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M a g a z i n  d e r  W i r t s c h a f t

Gemeingeist im  Fürsorgestaat
ö ie  A n g riffe , die gegen die S o z ia lp o litik  des Staates gerich te t werden, sind, 
lnie auch von sozia listischer Seite zugegeben w ird , so w e it verständ lich , als 
Sle an den M iß b rauch  der Fürsorge-E in rich tungen  durch  A rbe itnehm er 
anknüp fen . D ieser M iß b rauch  rü h r t zum  T e il daher, daß die Massen in  den 
Fürsorge-Ansta lten n ich t O rganisationen der Se lbsth ilfe  e rb licken, sondern 
frem de In s titu tion en , denen sie m it denselben G rundsätzen entgegentreten  
mie dem V ertragspa rtne r au f dem A rb e itsm ark t. Zudem is t die Notlage der— ' - " t  r  er# I I  C I& S J J C U  M V !  c U l f  U . C I I I  j t l i  W L L O U i a i  t / u u e i / t  t o t  U t e  <

Massen, die du rch  die gegenwärtige W irtscha ftskrise  verursacht ist, der Aus- ? Ä  v  « C-Si 
bre itung  echten Gemeingeistes ab träg lich .R

Sĉ a ftSgesc, .UrM Ita lie n  w erden häufig  von w ir t -  
SUcht, t [;0 ,1C Bch interessierten Frem den aufge-

CtÜS - * - - • i
; erbunde
heit ne M a rk t

périm ent, eine w e ltw irts c h a ftlic h
'vclt autarkei p " ' lW irtscha ft zu e iner nach M ög lich 
s t e n ,  ^  , an‘  und  Gemein W irtscha ft umzuge-

W irMauken ci „ i ?1 i . unB Stelle studieren wollen. 
)y ir tsch’a ftsv fU eutscIlland im  H in b lic k  au f 

reindenVp i er. assung einen n ic h t m inde r regen 
Mer kehr verdie

seine

... n icht um T V®rc^Mnte. F re ilic h  hande lt es sich 
8 n°ch als . „ ,jIC e*ns(‘itige  A u sb ild un g  eines vo rläu -

llln  die seltsa CX^ In cm pfundenen Systems, sondern
°r ^nuugeil ,ni° M ischung verschiedener W irtscha fts - 
ninglichkeitp,?U U f^ x a is fä h ig k e it und E n tw ick lungs-°  wnjjejm ----- ^o icu n g K e ii
> .  sH t  „ A a*ü t l i^  vorauszusagen ver-

’ gieren T ra  w - V° n B a n d w irtsch a ft und  H an dw e rk  
ZUM ckrt, C;lit 1 10n w e it in  d ie vo rka p ita lis tisch e  Zeit 
l .'r'0,n durekn S°  n det m an a u f der einen Seite in
?.Mßn Uiarktr>US ü*ck t  zu unterschätzenden U m fang  lis».- . tntoriPTii.-—x. ................... - „  .
asuiüs, dio K o T ÜeTten In d iv idua lis tischen  K a p ita - 
nc eteii g Urrenz rv ir tsc lia ft a lten  Stils. A u f  der

gein e w  7 te steht - - -  • - -  -Tendenz nach^oK ^ 'M rtseham - i6111 w en iSstens der Tenc 
^  llls der „k a lt K le r Staatskap ita lism us, das E r- 

11 ^ ev°lu tin T1 ^n z ia lis ie ru n g “ , die durch  K rieg
p QrB Sefördert llle M  erst aufgekom men, aber doch 

' aP/>enha - •. ,Wnr(Ie• U nd  dazwischen ha t sich ein 
1Schen M itte ln ” 11** ent w >ekelt, eine m it k a p ita -

,11leiuschaft !r'n(’..,a^ er uu Interesse einer größeren 
ei UinUi e u rte  W irtsch a ft. W ir  denken da-v  ,nicMverhä nur

p. aude, soiidcr' Jud ika te  und  synd ika tähn liche  
7 P eiUen bosf;„rn ,auc^  an i ene O rganisationen, die 
S Se des K ]e;,rn_111 Berufsstand —  Hausbesitzer,

» (Manseliaui- i ' n” e' v'erbes, Beamte oder auch fü r  
j ersicheruriD.0f__ eineinschaften —  B ank ins titu te ,0icnerun „ „  , “ " ' senat ten —  B ank ins titu te , 

i^ le u ,  Arbeitsn» i SCllaften’ E iukau fs- und  V e rkau fs- 
s Beten rufen p»We Ŝ? llI1(I andere E in rich tungen

Nflnlil. • ^o^nisatioilPri. rlif* piffpnilirli prsf1 der Naehkrip,o-c.VJr?an Ŝa^°ue n , die e igentlich  erst

te!-UpPen Verfola:euC1 f-Ur, . ^ 1Üte Swangt sind. Diese 
s asse w ie das*5 w naM rIic h  ebenso ih r  eigenes In -  
j  JeBt. Aber i» lnZe rUe unabhängige W irtscha fts -r ) .  jv ß e r  i»  . „  - “ » u u a u g ig e  v v l r i s c n a i i s -

\c-S. Bd der K o n l- f 'V'°  acEer H in s ich t verändern sie 
d j * ! 6' Zunächst 1 r i 'cnzwI r ts c lia ft in  entscheidender
^ t e l l e  des auftnti eM  Gesinnungswandel ein: an

r ISchaftlers t r i t ^ a ' 0 U nabhäng igke it pochendent r i t t  A ----- “ -a u g ig n e ii poenenaen
das verbandsfrom m e M itg lie d

einer Interessentengemeinschaft, das a u f einent Te 
seiner Befugnisse zugunsten einer ka p ita lm ä ß ig  un 
interessierten V erbandsle itung verz ich te t. Sodann 
verschieben die G ruppen , soweit sie überhaupt au f 
den M a rk t treten, a u f G rund  ih re r ökonomischen 
M ach tste llung  das w irtsch a ftlich e  G le ichgew ich t zu 
ih ren  Gunsten, und  dank ihres w irtscha ftspo litischen  
Einflusses ge ling t es ihnen, gesam tw irtschaftliche  
K rä fte  vor ih ren  W agen zu spannen. A u f  der einen 
Seite w erden also die M a rk tfu n k tio n e n  durch  V e r
bandsinteressen gestört, a u f der anderen Seite werden 
gem einw irtscha ftliche  In s titu tio n e n  Sonderinteressen 
d ienstbar gemacht. Dieses M iß ve rhä ltn is  der W ir t-  
schaftsgesinnungen und  der W irtsch a fts in s titu tion en  
finde t sich aber n ic h t n u r bei den Regierenden der 
W irtsch a ft, sondern auch bei den Regierten.

Es is t bekannt, m it  welchen Schw ie rigke iten  der 
F rü h kap ita lism u s  und  in  seinen ersten Jahrzehnten 
der entfa lte te  K ap ita lism us zu käm p fen  hatte : Es be
stand zeitweise n ich t n u r M angel an A rbe itnehm ern , 
sondern vor a llem  vertrugen sich die A rbe itsgep flo 
genheiten der Massen schlecht m it  dem neuen System. 
D er A rb e ite r pflegte n u r solange am W e rk  zu bleiben, 
bis er seinen p rim it iv e n  Lebensunterha lt ve rd ien t 
ha tte ; er neigte zur B equem lichke it und  überdies •— 
aus verle tztem  Standesbewufitsein — zu r G e w a lttä tig 
ke it. Es dauerte sehr lange, bis d ie  Spielregeln des 
K ap ita lism us dem A rb e ite r n ic h t n u r in  das Bew uß t
sein, sondern in  F leisch und B lu t übergingen, bis er 
von der „F re ih e it“ , d ie ih m  das neue Arbeitssystem  
bescherte, den ka p ita lis tisch  r ich tige n  Gebrauch 
machte. E ine  analoge E rscheinung is t heutzutage zu 
beobachten. G em einnützige und  gem einw irtscha ft- 
liche  Ins titu tion en , an der Spitze der Staat, bemühen 
sich, d ie  N achte ile  der kap ita lis tischen  P re ih e it aus
zugleichen, indem  sie das E inkom m en der A rb e itn eh 
m er erhöhen und  sicherstellen. M ehr als d ie  H ä lfte  
des Volkseinkom mens fließ t gegenwärtig  durch  ö ffen t
liche  Kassen und w ird , zum indest bei sachgemäßer 
V erw a ltung, im  gesam tw irtscha ftlichen  Interesse ver
wendet. U nd  dabei s te llt sich heraus, daß das G e füh l 
der V e ra n tw o rtlic h k e it gegenüber der Gemeinschaft, 
der W ille , sich der neuen W irtsch a fts fo rm  gemäß zu 
verhalten, noch rech t küm m erlich  ausgebildet ist. Das

. ¿
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äußert sich zum  T e il in  der V e rw a ltun g  der ö ffen t
lichen  G elder —  wobei n ic h t so sehr an V e run treu 
ung, also an einen k r im in e lle n  Tatbestand, als an eine 
le ich tfe rtig e  B ew irtscha ftung  gedacht sei — , zum T e il 
be i der Inanspruchnahm e der Gemeinschaftskassen 
durch  die O b jek te  der Fürsorge. A n  dieser Stelle 
w urde  vor e in iger Ze it ( in  N r. 2, S. 87) von dem M iß 
brauch gesprochen, der in  der N achkriegsze it v ie lfa ch  
m it dem anonym en Vermögen getrieben w ird , m it 
dem Vermögen der G läub iger und  A n te ilse igner in  
der P riv a tw ir ts c h a ft, m it  dem der ö ffen tlichen  H and 
in  der gem e inw irtscha ftlichen  Sphäre. Diese Erschei
nung  fin de t m an n ic h t n u r in  ö ffen tlichen  und  p r i 
va ten V erw a ltungen, sondern in  entsprechender Form  
auch bei den b re iten  Massen und  zw ar zum T e il als 
Borgunwesen —  das aber vo r dem K rie g  ve rm u tlich  
n ic h t m inde r ve rb re ite t w a r als in  der G egenw art; 
statistische Belege d a fü r g ib t es n a tü rlic h  n ic h t — , 
zum  T e il in  G esta lt bedenkenloser Inanspruchnahm e  
der ö ffen tlichen  Fürsorge.

In  einem beachtenswerten A u fsa tz  in  der „Neuen 
R undschau“  (H e ft 9, September 1930, „K a m p f gegen 
den Fürsorgestaat“ ) beschäftig t sich R obert W il-  
brand t, der als Sozia list gew iß n ic h t a rbe ite r
fe in d lic h  ist, m it  dem M ißbrauch  der Fürsorge-E in
rich tungen. W ie  rasch, r u f t  W ilb ra n d t aus, ha t sich 
die H a ltu n g  der Rentenem pfänger ve rändert! „A lte  
F rauen haben die erste, sehr k le ine  Rente rüh rend  
dankbar aufgenommen, ja  jedesm al m it  d a n ke rfü llte n  
G edichten q u it t ie r t ;  so v ie l bedeutete den an E in 
fachhe it Gewohnten das Neue. Jetzt is t das .Stem
pe ln 1, dem L a n d vo lk  zunächst eine Schande, bereits 
eine selbstverständliche E inkom m ensquelle  geworden, 
d ie  auch der Bauer ausschöpft.“  Im  kom m unalen 
Wohnungswesen w ird  n u r a llzu  le ich t die Zah lung 
der M ie ten an die Gemeinde unterlassen. D ie  R enten
hysterie  in  der K rankenvers icherung is t eine von je 
her bekannte Erscheinung. Aus den E rfah rungen  der 
A rbeits losenversicherung stam m t der F a ll eines 
Mannes, der in  B e rlin  be i zahlre ichen A rbe itsäm te rn  
als arbeitslos f ig u r ie r t; „a n  den Tagen des .Stempelns“ 
fä h r t er im  A u to  von A rbe itsam t zu A rbe itsam t, um 
sich rech tze itig  zum Rentenem pfang e inzufinden.“  In  
e iner k le inen, im  Betrieb  be find lichen  F a b r ik  gehen 
die A rb e ite r w ährend  der Pause stempeln. M ehr oder 
m inde r krasse Beispie le dieser A r t  lassen sich aus 
a llen  Gebieten der Fürsorge beibringen. D abei muß 
m an das Augenm erk n ic h t a u f k r im in e lle  E n ta rtu n 
gen rich ten , sondern a u f d ie  sich w om öglich  im  R ah
men des gesetzlich E rlaub ten  bewegende A usp lünde
run g  der ö ffen tlichen  Kassen.

