..............
Koks1) ......................

Oberschlesien Steinkohle1) . .  
Großbritannien

Steinkohle......................................
Ver. Staaten von Amerika

Bituminöse Kohle .....................
Pennsylvania A n th ra z it ..........

Petroleum  (Rohöl)
Ver. Staaten von Amerikas) . . . .

Arbeitslosigkeit
Deutschland4)

Hauptunterstützungsempfänger 
i. d. Arbeitslos* n Versicherung®) 
i.d . Krisenunterstützung..........

Großbritannien•)
Registrierte A rbeitslose..........

Umsätze und Geschäftsgang
Güterwagenstellung
Deutschland gesamt......................

arbeitstäglich ........ ................
Ver. Staaten von A m erika..........

Einnahmen aus dem Güterverkehr 
Großbritannien7) .................. ...........

Postscheckoerkehr 
Deutschland (Lastschriften)8) . .  

Abrechnungsverkehr 
Großbritannien

London, gesamt0) ......................
Ver. Staaten von Amerika10) . . . .  

Wechselproteste Deutschland1) 8) 
Vergleichsverfahren Deutschland 
Konkurse
Deutschland1) ..................................
Ver. Staaten von Amerika11) -----

Preise
Großhandelsindizes

Deutschland12)
I. Gesamtindex ......................

IL  Agrarstoffe ..........................
I I I .  Kolonialw aren......................
IV . Industrielle Rohstoffe und

Halbwaren ..........................
V . Industrielle Fertigwaren . .

Produktionsmittel ..........
KonsumgUter ..................

Großbritannien18) ..........................
Frankreich1*) ..................................
Ver. Staaten von Amerika18) . . . .

Großhandelspreise l f )
Weizen, Chicago, nflehst. Termin

„ märk., Berlin ..................
w w nächst. Term.

Roggen märk.

Weizenmehl,
nächst. Term.

New Y o r k ..............................
,  Chicago, nflehst Termin . .

Futtergerste, B e r l in ......................
Hafer, „ ......................

Zucker, New York, nflehst. Term. 
'* Londo.i,
_ Magdeburg . 111111

Kaffee, Rio 7, New Y o rk ...............
;  Hamburg®^ näohstTerm.

Kakao, Accra28), London
nächst. Term in .. 

m .  **). Hamburg . . . .
Reis, Burma II ,  London . . . . . . . .
Leinsaat26), nächst. Term. London

Seil malz Chicago, nächst Termin 
Baumwollöl, roh. N. Y. . . . . . . . .
Gummi, first latex crêpe, N. Y.

„ London ♦ • • •
„ Hamburg, nächst Term.

Baumwolle, middling,

l  »)
20)  „  

W o lle t), dt. Inlandspreis81) 
Kammzug.80) .  81> • • • •
Jute, London, nächst. Termin . .  
Hanf, Manila, London •

Erdöl, roh, New Y o r k ..................

Juli August Juni
Einheit 29. 1 30. 31. 32. 23. 1 24. 1 25. t 26.

Woche 29. 7 - Woche Woche
15.-20. J 22.-27. 3.8. 5.-10. 2.-7. 1 9.-14. 1 16.-21.1 23.-28.

1000 t

1000 bbls.8)

1000

1000

1000 £

Mill. RM

M ill. £
.  $

Anzahl

1813 - 100

1913= 100 
Juli 1914=100 

1928 =  100

cts. te bu.” ) 
RM ie 1000 kg

RM ie 100 kg 

cts. ie' bu.'») 

RM ie iOOO kg

cts. ie lb.10) 
sh. ie cwt.20) 

RM ie 60 kg?1) 
cts. ie lb.10)

RPf ie" Vs kg
sh. Je c w t20) 
sh. je 50 kg 

sh. je c w t20) 
£ per lgt.21)
cts. iê lb.10)

cts. iê lb.10) 
sh. je lb.10) 

RM ie 1000 kg

cts. ie lb.10) 
d. ie lb.10)

RM je kg 
d. ie lb.10) 
£ ie  lgt.20)

% ie bbl.8)

1929

399,7
»(«,9
73,2

4 492

8 348 
965

2 894

721
192

1137

943,4
157,2
1079

1893

1508

13 486 
367 
18

32
376

138.2
133.3 
129,6

131.3 
157 3 
138,0 
IV 1.4 
130,2 
621 
98.8

136V4 
261,00 
280 00 20-<00 
2*9.00 
33 38
30.0011614m»