W orum  hande lt es sich? Seinerzeit fie l es den an 
vo rkap ita lis tische  Arbeitsbed ingungen gewöhnten 
Menschen schwer, m it  dem A rbe its tem po und  der 
F re ih e it des neuen Systems v e rtra u t zu werden. Jetzt 
fü h lt  sich der A rbe itnehm er als isoliertes und  in  
seiner Existenz stets bedrohtes W irtscha ftssub jek t, 
das durch  die W irtscha ftso rdnung  geradezu gezwun
gen ist, seine eigenen Interessen a llen  anderen vo ran
zustellen. U n te r diesem G esichtsw inke l be trach te t er 
d ie Fürsorge-E inrich tungen, und  zw ar m it  einem 
Schein von Recht, soweit d ie  U n ters tü tzung  au f

die
G run d  von Beiträgen ausgezahlt w ird , also nur 
G egenleistung fü r  eine V orle is tung  darste llt. ^  
ö ffen tliche  Fürsorge w ird  n ic h t als S e lbs th ilfe ' 1 ^  
n isa tion  betrach te t, sondern als eine frem de tu  
tion , der gegenüber m an die H a ltu n g  e inzune j 
hat, d ie  a u f dem M a rk t  ü b lich  und  angebrach 
Diese H a ltu n g  is t auch inso fern  verständ lich, a ^  
Gem einschaft zu groß ist, um  einen persönlichen ^ 
ta k t der M itg lie d e r herbe izuführen, ganz abgeS , 
davon, daß die Fürsorge-E in rich tungen  Ursprung 
den Massen a u fo k tro y ie rt w urden, in  einer ZeJ > ^  
d ie  po litischen  und  w irtsch a ftlich e n  V ertre tung®11 
A rb e ite rsch a ft in  schärfster O ppos ition  zur 1 ^
rung  standen; infolgedessen fie l die Rücksicht 
d ie  v ie lle ic h t a u f P a rte i- und  G ew erkschaft8*- •_ 
genommen w urde. D ie  Massen tre ten  den 
sationen, die aus gem e inw irtscha ftlichen  Ideen ® ^
entstanden sind, m it  e iner in d iv id u a lk a p ita f i8t lS 
H a ltu ng  gegenüber. Qe-

Das Ergebnis is t fü r  einen Sozialisten, dem “  
m e in w irtsch a ft n ic h t n u r Messer- u nd  Gäbet' 
is t, erschreckend. „W ie  aber“ , fra g t ” 1 ,--}i r clet 
„w e nn  so auch die sozialistische Z u k u n ft ge l‘ ¡jj- 
würde? Sozialversicherung, als Zwang zu 
samer Se lbsth ilfe , ve re in ig t in  sich zwei 
liehe Elem ente: sozialistische gemeinsame Seil 
und  pa tria rcha lische  Fürsorge, Zw ang; es bes j eIu 
G efahr, daß s ta tt unentbehrlicher E rziehung zU ^ e{\ 
sozia listischen Bestandte il der Fürsorgebest®® j ; e 
sich überm ächtig  a u s w irk t und  Menschen sena ^  
fü r  alles Sozialistische ungeeigneter als je  sl® ’ :pin£ 

D ie  Besorgnis eines Mannes, der die Ausp dßt 
genossenschaftlichen Geistes erhofft, is t angesi jje  
geschilderten Tatbestände ve rs tänd lich . Ob ? l-cjjeU> 
H a ltu n g  der Massen der ha lb  m a rk tw irtsch a  güug
ha lb  gem e inw irtscha ftlichen  W irtscha ftsve r ^ eJJ, 
anpassen w ird , lä ß t sich n ic h t im  voraus bes 
E ine  Reihe von Um ständen erschwert <len lao£e 
Zunächst w ird  m an von den Arbeiterm assen 
keine Rücksichtnahm e a u f d ie Fürsorge-E i1x11 
gen e rw arten  dürfen , als sie im  Staat ĉ aSjJj jCkel1' 
zeug einer gegnerischen W irtschaftsk lasse  er a\s 
W ich tig e r is t jedoch, daß die F ü r sorge-Ansta Qt0ß- 
zen tra lis tisch  und  b ü rokra tisch  verw alte te  
betriebe aufgezogen werden müssen; elIV . , fi’s 
A p p a ra t is t dem Gemeingeist n ic h t fü rder ^ g j j  
s ind h ie r ähn liche S chw ie rigke iten  zu übe ¿utĉ  
w ie  bei den Bemühungen, d ie  F ab rika rb e i ^  2ü 
organisatorische und  psychologische M a lm  j t>r jö 
„beseelen“ . In  einer k le inen  Genossenschaf ^?eJjjeiU' 
einem h andw erk lichen  B e trieb  ka nn  echter Groß}’6' 
geist herrschen; ih n  in  einem mechamsierteU versicbe' 
tr ie b  — sei es eine F a b r ik  oder eine K ra n k  -jjjige® 
rung  —  zu züchten, is t äußerst schwierig- ®  
steht das M aß der R ücksichtnahm e in  einem uu' 
V e rhä ltn is  zu dem W oh ls tand  der N a tio n . a£^jchei 
ve rm eid lich , daß in  Zeiten schwerer w irtsc  ^  ujö 
K risen der W ille  des einzelnen, seine Ex lS , e%vufß' 
jeden Preis zu erhalten, das V e ran tw ortung8 ^  (je
sein der Gesam theit gegenüber z u rü c k d r ä n g ^ ^ jg e '
s ich tspunkt, der in  dem „K a m p f gegen 
Staat“  n ic h t übersehen werden d a rf.
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Im

Ländliche A rbeitsm arkt-Politik
V on  D ip lo m la n d w ir t A ugust Locher, Regierungsrat im  Landesarbeitsamt B randenburg

D ie  In tens iv ie rung  der L a n d w irtsch a ft ha t in  der Vorkriegsze it Jiam entlich im  
Großbetrieb zu einem Landarbe ite rm angel ge füh rt, der n u r durch  Zulassung 
ausländischer A rb e its k rä fte  behoben werden konnte. D ie  Beschäftigung von  
Ausländern  ha t nach den verschiedensten R ichtungen verhängnisvolle  
lo lg e n  gezeitig t, insbesondere eine zeitgemäße F o rte n tw ick lu n g  der Land 
arbeiter-Verfassung ve rh in d e rt und d am it die L an d flu ch t und  den M angel an 
einheim ischen Landarbe ite rn  gesteigert. D ie  Beseitigung der A us lände r
beschäftigung is t Voraussetzung fü r  eine Gesundung der Verhältnisse a u f dem  

Lande, nam entlich  im  deutschen Osten.

Wörter p r  11  r  ^v e r ^ e t l au f Tagungen der A rbe its - 
t,lark(es enie des la n d w irtsch a ftlich e n  A rbe its -  
h* der gQ r ,er^ ' ^ as ka t seinen G run d  hauptsäch lich  
'^t keitsula ru ,erS^e^ lln S> die der la n d w irtsch a ftlich e  
'Verblichen A .Se»enaber dem ind us trie lle n  und ge- 
kch kommt ^ JĈ SJnark t  e inn im m t. Schon re in  äußer
s t e n  der 1 .^ H e rs te llu n g  in  den S chw ie rig 
e m  Ausdruck1 " , r̂ ^sck a Iilic h e n  A rb e itsve rm ittlu n g  
^ ite u  dara f  V ^ Cl kveise mögen diese Schw ierig- 
^ke ita yg  ^  eruhen, daß die la n d w irtsch a ftlich e  
ach noch 1 +Uli\S-noc^  i lm S ist, daß m an ih r  v ie l- 

^ga u isa tio j1111 • | k k ira u e n  begegnet und  daß ih re  
f  baut jSf t VlG S e h t  noch n ic h t genügend aus

s e n  doch 6 Z^6n S d e s  aber s ind die Schw ierig - 
s.chaft beui.-- ^ en Besonderheiten der L a n d m irt-  

aadw irtScj1Ufj. 6*' L e r  P roduktionsprozeß in  der 
CetQ m d u s tr fii Unl erscheidet sich g rundsätz lich  von 
e^rge b m rde  "sewerblichen. D ie  L a n d w irts c h a ft ist 
S u^e einer A 'u Unc  ̂ ®elbst bei höherer E n tw ick lungs- 
lsI die A rbeit .ei^ i e^ Un® w enig  zugänglich. Deshalb
§e ddet, Ul 1 V? ‘k r  wenig  spezia lis ie rt und  d u rc li-  
jj^ger als in ' , 1 W irkungsg rad  is t e rheb lich  ge- 

'ejW dea Ba l 61 L 'dustrie . E ine P ro du k tion  am 
U c W l- act w äre z. B. i n  der L a n d w irtsch a ftUnJe*kbar.

es'\lner in  D ^ L n is  v°n  A rbe itgeber und  A rb e it-  
pS ai  eiaetl , er L a a d w irts c h a ft e in  ganz anderes;

Ullgsmöop .Persön lichen  C harak te r, und die 
er Mangel anC e!^en s' nd v ie l größer. Ferner g ib t 
° r dem Krieo- geei1sneten A rb e itsk rä fte n , der schon
l.° i)kalen a ^  geherrscht ha t und  tro tz  der ka ta- 

m ,illUng t r i t t  eitiSmarktlase im m er w ieder in  E r- 
ark t sein besn 1Cm l and w irtsch a ftlich e n  A rbe its - 

s I-andf lucbf"  qC-reS ^ ePr äge. Das gleiche g ilt  von 
a ftlie jjg  * le v on vo rnhere in  die la n d w ir t-  

°nderes Pro],],.0' SverinA tlung  erschwert. E in  be- 
Us ‘indischer A sch ließ lich  die Beschäftigung 

der11 .lö1 Jahre i m  ,le r L a n d w irtsch a ft. Sie be- 
(P , Slch bis zu1p+ + ’ nach dem Abgang Bismarcks, 
■ 0 °aisation im r \  au.s siaa tspo litischen  G ründen

ssung ci er ,P sioa !) entschieden gegen die Zu- 

Scb ^  L ie  A u s lä n T  JScken A rb e ite r ausgesprochen 
* * * * *  -«hm  „ ““¿ “ ^ L ä f t i g u n e  in  de, L a n d w irt-i — '« « eu ug  in  aer L a n a w ir i-

eureri Umfan o-aUniT-f.We  ̂ Jahrzehnten einen un- 
o ffiz ie ll aufb stieg bis zum Jahre

b e /m -11 n ich t etwa 5° °  ° 00, und  diese Ausländer 
C ä ftig t5 sonder 'u SanZ D eutsch land g le ichm äßig 

onzentrierten sich in  der H au p t-

sache au f den Osten und au f m itte ldeutsche Gebiete. 
Z u r E rk lä ru n g  dieser E n tw ic k lu n g  werden m ancher
le i G ründe ange füh rt; sie tre ffen  aber meist n ich t 
den K e rn  des Problems. M an w eist vor a llem  a u f die 
L an d flu ch t h in . M an  fü h r t  an, d ie In du s tr ie  habe 
sich e n tw icke lt; d ie  Menschen seien in  die in d u 
s trie llen  Betriebe abgewandert, und m an habe als 
Ersatz Polen  heranziehen müssen. Ich  ha lte  diese 
E rk lä ru n g  n ic h t fü r  r ic h tig ; denn w ir  hatten  schon 
in  den Jahrzehnten vo r der In du s tr ia lis ie ru n g  eine 
starke L an d flu ch t in  Form  der Ausw anderung, und 
trotzdem  is t damals von einem Landarbeite rm angel 
n ich ts bekannt geworden. Es herrschte damals die 
extensivste L a n d w irts c h a ft vor, die durch  geringen 
B eda rf an A rb e its k rä fte n  cha rak te ris ie rt ist. N ich t 
d ie  vie lgenannte Land fluch t, sondern der Übergang 
von der n iederen zu r höheren E n tw ick lungss tu fe  
der L an d w irtsch a ft, das he iß t von der exten
siven zu r in tensiven L a n d w irtsch a ft is t als die 
G rundursache fü r  den Landarbe ite rm angel der le tz
ten Jahrzehnte und fü r  d ie  Heranziehung hunde rt
tausender ausländischer W andera rbe ite r anzusehen.

D ie  Ursachen fü r  den Übergang zur in tensiven 
L a n d w irts c h a ft sind in  der allgem einen A u fw ä rts 
en tw ick lun g  der deutschen V o lksw irtsch a ft zu 
suchen. D ie  großen Errungenschaften der N a tu r
wissenschaften und Techn ik , d ie  E in fü h ru n g  neuer 
K u ltu rp fla n ze n  (Zuckerrüben, K a rto ffe ln , K lee usw.) 
und  der künstlichen  D üngem itte l, ebenso der w ir t 
schaftliche  A u fschw ung  in  neuerer Zeit, der m it 
s ta rke r V o lks Vermehrung und  gesteigerter N achfrage 
nach A g ra rp ro d u k te n  verbunden w ar, und besonders 
die E n tw ic k lu n g  des modernen Verkehrs haben 
Bodennutzungs-M öglichkeiten gebracht w ie  nie zu
vor. A ls  dann die Schutzzoll-Gesetzgebung im  
Jahre 1902 der in tensiven L a n d w irts c h a ft einen neuen 
Anstoß gab, steigerte sich der B edarf an menschlichen 
A rb e itsk rä fte n  ungeheuer. D ie  In tens iv ie rung  w a r 
n ich t n u r eine Frage des M ehrbedarfs an Betriebs
m itte ln  a lle r A r t, sondern vor a llen  D ingen  auch eine 
Menschenfrage.

Es erhebt sich nun  die Frage, weshalb sich der 
Zuzug ausländischer A rb e ite r in  der Hauptsache au f 
d ie  östlichen  Landesteile erstreckte und sich n ich t 
auch nach dem Süden und Westen wandte. So be
schä ftig t z. B. das k le ine  M ecklenburg-Schw erin  
doppe lt soviel ausländische A rb e ite r w ie  folgende 
Gebiete zusammen: Schlesw ig-Holste in, O ldenburg ,
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W estfa len, R he in land, Hessen-Nassau, Hessen, P fa lz , 
Baden, W ürttem berg  und  Rechtsbayern. D abei sind 
diese Gebiete keineswegs rücks tänd ig ; auch in  ihnen 
ha t d ie  in tensive L a n d w irts c h a ft in  ih ren  besten 
Form en E inzug gehalten. D e r G rund  fü r  diesen 
U nterschied lie g t in  der anders gearteten la n d w ir t
schaftlichen  S tru k tu r, in  dem Vorw iegen der bäuer
lichen B e triebsform  in  dem einen und der G roß
betriebe in  dem anderen Gebiet. B äuerlicher und 
G roßbetrieb ve rha lten  sich beim  Übergang von der 
extensiven zu r in tensiven L a n d w irts c h a ft ganz 
verschieden. Is t der G roßbetrieb dem bäuerlichen 
Betrieb d a rin  zunächst überlegen, daß er sich die 
modernen E rrungenschaften schneller aneignen kann, 
so is t der bäuerliche Betrieb um  so günstiger in  der 
Lösung der Menschenfrage gestellt. Das A rb e ite r
p rob lem  is t im  bäuerlichen B e trieb  meist gu t gelöst. 
E igen tüm lich  is t dem bäuerlichen Betrieb die stärkere 
B indung  der Menschen an den Boden. Das bed ingt 
e in  größeres Angebot an A rb e itsk rä fte n  in  den 
d ich te r besiedelten bäuerlichen Gegenden. D ie  H a u p t
a rbe itsk rä fte  ste llen die F a m ilie n m itg lie d e r; bei 
ihnen w ir k t  als stärkste T r ie b k ra ft  das E igen in te r
esse, das sich m ehr oder w eniger auch a u f das vo r
handene Gesinde überträg t. Es werden a u f diese 
Weise hohe Leistungen erre ich t. Bei dem Bauern und 
seinen Angehörigen bestim m t die L iebe zu r Scholle 
Maß und S inn der A rb e it. D ie  k ritisch en  Z e itpunkte  
der A rbe itshäu fung  w erden im  bäuerlichen Betriebe 
spielend überwunden. (Bekannt is t d ie rasche und 
rechtze itige  B ew ältigung  der E rn tearbe iten  in  den 
Bauerngemeinden.) D e r G roßbetrieb  is t hingegen ab
hängig von einer großen Zah l Lohnarbe ite r, deren 
Beschaffung und  H a ltu n g  m it den größten Schw ie rig 
ke iten  verbunden ist. Von a llen  Ausgaben steht das 
Lohnkonto  im  G roßbetrieb an erster Stelle. Das im  
bäuerlichen Betriebe w irkende  Eigeninteresse fe h lt 
bei den Lohnarbe ite rn  im  G roßbetrieb. D ie  L e i
stungen sind deshalb, selbst bei zweckm äßigsten 
Lohnform en, sowohl nach G üte und U m fang  ge
ringer. D ie  Ü berw indung  der A rbe itssp itzen , nam ent
lic h  die Bergung der E rnte, m acht im  G roßbetrieb 
S chw ie rigke iten ; häufig  is t die n ic h t rechtzeitige 
E rled igung  m it schweren V erlusten  v e rk n ü p ft. Im  
Gegensatz zum K le inbe trieb  b inde t der vo rh e rr
schende G roßbetrieb w eniger Menschen an den 
Boden; demgemäß is t das n a tü rlich e  Angebot an 
A rb e itsk rä fte n  in  den dünner besiedelten Gegenden 
des G roßbetriebs gering. Das A rbe ite rp rob lem , das 
m it jeder In tens iv ie rung  verbunden ist, konnte von 
dem G roßbetrieb  n u r durch  die Beschäftigung aus
ländischer A rb e its k rä fte  gelöst werden. So e rk lä r t 
sich, daß der Zustrom  der Ausländer vorw iegend in  
d ie  östlichen Bezirke, d. h. in  d ie  Bezirke des vo r
herrschenden Großbetriebes gegangen ist.

Aus dieser Sachlage, n ic h t — w ie  irrige rw e ise  o ft 
behauptet w ird  — aus dem verm ehrten Zuckerrüben
bau ergab sich die große Ausländerbeschäftigung im  
Osten. N aturgem äß w a r die A bhäng igke it von A us
ländern  inne rha lb  der Großbetriebe um  so stärker, 
je  in tens ive r sie bew irtscha fte t w urden, im  beson

N r-Ü

deren also in  den ausgesprochenen Zuckerrüben^*1 
schäften. W äre aber der Zuckerrübenbau die Pr i  ea, 
Erscheinung, so hätte  sich die Ausländerbesc a 
gung in  den bäuerlichen Zuckerrübenbetriebe ii^ ^
gleichem Maße zeigen müssen — was aber keines' 
der F a ll w ar. In  den Kerngebieten des Zuckerrü 
baus: Sachsen-Anhalt, Schlesien, Hannover, # r 
schweig, w urden  bei e iner Anbaufläche von 
260 000 ha im  Jahre 1925 n u r 48 000 Ausländer ^  
schäftig t, in  den Provinzen Pommern, Branden ^  
O stpreußen und den beiden M ecklenburg bei e 
Anbaufläche von 49 000 ha aber 61 000 Ausländer- ^

D u rch  die Beschäftigung von 500 000 ausländise^^ 
A rb e ite rn  w urden  unsere L a n d w irts c h a ft und un^oJil 
E rnäh rung  in  eine bedenkliche A bhäng igke it '  
Aus land  gebracht. D ie  Ausländerbeschäftig*1**0 j 
eine P ro du k tion  m it frem den M itte ln . Sie be  ̂
D eutsch land auch handelspo litisch. N ic h t selten 
das A us land  die A bhäng igke it unserer Lan ^  
schaft von ausländischen A rb e ite rn  zu nutzß*1  ̂
w uß t. Außerdem  is t e in  solches W an derart* ^
System ungesund und  m it M ißständen a lle r A r 
bunden. G roß sind besonders die s ittliche n  Ge 
und die zersetzenden W irkun ge n  a u f die heim jsC 
Arbeite rverhältn isse. j er.

Geradezu verhängn isvo ll w a r d ie  A us ia 
beschäftigung fü r  die e inheim ischen Landar ^
denn die ausländischen A rb e ite r unter ^
durch  ih re  A nspruchslos igke it die deutschen 
haften  Landarbe ite r, sie d rück ten  das K u ltu r  ^  
in  derselben Zeit, in  der sich D eutschland 
großen K u ltu r fo r ts c h r it ts  und  zunehmenden j eS, 
Standes erfreute . D e r deutsche A rb e ite r zog oS nji 
ha lb  vor, in  d ie  Städte zu w andern, und so ^ egejji 
als Sekundärerscheinung die Landßucht. In  jfe 
S inn is t d ie  Land fluch t, d ie  von der Auslän eU [l6s 
her den H au p ta n tr ie b  erha lten  hat, die Quel ße- 
neuen Mangels an A rb e itsk rä fte n  geworden- ^  
zeichnenderweise tra t die L an d flu ch t gerade .jr) 
östlichen Landeste ilen verheerend au f, n ich t a 
deutschen Westen und  Süden1). ßalld'

D u rch  die Beschäftigung ausländischer 
a rbe ite r w urde  eine günstige K o n ju n k tu r  ge® uly1 
der sich d ie  einzelnen A rbe itgeber fügen m*** eJJji 
meistens gern fügten. D e r einzelne konnte sic ’ 
er n ich t an K o n ku rre n z fä h ig ke it einbüßen j .eßeji> 
von der Ausländerbeschäftigung n ic h t aussc 
nachdem sie e inm al zugelassen w ar. W ir  alle ^ i]S, 
w enn w ir  L a n d w irte  gewesen wären, eben! 
länder beschäftig t haben. U n te r der Herrsc a. ^ uJJg 
Auslän der Systems unterb lieben aber M o d e rn ^  j er 
der A rbeitsverfassung und  R ationa lis ie r*10» ßeI- 
A rbe its - und  Lohnm ethoden. S ta tt La *1 A11 
Wohnungen w urden  Schnitter-Kasernen Se ßt Zl1 
der Lösung der A rb e ite rfra ge  brauchte  man fltlcl* 
arbeiten, und  p ra k tisch  geschah tatsäen 1 ^  ^0t, 
so gu t w ie  nichts. E in  Zwang h ie rzu  lag  vof '

die A*>'

denn ausländische A rb e ite r w aren re ic 
handen.

1) V g l. M a x S ering : „D ie  V e rte ilu n g  des GJ " ? d p%uß1scben 
W anderung vom Lande“ , Rede gehalten im  K.gl. , p arey, 
Ö konom iekollegium  am 11. Fe b rua r 1910. V e rlag  F
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sich ( jje y 11 ans lück lichen  Kriegsausgang  haben 
■^Aeitslosin-b1 aBn‘sse von G rund  a u f geändert, 
neue A u , '',0 j1* *ra * *n großem U m fang  ein, eine 
gung tra^ 11 ?run ® begann. D ie  Ausländerbeschäfti- 
bctracht 1°  Cn ^ re*s ^e r a rbe itsm arktpo litischen  
Auch Staat06'1 |Un<̂  ^aru  ̂ eine k ritischere  Beurte ilung . 
Veränderten^ 0 c 'SĈ C G ründe verlangten un te r der 
StellUn 1 b ° 'tischen Lage gebieterisch eine neue 
in der 2u/ im e' Gies fü h rte  zu einer Beschränkung  
sie ä ß n v ih l^ b ^ f ausM ndisc/ier A rb e ite r  m it dem Ziel, 
ein erträn’l '1Cn ak zubauen oder doch mindestens au f 
1^21 das c '0 T  zu rückzuführen. W ir  bekamen 
Wellung u u }6 Jm 'gong.sver fahren, nach dem die E in - 
v°n einer V  escEaftigung ausländischer A rb e ite r 
bee ilt WurdeeS° nderen G enehm igung abhängig ge-

Sf‘l ir  dürft .jp 1Inäßige Ergebnis dieser Maßnahme is t 
g"ng. c. C Averin man n ich t d ie  Vorkriegsbeschäfti- 
m it der , i r UA<lie Beschä ft ig  ung des Jahres 1921, 
^eranzieht- 6 ^a^ n&hme einsetzte, zum Verg le ich  
W de r, d a ’ Jahre 1929 sind ru n d  140 000 A us
biß natürli*1]11̂ 6  ̂ e*Wa 26 000 m it Befreiungsscheinen, 
bt der Land -n Ĉ̂  außer B e trach t b le iben können, 
l ' i ’ 000 iß, t'  'p scb a ft beschäftig t worden, gegenüber 
‘ ^ 0  Auslän ] 16 Ju dieser Ze it s ind also n u r
abgebaut , ' er,’ noch n ich t 5 % der Gesamtzahl, 
t r °tz der Ul° ra,en- -^ucb im  Jahre 1930 w ird  sich 
'indern_ j y f e ,euren A rbe its los igke it h ie ran  wenig  
m f°lge ün a ei soll von der erheblichen und  
,pn „Schw nup  nder K o n tro lle  ständ ig  zunehmen- 
. er Ersatz dTZ CSCb n tügung “  abgesehen werden.

einem M n”  ^ usEinder ve rlang t U m stellungen 
assen. \ \ ras sich n u r langsam durch fü h re n

lri Jahrzehnten geworden ist, läß t
v°n  heute a u f morgen beseitigen.

n 11 c H t  
P ena°ch h ä tt^
‘atastropjjaj 6 p an — schon m it R ücks ich t a u f die 
, a,ckgang j  , rReitsm arktlage — einen stärkeren 

?'ler erwart 61 Bescb ä ftig un g  ausländischer A r -  
n'sse rechtfer̂ n SoBe,)- Außergew öhnliche V e rhä lt- 
¡n!'|ineil> nnd J " ' 1. und e rfo rde rn  besondere M aß- 

p r  Auslüad^ aaGe sich erreichen lassen müssen, 
p  handelt • V ' ° n D eutsch land fernzuha lten .

®l< entlieb w i -ü f <Besem Problem  um  eine außer- 
1 ed  der A rbe it Un<  ̂ veran tw ortungsvo lle  T ä tig - 
i° ch genug p1- SamG:r’ die a rbe itsm ark tpo litisch  n ich t

er A rbe it 1111 ̂  veran tw ortungsvo lle  T ä tig - 
j .  genug einSani<fG  fBe a rbe itsm ark tpo litisch  n ich t 
..10 ausländisolfeSĈ a^Z  ̂ v,?erden kann. W ir  brauchen 
i i J  crliebes a n 6Q , be ite r n ic h t als etwas Unab- 
P°glichkeiten SChen; es b ieten sich zahlre icheZU k~r . u»befneien. \ P 'aS X'° n den ausländischen A rb e ite rn  
p p  den r ic h tig 11 p lassen von diesen M ög lichke iten  
r ° eil> Was s 'P  ebrauch machen und das nach- 

apdW irtschaft i°P  der In tens iv ie rung  der
P 'p n'g u n g s v e rf.u „ te . gescbehen müssen. Das Ge- 
1 a ^e , als sie d T< n ' ns° K r n  die positivste  M aß- 

C'lu tzen und dj zw in SL diese M ög lichke iten  zu 
1 , rr: besondererT • 4 °®e’ 0 ^ cn stehen, zu gehen2). 
link6’ ^*e M itte l IS Au fgabe  der Landarbe its-

(‘a R ationa li«;1111 M'ege e iner a rb e itsw irtscha ft- 
J 'J°n. H ierher £reJU.] 1 ̂  der L a n d w irts c h a ft aufzu- 

!) VBr fritd, 6 ° r  ̂ z ' R- eine zweckm äßige Be- 
,' oc- .'Agrarpolitik". 1926, S. 560.

triebsorganisation, d ie  m ehr als b isher un te r dem 
G esichtspunkt der A rbeitsersparn is und besseren 
A rbe itsve rte ilung  über das ganze Jahr erfo lgen muß, 
d am it eine gleichm äßige Beschäftigung der vo r
handenen A rb e itsk rä fte  e rre ich t w ird . A rbe itssp itzen  
sind m öglichst zu vermeiden. E in  weiteres M itte l 
besteht in  der M echanisierung  des Betriebs durch 
größere A nw endung  von M aschinen und  Geräten, 
durch  sonstige arbeitsparende Betriebsausrüstungen 
und  zweckm äßige W irtschaftsgebäude. Ungeahnte 
M ög lichke iten  liegen fe rner in  der Verbesserung der 
Arbeitsm ethoden; d ie  einzelnen Arbeitsvorgänge 
m üßten a rb e itsw irtscha ftlich  m ehr durchdach t und 
ra tio ne lle r gestaltet werden. N ic h t m inde r w ich tig  
is t die E in fü h ru n g  zweckm äßiger Lohnform en  zur 
E rz ie lung  höherer A rbeits le istungen, zur Steigerung 
der A rbe its freude  und  des A rbe itsw illens . Das w ird  
besonders durch  Zahlung vonLeistungslöhnen erre icht.