186.00 
192.00

209
8 11V4 
26.15 1«l/8 
15.02 
70,50

41.6 
47 0 

14. 6 
19.15. 0 
24.10. 0 

1*30
9 50 2*6

0.11 Vs 
203.75

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

30. 0.0 
38. 5.0

404.9
9 M
71,2

4813

8 600 
1169

2 897

1123

925 9 
154.3 
1101

1921

1492

814 
12 874 
332 

20

28
400

137.6
131.6 
129,1

131.5
157.3 
138.8 
17 ,3
130.3 
624 
99.2

138V2 
264,50; 
265.00! 
19Í00  
211 00 
33 00 
27 »8 11608 

1027/8
185.00
186.50

2 19
8.111 4 

26 28 101 8 
15.16 
68 50
41.9
47.0 
14 0

19 176 
23 7.f 
12,05

9.5020*:,
0,11718 
200 00

18 75 
10,61 
17 05 
8 85 
8,53 
29

30. 5 0 
39. 0.0

1930

4,05 3,30

405.4 
92 7 
73.4

407.0
90.8
70,7

340,6
72.3
54,6

346,4
69,2
59.0

374,4
74.7
59.7

345,6
74,0
66,7

332,7
74,1
58,4

325,9
72,8
55,0

322,7 
71 7 
53,7

4 966 3305 4 780 3 321 4 668 4 537 4 347 4 259 4244

8370
1170

8 682 
1002

7 394 
1088

7 272 
1079

7 252 
1001

7 262 
1332

5 9 9
894

—

2 909 2 896 2 588 2 572 2 698 2 610 2 582 2 531 2 500

711
163 ; ; 1506

352
; 1469

365
1470

381

1154 • 1776 1885 1816 1891 1933 1940

933.6
165.6 
1104

922,2
163,7
1091

814,2
135,7
935

796.8
132.8 
928

756.4
131.5 
921

796.8
132.8 

937

781,4
130,7
792

771,9
128,6

916

766.0 
127,7 

*) 928

1 935 1541 1470 1401 1770 1767 1704 1735 1727

1498 1419 13? 1157 1210 1675 1431 1411 1385

927 
13 290 
281 

10

820 
13 451 

358 
21

847 
10 011 
257 
28

735 
10 792 

372 
27

846 
13 082 
343 

30

734
11583
309

25

1 121 
13 503 

294 
25

924 
8 795 
312 
30

892 
10 795 

383 
22

30
409

28
435

35
485

32
488

38 37 38 36 37
487 490 435 428 452

138,4
133.7
129.1

138.1 
131.6
129.1

125,1
109,6
116,9

124,8
109.5
116.6

124,2
109,1
114,0

124.2
110.4
113,8

124.0
110.1 
114,5

124,8
113,1
113,6

125,5
116,2
113,0

131.5
157.5 
139,1 
171.3 
130.8 
626
98,6

131.7
157.5 
1393 
171 3
130.5 
623

97,6

123.7
151,2
13M,3
161,0
113,0
552

87,6

122,9
151.2
138.3 
161.0 
1 2.8 
547
87.0

121,9
151,1
138,3
160.8
l i l i
546
86,2

120,9
151,1
138,3
160.7
11C.8
544

85,7

120.6
150.9 
138,2 
160,4
110.9

85.6

120,0
150.9 
138,2 
160,4
110.9

84,5

119.1 
150,7
138.1
160.2 
110.0

83,4

1391'8
205.00
280.00 
200 00 
2 0,00

34.00 
2* 38 

l ’ fi1*
1 no7*  
182,^0 
185,50

1318*
261.(1«
265.00
197.50
215.00 
33.50 
27,65 
10&8«
9.8/8

181.50
164.50

1078/4
304.50
310.00
174.50
176.00 
37,13 
23,38 
921/2 
81V2
172.50 
148,öu

1068/8 
3 2.50
311.00 
174.50,
174.00 
38,38 
23.00 
92Vs 
811'*

171.50
150.50

988/8

298.50
174.50 
174.00
38.26 
22,68 
87 2 
76'2

174.50
157.50

88V4
298.50
290.50
174.50
169.50 
37,75 
23,45 
86 
75

170,00
156.50

90’ /e
287.00
283.50
174.50
166.50
37.00
24.00
SW)
743/4

178.U0
152.50

8904

285.54
174.50
164.50 
38 P0 
V3 75 
878/8 
758«

175,00
160.50

888/4
289,h0
174,50
178.00 
36,38 
24,25 
93V4
8 l1 4 

180.10
176.00

2 07 
8 1' 2 
26,28 

16
14,40

2,10 
8. 3 
26.43 
153 4 
14.05 
67,13

1,42
6.1 Va 
26,25 
9
7.85

41,00

1,37
6,3

26,80
9
7,82

41,26

1,30 
fe.O 

26,45 
§V4 
7 73 

40.50

1,27
59
9
7,46

40,7f

1,25
5.9

26.15
9
7,01

41,50

1,24 
57  

20 90 
7,63 
«46 

39,00

118 
5.17/2 
26,50 

8 «
6 70 

41,25

41 9 
47,0 
14.6 

20 * 9 
3 3 9 

' 2 02Vi
9.50 

20 i/j
J,1016/l(!
197.50

41.6 
47.1 

14. 6
21. *.0 
23. 2.6 
12,00 
9.50 

2Ö1 
0.117,8 
197.5C

34.6
37.0
13.6 

18.12.6 
20.10.0

10,15 
7,00 
iá* s

0,66/í
125.00

35.0
37.3
13.3
18.6.0 
20.3.9

10.021/s 
6,871/8 

12*/s 
0.6V4 

117,50

34.0 
3^.8
13.0 

17.15.0
18 0.0 

9,52 V» 
8,10 

1 Ü 4 
0,6

112,50

34. 0. 
37,6 

13. 0
17.15.0 
18 17.6
9,40
8,15

12
O.OVlB
116.00

306
37.6
130

17.7.6
I 9.O

9.42

12
o j p *

nb,oo

300 
37 9 
'2 0  

16 12.6 
18 12.6 
9,45 
7 90 
128/8 
0.6’ /8 
112.60

310 
38.0 
12 9 

16 2.6 
18 89  
9.45 
8.00 

l . l ' í  
0588 

102,25

1891 
KI52 
16 n 
8 75
8,52
28

30 00  
38 6.U

18.9-
10.54
17,00
8,40
8.52

28
30.15,f 
38.10.1

16,00
8,64

13.4C
6,16
6,18
18

23,5,0
24.0.0

15.25
8,06

12,95
5,75
6.18
18

22.16.0
24.6.0

13.55 
7.5- 

12,20 
5 26 
6.36 
iá

22.126
24.6.0

13,25
7,64

12.20
6.35
6.35 
ib

22.12.3 
24. 0.<

13.66 
7.50 

1220 
6 30 
6,23 
ib 

22. 2.
24. 0.1

1315 
7.57 

12. 5 
530 
6.23 

18
20.12.6
25.0.0

13 20 
7 5* 

1220 
5.30 
6J 6
1V1/2 

20 2.6 
24 0.0

380 3.55 2327 2.27 2,27 2,18 2.05 2.15 2,03

Juli
27. I 28. I 29. I 30. 

30.8.- Woche
5.7. 17.-12. ! 14.-1». 21.-26

August
31. I 32. 

28.7.- Woohe 
2.8. I 4.-9.

321.2 
70.9 
52, t>

*) 2488

1973

751.9
125,3

1679

1351

796 
9 401 
263 

24

31

125,5
1 ¡ 6,8
113.3

119.0
160.1 
137.8
159.3
110.4

83,3

294.00
172.01
183.2 
86.13 
24.88 
95 
82’ -«
186,60 
181,50

1.126.6
26,. 3 71/2
6 98 

41.0t

31.3
37.9
129

17 5 018 tO.f 
9,671s 
8.00

l t
0.5'

101.25

13.16
7 68 

12 40
5 2- 
6,06 
1ÏV2

19.0 
24. 0.

2.03

2 011

775

24

37

125.4
116.7
112.4

119.0
150.0
137.8 
159,2

82,9

86Vs

290^76
159.50
(75,50
35.50 
23 95

991 f
86»/t

105.50
179.50

1.14
5.U/2 
26 96 

71/2 
6,38 

37,63

91W
245.5«
257.00
169.00 
172 75
33.75
23.75 

IO«*'»
931/2,

186.00
181.00

1,15 
5.0 8/4 
2Î7.10 
7'/2, 
«A7

35.75

31,0 34,0
37.9 

129 
16 15.0 
18. 6.0 
9.65 
7.(0 10*1/8 

0.51/4 
95.0

12,66
7.48

12,40
5,00

19. 5.0 
23.10.0

2.03

37.0 
12,9

17.10.0
17.10.0
"töb
0.6«*
95.00

12.*?7,44
12,605.00

18. 5.0
23.10.0

lo s :
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Großhandelspreise1#)
Kupfer, elektrolyt., New Y o r k ..

„ Standard, London . . . . . .
* London, 3 M onate .. . . . .

Zinn, Standard, London . . . . . .
„ _ m o Monate

Zink, New York ..............................
„ London, greifb......................

Blei, New York ..............................
w London ..................................

Silber, New York ..........................
„ Barrens4), London ..........
„ w • 2 Monate

Einzelhandelspreise (Berlin)*®)
Roggenbrot,, ortsüblich ..............
Schweinefleisch (Bauchfleisch)
Butter (M olkere i-)..........................
E ie r ...............................................
Vollm ilch, ab Laden......................
Briketts, rrei K e l le r ......................
Steinkohle, frei Keller..................

Geld- und Kapitalmarkt
Tägliches Geld**)
B e rlin ..................................................
London ..............................................
Amsterdam ......................................
New Y o r k ..........................................

Langfristiges Geld**)

Eerlin, Monatsgeld ......................
ondon, 2 Mon. Bankakz...............

Amsterdam, Prolongationssatz87) 
New York, 3 Mon. Warenwechs.

Privatdiskont**)
B e rlin ..................................................
London ..............................................
Amsterdam ......................................
Zürich..................................................
Paris ..................................................
New Y o r k ..........................................

Rendite
Frankreich, 3°/o Staatsrente*8) . .  
Deutschland88)

50/o..................................................
60/o..................................................
79/o..................................................
8o/o..................................................

10o/o..................................................
Devisenkurse**)

B e rlin ..............................................
London ..........................................
A m ste rd am ..................................
Zürich..............................................
Paris ..............................................
M a ila n d ..........................................

£ in:
B e rlin ..............................................
Paris ..............................................

_ New Y o r k ......................................
*Tanz. Fr in Berlin ......................

Goldbewegung**)
Deutschland......................................
Großbritannien ..............................
N iederlande......................................
Schweden..........................................
Schw eiz..............................................
Frankreich ......................................
v er. Staaten von Amerika40) . . . .

Effektenkurse 
Deutschland:
Börse? index d. Frkf. Ztg.41)

Aktienindex, Gesamt ..............
.  Kassawerte . . . .
n Term inw erte. . . .

Inländische Anleihen
Gesamt ......................................

70/o ..........................................
„  8° o ........................ .................

„Deutsche Anleihen i. Auslande 
v cr. Staaten v. Amerika *2)..........

Mfkler dariehen
v cr. Staaten v. A m erika43) ..........

cts

Einheit

1929
Juli August Juni

29 30. 31. 1 33 23. 1 24. 25. 26.
Woche *¿9 7 .-Woche Woche

15.-20. 22.-27. 3.8 1 5-40 2.-7. 1 9.-14. 10.-21. 23.-28

ets. ie lb.io) 
£ ie  lg t.i0)

cts. ie lb.io)
£ ie toni 

cts. ie lb.19)
$ ie ton 
ie oz. fine38)

213 15.0212 10

RM io kg

RM je Stck. 
RM ie 1 

RM ie Ztr.

RM  
£  in $

Fl 
Fr 
Fr 
L

EM  
Ft

RM für 100 Fr

1000 RM

Mül. RM

1920 «=100

1000 $

18,00
70. 1.3 
70 17.6

18.00 
72. 2.6 
72 17,0

217. 7.6 
0,75 

25. 0.0 
6,75 

22.13.9
52.63

2415/16
248/8

0,41
2.50 
3,90 
0,13 
0,28 
1,65
2.50

8,69
4.56
4,93
9,00

9,20
5.25
4,63
6,00

7,38
5.34
5.13
3.13 
3,50 
5,19

3,99

2\ ^eitsdäglich.
) Tägliche Durchschnittsproduktion.

4' 1 barrel (42 gallons) =  1,5898 hl.
'  Stichtagnotierungen vom 1. u. 15. des Monats. 

IS ?  einschl. Sonderfürsorge bei berufs- 
üblicher Arbeitslosigkeit.

7\ r ^ ne Nordirland. Wochenanfang.
J  Einnahmen der 4 größten Eisenbahngesellsch.
) Angaben aus den Wochenberichten des In - 

jHtnts fü r Konjunkturforschung Berlin.
) London town, metropolitan, country, Woche 

l0 Von Donnerstag bis Mittwoch.
Bank clearings; Woche von Freitag bis Don- 

u . “erstag.
I«  ypche von Freitag bis Donnerstag. 
ia\ btichtaS Mittwoch.
14) Financial Times.