Von den Maßnahmen, d ie  der L a n d w irtsch a ft 
dauernd  m ehr A rb e itsk rä fte  zu füh ren  können, ist 
— r ic h tig  angewendet — der Landarbeiter-W ohnungs- 
bau von Bedeutung. Es fe h lt v ie lfa ch  an brauchbaren 
W ohnungen, um m ehr Landarbe ite r und insbesondere 
den Nachwuchs in  geeigneter Weise a u f dem Lande 
festzuhalten. D ie  Landarbe ite rfrage  is t zum großen 
T e il eine W ohnungsfrage. D u rch  den Bau von 
W ohnungen a u f dem Lande, sei es in  Form  von 
W erkw ohnungen oder Eigenheim en —  ob das eine 
oder andere in  Frage kom m t, hängt von den ö rt
lichen  Verhältn issen ab — , ka nn  dem M angel an 
A rb e itsk rä fte n  begegnet werden. D ie  A rbe itsäm ter 
sind deshalb berufen, bei der Förderung  des Baues 
von Landarbeite rw ohnungen aus M itte ln  der A rb e its 
losenfürsorge entscheidend m itzuw irke n .

Außerdem  kann  durch  Verbesserung der m aterie llen  
und sozialen Lage der Landarbe ite r und  durch 
Schaffung von A u fs tiegsm öglichke iten  der Abw ande
rung  vom Lande gesteuert werden. F ü r d ie  L a n d w ir t
schaft ha t d ie  a rb e itsw irtscha ftliche  R ationa lis ie rung  
n ich t n u r d ie  Bedeutung, den M angel an A rb e its 
k rä fte n  zu beseitigen, sondern sie so ll ih r  auch 
helfen, eine B e triebsverb illigung  zu erreichen. D a m it 
w ird  d ie Voraussetzung fü r  eine Besserstellung der 
Landarbe ite r geschaffen, ohne den Betrieb neu zu 
belasten.

Ferner: D urchha lten  der A rb e its k rä fte ! M ehr und 
m ehr w erden in  der L a n d w irtsch a ft d ie  A rb e itsk rä fte  
w ährend der arbeitsschwachen W in term onate  ab
gestoßen. Soweit es sich n ic h t um  in ländische 
W andera rbe ite r oder F re ia rbe ite r handelt, d ie feste 
W ohnsitze haben, beginnen diese A rb e itsk rä fte  no t
gedrungen e in  W anderleben, finden sch ließ lich  in  
städtischen Heim en, A sy len  und  dergl. U n te rk u n ft 
und  kehren dann o ft, entgegen ih re r u rsp rüng 
lichen  A bs ich t, n ich t w ieder aufs Land  zu rück. A u f  
diese Weise gehen der L a n d w irtsch a ft jä h r lic h  
Tausende von A rb e itsk rä fte n  verloren, ganz ab
gesehen von deu nachte iligen  Folgen, d ie  m it dem 
W anderleben und dem u n fre iw illig e n  A u fe n th a lt in  
den Städten verbunden sind. Es lie g t also im  In te r 
esse der L an dw irtscha ft, die A rb e its k rä fte  über
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W in te r n ic h t zu entlassen, sondern sie durchzuhalten. 
Auch die tie rischen A rb e its k rä fte  müssen bekann tlich  
über W in te r durchgehalten werden.

E n d lich  haben w ir  in  der landw irtscha ftliche n  
A rb e itsve rm ittlu n g  e in  M itte l, der L a n d w irtsch a ft 
A rb e itsk rä fte  zuzuführen. H ie r  m uß m an sich aber 
darüber k la r  sein, daß es sich bei dem Landarbe ite r
m angel n ich t n u r um  eine V e rm ittlungsfrage  handelt. 
D ie  Frage des Landarbeiterm angels e rfo rde rt v ie l
m ehr zu ih re r  Lösung Maßnahmen und Um stellungen, 
d ie  w e it über die A u fgaben  der A rb e itsve rm ittlu n g  
hinausgehen. L e ich t ka nn  die A rb e itsve rm ittlu n g  in  
M iß k re d it geraten, w enn  sie A u fgaben  übern im m t, 
d ie m it der V e rm itt lu n g  n ich t zu leisten sind. Es 
sei h ie r n u r daran  e rinne rt, daß m an nach dem K rieg  
v ie lfa ch  glaubte, dem M angel an A rb e ite rn  in  der 
L a n d w irtsch a ft durch  Ü berfüh rung  städtischer E r-

werbsloser w irksa m  begegnen zu können. D ie M iß '

erfo lge sind n ic h t ausgeblieben, was keineswegs z 
Ansehen der A rb e itsve rm ittlu n g  beigetragen hat.

D ie  la n d w irtsch a ftlich e  A rb e itsve rm ittlu n g  h a t1 ^  
besonderen Schw ierigkeiten . Diese s ind  im  .̂ g, 
der L a n d w irts c h a ft selbst begründet. Das A r  
Verhältn is is t in  der L a n d w irts c h a ft e in  anderes ^ 
in  der Indus trie , es h a t einen s ta rk  persön
C harakte r, und  die R eibungsm öglichkeiten ^
größere. Deshalb m uß die V e rm ittlu n g  
in d iv id u e ll gehandhabt werden. Sie setzt enge ^  
lung  m it der Landbevö lkerung  und eine Scl1. 
K enn tn is  der ö rtliche n  Verhältn isse voraus. Da e ^  
d ie  P ersön lichke it des A rb e itsve rm ittle rs  von 
scheidender Bedeutung: der V e rm itt le r  d a rf m c ^  
das Büro gebunden sein. D e r Außendienst JS 
R ückg ra t der A rb e itsve rm ittlu n g  a u f dem a__^

Probleme der chemischen Industrie
V o n  D r. O tto  Je llinek, H eide lberg

D ie  P roduktionsm ethode der chemischen In d u s tr ie  und ih re  besonderen A u f
gaben der S t o ff Um wandlung haben eine große Bew eg lichke it und einen häu
figen Wechsel der Fab rika tionsz ie le  zu r Folge. Den dam it verbundenen R isiken  
begegnet d ie  chemische In d u s tr ie  durch  weitgehende K onzentra tion. Von

/anderen G roß industrien  unterscheidet sich die chemische In d u s tr ie  vo r a llem  
durch  die große Bedeutung, d ie der w issenschaftlichen Forschung als P roduk-

tio ns fa k to r zukom mt,D ie  Untersuchung der Erzeugungs- und Absatz
bedingungen der deutschen chemischen Industrie , die 
der Enquete-Ausschuß1) unternom m en hat, bot eine 
Reihe von Schw ierigkeiten, die in  der E igenart dieser 
Indus trie  begründet liegen. D e r Ausschuß, dem als 
Sachverständige D r. H um m el und  D r. U ngew itte r 
zu r Seite standen, hebt als bezeichnendes M erkm al 
der chemischen In du s tr ie  ih re  Produktionsm ethode 
und ih re  besondere Au fgabe  der S to ffum w andlung, 
die sie von den übrigen  Erzeugungsgebieten der In d u 
strie  unterscheidet, hervor. Jedoch e rfä h r t diese De
fin it io n  dadurch  eine E inschränkung, daß die H ütten- 
und G lasindustrie  in  diesem Zusammenhang n ich t 
behandelt w ird . In  den K re is  der U ntersuchung e in 
bezogen w urde :

Die Herstellung der sogenannten Schwerchemikalien: 
Schwefelsäure, Salzsäure, Soda, Karbid usw., 

die Fabrikation der künstlichen Düngemittel, und zwar 
der stickstoffhaltigen und der phosphorhaltigen, 

die Teerfarbenindustrie,
die Industrie der Mineralfarben und Lacke, 
die Sprengstoffindustrie,
die Herstellung von pharmazeutischen Erzeugnissen, 
die Herstellung von Reinigungs-, Putz- und Poliermitteln, 
die Herstellung von ätherischen ölen, Riechstoffen, kos

metischen Produkten,
die Herstellung von chemischen Erzeugnissen fü r photo

graphische Zwecke,
die Herstellung von Schädlingsbekämpfungsmitteln, 
die Herstellung von künstlichen Schnitz- und Former

stoffen: Zelluloid, Galalith, künstliche Harze, 
die Kunstseidenindustrie.
n  D ie  deutsche chemische In d u s trie . Verhand lungen und  B erichte 

des Unterausschusses fü r  Gewerbe: Industrie . H andel und H andw erk  
{ H I  Unterausschuß). V e rlag : E. S. M itt le r  & Sohn, B e rlin  1930.

D ie  sachlich bedingte Begrenzung der eI ],]r- 
m ungen z w in g t zu e iner Revision der am tlich  j er 
hebung über Zah l der Betriebe und  Angeste llte® .^^ 
chemischen Industrie . W ährend  die am tliche  
fü r  das Jahr 1925 8636 Betriebe der chemisc e® 
dustrie  m it 313 661 Beschäftig ten ang ib t, Jun£
Ausschuß zu dem Ergebnis, daß nach Aussc jje  
von 5000 m ehr hausgewerbeartigen Bctriet* _ 
chemische In d u s tr ie  im  engeren Sinne ru n d  3 jjte 
triebe  um faß t, d ie 320 000 A rb e ite r und  A nge: 
beschäftigen. Das in  der deutschen chemischen^ 
s trie  investie rte  N o m in a lk a p ita l w ird  a u f 3 , 6 '^ ^ J -  
lia rde n  R M  geschätzt, zu dem noch ru n d  33 % ^ p i -  
k a p ita l h inzuzuzäh len  sind, so daß das Gesain 
ta l 4,8— 5,2 M illia rd e n  R M  betragen dü rfte . c 
satz w ird  m it 3,6—4 M illia rd e n  R M  angegeben^ ß \{ 
rend die Gesamtlohnsumme  n u r etwa 900 ^  ¿¡e
beträgt. Schon diese wenigen Zahlen spicg c]je 
e igentüm lichen Bedingungen w ide r, un te r 
chemische In du s tr ie  a rbeite t. _ j gg che'

Kennzeichnend fü r  d ie  M a n n ig fa lt ig k e it G e
m ischen Produktionsprozesses is t es, daß ^ - ß ereIt 
m isch-technischen G ründen nahezu in  aIlen % 0d ^  
Betrieben Erzeugnisse der verschiedenen ^  j je i '  
tionszweige hergeste llt werden. Schon bei Um
ste llung der Ausgangsstoffe, d ie  fü r  den ®rZ j eI1) fab 
prozefi e iner P rodukteng ruppe  benö tig t w er ^  jji 
len diese Stoffe meistens n ic h t a lle in  an, S°^ ^ venß'^ 
V e rb indung  m it anderen P rodukten , die n° ^ eitei’' 
ve rw erte t w erden müssen und  häufig  zu p nCj uk t i° IlS'  
Verarbeitung und  einer entsprechenden T° c v̂eilig efl 
e rw eite rung zw ingen. A be r auch aus den J
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v°n p ror]ni°, en *n der Regel eine ganze A nzah l 
D er g n ,  SeWonnen.

In ittelbareq Aetf"AUSSCllUß be tracIlte t es als d ie  un- 
%e Stoffe i  U G der chemischen Indus trie , häu- 
^'Ukünft Se] il .Un , e.re um zuw andeln , d ie  heute oder in  
rur*g bekanr|CfIK' -r̂  er crse^zen können. D ie  Verbesse- 
kdngt es m it ^  er^akren  und  d ie  A u ffin d u n g  neuer 
Zer Produkti S1C ’ dad Ĵ usSanSs- und  H ilfss to ffe  gan- 
Pl8tz lich e r 10,n?Vor®ange> die unen tbehrlich  schienen, 
v°n Schwef °i -  ar Wert^ei1, So konnte  die G ew innung  
arkeitun„  6 S'|.Urc’. ^ 'e u rsp rü ng lich  a lle in  a u f Ver- 
' Var> zum TeüS an(Hscber Schwefelerze angewiesen 
gailze Bedarf Vi°Q bdancbschem G ips ausgehen. D er 
;dkoho] Ullc| p  er Tee rfa rben industrie  an M e th y l- 

eöi Wege d Ŝ gSaure w u rde vo r dem K riege a u f 
VerkohlaQo r  °  zdes iiba ti ° a  gewonnen. D ie  H o lz- 
*IJng, tiachd; ** Us^r ê ve rlo r w esentlich  an Bedeu- 
War> durch C'11 technischer Prozeß ausgearbeitet
t ,ks Und Wa.U eS, gelanS> das aus dem Ste inkoh len- 
l; s eines k a tSl Cr- gewonnene Wasser gas m it-

'J z U\vaade| ,!a / ^ 1S e n  Prozesses in  M e th y la lko ho l 
dem Ucb Essigsäure lä ß t sich synthetisch

f i ^°lgt o f; w f er K a lz iu m k a rb id  herstellen.
0 ges ein ebe ^  U! in Anstieg  w irtsch a ftlich e n  E r- 

aud der Renti/k:i ■ P lö tz licher R ückgang des Bedarfes 
denen r)' ^ u r V erm inde rung  der R is iken,

eint denm cmische In d u s tr ie  belastet ist, 
ê Jnun§en gebot ^ onzen^ra ^ on der U nter-
^ebe ten zu sein.1 dios D • ‘-’v̂ rx ji.

p "Sen fy r is iken sind es die großen A u fw e n - 
®rschnnge ^w isse nsch a ftlich e  und  technische
ätze die P,„ ,. i T.  . .. .Setzen. \y eine b re ite  K ap ita lbas is  voraus- 

r fn  bedenkt, daß die Teerfarben-d ie Xr '  ^ u a ii u ie  ic e n a n ic u -
be r f rsucbe ... r ! h in du rch  m it ih ren  G ew innen 
U n f * hat, dar! C Cm Gebiet der Stickstoffsynthese 
Uiafi rile^ QluUgen11 T *rd  der Zusammenschluß großer 

j ^ ^ U ie  ve rs tän jj- ^ °^w end'ge R ationa lis ie rungs-

mns?ea’ ^ aben s; r. Eorschungszmecke aufgewendet 
hillio.611 er^ ehlich ei.der n ic h t e rm itte ln  lassen; sie 
A nnfeei1, Eaborato ■ Se' n ’ da die ve rhä ltn ism äß ig

b e t r ; ! ^  ^ e d e rW u *^ 61̂ 116 j eweils in  größeren 
gan 611 Weitern„f-.i. Und *n technischen Versuchs- 
5 5  2ur MassenelU llr t Werdea= dann den ü be r- 
stl'ie]1|,1S zwiscben eUgUng zu erm öglichen. D ie  Ver- 
Samrr,er Tätigkeit i. j' vissenseha ftlicher und  in d u - 
Und , " nha» g r zwishch l ZUrT Folge’ daß e in  enger Zu- 
uehrpM rtscW ftlie b p  er”  E itens itä t der Forschung 

C S r  „E“ ‘ ' ' ic U u » g s k la f t  der U n te r 
Fari Cri’ daß anclr , Verd ien t hervorgehoben zu 
größt Ölndustrie  a Zusammenschluß der I.  G, 
tun¡; eQi eds ih re  *C E íründerunternehm ungen 
Weft)11 ">0'be lia lten ,Zeils r̂euten Forschungseinrich-

sitüt r Gth der ein;aí en’ mÜ dem E r fo lS« daß der
letzt er Leistungen -  n°n Labora torien  die In te n 
der b Ucl1 dadurch ff Un ‘Sl,'S bcein ilu ß t hat, n ic h t zu- 

dulftion?I:ll11ngsstenen m it611! SCrade dié Verb m d u n

en

S d í ee,^ rm b egT ich Ie ]breÍ ter uag: ^d e r & f X u ^
zuuntr. i ht, die dem ftpcc.w+..„¿___ i____

htten u u t den verschiedenen Pro-

zugute k 0m in t q ,dem Gesam tunternehm en 
‘ 00 is t es beg re iflich , daß die

Baukosten e iner A n lage n u r einen T e il der festen 
K ap ita lkos ten  b ilden , dem jew e ils  auch ein sehr be
trä ch tlich e r Betrag fü r  Forschungs- und  Versuchs
kosten h inzuzu fügen  ist.

W enn fe rne r angegeben w ird , daß die H ä lfte  der 
Betriebsarbe iter der chemischen In d u s tr ie  und  nahe
zu 20 % der Gesamtbelegschaft als Schlosser, D reher 
und M onteure in  den M aschinenbauanstalten be
sch ä ftig t sind, die d ie  M aschinen und  A ppa ra te , die 
fü r  d ie E rr ich tu n g  chemischer G roß industrien  no t
w end ig  sind, bauen und  en tw icke ln , so finde t sich 
h ie r e in  w e ite re r G run d  zu r K onzen tra tion. D enn  die 
maschinenbautechnischen E rfah rungen  b ild en  ebenso 
w ie  die Forschungsergebnisse einen T e il der Be
triebsgeheimnisse, d ie  e in  enges V ertrauensverhä ltn is  
zw ischen dem A ppa ra tebau  und  dem e igentlichen 
chemischen B e trieb  voraussetzen.

So is t d ie  K onzen tra tion  der chemischen In du s tr ie  
in  G roßunternehm ungen von innen  heraus zu er
k lä ren . Dem entsprechend herrscht in  der chemischen 
In d u s tr ie  der G roßbetrieb  vor, was d a rin  zum A us
d ru ck  kom m t, daß sich in  240 G roßbetrieben m it 
m ehr als 200 A rb e ite rn  und  Angeste llten  60 % der 
Beschäftig ten und  80 % der m otorischen K rä fte  be
finden. D ie  sechs größten Betriebe beschäftigen 
a lle in  18 % der in  der In d u s tr ie  angestellten A rb e ite r 
und  Angestellten.

D ie  Zusammenfassung in  G roßbetriebe und  die 
K o n tin u itä t des Arbeitsganges h a t zu r Folge, daß die 
Kosten zum größten T e il s ta rr s ind und  von dem 
G rad  der Beschäftigung w en ig  abhängen. D e r A n 
te il der fixe n  Kosten geht w e it über das in  anderen 
In du s tr ie n  üb liche  M aß hinaus. D e r Abschre ibungs
b ed a rf is t vo r a llem  in fo lge  des technischen und 
w issenschaftlichen F o rtsch ritts  gewachsen. D ie  Lohn 
summe is t demgemäß n u r m it  20—25 % an der 
Kostensumme b e te ilig t, so daß d ie  R e n ta b ilitä t von 
der Lohnhöhe n ich t im  gleichen Maße bee in fluß t 
w ird  w ie  in  anderen Indus trien . Andererseits lie g t 
aber auch eine außerordentliche E m p fin d lic h k e it 
gegen A rbe itsun te rbrechung  vor, da der chemische 
Betrieb  eine k o n tin u ie rlich e  Bedienung und  dauernde 
Ü berw achung e rfo rde rt. G rößere K o n flik te  m it  der 
A rb e ite rsch a ft w erden deshalb du rch  enge F üh lun g 
nahme zw ischen Belegschaft und  den L e ite rn  der 
Betriebe nach M ö g lich ke it verm ieden.

D ie  T a riflö h n e  stiegen fü r  gelernte A rb e ite r von 
66,0 R p f im  Jahre 1924 a u f 107,9 R p f im  Jahre 1930, 
d ie entsprechenden Zahlen fü r  ungelernte A rb e ite r 
betragen 57,0 und 89,4 R p f.

D ie  w irts c h a ftlic h e  Besserstellung der bre iten  
Massen kom m t der chemischen In du s trie  a u f w ic h 
tigen  Gebieten ihres Absatzes zugute. D ie  Ä nderung  
der Mode und  der Lebenshaltung haben den M a rk t 
fü r  Konsum güter, w ie  A rzn e im itte l, Kosm etika  und 
P hofograph ika, w esentlich  e rw e ite rt. D ie  R ad io
ind us trie  benö tig t plastische Massen und Iso lie r
m ate ria l, d ie  A u to m o b ilind us trie  is t A bnehm erin  fü r  
Lacke und  W erksto ffe  aus Le ich tm e ta ll. D ie  Bau
w irts c h a ft n im m t große Mengen von A ns trich fa rben , 
Firn isse, Le im  und Kunstharze auf.
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W enn die deutsche chemische In du s tr ie  ih re  Pro
d u k tio n  von 2400 M il i .  R M  im  Jahre 1913 a u f an
nähernd 4000 M ili.  R M  im  Jahre 1929 ha t steigern 
können, so ve rd an k t sie dies zw eife llos dem U m 
stande, daß eine wesentliche E rhöhung des a llge
m einen Lebensstandards sta ttgefunden hat, denn 
m ehr als vo r dem K riege is t die deutsche chemische 
In d u s tr ie  a u f den In landsabsatz angewiesen, der 
zw e i D r it te l der G esam tproduktion  um faß t. D er 
W e rt der W elt P roduk tion  stieg von e tw a 10 M il
lia rd e n  R M  im  Jahre 1913 a u f über 22 M illia rd e n  
im  Jahre 1927. Deutschlands A n te il an der W e lt
p ro d u k tio n  is t von 24,4 % a u f 16,3 % gesunken, 
w ährend  der der Vere in ig ten  Staaten von 34,6 a u f 
43,4 % gestiegen ist. Seit 1923 ha t die Erzeugung in  
D eutsch land um  schätzungsweise e in  D r it te l zu
genommen, der W e lthande l aber n u r um  15—20 %. 
A n  dem W elthande l m it C hem ika lien  is t Deutsch
la n d  w ieder w ie  vo r dem Kriege m it 28 % be te ilig t.

Großes G ew ich t kom m t dem asiatischen M a rk t zu, 
der gegenwärtig  e tw a 15 % des W e ltm a rk ts  um faß t. 
E r  gew inn t um  so größere Bedeutung, als er gerade 
d ie jen igen P rodukte  a u fn im m t, d ie  in  E uropa und 
in  N ordam erika  a u f A bsatzschw ierigke iten  stoßen. 
So gelangt m ehr als e in  D r it te l der gesamten im  
W elthande l befind lichen  Teerfarben nach Ostasien.

D ie  Ste llung der I.  G. Farben industrie  A G  inner
ha lb  der chemischen In d u s tr ie  e rg ib t sich aus den 
M itte ilun g en , d ie G ehe im rat D r. Bosch als Sach
verständ iger gemacht hat. Das Unternehm en ver
füg te

1925 über 57 Fabrikationsstätten
1926 „  43
1929 „  46

w ovon 43 arbeiteten. Das G esam tkap ita l (E igen- und
F re m d ka p ita l) betrug

1925 . . . .  1 119615742 RM
1926 . . . .  1 566236817 „
1927 . . . .  1 4288-14957 „
1928 . . . .  1 752 755 484 „

E in  D r it te l des in  der chemischen In d u s tr ie  a rbeiten
den K a p ita ls  is t demnach in  der I. G. Farben
ind us trie  ve re in ig t. D e r kap ita lm äß ige  E in flu ß  der 
I.  G. Farben industrie  re ich t noch w e ite r in fo lge  der 
zahlre ichen Bete iligungen, w ie  sie auch der Ge
schäftsberich t des Unternehm ens ausweist. T ro tz  der 
hervorragenden Ste llung, d ie  d ie  I.  G. Farben
ind us trie  e inn im m t, geht aber gerade aus den Aus
füh rungen  Boschs k la r  hervor, daß dieses Riesen- 
unternehm en keineswegs m it der chemischen In 
dustrie  zu iden tifiz ie ren  ist. Das F ab rika tions
p rogram m  ist zw ar außerordentlich  um fangre ich. 
E ine  Reihe von Spezialgebieten b le iben jedoch an
deren W erken Vorbehalten. Es sei n u r un te r anderem 
a u f d ie  Berichte über d ie  Produktionsverhä ltn isse  
der G o ld- und  S ilberscheideanstalt hingewiesen 
und  a u f d ie  Ausführungen  des Sachverständigen 
D r. G o ldschm id t und die der anderen B e rich t
ersta tte r. —  D ie  Belegschaft der I.  G . F arben industrie  
zählte  am 1. Januar 1930 97 518 Angestellte, woraus 
sich errechnen läß t, daß über 220 000 A rb e ite r und
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* bett ta tiíAngeste llte  in  anderen chemischen Betriebe 
sind. tjjg.

D ie  zahlre ichen Konventionen a u f den ver 
densten Produktionsgebie ten bezeugen — ihre j  Q, 
Zahlung fü l l t  über eine Seite — , daß dm 
F arben industrie  unbeschadet ih re r Größe ^  
w eniger als A lle inhe rrsche rin  in  der chenu® p  
In d u s tr ie  ist. E ine Sonderstellung n im m t die 
F a rben industrie  n u r inso fern  ein, als sie 
größeren A n te il ih re r Erzeugung ausführt, n ' p e„ 
55 % gegenüber 53 % der Gesam tindustrie. ^  
hohen Auslandsabsatz ve rdank t sie vor a^ eÖ1jrark  
S ticks to ffexp o rt und der A u s fu h r hochwertige1 
Stoffe.  ̂ , k |jo»

Das Anwachsen der ausländischen Pr0 j eji,
m uß als eine Folge des Krieges bezeichnet v''CggllIi- 
da die Beschlagnahme der deutschen N ifd e*j ftlłf 
gen und Patente eine gewisse N ive llie run g  " gy 
E rfah rungen  beruhenden technischen Eel , 
fä h ig k e it he rbe ige füh rt hat. Nach dem K rieg 1; j 
p ro tektion is tische  M aßnahmen diese L n t " lCp rjeg 
ge fö rdert, ln  anderer Beziehung is t aber der ^  
auch e in  m ächtiger A nreger fü r  d ie  d e u t^  
m ische In d u s tr ie  gewesen. Ohne den ^ rie°(i llslde 
d ie  großartige  E n tw ic k lu n g  der S tic k s to fW ^ ^ c f l
kaum  denkbar. Heute werden 20 % der &
chemischen P roduktion  von der L an dw irtsc '13- 
genommen. D a m it is t d ie  chemische Industrie  teu
der H au p tlie fe ra n te n  der Landw irtscha ft ëe

wort

eh*#
i»

und von der K a u fk ra ft  der L a n d w irts 0 ^ ¡¡d ' 
w eitem  Maße abhängig. Den Bedürfnissen <Lr j urc.ll 
W irtscha ft g la ub t d ie  chemische ln d u s tr ie ^ v0ji 
fortgesetzte Preissenkungen und H erste ll11 °  gCiii-
Spezia ldüngem itte ln  entgegengekommen Z^,ntbê  
A lle rd in gs  w a r d ie  deutsche In d u s tr ie  des s ^  Je?" 
sehen S tickstoffs zu Preisherabsetzungen al1 ^  aH' 
ha lb  gezwungen, w e il sie ih re  M onoposte  
m äh lich  ve rloren  hat. W ährend a u f den ^ {cfl 
anderen Gebieten der chemischen Erzeugn11̂  f  ß r

t a«*
überzahlre iche Konventionen Vereinbarungen 

satzmengen und Absatzgebiete getroffen . y sto^' 
konnten, is t d ie  K a rte llie ru n g  der W elt- ^  {¡ff 
erzeugung a u f große S chw ie rigke iten  r ‘ c . > 2  
A n fa n g  A ugust dieses Jahres is t es zur 
der C onvention  Européenne de l'In d u s tr ie  c y j  
gekommen, d ie  ru n d  80 % der W e ltp f°  
ka p a z itä t u m fa ß t (vgl. M dW , N r. 33, S.