) Bulletin de la statistique générale de la France. 
'  r̂^ing Fisher.

6,46
7.62
8,29
8,74
9,78

216 15 0 
6,75 

25 5 0 
0 5 

22.12 6
53,00
241/2
240/16

0,4115a
4.00
0,13
0,29
1,65
5,50

7,69
4.73
3,60
8,42

9.35
5.35 
4 88 
6.00

7,38
5,44
5.00
3.19 
3,50
5.19

3,98

3,47
7,62
8,30
8,74
9,81

4,197 
4,85 t 
2,492 
5,200 

25,538 
10,10

20.356
123,87

4,851
16,44

-  952

29
750
20,1

F 116,1

123,68
122,13
126,53

95.81 
89,91
97.81 

10134 
195,7

5 813

0 7:
18 00

73 5 
73 160 

213 12 6 
21? 76  

075 
25 3 9 

6 75 
23 0 0
52,50241/4
243/8

0,42
2.50 
4,00 
0,13 
0,31 
1,65
2.50

9.0« 
4.5 i 
4,(8 

10.17

9,25
5,40
4,75
6,13

7,33
5,47
5.03 
3,31 
3,50 
5.19

4.03

0,48
7,62
8.32
8,75
9,82

18,00 
3.11. 3 

74. 7 
212.17 6 
216.176

6.75 
25. 1.3
6.75 

23. 8 9
52.63
246/16
247/ie

4,194 
4,8 3 
2,493 
5.198 

25,515 
19,10

20,355
123,79

4,854
16,44

+  49083 
101430 

3 +  8258 
46

— 81
84.5
59.5

,6 +
,5 +

123,48 
121,98 
120 23

95.63 
89 37 
97 80 

>01.03 
194 5

5 908

4.196
4.853 
2,495
5.197 

25.513 
19,10

20,362
123,83

4.853 
16,45

+  63010 
-165271 

10 
106 

+  8378 
+  133,r 
+  82,0

122,96
121,18
126,28

95,40
88,93
97,80

101.32
193,8

5 960

0,42
2,60
4.00
0,14
0,30
1,75
2,50

7,96
4.25 2,8'» 
8,67

9,35
5,45
4.13
6.13

4,40
6,45
4,88
3,25
3,50
5,19

4,02

6,49
7,61
8,35
8,76
9,82

4,196
4,850
2,497
5,199

25.562
liUO

20 363 
123,94 

4,849 
16,43

1930
Juli

27. I 28.

13.00 
53 50  
53 10'

136.17.6 
138.15.0 

4.65 
16. 8.9 
5,50 

17.189
35.00 
16*/ia 
168/18

0,39
2,05
3,13
0,11
0,24
1,70
2,41

5,30
1,75
1,38
3,00

5.13 
2,19
2.13 
3,50

13.00 
51. 5.0
51.10.0

137.12.6
139.12.6 

4,65
16.11.3 

5,50 
18. 0.0
36,63
107/816Ü/18

0,39
2.03
3.12
0,11
0,24
1,70
2,41

3,38
2,10
1,00
2,95

4,93
2,20
1,73
3,25

— 15
24079 
14338 

64
+ 10 

59.6 
+  67.0

2 +

3,75
2.13 
1,88 
2,25
2.13 
2,32

3,43

6,25
7,19
7,81
8,37
9,30

4,192
4.858 
2,488 
5,166

25,498
19,09

20.361
12&.89
4.858 

16,43

+  27646 
-25284 
-  40

131 
2 

1,4 
+  13.

122,85
12U 4
125,43

95,32
88,00
97,67

101.09
195,3

6 020

109,47 
109.70 
109,07

102,23
97,84

103.10
102.91
15 ,̂0

4101

3,63
2.32 
1,78 
2,25 
2,15
2.32

I 29. I 
Woche

30.

11.75 
47. 2.6 
47 5 0 

132 10 0 
134 '00  

4 621/s 
18. 6.3 

5,40 
1717 6
34.13 
15« i« 
156/8

0,392.01
3,14
0,11
0,26
1.70
2.41

2,93
2,17
0,73
2,54

4,83
2,46
1.85
3.52

350
2.47
174
2,32
2,06
2.15

12,00 I
48.17,1 S 
48.176# 

136.12,6*1 
138. lO.ol 

4.30 [

\ ł Ą
18. o.ofl
33,38 [ 
ln Vl4 151/4

3,42

6,27
7,21
7,82
8,37
9,86

4,191
4.858 
2.487 
5,161

25,483
19,09
20,303
12&.81
4.859 

10,45

+
+  0156 — 8 
-  61 
+  28 
+  13,0 
+  79,4

107.90
108.61
106,60

102,11
97,95

102,70
102,50
142,0

3 998

3,45

6,27
7,21
7.84 
8 37
9.85

4,192 
4,868 
2,4h.M 
5,163 

25,478 lfc,09
20.360
12378

4,858
16.45

134 
6315

uS
t is,!?
— 51.6

105,38
¡06,48
103,35

109,13
97,39

102.68
101,69
1313

3787

0,39
1.99
3,260.11
0.30
1,70
2,41

3,08
1.63
0,75
2,17

456
238
2,0«
3.63

3.50
231
1.87
2.00
1.94
1.95

3,43

6,29
7,21
7.83
837
9.87

4,195
4.860 
2,489 
5.183

25.468
19,09

20,388
12à.78
4.860 
lé,48

t

104 46 
106 06 
101,61

101.96 
97. 6 

102.73 10120 
124,9

3416

August
31. I 3 i. 

28.7.- Woche
5 7 7 12. 114.-19. 21.-26 2. 8. 1 4.-9.

12.00 11,75 11.50 11,00 »1.00 11.00
55 10 (' 48 7.6 48 2.6 47. 8.9 48.’0,0 48.15.0

49 8 9 47 18.9 47.ll- 9 47. 5 0 48 7.6 48. *5.0
135 11 3 34 6.3 131 7.0 135 2 6 134.15.0 30.17.6
:37. 6 3 ,30 2.0 33 0- l37. 0 6 >36 7.6 38.12.«

4.1» 4.15 413 4 35 1 4 75 4,50
15.18 9 15.15.U 1518 9 10 >39 J6 10 0 10. 0.0

5.2o 5,25 5.2» 5,25 5,25 5,50
18. l .v 18. 0.0 18 50 (8. 2.0 18 6 3 18. 5.0
33,75 33,50 31,25 3L«3 34.63 34.r0
1511/1® 1j8'4 IS!»!« i& I 6V10 151610
190/1® 1111/1« 15^/i* 157 8 16 151/8

0.39 0,39 0.39 0,39 0,39
2.00 1,98 1.99 2,04 2,i l _
3,34 3,37 3.41 8.45 3,51
0,11 0,i 2 0, 2 0,12 0,12

1 0,30 0,31 0.31 0 30 0,30 _
1,70 1,70 1,70 1,70 1.70 _
2,41 2,41 2,41 2,41 2,41

5 25 4,08 4,40 3,02 5 00 4,75
1 88 2,17 1.81 1 60 1 60 2.00
1 63 1,68 2,13 1,20 2 05 2,f0
2 50 2,45 2,10 2,00 2,00 2,50

4,50 4,50 4.67 4,53 4 92 4,50
2 25 2.33 2,33 2,38 2,35 2,25
1 75 1,88 2,13 1,67 1.78 2,13
3,50 3,32 3,13 3.13 3,13 3,13

3,50 3 40 3,38 3,38 3 38 3,38
2,25 2,40 2,47 2,45 2 39 2,25
1,83 1,77 2,04 1,90 197 1,75
2,25 2,13 2,01

2,22
1,88 188 1.88

2,00 2,04 2, 0 2.07 2,10
1,94 1,99 1,94 1,94 1,94 1,94

3.44 3,46 3.39 3,38 337 3,38
0,29 6,27 _ _ _ _
7 19 7,10 — — — —
7.80 7,71 —- — — —
8.34 8 27 — — — _
9,88 9,27 ~ —

4,195 4,192
•

4,188 4,187 4,184 4.183
4,860 1865 4,865 4.867 4,870 4,672
2,489 2,487 2,485 2,485 2,483 2,482
5,160 5.148 5,143 5,144 5,145 5,143

25,46 25,421 25,408 2&.416 25 414 25,420
19,09 19,09 19,09 19,09 19,09 19,69

20 385 20 391 20,370 20,374 20.376 20.? 80
123,72 123 67 12Î1.60 12Ï1.68 ?23 78 123 84

4,801 4,866 4,865 4 867 4,872 4,873
16,48 16,49 16,48 16,47 10,47 16,46

— 66 -  77 -  3 -  30 —
-11140 -12923 

-  29
-  4372 
—2941

—27936
-40170

-  36446

-  65 -  21 -  60 
T  8 +  12629 z

+  *19,4 +  47,; +  74,- +  «l.l —
-  276,1 +  61,8 +  52,9 -  27,3 +  91,3

103.33 102,81 102.04 96 50 90,11
105,14 103,91 102.80 98 07 97.2C —
99.96 100,81 100.6-1 93 60 94.11 —

102,57 103.30 103,41 102 34 102,07
98.04 99+2 100.38 u8,03 9/,4:

101,52 114,75 104.39 103 94 103+:
101.20 101,52 101.28 101,08 102,0'
127,9 128.1 134,8 135.6 138.1

3 219 3 203 3 243 3 226 3 228 -

*°) Notierung vom Dienstag der jeweil. Woche; 
falls kein Termin angegeben, greifbar.

17) 1 bushel Weizen =  27,22 kg.
18) 1 bushel Mais =  25,40 kg.
10) 1 lb =  0.4536 kg.
20) 1 cwt =  50,8 kg.
21) Einschließl. 5,25 RM  Verbrauchsabgabe und 

0,50 RM  fü r Säcke.
22) Superior Santos, Terminnotierung von 14 Uhr.
23) F a ir  fermented mid-crop.
24) Good ferm.
25) Calcutta.
2B) 1 long ton =  1016, 048 kg.
27) Singapore: f. m. s., c if. Rotterdam.
28) Fu lly  good fa ir  Sakellaridis. i
20) Maschine-ginned; Broach =  wichtigste ost

indische Sorte. _  . , , ,
30) Preise aus den statistischen Berichten der

Vereinigung des Wollhandels. .
31) A /AA vollschürig; deutsche Wolle, fab rik 

gewaschen.

32) Buenos Aires D  1 m ittel.
33) 1 ounze =  31,1 gramm.
34) 985/1000 Feingehalt. c . .. .. ,
35) Stichtag M ittwoch; Angaben des Statistischen 

Amts der Stadt Berlin.
36) Wochendurchschnitt. Für die letzte Woche 

sind die Stichtagnotierungen vom 5. August 
1930 eingesetzt.

*7) A uf 1 Monat. , , _
*8) Festverzinsliche Werte. Angaben des Statisti

schen Reichsamts.
so) Zu- ( + )  oder Abnahme (— ) des Goldbestan

des d. Zentralbank nach den Bankausweisen.
4°) Unter Berücksichtigung der Abgänge nach 

und der Zugänge von den Earmarkings- 
Konto.

41) Stichtag Freitag.
42) Irv ing Fisher; gewogener Index, 228 Aktien. 

Woche endend am Freitag.
43) New York reporting member banks.

* ) Vorläufige Zahl.
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Deutsche Reichsfinanzen im Juni 1930 D. Stand der schwebenden Schuld
30. Juni

1930
31. Mai 

1930

(Mill. RM)

Haush.- 
Soll u. 
Rechn.- 
Soll der 
Vorjhr.- 
reste1)

A. Ordentlicher Haushalt
Ans dem Vorjahr:

a) Sollbestand zur Deckung rest
licher Verpflichtungen ..............

b) ..............................................................
Fehlbetrag 

L Einnahmen;
1. Steuern. Zölle und Abgaben-----

davon ab : Länderanteil. . . . . . . .
b leibt: Reichsanteil . . . .  •

2. Dividende aus Reichsbahn-Vor
zugsaktien ..........................• • • • • •

3. Überschüsse der Post und der 
Reichsdruckerei
a) Post ........ .....................................
b) Reichsdruckerei..........................

4. Aus der Münzprägung...
5. Reparationssteuer der Deutschen 

Reichsbahn-Oeseüschat t . . . . . . . .
6. Sonstige Verwaltungseinnahmen

a) Arbeitsministerium ..................
b) W ehrm inisterium ............ * ------
c) Justizm inisterium ......................
d) Verkehrsministerium ..............
e) Finanzministerium ..................
f) Übrige Reichsverwaltu n g -----

Einnahmen .................... ..

IL  Ausgaben:
1. Steuerüberweisungen an die 

Länder . . , . . . . . . . .  • . • • • • • • • • • • •
2. Bezüge der'B eam ten ünd An

gestellten (ausschl. Ruhegehälter

3. Versorgung und Ruhegehälter
einschl. der Kriegsbeschädigten
renten. ................................................

4. Innere K riegslasten......................
5. Reparationszahlungen

a) zu Lasten des Reichshaushalts
b) aus der Reparationssteuer der 

Dtsch. Reichsbahn-Gesellsch.
6. Sonstige äußere Kriegslasten . .
7. Sozialversicherung ......................
8. Knappschaft ..............................
9. Invalidenversicherung ..............

10. Kleinrentnern!rsorge ..................
11. Krisenunterstlttzung... . . . .
12. 'Wertschaffende Arbeitslosenfür-

13. Notstock *f. Reichsanstalt f. A r
beitsvermittlung u Arbeitslosen- 
Versicherung ..................................

14. Arbeitslosenversicherung . . . . . .
15. Darlehen f. Reichsanstalt f Ar

beitsvermittlung u. Arbeitslosen
versicherung ..................................

16. Reichsschuld:
a) Verzinsung und Tilgung -----
b) Anleiheablösung ......................

17. Schutzpolizei ...... ................. .........
18. Münzprägung ..................................
19. Sonstige Ausgaben

a) Reichstag...... ..................... ..........
b) Auswärtiges Amt . . . . . ..........
c) Ministerium des Innern . . . .
d) Arbeitsm inistenum ..................
e> Wehrministenum

H e e r .........................................
M arine...... ..........................

f) Ernährungsmmisterium..........
g) Verkehrsm inistenura..............
h) Finanzministerium ........, *••••
i) Allgemeine Finanzverwaltung
k) Übrige Reichsverwaltung__
Ausgaben insgesamt:

Mehrausgabe . 
Mehreinnahme

B. Außerordentlicher Hanshalt
l.  Einnahmen:

Insgesamt .......... ..................................
(darunter aus A nleihen)..............

17. Ausgaben
1. Wohnungs- und Siedlungswesen
2. Verkehrswesen (Ausbau der

Wasserstraßen) ..............................
3. Rückkauf von Reichsschuld

verschreibungen. . . .  ....................
4. Einlösungen von Reichs«chatz-

anweisungen und von Schuld
schein-Darlehen.......... ...................

5. Darlehen zur Fortführung be
gonnener Eisenbahnen ..............

6 . Innere Kriegslasten . . . . . . . . . . .
7 Sondereinlage bei der Bank für

International. Zahlungsausgleich 
8. Übrige Reichsverwaltung ..........

Ausgaben insgesamt

Mehrausgabe . .  
Mehreinnahme

465.0

Juni
1930

508.9
1712
334,7

10.0
13

55,0

13.4
1,2
2.1
3,2
7.6
36

432,4

11.4

71,0

143.4
i0.9

81,8

55.0 
9.2

33.0

7,0
21,0

0.3

47,9

8,9
16.4
11.2
0,8

0,71.2
2,5
3.3

Tk6
10.»
12.0

8.2
6.0
3.11.2

600.1
167,7

2) 293.5 
(293,3)

4.0

7.1

1.9

0,8
13.8

279,7

Mai
1930

1. April
bis

30. Juni 
1930

629.6
276.3
3ü3,3

10,0 

~4,8 

55 0

2,1
1,0
2.1
3,1
7,5
1,*

410,7

10,2

69,3

150.8
1U
81,8
55,0 
14 2 
37,8

18,0

5,6

Öl ,9

11,7
5.6

2 ,1
0,5

0.4
2.7
3.3 
3.5

19.1
9.0
1.3
9.7
5.1
3.2 
18

613,7
173,0

2) 101,6
( . )

4,2

6,1

1,5
0,1

100,0

111,9

10,3

2121.9
720.7

1401,2

51,2

20,0

~6,4

163,0

14,1
3.5
5,8
8,0

20,4
6.2

1 701,8

58,6

210,5

458,7
77,5

245.4
165.0
38,2

111.4

7,0
57,0

6.9

2C8.9

34 7
37.2
48.3 

1,3

1.5
7.2
8.2

10,9

43.3
22.5 
13,8 
26,1
14.5 
7,7 
4,3

1 926,6
224,8

2) 590,4 
(487,1;

8.2

20,7

3.4

0.1

100,0
11,3

143,7

446,7

C. Abschluß

A. Ordentlicher Haushalt u 4RKn
Fehlbetrag aus dem Yoto........................................................ 29d 8Mehrausgaben A pnl bis Juni 193U ..................................................