D ie  interessanten A usführungen  der Sa° ^ fib® 
d igen D r. Bueb und D r. W armbold ëc ^  'fie
P roduktion , Absatz und  P re isentw ick lung  . Jjid® 
s ticks to ffin du s trie  w e rtvo lle  Aufschlüsse. ^  aii  ̂
s tr ie  des synthetischen S tickstoffs is t eines ^  v®* 
fä llig s ten  Beispie le d a fü r, w ie  e in n0t , ^ ufse)|e, 
hä ltn ism äß ig  ku rze r Ze it als neuartig  un i l 'c
erregend geltendes F ab rika tionsverfah ren
in  d ie Reihe der R ou tine -Indus trien  e inruc ^  d®

'D er B e rich t des E n q uête-Ausschusses * ¡{en , 6, 
Bemühen getragen, d ie  E igen tüm lic  . n 11®% 
chemischen In d u s tr ie  dem Außenste e a uss®1 
zubringen. In  der T a t konnte  der Enque _jjt ^  
in  ke iner Weise seiner Au fgabe  besser g y0H 
den als dadurch, daß er, gestützt au
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Anga[K;rl ,r  er Ö ffe n tlich ke it n ic h t zugänglichen 
daß trotz t| f  p.c j ers^n d ig e n , den Beweis erbrachte, 
fühige F J 1 a e des M ateria ls oerallgemeinerungs- 

Zu (i\nç y CJ[ Un?en n ich t gezogen werden d ü rfe n :  
dem Beriol t r i ^ Sĉ en Stellungnahm e bieten die in  
sicherte | i  ¡ zasanunengetragenen D aten keine ge
s t e l l t  wg11 y a®e‘ M it  B e fried igung  kann  fest
dank vern f v ' ’ daß in  der chemischen In du s trie  
c*Urehwea. n lgf r  L o h n p o lit ik  der A rb e its fr ied e  fast 
^ i if t ,  s0 t  , e-  r t  Blieb. Was die P re is p o litik  be- 
der A lU ern en,au  ̂ dem Gebiet, fü r  das ein Interesse 
k'et der S t i ï V f f  vo rL egt, näm lich  a u f dem Ge- 

stattffef<S <i erzeugung, fortgesetzt Preissenkun- 
c^ emischen ]Un en‘ ^ ro tie r T e il der von der
fber, w ¡e w n usir ie  erzeugten Konsum güter d ien t 

!íu Mierenn-si ZeiQi- Wurde> nK h t dem Lebensbedärf 
r ’reisbeiness 60 ,!nne" L in  sozialer Maßstab fü r  d ie 
den« über *10°  <T eser A r t ik e l besteht deshalb n ich t, 
°der An ^ erf  eines leuchtenden Farbstoffesr eines c  C1"es teucntencien rarD stc
^ reiten, jS{ .._eSUT1<̂ Leit b ringenden H e ilm itte ls

, d
ein

" iC ^issenseb 'f!.1-’ ,UUZU verw an 
Za halten & ,lcke Forschung a u f einem N iveau

f  <'Vvinne d :./11, S°  Weniger am Platze, als d ie  großen 
'^Fllern einbr ; leSeS ° der i enes P räpa ra t seinen H er- 
< lc wie». . lr igt, dazu ve rw and t werden müssen,
1 Aauen r| . a u i einem lMveau
U||i  der p a i!  (ilncra Unternehm en auch nach Ab-

* ! 'au b t _cJas" *C d*e F o rtfü h ru n g  seiner Betriebe
' Vleder Qeue ® ^ t  aber n u r m öglich , wenn im m er, 

>a° k o n z e n tr '^ i ,ren ausgearbei te t werden.
V' ; ri<-lig auf 1 s'ch das ö ffen tliche  Interesse not- 
i [ ' eder juji 'p Cn 1 u nk t, der in  dem B erich t im m er 

L t  (Jies l- *Cm F luchdruck hervorgehoben w ird , 
v, er W irtschaft)•gf ra<^ezu geheim nisvolle und dem 
. ersehen \v0l | 'C e Zusammenhänge nachdenkenden 
.e ,°öUneile 7’ +„ S , en so d eu tlich  zum Bewußtsein 
• rie die lp , „ a °a , e> daß in  der chemischen In d u - 
i  K a lkü l«c^ Sch a fi den w ichtigsten , aber auch
\ Hon*UktnT , '° fK o n tro lle  unzugänglichen P ro
p s t  a(1 lOT bildet.

des Berichtes kann
ung

r:iu ß auf af ®r °Be w irtsch a ftlich e  W erte, aber
esen herauslesen: W issenschaftlichesie

a 11' '>Si ' ' nftnz: Sicht betrieben werden. D ie
Stv < Cn Bctrißi, ? ,der w issenschaftlichen Forschung 

■ ,e >«t r l„ , i . . Su ei-schüssen der chemischen In d u - 
V e gebräuchliche F orm  der F inan -

^ e rn ^ ï deshalb
seht

m g 
ei Uu

von 
Qg ist

E rfind•ungen überhaupt. Diese E r
ste

zw ar

^ ^  ^S"[ g  i u  i  iv  . i  i i  i  i  j , ,  i  j  ß i  , n t  ,

Vo < r etwas und m erkw ü rd ig , daß
v a i f  i T “  Be trach tung  bedarf. ’
bef rria(;ig rii( i f 1' t'a fi d ie Unternehm ungen
y. rarh t lic|1 rv.. . üngegebene, aber zw eife llos rech t 

i *  ? “< einem ? Ste! ' “ " ^ »  ™  machen haben, die 
»ch 'r  ¡’ eiBeinen m zugefü h r t  werden, den man 
S a c h e n  K  “ * ' •  d“  tn ltu ,e ile n  als den „ i r t -  
s t r j^ ^ U l ic h e  M acKM  1)UTlterzuorduen p flegt. D ie  
den i ,  eruht demna f. S- G ang der chemischen In d u - 
der ' .0noT>°lste]]l)T1̂  i ) n e'T1(:r schwer zu defin ieren- 
d je C CTuisehen Tn̂ i ,°n den ’’ bbO Unternehm ungen 
tec:i  Ctl'gcn großen i" 8 ? C Slnd w ahrsche in lich  n u r 

Daß ^ F ortschritts  ^  ^  H ü tu r des chemisch-

Q°Clailke °hneUdeneW uid neUer technisch-chem ischer 
• n  und ohne H ilfe  der großen

chemischen Unternehm ungen in  die T a t umgesetzt 
werden kann, erscheint beinahe ausgeschlossen, wenn 
m an die Grundsätze in  Rechnung s te llt, nach denen 
E rfindungen  fin an z ie rt werden müssen. Es beda rf 
der V e rfügung  über bedeutende M itte l und des 
ganzen, n u r dem natu rw issenschaftlich  geschulten 
Menschen eigenen Vertrauens in  d ie  E rg ie b ig ke it 
solcher Forschungen, deren w irtsch a ftlich e  V e rw e rt
barkeit. sich nu'r m it einem geringen G rade von Be
s tim m th e it Voraussagen läß t, um  beträch tliche  Sum
men fü r  groß angelegte Versuche ausgeben zu 
können. D ie  R e n ta b ilitä t derartige r Forschungen 
w ird  erst durch  ih re  V ie lfä lt ig k e it gewährle istet, die 
einen gewissen Ausgle ich des R isikos b ie te t, so daß 
auch w irts c h a ftlic h  der eine T re ffe r, der nach vie len  
N ie ten  gezogen w ird , die Reservierung großer G e ld 
m itte l fü r  Forschungszwecke re ch tfe rtig t. Geheim 
ra t Bosch2) e rw ähn t in  einem V ortrag , daß von 
100 Patenten, d ie  d ie  I. G. Farben industrie  an meid et J 
im  D u rch sch n itt n ic h t m ehr als eines zu r V e rw ertung  
kom m t, und  von diesen ve rw ertbaren  Patenten 
seien n u r d ie  wenigsten w irk lic h e  Schlager. D ie  
großzügige Inangriffnahm e  w issenscha ftlich-techn i
scher Problem e kom m t in  dieser M itte ilu n g  ebenso
sehr, zum A usd ruck  w ie. d ie  beinahe u n ü b e rw in d 
bare S chw ie rigke it, einen neuen technisch-chemischen 
Gedanken außerhalb  der großen Konzerne zur 
V e rw irk lic h u n g  zu bringen.

W elcher P riva tm ann  und Welche B ankg ruppe  kann  
sich die Hergabe um fangre icher G e ldm itte l, d ie  er
fahrungsgemäß vie le  Jahre, o ft e in  oder zwei Jahr
zehnte, . ohne Rente b le iben und w ährend dieses 
ganzen Zeitraumes m it dem vo llen  R is iko  belastet 
sind, leisten? W elche E inzelexisteriz is t in  der Lage, 
hun de rt Patente anzumelden, um  eines zu verwerten?

So sehen sich die L e ite r der großen In du s trie - 
Unternehmungen vo r die ve ran tw ortungsvo lle  A u f
gabe gestellt, d ie um fangre ichen Forschungsfonds 
n ic h t n u r zum Besten ihres Unternehmens, sondern 
auch dem der A llgem e inhe it zu ve rw alten . Es muß 
zugegeben w erden, daß dies durchaus in  loya le r 
Weise geschieht. Maßgebende U nternehm ungen 
scheuen n ic h t e inm a l davor zu rück, sich selbst K on
ku rren z  zu machen. So sucht d ie  I. G. Farben
ind us trie  einerseits den S tickstoffabsatz zu s inken
den Preisen auszudehnen, w odurch  sie zur V e rb il l i
gung der la n d w irtsch a ftlich e n  P rodukte  be iträg t, 
w ährend  sie andererseits Schädlingsbekäm pfungs
m itte l a u f den M a rk t b rin g t, deren w irtsch a ftlich e  
A n w e n d b a rke it um  so größer ist, je  höher die A g ra r
p ro du k te  im  Preise stehen.

A b e r mag die M ach t über den technischen F o r t 
sch ritt, d ie den L e ite rn  der großen U nternehm ungen 
in  d ie  H and  gegeben ist, noch so loya l ausgeübt 
werden, so sind sie doch n ic h t im m er vo r inneren 
K o n flik te n  sicher, wenn sie d ie  Entscheidung car-  
über zu tre ffen  haben, ob sie e iner Forschungs
r ic h tu n g  fre ie  Bahn geben sollen, d ie  geeignet ist, 
das Interesse des un te r p riv a tw ir ts c h a ft lic h e m  Stand
p u n k t geleiteten Unternehm ens zu bee in trächtigen. 
H ie r  entsteht d ie  große G efahr, daß die Förderung

ä) „D ie  Chemische Industrie ", Jahrgang 1921, Seite 263.
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emes vo lk s w irts c h a ftlic h  v ie lle ic h t sehr w ich tigen , 
neuen technischen Gedankens un te rb le ib t.

D a r in  besteht d ie  M onopolm acht der G roß un te r
nehmungen, daß sich m it der A u to r itä t eines über 
jede K r i t ik  erhabenen Sachverstandes das V e r
fügungsrecht über um fangre iche Fonds ve rb indet, 
deren w irts c h a ftlic h  nutzbare  Verw endung  n ic h t 
un te r k le in lich e n  G esichtspunkten gehandhabt w ird . 
Diese F ü lle  der M ög lichke iten  b le ib t dem schöpfe
rischen E inze le rfinde r verschlossen, wenn er seine 
G edanken n ic h t in  das Versuchsprogram m  der großen 
U nternehm ungen e inzure ihen weiß. Zum indest is t 
d ie  G e fahr und  die M ö g lich ke it e iner A r t  von F in a n 
z ie rungsboykott gegeben, solange der ö ffen tliche  
Forschungsappara t n ic h t re ich lich  genug fu n d ie r t 
is t, um  in  w ich tig e n  F ä lle n  d ie  F un k tion e n  der 
G roßunternehm ungen zu ergänzen.