M ithin Fehlbetrag ................................................................... * ...........  689'8

ß. Außerordentlicher Haushalt >
Fehlbetrag aus dem .V p rjah r^ .. .  ̂ .....................................................  4 ^ 7
Mehreinnahmen April bis Juni 1930 ............................................... .

MUhin Fehlbetrag.....................................................................................  325-°
Fehlbetrag im ordentlichen und außerordentlichen H aushalt..............101,48

1. Unverzinsliche Schatzanweisungen
2. Umlauf an R* ichswechseln . . . . . . .

Davon am offenen M arkt begeben
3. Kur/fristiac Darlehen . . . . .  • • • •
4. Betriebssredit bei der ReichsbanK..
5. Scbatzanwei.Nungen für den Ru

m änien-Vertrag vom 8. Febr. 1929..
6. Verpflichtungen aus früheren 

Anleihe - Operationen.

8 t 5.0 825,0
400,0 40i,0

( ) ( . )
Gx,0 233,0
83,2 —
15,0 15,0

5,8 6,0
i) D ie Ausfüllung dieser Spalte muß bis zur Feststellung des‘ Haushaltplan| 

für 1930 Vorbehalten bleiben. -— 2) Darunter lOO.oMilLRMaus ^erAuflösun 
des Reservefonds des Kommissars für die verpfändeten Einnahmen.

Monatsausweis der Bank 
für Internationalen Zahlungsausgleich

A ktiva
Kasse und Bankguthaben ..............
Zinsgelder

a) auf Sicht .....................................
b) bis zu 15 Tagen .....................
c) 15 bis 90 T a g e ........ .....................
d) 3 bis 6 Monate ..........................
e) 6 bis 9 Monate ........................

Rediskontierbare Anlagen bis zu
höchstens 90 Tage (Einstands
preis) .................................................
a) Handelswechsel und Bank

akzepte .........................................
b) Schatzwechsel .........................
c) andere kurzfristige Anlagen .. 

Anlagen von mehr als 90 Tagen
(Einstandspreis) .........................

Andere Einlagen (Einstandspreis)
a) bis zu 2 Jahren ..........................
b) über 2 Jahre .............................

Sonstige A ktiva ............................. ..

Passiva
Stamm kapital 500 000 000 (begeben 

410 000 000)
davon eingezalilt ..........................

Besondere Einlagen
a) Treuhänderannuitäten..............
b) Einlage der deutschen Regie

rung ................................... .
c) Garantiefonds der französi

schen Regierung ......................
Einlagen auf Sicht

a) Zentralbanken
fü r eigene Rechnung ..............
fü r Rechnung D r i t t e r ..............

b) Sonstige Einlagen ......................
Einlagen bis zu höchstens 3 Monat.

a) Zentralbanken
fü r eigene Rechnung ..............
fü r  Rechnung D r i t t e r ..............

b) Sonstige Einlagen 
Einlagen von 3 bis zu höchstens

6 Monaten ......................................
Zentralbanken

fü r eigene Rechnung ..............
fü r Rechnung D r i t t e r ..............

Unvcrtcilter Erlös der Mobilisie-
rungsanlcilic .....................................

Sonstige Passiva .................................

30. 6. 1930

Schweiz. Fr

5 120 427

23 046 207 
443 337 887 

27 684 147

239 294 955 
261 351 778 

15 920 538

68 352 425

1 612 446

102 500 000 

151 230 7.14 

123 533 891

111 106 651
153 676 725 

3 642 433

0,5

2,1
40,8
2,6

22,0
24,1

1,5

6,3

31. 7. 1930

Schweiz. F r %

438 198 394 
1 831 993

Bilanzsumme .........................................  1 085 720 801

9,4

13,9

11,4

10,2
14,2
0,3

6 815 013

80 476 958 
^,297 955 764

353 772 782 
75 614 883

184 141 227
180 452 553

107 927 700 
13 652 666 
2 844 105

102 500 000 

154 604 509 

87 669 121 

68 326 945

95 074 087 
217 900 252

160 388 096 
77 954 832 
6 314 133

56 803 829 
272 391 940

40,4
0,2

0,5

6,2
22.9
27,1

5,8

14,1
15,8

8,3
1.1
0.2

7,9

11,8

6.7

5.2

7.3
16.7

12,5
6,0
0,5

4,4
20,9

Reichsbank-Ausweis

__ 3 725 906 __ 0,3
100,0 || 1 503 653 65o| 100,0

(Mill. RM) 3 L 7.
1930

23. 7. 
1930

Aktiva
1. Noch nicht begebene Reichs-
2. bankanteile ..................................

Goldbestand (Barrengold) so
wie in- und ausländische Gold
münzen. das Pfund fein zu
1392 RM berechnet..................
und zw ar:

Goldkassenbestand ........ ..
Golddepot (unbelastet) bei 
ausländ.Zentralnotenbanken

3. Deckungsfähige Devisen . . . .
4. a) Reichsschatzwechsel ...........

b) Sonstige Wechsel und
Schecks ..................................

5. Deutsche Scheidemünzen . . . .
6. Noten anderer B a n k e n ..........
7. Lombardforderungen . . . . . . . .

darunter Darlehen auf Reichs- 
schatzwechsel ..........................

8. Effekten ......................................
9. Sonstige A k tiva ..........................

Passiva
1. Grundkapital:

a) begebe»............................
b) noch nicht begeben___

2. Reservefonds:
a) gesetzlicher Reservefonds
b) Spezialreservefonds für

kttnftigeDividendenzahlung
c) sonstige Rücklagen ..........

3. Betrag der umlaufenden Noten
4. Sonstige täglich fällige Ver

bindlichkeiten ..........................
5. Sonstige Passiva

177.212 177.212

2 618.69S
2 468.910

149,788 
£6u,8^7 

3b 530

1 759.255 
150,3 3 

5,441 
133,178

0,001 
i) 101,015 

683,986

122,788
177,212

2 618,728

2 468 940

149,788
181,638

1427,183
180,b92
24.010
57,558

0,001 
i) 101,017 

753,660

122,788
177,212

53,915 53,915

46,224 
27U)00 

4 637,559

397,644
219,843

46,224 
271,000 

3 965,863

666.970
217,621

30. 6. 
1930

177,212

2 618,874

2 489,086

149,788 
459,04 i 

6,560

1 777,055 
141.521 

4,443 
185,829

0,6301)101,022
589,270

122,788
177.212

53,915

46,224 
271,000 

4 685,436
491.624
213,622

177.212 

2 118.333

1998.515
149.788
333.882

«7,47°
2 621.23?

109.121
2,807

92.891
518.525

122,788
177.212
48.797

45,811

fjfgf
Bestand an Rentenbankscheinen | 12,8 J ?8-8 ,£ 2,0
Umlauf an Rentenhankscheinen | 436,4 379,4 436,7

!) Darunter ca. 8 Milk RM Pflichteinzahlung der Reichsbank auf 
Kapitalanteil bei der Bank für Internationalen Zahlungsausgleich.

8,6 
43 U  

ihren
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Monatsübersicht 
der Deutschen Golddiskontbank

«  Aktiva
T«®?J nicht eingezahltes A ktienkap ita l. . . .
\v 5  iph fällige Forderungen..........................
r^echsei und Schecks.....................................
8AP\(?apiere .....................................°nstige A k tiva ..................................................
p, Passiva
G rundkapital......................................................
f e r v e f o n d s ............................................... . . ;

T & reuderef°nds ..............................................
In S lch fällige Verbindlichkeiten ..............
ftftßjkard bei der Reichsbank......................
SÜP^Rtcte Verpflichtungen ..........................
G?iJ*tige Passiva einscnl. G ew in n ..............

■roverbindlichkeiten......................................

81. 7.1930
sh. d.

3 352 800.—.—
34 744. 1. 5 

12120 50210. 9
4 2t 1 957.19. 3 

115 585.—. 4

10 000 000.—.— 
161 t>93. 2. 1 

2 500 000.—.— 
500 000.—.— 

5 398 684.16. 9 
4.18.—

1 275 3oikl4.lt 
51 449. 3.11

30.6.1930
sh. d.

3 352 800.—.— 
1 249 352. 9. 7 
7 497 779 10. 5 
3 839 57616. 7 

489 250. 5. 8

10 000000.—.— 
161 593. 2. 1

2 500 000.—.— 
500 000.—.—

3 093 528.13. 4
4.18.—

173 632. 8.10 
!94 8o4. 2. 3

Verantw ortlich fü r die Redaktion: D r. Herbert Block, Berlin-W ilm ersdorf.
— Für die Inserate: i. V. E. Schepke. — Verlag: Berlin W 62, Kurfürsten
straße 131. Fernsprecher B 2 Liitzow 3693, 3694, 3695. — D ru ck: Buch
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— Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernimmt die Redaktion, 
auch wenn Rückporto beiliegt, keine Verantwortung. — Bezugspreis: Bei 
Postzustellung 12 RM pro Q uartal, bei Zusendung durch Streifband im  
In land und in Österreich 13 RM , im übrigen Ausland 14 RM. Postscheck:

Berlin N r. 149 296.

Finanzanzeigen in diesem H e ft:

Deutsche R eichsbahn-G esellschaft: Ausgabe von 
150 M illio n e n  R M  6 % iger Schatzanw eisungen. 

R heinische A k tiengese llscha ft fü r  B ra un koh le n be rg 
bau und  B r ik e t t fa b r ik a t io n : B ila n z  und D iv id e n d e .

Ausgabe
von 150 M illionen Reichsmark 6°/0iger Schatzanweisungen der 

Deutschen Reichsbahn-Gesellschaft

Zinslauf ab 1. September 1930
(Kapitalertragsteuerfrei)

D ie Deutsche Reichsbahn - Gesellschaft ist auf Grund des 
Reichsbahngesetzes vom 30. August 1924 (R G B l. I I  S. 272), 
abgeändert durch Gesetz vom 13. M ärz 1930 (R G B l. I I  S. 369), 
am l i .  Oktober 1924 errich tet. Sie ist eine Körperschaft öffent
lichen Rechts und steht nach Maßgabe der §§ 31 ff. des Reichs
bahngesetzes unter der Aufsicht der Reichsregierung. Das 
der Gesellschaft vom Reich übertragene ausschließliche Recht 
zum Betrieb der Reichseisenbahnen endet gemäß § 5 am  
31. Dezem ber 1964, vorausgesetzt, daß alsdann alle  fä lligen  
Beträge der Reparationssteuer gezahlt und sämtliche Vorzugs
aktien  eingezogen sind. D ie  Reichsbahn-Gesellschaft ist keine  
Aktiengesellschaft im  Sinne des Handelsgesetzbuches, jedoch 
¡st die finanzielle Gestaltung der bei Aktiengesellschaften üb
lichen nachgebildet.

Das G rundkapital der Gesellschaft beträgt 15 M illia rd en  R M  
üpd besteht aus

2 M illia rden  R M  Vorzugsaktien (Gruppe A ) und 
13 M illia rden  R M  Stam m aktien.

E ine Erhöhung dieses Grundkapitals kann m it Zustim m ung  
der R eichsregierung dadurch erfolgen, daß die Gesellschaft 
innerhalb eines Zeitraum s von je  10 Jahren, von der ersten 
^euausgabe an gerechnet, w eitere 2 M illia rd en  R M  Vorzugs- 
aktien (Gruppe B) herausbringen darf.

D ie  S tam m aktien lauten auf den Nam en des Deutschen 
Reichs. Zu r V erfügung über die Stam m aktien ist die Z u 
stimmung des Reichsrats und des Reichstags erforderlich.

D ie  Vorzugsaktien lauten auf den Inhaber und sind fre i über
tragbar. Sie gliedern sich in  die Gruppen A  und B. D ie  
gruppe A  um faßt die 2 M illia rden  R M  Vorzugsaktien, die zum 
V*r undkapital der Gesellschaft gehören, die Gruppe B die- 
jenigen, die in Höhe von 2 M illia rden  R M  alle  10 Jahre zu
sätzlich ausgegeben werden können.

An Stelle der früheren Belastung m it 11 M illia rden  G M  R e- 
P&rationsschuldverschreibungen hat die Reichsbahn-Gesell- 
enaft vom 1. Oktober 1929 bis zum 1. A p ril 1966 eine Repa- 
ätionssteuer von jäh rlich  660 M illionen  R M , in Monatsraten  
°n  55 M illionen R M , aus ihren Betriebseinnahm en an die 

«ank fü r In ternationalen Zahlungsausgleich in Basel zu ent
richten.
. P *e Deutsche Reichsbahn-Gesellschaft ist das größte Be- 
d *eb®unternehm en der W e lt. Ih r  Eisenbahnnetz einschließlich  
ry  Bahnhofsanlagen besitzt eine Ausdehnung von 53 790 km . 
n *e zahlreichen Stationen — ihre Zahl beträgt 12 006 — sind 

euzeitiich ausgestattet; die G leisanlagen und die Betriebs- 
' orichtungen, insbesondere das Sicherungswesen, sind unter 
h n iUtzung a lle r E rfahrungen auf dem Gebiete m oderner E isen- 
uanntechnik ausgebaut. Es steht ein Fu hrpark  von 25 200 Lo
komotiven und Triebw agen, 64 000 Personenwagen, 21 000 Ge
päckwagen, 661 000 Güterwagen zur Verfügung.

baulichen Anlagen sind außer den zahlreichen Kunst- 
<*uten (B rücken, Tunnel usw.) 114 000 W ohnungen fü r das 

^ rs o n a l, io Gaswerke, 91 Gaserzeugungsstellen, 2035 Gebäude

fü r Bahnwasserwerke, 74 W asserkra ft- und W ärm ekraftw erke , 
822 Umspann-, U m form er- und G le ich rich ter-W erke, 1876 Lo
komotivschuppen vorhanden.

Das Geschäftsjahr der Gesellschaft ist das K alenderjahr. 
D ie  B ilanz und die G ew inn- und Verlustrechnung der Gesell
schaft sollen innerhalb einer F ris t von 6 Monaten nach Ab
lauf eines jeden Geschäftsjahres veröffentlicht werden. D ie  
Gesellschaft hat seit ihrem  Bestehen zufriedenstellende Ab
schlüsse vorgelegt. Im  Geschäftsjahr 1929 stellten sich

die Betriebseinnahm en
a) aus dem Personenverkehr auf ..........  1,423 M illia rden  R M
b) aus dem G üterverkehr auf .................. 3,485 M illia rden  R M
c) aus sonstigen E innahm equellen a uf 0,445 M illia rden  R M

5,353 M illia rden  R M
die Betriebsausgaben

a) persönliche auf .........................................  2,418 M illia rden  R M
b) sächliche auf .............................................  1,415 M illia rden  R M
c) Ausgaben fü r Erneuerung der Reichs

bahnanlagen auf .....................................  0,660 M illia rden  R M
4,493 M illia rden  R M

M ith in  Betriebsüberschuß rund .....................  0,860 M illia rden  R M
der, w ie  folgt, Verw endung gefunden hat:

659 M illionen R M  fü r den Dienst der Reparationsschuldver
schreibungen,

4 M illionen R M  für den D ienst der neuen Schuldverschrei
bungen und Anleihen,

92 M illionen R M  als Zuweisung zur gesetzlichen Ausgleichs
rücklage,

25 M illionen R M  fü r Rückstellung fü r Betriebsrechts
abschreibung,

80 M illionen  R M  fü r Vorzugsdividende und Erhöhung des 
Vortrags aus 1928.

Im  laufenden Geschäftsjahr 1930 macht sich als Fo lge der 
ungünstigen W irtschaftslage ein erhebliches Absinken der 
Einnahm en bem erkbar, eine Erscheinung, die sich bei allen  
Bahnunternehm ungen der W e lt zeigt. Durch die vorliegende 
fün fjäh rige  A nleihe sollen der Reichsbahn M itte l zufließen, die 
ih r die Vergebung neuer A ufträge und Inangriffnahm e zusätz
licher Arbeiten erm öglichen werden. Dies w ird auch zur Be
lebung des Arbeitsm arktes beitragen, die sich letzten Endes in 
einer V erm ehrung des V erkehrs und dam it einer Stärkung der 
Betriebseinnahm en ausw irken w ird .

Gemäß § 8 des Reichsbahngesetzes vom 13. M ärz 1930 und dem 
Beschluß des Verw altungsrats der Deutschen Reichsbahn- 
Gesellschaft vom 8. Ju li 1930 sowie auf Grund der Genehmigung 
des Preußischen M inisters für Handel und Gewerbe durch E r 
laß vom 25. Ju li 1930 werden w ie  vorstehend erw ähnt 150 M il
lionen R M

fün fjährige  6%ige Reichsbahn-Schatzanweisungen

ausgegeben.

F o r t s e t z u n g  s i e h e  n ä c h s t e  S e i t e



F o r t s e t z u n g :

D ie Schatzanweisungen sind in Stücken zu 100, 500, 1000, 5000 
und 10 000 R M  ausgefertigt und lauten säm tlich auf den In 
haber.

Sie werden vom 1. September 1930 ab m it jäh rlich  6% in halb
jährlichen Te ilen  am 1. M ärz und 1. September jedes Jahres 
verzinst. Bis zum Ende des Monats August 1930 werden Stück
zinsen vom Zeichnungspreis abgezogen.