D ie  M itte l, d ie  d ie  V e re in ig ten  Staaten und  andere 
Länder fü r  w issenschaftliche Zwecke zu r V e rfügung

stellen, übertre ffen  den A u fw a n d  in  Deutsc 
absolut und  verhä ltn ism äß ig . D azu  kom m t B° gJ, 
daß die beg rifflich e  Abgrenzung wissenschatt i 
und  w irts c h a ftlic h e r A rbe iten , d ie  in  W ir b l ig  
gar n ic h t scharf voneinander zu trennen sin 
D eutsch land gerne einem äußerlichen jie
u n te rw o rfen  w ird , wonach der wissenschal 
W e rt e iner Le is tung  m it  dem Q uad ra t der Ee+ ~ ^
fe rne zu wachsen scheint. Es is t aber n ic ^ von1
Lebensferne, sondern d ie  ze itliche  E n tfe rnung  ^  
w irtsch a ftlich e n  E rfo lg , d ie  es der ö ffe n tlichkm  ^  
P flic h t m acht, auch da e inzutre ten, wo ®cU 
d ie  V e rtie fu n g  unserer w issenschaftlichen v ,
nisse in  Frage steht, sondern wo es sich darum

b a n 

delt, in  langsamer A u fb a u a rb e it dem w irtsch a f ' eH 
E rfo lg  versprechenden neuen Gedanken s0 j ef 
nachzugehen, daß er eines Tages zum  N utz^'1̂ ,  
ganzen V o lk s w irts c h a ft in  d ie  T a t umgesetz 
den kann.

Für und wider den Z inkzo ll
V o n  *  *  *

In  N um m er 2? des M d W  haben m ir  einen A u fsa tz  ve rö ffe n tlich t, der sich  
gegen d ie  Z o llfo rderungen  eines T e ils  der deutschen Z in k in d u s trie  w andte. 
A u f  diese A usführungen  ha t D r. von Schoenebeck, der sich bereits ö fte rs  
zum A n m a lt p ro tek tion is tische r Bestrebungen gemacht hat, in  der „B e rlin e r  
Börsen-Zeitung“  e rw ide rt. D e r A u to r  unseres A r t ik e ls  setzt sich im  fo lgenden  

m it der von D r. von Schoenebeck geübten K r i t ik  auseinander.

D e r M in is te r ia ld ire k to r  i. e. R. D r. von Schoene
beck h a t a u f d ie  Untersuchung des Z inkzo ll-P rob lem s, 
d ie vo r e in ige r Z e it im  M d W  ve rö ffe n tlich t w urde  
(„Z in kzo ll? “  N r. 27, S. 1255), in  e iner ausführlichen  
Entgegnung e rw id e rt: „M e h r K la rh e it in  Z o llfragen “  
(N r. 595 der B e rlin e r Börsen-Zeitung vom 24. A ugust 
1950). D r. von Schoenebeck g ib t zu, daß unsere A us
füh rungen  a u f demselben M a te ria l fußen, a u f dem 
sein — h ie r seinerzeit erwähntes —  Buch beruht. 
E r is t auch, w ie  sich zeigen w ird , m it  dem von uns 
geschilderten E n tw ick lungsgang  im  G runde  ein ig. 
E r w endet sich le d ig lich  gegen d ie  h ie r vorgenom 
mene G liederung  dieser E n tw ic k lu n g  in  d re i Phasen, 
w e il d ie G ründe  fü r  d ie  jüngsten  S tandorts
verschiebungen, d ie  er n ic h t bestreitet, unzu tre ffend  
w iedergegeben seien, und  h ä lt unsere E in g rup p ie ru n g  
der Stolberger Z in kh ü tte  un te r d ie  d re i P rodu 
zentengruppen, d ie  in  D eutsch land nach unseren 
D arlegungen den P roduk tions typen  der W e ltz in k 
w irts c h a ft entsprechen, fü r  abwegig. D ie  in  dem 
A r t ik e l gezogenen Sch luß fo lgerungen seien fa lsch, so 
sch ließt D r. von Schoenebeck, w e il d ie  D ars te llung  
der eben genannten Punkte , d ie  er zu den A n ge l
p un k ten  unserer A rgum en ta tion  erhebt, unzu
tre ffen d  sei.

E ine  U ntersuchung über d ie  W irku n g e n  des vor 
e in ige r Z e it beantragten Z inkzo lls , der seiner 
Bestim m ung entsprechend e in fuhrhem m end w irk e n  
w ürde , setzt eine V erständ igung über d ie  Q uellen  
der deutschen Z inkversorgung voraus. Z ur E r-

JjClJ
k lä ru n g  der gegenwärtigen Lage der d6l‘ ^ j iall> 
und  europäischen Z inkversorgung w urde 
in  unserem ersten A r t ik e l e in le itend  uusg 
w ie  d ie H e rkun ftss tä tten  des in  Europa 
brauchten  Z inks historisch  zu dem Range aU Je* 
abgestiegen sind, den sie heute im  Rahn®11 Jii 
Z inkversorgung der Zuschußgebiete einnehn®® 
der ersten En tw ick lungsphase  lag der Sclivv'e_^P^i: 
der europäischen Z inkversorgung bei europ 
G rubenhütten ; er g ing  in  der zweiten 
m äh lich  zu den Lohnhü tten  über, d ie  ube 
Erze verarbeiten. M it  dieser D arste llung  
D r. von Schoenebeck einverstanden zu ^ i c h a c t -  

E ine d r it te  sich anbahnende Phase kenn®  
w ir  dah in , daß d ie  V e rhü ttu ng  m ehr und 
d ie  —  m eist überseeischen —  G rubenorte  ,rebiet* 
w ird , von wo das M e ta ll an die Verbrauc » 
versandt w ird . D ie  m exikan ischen, kanadisc ^
austra lischen Z inke lek tro lysen  ste llten  vor de ^ e\t- 
v ie r  Tausendstel, 1929 aber e in  V ie rte l der 
hüttenerzeugung. utf*

Diese Veränderung is t u. E. a u ffä ll ig  Sea 
m it ih rem  Beginn  den A n b ru ch  e iner d r i t te n ^  voii 
der W e ltz in k w irts c h a ft zu kennzeichnen.  ̂ ybef' 
Schoenebeck, der e in  so rg fä ltige r S ta tis tike r i 
sieht übrigens das V o rrücken  der über®® üjig 
E lek tro lysen  n ich t. E r  g ib t in  seiner En 
auch eine E rk lä ru n g  d a fü r  und  sagt SanZ^ aIiacla'
A u s tra lie n  steigerte seine Zinkgewinnung» . JjV 
, ,  . — r  . . . . mßU
__________ ___________ ________'.ß l1
M ex iko  und  Rhodesien nahmen sie a u f 
den A rbe itsgem inn aus der V e rhü ttung  de
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Und roeil ? }n^ errnaßen selbst einheimsen w o llte  
Rlehtrolu* 16 ,e ic^ en W asserkräfte, nachdem die  
boten“  6 au'^ k o m m e n  mar, h ie rzu  die Handhabe

Obwohl f ) o
ortsverspj,- i r ’ ' ° Q Schoenebeck die jüngsten  Stand- 
streitet i 'U' “ Cn xn ^ er Z inkgew innung  zug ib t, be- 
(k r  \VeItz ‘Ui Cr d aß daraus eine d r it te  Phase
Er g re ift ¡7  ° ewxnnun£ abgeleitet w erden könne. 
Seüde tlbe  ] Unseren Darlegungen über d ie  w ach- 
Orubenhütt der —  mois! iit»f.rspmKf*lipn —
Jnan den M ih  e n̂e^  e^nzeInen Satz heraus. W ie
ßereitnnH. r ' ersand des tauben Gesteins durch  A u f-  
s°Senannte ° p- ®e^örderten Erze und  Versand von 
J'ifigern gU('' v°nzentra ten  nach M ö g lich ke it zu ver- 
Orundsdtzen S°  en*sPracE es auch, sagten w ir ,  den 
^ Urchsetzee d 61 Sadl A lte rna tiona l m ehr und m ehr 
artiger Jd-1) 611 ^ a^ 0Ila lis ie rung, den Versand der- 
dem ganz? 11011611 n ic L t n u r zu beschränken, son- 
Ehase der aT1SZ1'lsc.^a^ en- D ie  d r it te  sich anbahnende 
entspreche ]'7  w irts c h ä ft kennzeichneten w ir  dem- 
0 ft s ta ttlli,'1] a m it’ d ie  V e rhü ttu ng  am G ruben- 
^k  ta ll selb' f  Un<l  Erzen oder Konzentra ten das 

Dr. Vori q , an die Verbrauchsländer versandt werde. 
| rage gewiß <KaeAeek g ib t zw ar zu, daß d ie „F ra c h t-  
Üchen Stando t ^ runB  fü r  die w e ltw irts c h a ft-  
e n̂e Rolle ° r V,e^ fcd ifcbungen in  der Z inkgew innung  
SeEatztea d 'Ŝ Tr * ’ er behauptet aber, w ir  über- 
ai1 Stelle V01C J Sparnis beim  T ra n spo rt von M e ta ll 
Unsere D ar] Q ° nzen tra t erheblich. E r m ißversteht 
. racbterspa!!toan j®a nam bch dah in , als ob a lle in  d ie  

Ebersee nis die G ründung  der Z inke lek tro lysen  
r achterSp Cr. ad t babe. D ie  M ög lich ke it zu dieser 

an kw irtSch r,1S War schon in  der zw eiten Phase der 
. Uri|a]s ajj Vor A u ftre te n  der L ohnhü tten  gegeben. 
Ilx EberSee de W.0r̂ erl d ie P roduktionskosten-N achte ile  
%|‘rsand an St l.or^eR der F rach tersparn is  bei M e ta ll-  
"  n dieser z e e von Konzentra tversand noch auf.

ersßeischen y .ea Ehase“ , sagten w ir , „w u rd e n  die 
t- Us®ebentet n . ^ j^ in e n  m ' t  b illig e n  A rb e itsk rä fte n  
a  "hcrseg g 11 das Z inkerz, zu dessen V erarbe itung

■ö!'tetlshrafte  7 h i  d i e  Anla*en mie die geschulten
^nc erte sich a]G J en’ nach E uropa ve rsch ifft.“  Das 
^ ^ t z u c g  i S as elektrolytische Verfahren (durcli 

bersee eina^,.^^beimischen Wasserkräfte) auch 
der i , 1 xge Verhüttung ermöglichte. Jetzt 

'  S S t «  bald nicht 1
-N achteils 
zu einem

hp6 \ r0rnPensali V0IE'd ba ld  n ic h t m ehr bestenfalls 
y 1 erbuttuno- ° n '¡!."es Er °duktionskosten-N achte ils 
 ̂ .^^behen  Vort* ‘1 Bersee> sondern w urde  zu einem V ®°Sün über ö C' ZU Bem Produktionskosten-V or- 

J t\ de*  Scboenebpeur °1Päisclieri H ü tten , 
der wn‘ S c h w e is 1 f | Sohen Darlegungen w erden also 
si- racht o’ a;x noch andere F akto ren  außer 
, *nmen, 0ffen ^ n d o r tw a h l e iner Z in kh ü tte  be-
deJSS e Z inkgew;tTren eiaSerannt. D aß  das e lektro- 
Den eBgewinnu ungs-Verfahren, dessen A n te il an 
stiß ^b a u te n  übt.b ln . n le tz ten  Jahren in fo lge  der 

d i e E l e k t r o l y s e n  rasch gc  
w h  1St l,nbestre itlv,e ° ^ 6 ausscblaggebende Rolle  
fahr ’ V’ d’ Übersoll"i 7  P)r- von Schoenebecks E in - 
auf e7S fü r  die w o H Z-en die Bedeutung dieses V er- 

denx 2 inkgebüÜW lr!Sclla ftlichen Verschiebungen 
is t unvers tänd lich . W enn die

Z inkhü tten , d ie  bei gew altiger P roduktionsste ige
rung  den P re isd ruck fü r  Z in k  a u f dem W e ltm a rk t 
auslösen, E lek tro lysen  sind, w enn die Zunahme des 
A n te ils  der e lek tro ly tischen  G ew innung  an der W e lt
gew innung gerade a u f diese Neubauten zurückgeht, 
dann b ie te t eben o ffenbar dieses V e rfah ren  un te r 
a llen  M ög lichke iten  der Z inkgew innung  gegenwärtig 
d ie besten Aussichten. D aß un te r Umständen ö rt
liche  Verhältnisse, insbesondere die Höhe der S trom 
kosten, dieses V e rfah ren  n ic h t ren tabe l erscheinen 
lassen können, d a ra u f haben w ir  durch  Z ita t der 
A usführungen  der M eta llgesellschaft in  dem er
w ähnten  A u fsa tz  selbst hingewiesen. F ü r Deutsch
la n d  —  und  d a rau f kom m t es beim  deutschen Z in k 
zo ll an —  is t d ie  Überlegenheit des e lektro ly tischen  
Verfahrens durch  den Bau der großen Giesche-Elek- 
tro lyse  in  M agdeburg p ra k tisch  entschieden.

D ie  h ie r geschilderten Veränderungen vollz iehen 
sich n ic h t von heute a u f morgen. In  unserem A u f
satz w a r d ie gegenwärtige Lage als Übergangs
s itua tion  zw ischen der zw eiten  und  d ritte n  Phase 
gekennzeichnet w orden. D e r P re isdruck, der von 
den neuen e lektro ly tischen  G rubenhütten  ausgeht, 
t r i f f t ,  so sagten w ir ,  in  erster L in ie  d ie  noch vo rhan
denen G rubenhütten  a u f w eniger w e rtvo lle n  Erzen 
sowie die zahlre ichen europäischen Lohnhütten .