D ie  Auszahlung der Zinsen und des K apitals erfo lgt bei 
F ä llig k e it  gegen Rückgabe der Zinsscheine oder dieser Schatz
anweisungen bei der Reichshauptbank in B erlin  und sämtlichen  
m it Kasseneinrichtung versehenen Reichsbankanstalten, bei der 
Preußischen Staatsbank (Seehandlung), bei säm tlichen M it
gliedern des Übernahme-Konsortiums einschließlich ihrer 
Niederlassungen, bei der Zentralkasse der Deutschen Reichs
bahn-Gesellschaft in B erlin  und bei den größeren Kassen der 
Reichsbahndirektionen.

Jeder Schatzanweisung sind 10 halb jährige Zinsscheine N r. 1 
bis 10 fü r die Ze it bis einschließlich 81. August 1935 beigegeben.

D ie  Zinsen der S'chatzanweisungen unterliegen nicht dem  
Steuerabzug vom K ap ita lertrag . Dem  Reichstagsausschuß ist 
der E n tw u rf einer Verordnung über die Aufhebung des Steuer
abzugs vom K ap ita le rtrag  bei festverzinslichen W ertpapieren  
vorgelegt, wonach die nach dem 2. Januar 1931 fä lligen  Zinsen  
festverzinslicher W ertpapiere  vom Steuerabzug vom K ap ita l
ertrag  befreit werden sollen. F ü r den F a ll, daß dem E ntw urf 
dieser Verordnung nicht zugestimmt werden sollte, hat der 
Reichsm inister der Finanzen die Befreiung vom Steuerabzug 
fü r die Zinsen aus diesen Schatzanweisungen auf Grund des 
§ 108 Absatz 1 der Reichsabgabenordnung zugesagt.

F ü r  die Schatzanweisungen und die Zinsscheine gelten die 
V orschriften  der §§ 798 bis 804 des B ürgerlichen Gesetzbuches 
m it der Maßgabe, daß bei V erlust von Zinsscheinen der A n 
spruch aus § 804 Absatz 1 S. 1 des B ürgerlichen Gesetzbuches 
ausgeschlossen ist.

Säm tliche die Schatzanweisungen betreffenden B ekannt
machungen werden im Deutschen Reichs- und Preußischen 
Staatsanzeiger m it W irk u n g  fü r jeden Inhaber veröffentlicht.

Zur H erbeiführung der M ündelsicherheit der 8'chatzanweisun- 
gen ist das E rforderliche veranlaßt.

V on der Gesamtemission der vorstehend bezeichneten 
150 000 000 R M  6% Schatzanweisungen Bind 75 000 000 R M  bereits 
fest begeben. D ie  übrigen

75 000 000,— R M  6 % ige Schatzanweisungen der Deutschen 
Reichsbahn-Gesellschaft, fä llig  1. September 1935,

werden h ierm it durch die Unterzeichneten B ankfirm en zur 
öffentlichen Zeichnung aufgelegt.

Bedingungen.

D er Zeichnungspreis beträgt 95 %

abzüglich Stückzinsen bis zum 31. August d. J.
D ie  Börsenumsatzsteuer geht zu Lasten der Zeichner. 
Zeichnungen werden in  der Ze it

vom 7. bis einschließlich 12. August d. J.

bei den in der A nlage zu dieser Zeichnungsaufforderung ge
nannten B anken, Bankfirm en und deren deutschen Zw eig 
niederlassungen während der üblichen Geschäftsstunden ent
gegengenommen. V orze itig er Schluß der Zeichnung bleibt Vor
behalten.

D ie  Zuteilung der Stücke auf Grund der Zeichnung erfo lgt 
baldmöglichst nach A blauf der Zeichnungsfrist und bleibt dem 
Ermessen der Zeichnungsstellen überlassen. Anm eldungen auf 
bestimmte Stücke können nur insoweit berücksichtigt w eiden, 
als dies m it dem Interesse der anderen Zeichner verträglich  
erscheint.

E in  Anspruch auf Zuteilung kann aus etwa vorzeitig  e inge
zahlten B eträgen nicht hergeleitet werden.

D ie  Bezahlung der zugeteilten Stücke hat in  der Zeit 
vom 18. bis 21. August d. J.

bei derjenigen Stelle, welche die Zeichnung entgegengenommen 
hat, zu erfolgen. A u f Zahlungen vor dem ersten E inzahlungs
tage werden Zinsen nicht vergütet.

D ie  Zeichner erhalten zunächst Kassenquittungen, gegen 
deren Rückgabe später die Stücke durch die Zeichnungsstellen  
ausgegeben werden.

D ie  L ieferung  der Stücke w ird  baldmöglichst erfolgen.
D ie  6 % Reichsbahn-Schatzanweisungen sollen an den deut

schen Hauptbörsenplätzen alsbald nach ihrem  Erscheinen ein
geführt werden.

Sie können im  Lom bardverkehr der Reichsbank beliehen 
werden und sind auch im  Lom bardverkehr bei der Preußischen 
Staatsbank (Seehandlung) als D eckung zugelassen.

B e r l i n ,  im  August 1930.
B erlin , Braunschweig, Breslau, Dresden, Düsseldorf, Essen 
(R uhr), F ra n k fu rt (M a in ), H am burg, Karlsruhe (Baden), Köln  

(R hein), Le ipzig , München, Nürnberg, W eim ar.

Reichsbank. Preußische Staatsbank (Seehandlung). 
Bank der A rbeiter, Angestellten und Beam ten, AG. 
B erliner Handels-Gesellschaft. S. B leichröder.

Commerz- und P riva t-B ank , Aktiengesellschaft. 
Darm städter und N ationalbank, Kom m anditgesellschaft a. A kt. 

D elbrück Schickler & Co.
Deutsche B ank und Disconto-Gesellschaft.

Deutsche G irozentrale — Deutsche K om m unalbank — . 
Deutsche Landesbankenzentrale AG.

Deutsche V erkehrs-K red it-B ank  Aktiengesellschaft. 
Dresdner B ank. J. D reyfus & Co. H ardy  & Co.,
Gesellschaft m it beschränkter H aftung . Mendelssohn & Co. 

Preußische Zentralgenossenschaftskasse. 
Reichs-Kredit-Gesellschaft Aktiengesellschaft.

Lazard Speyer-Ellissen, Kom manditgesellschaft auf A ktien . 
Braunschweigische Staatsbank (Leihhausanstalt). 

Bichborn & Co. E . H eim ann. Gebr. Arnhold. 
Sächsische Staatsbank.

B arm er B an k-V ere in  Hinsberg, Fischer & Comp., 
Kom m anditgesellschaft auf A ktien .

Simon H irschland. Gebrüder Bethmann.
Deutsche E ffecten- und W echsel-Bank.

L incoln Menny Oppenheimer. Jacob S. H . Stern.
L . Behrens & Söhne. Vereinsbank in  H am burg.

M . M . W arburg  & Co. V e it L . H om burger. Straus & Co. 
A . Levy . Sal. Oppenheim jr . & Cie. J. H . Stein. 
A llgem eine Deutsche C redit-Anstalt. H . Aufhäuser.

Bayerische Hypotheken- und W echsel-Bank. 
Bayerische Staatsbank. Bayerische Vereinsbank.

M erck, F in c k  & Co. Anton Kohn.
Thüringische Staatsbank.

O ffizielle Zeichnungsstellen in B erlin  sind:
Reichsbank. Zeichnungs-Abteilung, Hausvogieipl&tz 14. — 

Preußische Staatsbank (S'eehandlung). — Gebr. Arnhold. — 
B ank der A rbeiter, Angestellten und Beam ten, A G . —  B erliner  
Handels-Gesellschaft. — B erliner Stadtbank-Girozentrale der 
Stadt B erlin . — S. Bleichröder. — Brandenburgische P rov inzia l
bank und G irozentrale. — Commerz- und P riva t-B ank  A ktien 
gesellschaft. — Darm städter und N ationalbank K om m andit
gesellschaft auf A ktien . — D elbrück, Schickler & Co. — 
Deutsche B ank und Disconto-Gesellschaft. — Deutsche Effecten- 
und W echsel-Bank. — Deutsche G irozentrale — Deutsche Kom 
m unalbank. — Deutsche Landesbankzentrale A G . — Deutsche 
V erkehrs -K red it-B ank  A ktiengesellschaft. —  Dresdner B ank. — 
J. Dreyfus & Co. — H ard y  & Co. Gesellschaft m it beschränkter 
H aftung . — Mendelssohn & Co. — Preußische Zentralgenossen
schaftskasse. — R eichs-Kredit-Gesellschaft Aktiengesellschaft.
— Lazard Speyer-Ellissen Kom m anditgesellschaft auf A ktien .
— A . E . W asserm ann.

D R E S D N E R  BANK
Direktion: Berlin W 56, Behrenstraße Eigenkapital RM 134000000

Niederlassungen In rund 100 Städten 
Amsterdam: Proehl &. Gutmann

Genossenschafts-Abteilungen Berlin—Frankfurt a. M. 
Inkassodienst für 3000 Plätze — Reisekreditbriefdienst

Überweisungsverkehr
Z e n t r a lk r e d lt ln s t l t i i t  d e r  g e n o s s e n s o h a ftü c tie n  V o lk s b a n k e n
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D E U T S C H E  B A N K  

D I S C O N T O  - GE" S E L L S C H A F T
A ktienkap ita l und Reserven 44 5  M i l l io n e n  R e ic h s m a rk

HAUPTSITZ BERLIN

' Aufbew ahrung verschlossener Depots

Über 280 Niederlassungen im  ln -  und Auslande /  Korrespondenten an allen bedeutenden Plätzen der W elt

Rheinische Aktiensesellschntt 
ft Bnnukohlenberfibau und Biikettfahrlhation

Köln
Bilanz für das Geschäftsjahr 1929/30

A ktiva
Grubenfelder ............................................................................
Grundstücke .................... ........................................................
B eam ten- und Arbeiterwohnungen .................................
Gebäude ........................................................................................
Maschinen ................................................................................
E isenbahnen ............................................................................
Geräte .............................................................................. .............
Grubenanlagen ........................................................................
Grube C a r l ..................................................................................
Kassenbestand ...............................................................* • • • •
W echsel .............................................................................. ..
Dauernde B e te ilig u n g e n .........................................................
W ertpapiere  ................................................................................
Außenstände

a) B an k- und bankm äßige Guthaben .........................
b) Guthaben bei verschiedenen S c h u ld n e rn ..............

In terim s-K onto fü r Neubauten und Neuanschaffungen
Rechnung der Tochtergesellschaften .............................
Bürgschaften u. Sicherheitsleistungen R M  763 501,40
Im  voraus abgeräum te K o h le .............................................
Bestände:

Betriebsvorräte ....................................................................
B riketts  .............................................................................. .. • •

E M Passiva E M
12 421 407,— A ktien kap ita l ............................................................................ 81 000 000,—
4 016 754,54 Teilschuldverschreibungen ................................................. 11 189,18
4 473 587,17 Reservefonds ............................................................................ 21 307 600,64
8 470 436,27 Abschreibungen ........................................................................ 22 905 520,90

12 462 541,78 Stiftung fü r Beamte und A rb e ite r ..................................... 200 000,—
1 355 652,84 Herm ann G ruh l-S tiftung ..................................................... 100 000,—
3 470 940,30 Verschiedene G läubiger .................................................... 5 308 569,16
5 750 287,36 Bürgschaften u. Sicherheitsleistungen R M . 763 501,40

346 126,16 Verschiedene Rückstellungen ......................................... 8 603 899,91
188 895,28 N icht erhobene Gewinnanteile ......................................... 22 233,—

2 102 702,70 
35 717 HO,—

Gewinn einschl. G ew innvortrag aus 1928/29 .............. 9 686 068,46

609 015,70

27 734 201,54 
2 475 472,95 

886 157,37 
23 452 049,89

1 162 320,02

1 085 486,18
963 936,70

149 145 081,25 149 145 081,25

Gewinn- und Verlust-Rechnung

Soll
Generalunkosten....................
Steuern .....................................
Versicherungen ....................
Abschreibungen ....................
Gewinn ..................................

R M
2 437 714,77 
7 526 459,99 
2 759 080,16 
7 019 828,11 
9 686 068,46

29 429 151,49

Haben R M
Gew innvortrag aus 1928/29 .................................................
Überschuß auf Kohlen-, B rike tt- u. Ton-Rechnungen  
Überschuß au f Zinsen-Rechnung

446 434,83 
28 258 070,30 

724 646,36

29 429 151,49

D ie  D ividende unserer Gesellschaft fü r das Geschäftsjahr 1929/30 
ist auf 10 v. H . festgesetzt. Sie kom m t gegen E in re ichung des 
Dividendenscheines

N r. 14 der Stam m aktien N r. 1— 26 000 je  R M  300,—
N r. 10 der S tam m aktien N r. 26 001— 28 000 je  R M  300,—
N r. 7 der S tam m aktien N r. 28 001—  32 000 je  R M  300,—
N r. 14 der Stam m aktien N r. 32 001— 79 000 je  R M  300,—
N r. 9 der Stam m aktien N r. 79 001—104 000 je  R M  300,—
N r. 8 der S tam m aktien N r. 104 001—199 000 je  R M  300,—
N r. 14 der Stam m aktien N r. 199 001—201 500 je  R M  3000,—
N r. 14 der S tam m aktien N r. 201 501—247 500 je  R M  300,—

»ach Abzug von 10 v. H . K apita lertragsteuer m it 9 v . I I .  =  R M  27,— 
D ir jede Stam m aktie über R M  300,—, und m it R M  270,— fü r  jede 
Stam m aktie über R M  3000,— sofort zur Auszahlung  
bei der Deutschen B ank und Disconto-Gesellschaft, B erlin , und 

deren F ilia le n  in  Köln , Dortm und, Düsseldorf, W uppertal- 
E lb erfe ld , Essen, F ra n k fu rt a. M ., Ham burg;

bei der B erliner Handelsgesellschaft, B erlin ;
,, ,, Darm städter und Nationalbank Kommanditgesellschaft auf

A ktien , B erlin , und deren F ilia le n  in  Köln , Dortm und, 
Düsseldorf, W u ppertal-E lberfeld , Essen, F ra n k fu rt a. M ., 
H am burg; „ „  _

,, dem Bankhause Delbrück, Schickler & Co., B erlin ;
,, ,, Bankhause Jacquier & Securius, B erlin ;
„ „  Bankhause A. E . W asserm ann, B erlin ;
„  „  Bankhause Deichm ann & Co„ K öln ;
,, der Dresdner Bank, Köln;
,, dem Bankhause A. Levy , Köln;
„  „ Bankhause Sal. Oppenheim jr  & Cie., K ö ln ;
„  der Deutschen Effecten- und W echselbank, F ra n k fu rt a. M .; 
,, dem Eankhause Jacob S. H . Stern, F ra n k fu rt a. M.*
„ „  Bankhause M . M . W arburg  & Co., H am burg. ’

K ö l n ,  den 4. August 1930.
D e r  V o r s t a n d .



LARSSENEISEN
FÜHREND SEIT 25 JAHREN

haben sich bei den größten Grund- und Wasserbauten 
der Welt, insbesondere bei Gründungen, für Docks, Ufer
wände, Kaimauern und Schleusenkammern glänzend 
bewährt. Ihre Tragfähigkeit —  die Widerstandsmomente 

sind praktisch mit 100°/o zu werten — , ihre Rammeigen
schaften und ihr Doppelverschluß sind unübertroffen. 
Ihre in der neutralen Zone liegenden Schlösser zeigen 
weder beim Rammen noch bei stärkster Belastung Nei
gung zum Ausspringen, daher stärkster Längszusammen
hang. Lieferung in 15 Profilen bis 4170 cm3 Widerstands
moment, ferner 3 Unionkastenprofile bis 4800  cm3 Wider
standsmoment. Angebote unverbindlich und kostenlos.

VEREINIGTE STAHLWERKE
A K T I E N G E S E L L S C H A F T

D O R T M U N D E R  U N IO N , D O R T M U N D

Norddeutscher L loyd  Bremen

LLOYD-EXPRESS
Bremen-Southampton-Cherbourg - New York
Schnellster Dienst der W elt
mit unseren Riesenschnelldampfern

»Bremen« »Europa«»Columbus«
❖

Regelmäßige Schiffsverbindungen
nach allen Welt te i len
Auskunft In allen Reiseangelegenhelten durch

Norddeutscher L lo yd  Bremen
und seine sämtlichen Vertretungen im In- u. Ausland

Einbanddecken
Die Einbanddecken fü r den ersten Halbjahrsband 
1930, die vorbestellt waren, sind versandt worden.

Da m it Beginn des neuen Jahrgangs die einzelnen 
Hefie des „Magazins der Wirtschaft” sehr verstärkt 
worden sind, ist die bisher hergestellte Einband
decke in  Leinen nicht mehr haltbar genug. W ir 
haben deshalb für das erste Halbjahr 193° eine 
festere Einbanddecke anfertigen lassen, m it Leder
rücken, Lederecken und Leinenüberzug. Sie kostet

3,30 R M  einsdiließlidi Porto und Verpackung

W ir bitten, die Bestellung auf die Einbanddecke, 
soweit es noch nicht geschehen ist, sofort aufzu
geben, damit die Lieferung nicht verzögert wird.

M AG AZIN  DER WIRTSCHAFT
Vertriebs-Abteilung • Berlin W 62, Kurfüi stenstr. 131

Rechtsverbindliche A uflage dieses Heftes lg  OOO Exemplare