D ie  Berechnung D r. von Schoenebecks, daß die 
europäische Loh nh ü tten p ro du k tion  tro tz  des F ra ch t
kosten-Nachteils den Vorkriegsstand  e rre ich t oder 
überschritten  habe, is t in  diesem Zusammenhang 
irre le van t. W enn die G rubene lektro lysen in  Übersee 
ih re  Vorkriegserzeugung verv ie lfachen  konnten, sind 
sie unverkennbar im  Vorm arsch gegenüber Europa. 
Solange der europäische G esam tbedarf aber n ich t 
a lle in  aus überseeischen G rubenhütten  ge lie fe rt w e r
den ka nn  — daß dieser F a ll e in tr it t ,  is t u n w a h r
schein lich  — , werden im m er noch Lohnhü tten  oder 
v ie lle ich t sogar a lte  G rubenhütten  arbeiten. Deren 
Kosten bestim men dann als Grenzkosten der le tz ten  
zu r Versorgung herangezogenen Produzenten den 
Preis; ihnen gegenüber erzielen die übrigen  H ü tten  
eine D iffe re n tia lre n te . D u rch  den F o r t fa l l  der un 
rentabelsten europäischen Erzeuger w ürde  der einer 
neuen G le ichgew ichtslage entsprechende Preis wesent
lic h  un te r den Selbstkosten derjen igen a lten  G ruben
h ü tten  liegen, d ie  heute re la t iv  am teuersten arbeiten.

D ie  F rach tfrage  is t also —  d a rin  stim m en w ir  m it 
D r. von Schoenebeck vo llkom m en übere in —  n ich t 
das a lle in  Entscheidende. D er gesamte Verarbe itungs
gew inn, den m an in  den überseeischen G rubenhütten  
—  w ie  D r. von Schoenebeck sagt — einheimsen kann, 
is t es, der zu der gew altigen E rw e ite rung  dieser A n 
lagen g e fü h rt hat. D u rch  diese Feststellung w ird  aber 
unsere A u ffassung  von den d re i Phasen der W e ltz in k 
w irts c h a ft n ich t w ide rleg t, sondern unterstrichen.

I I .
W ir  hatten  d re i verschiedene E rzeugergruppen in  

D eutsch land unterschieden:
1. die G rubenhütten , die a lte  deutsche Z in k v o r

komm en m it ve rhä ltn ism äß ig  n iedrigem  Z inkgeha lt 
ausbeuten,
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2. d ie Lohnhütten , d ie  a u f d ie  V erarbe itung  von e in 
ge führten  Erzen angewiesen sind,

3. die neue G iesche-E lektrolyse, die hochwertiges 
oberschlesisches E rz  verwendet.

W e ite r fü h rte n  w ir  aus, daß die R ü ckw irku n g  eines 
Zolls a u f jede  dieser d re i E rzeugergruppen verschie
den sei, w e il „ ih re  P roduktionsbedingungen s ta rk  von
einander abweichen“ . D ie  Selbstkosten der le tz ten  
a lten deutschen G rubenhütte , der Stolberger Z in k  AG , 
seien durch  d ieFörderkosten  der Erze bestim m t. „S in k t 
der Z inkp re is  un te r d ie  Erzgew innungskosten plus 
Verarbeitungszuschlag, dann w ird  d ie G rubenhütte  
S tolberg unrentabe l.“  W ir  fü h rte n  die U n re n ta b ilitä t 
von Stolberg gegenüber den Z inke lek tro lysen  in  Über
see da rau f zu rück, daß, w ie  D r. von Schoenebeck in  
seiner Entgegnung sagt, „se lbstverständ lich  zwischen 
den ausländischen und den deutschen S to lbergzink- 
erzen zahlre iche, fü r  die Gestehungskosten des M eta lls 
bedeutsame Verschiedenheiten bestehen, z. B. in  bezug 
a u f G eha lt an verwendbaren Nebenbestandteilen w ie  
S ilbe r und Blei, a u f Förderungs- und Transportkosten  
und anderes m ehr.“  Im  Gegensatz zu D r. von Schoene
beck sind w ir  jedoch der M einung, daß sich im  Ge
samtbetrag a lle r Selbstkosten diese Fakto ren  n ich t 
ausgleichen. M ag auch dieser oder jener Selbst
kosten faktor, den man nach Belieben einzeln  heraus
g re ifen  kann, bei S tolberg etwas günstiger sein als 
in  Ubersee, z. B. d ie  re in  prozentuale E rrechnung 
des Z inkgehalts in  dem Fördergu t, so ha t doch die 
auch von D r. von Schoenebeck n ic h t bestrittene 
kostenmäßige U nterlegenheit von Stolberg gegenüber 
den G rubenelektro lysen in  Ubersee und anderw ärts 
ih ren  G rund  in  den höheren Gesamikosten bei S tol
berg. D ie  Angabe D r. von Schoenebeck«, daß die 
Stolbergschen Erze h in s ich tlich  ihres durchschn itt
lic h  46 %igen Z inkgehalts den guten Auslandserzen 
durchaus gleichstehen, is t sehr interessant, und es sei 
gern b e rich tig t, daß die S-tolberg-Erze n ich t „ z in k 
a rm “ , sondern „z in k re ic h “  sind. D ie  Stolberg-Erze 
sind demnach tro tz  ihres Z inkre ich tum s gegenüber 
anderen E rzvorkom m en konku rrenzun fäh ig , w e il d ie 
Gesamtkosten ih re r Förderung  höher sind als bei 
diesen. Das aber w a r das entscheidende M om ent bei 
der E in g rup p ie ru n g  der S to lberg-H ütte. T ro tz  des 
hohen Z inkgehalts besteht also unsere Kennzeichnung 
Stolbergs als a lte  G rubenhütte  m it besonders hohen 
Erzgew iunungs- und Verarbeitungskosten zu Recht.

D ie  E inwände D r. von Schoenebecks beruhen also 
te ilw eise a u f M ißverständnissen in  N ebenpunkten — 
so in  der F rach tfrage  und  h in s ich tlich  der Bedeutung 
des Z inkgehalts der Stolberg-Erze — , te ilw eise sind 
sie unbegründet —  w ie  bezüglich der von uns an
geb lich  überschätzten Bedeutung des e lektro ly tischen  
Verfahrens. A lle  diese E inw ände sind aber fü r  den 
G edankengang unseres A r t ik e ls  v ö llig  unerheblich.

I I I .

D ie  G rundzüge unseres A rtik e ls  s ind durch  die 
K r i t ik  D r. von Schoenebecks in  ke ine r Weise er
schü tte rt worden. A uch  ohne Zo ll w ird  D eutsch land 
m ehr als b isher Selbstversorger m it H ü tte n z in k  w er
den, denn nach Inbetriebnahm e der G iesche-E lektro-

lyse w ird  e in  größerer T e il der Z inkversoiSaa® 
Deutschlands aus deutschen Lohn- und Grubenhu 
ein k le ine re r T e il als b isher aus der E in fu h r  stamia ^ 
Giesche ha t ke ine rle i Interesse am deutschen Zm 
gezeigt. Diese Behauptung beruh t n ich t au f el 
vagen V erm utung  — D r. von Schoenebeck sagt: >> 
der Verfasser des M agaz in -A rtike ls  wissen w ill  
v ie lm ehr hat d ie  G iesche-Verw altung noch in1 ^  
d. J., nach  dem Z inkpre iss tu rz , im  Geschäftsber1^  
von 1929 m itge te ilt, „da ß  die je tz igen  V e rhä lt11' ^  
in  der Z ink ind u s trie  den H üttenbau  erst recht & 
w end ig  machen“ , ohne auch n u r m it einem Wo* 
Z inkzo lls  als notw endigen M itte ls  zu r Erreic 
dieses Zieles zu gedenken. ^e

Also n ich t e inm al d ie  im  Bau befind liche  ^ eU^ ßClj 
Z in kh ü tte  benötig t den Z inkzo ll, obw ohl sie ^e, 
der Schoenebeckschen A rgum en ta tion  doch »aIlZjoCb 
sonders a u f ih n  angewiesen wäre; soll er s i ^  
an ih r  „a ls  Erziehungszo ll im  Listschen 
bew ähren“ . j en

W eshalb w i l l  D r. von Schoenebeck ^ ' iesC"° niclii 
Z o ll verschaffen, wenn Giesche selbst ihn ltuflg
verlangt?  W ir  sind überzeugt, daß die Vervr® 
von Giesche längst ih re  Z o ll wünsche kundgetan 
w enn sie das als no tw end ig  ansehen w ürde. Zo ^  
essenten pflegen ih re  w ahre  M einung n ich t za jj„ 
bergen^ und  der H auptin teressent in  der Z»1 ^
frage, d ie  Aktiengese llscha ft fü r  B le i- und Z i n ' e
ka tio n  zu Stolberg, ha t d am it auch nie h in term  "  
gehalten. S tolberg möchte es n a tü rlic h  n icht 
haben, daß seine K o n ku rre n z fä h ig ke it als Zm , ejt 
aus na tü rlich en  G ründen, wegen der Bescha e 
seiner Erze, e rlischt. D e r h ie r ge führte  NachwClS’^eI1. 
S tolberg dieses Schicksal m it  a llen  anderen j eref' 
hü tten  a u f der gleichen Basis te ilt , und daß a11̂  uJ1cl 
seits E lektro lysen  — w ie  Giesche in  D e u t s c h la n d  
andere in  Übersee — aus den verschiedensten ^¡ten  
den m it wesentlich  n iedrigeren  Gesamtkoaten a _ 
und  a u f die D auer S tolberg überlegen bleiben ge
konnte  von D r. von Schoenebeck n ich t widerlCo y 0r' 
den. D aß „unser teueres G e ld “ , daß „anorm a ĉ c\\e 
belastung m it ö ffen tlichen  Abgaben fü r  s^ u<?,i crg' 
und  soziale Zwecke“  n ic h t der G rund  der ¡ge® 
sehen K o nku rre nzu n fäh igke it sein können, -cjjt 
d ie  oben z itie rte n  A usführungen  im  Gesehnt s 
von Giesche. f)r-

Das w irtsch a ftlich e  Gesamtinteresse, au f ^a j cl)n 
von Schoenebeck h inw eist, gebietet zur Zeit m ¿je 
je , daß D eutsch land sich so rasch w ie  mög jßßt' 
P roduk tions fo rtsch ritte , die im  in terna tiona le  
tenprozeß e rz ie lt worden sind, zum Zweck ein6 
b illig u n g  seiner Z inkversorgung zunutze mac ^  Jei 
kann  größ tente ils du rch  eigene Erzeugung ^ ^n- 
neuen G iesche-E lektro lyse geschehen. Nac cjja ft- 
s icht von D r. von Schoenebeck w ird  das ' v ly IflStäi1'  
liehe Gesamtinteresse aber von ganz anderen unse rf 
den bestim m t: „D as stärkste A k t iv u m  frrSLVc^" 
Z in k w irts c h a ft“  is t unser großer In landsve  j.geWia' 
Den gelte es „auszunutzen“  und  unsere j l  fo d ' 
nung bis zum S tad ium  vo llkom m ener A u ta r 
zuen tw icke ln . H ie ran  is t aber in  W irk l ic
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die 2inj te^ In '̂V' i n t e r e s s i e r t ,  sondern n u r 
Erzeugej. Zeu^ a n $ - Es geht n ic h t an, das Interesse der 
i ¡zieren t? 1.., Cm der G esam tw irtscha ft zu id e n ti-  
zeuger die U Tr ^ en Sekunden n ich t e inm al a lle  E r- 
t'iesehe 2eŜ !! Qteresse, w ie  d ie S tellungnahm e von 
¡lütte ist , 'ö n u r die unrentabelste  deutsche Z in k - 
z°lls an <p10 , Ci o lt m it  der Forderung eines Z in k - 
¡iraucher ^ n t l ic h k e it  herangetreten. D ie  Ver-
und billio- a t?  n u r ein Interesse an gle ichm äßiger 
satz f i j r (| ̂  ersorgung. Daraus fo lg t als G rund - 
s°  Wie D r ®anze Zolldiskussion, der w ir  — eben
s t  Wünsch011 ^ c^ oeneEeck —  größtm ögliche K la r-  
Punkten a] ’ dab Sle an umfassenderen Gesichts- 
|nteressie r ,S r f  G änschen der u n m itte lb a r am Zo ll 

—____Cn uternehm er o rie n tie rt sein muß.

W ir  haben die deutsche Z in k w irts c h a ft un te r 
dem G esichtspunkt der w e ltw irtsch a ftlich e n  E n tw ic k 
lu n g  a u f dem Z inkgeb ie t be trach te t und  daraus die 
Folgerungen zu r B eurte ilung  der Lage in  Deutsch
lan d  abgeleitet. D e r V o rw u rf, daß diese Betrach
tungsweise „a lle  w irtsch a ftlich e n  Vorgänge und Ge
gebenheiten atom isiere“ , daß „ f ü r  sie eine deutsche 
Z inkh ü tten ind us tr ie  übe rhaup t n ic h t m ehr existiere, 
sondern n u r .G ruppen  von Z inkproduzen ten“ , be
ru h t a u f der m erkw ürd igen  Id e n tif iz ie ru n g  von Ge
samtinteresse und Erzeugerinteresse, d ie w ir  gekenn
zeichnet haben, und  a u f der G le ichste llung des In te r
esses der S to lbe rg-H ütte  m it  dem der übrigen  P rodu
zenten, d ie in  W iderspruch  steht m it  den Tatsachen 
und  den Absichten  eines Teils der Erzeuger selbst.

Die KautschuksKrise
V o n  D r. A lfred  Marcus, Berlin

ie seit Jahren  andauernde Baisse der Kautschukpre ise  hat in  den letzten  
ugen ein Ausm aß erre icht, das zu einer vö lligen  Z e rrü ttung  des M arktes  

g e füh rt hat. K autschuk is t heute n ich t m ehr ein P ro du k t, dessen Preis von 
en Produktionskosten der großen Plantagen-G esellschaften bestim m t w ird . 
s spielen v ie lm ehr — außer den Subventionen der n iederländ isch-ind ischen  
eg ierung  — po litische  Fakto ren  in  der K a u tschu km irtsch a ft eine entschei- 
encle Rolle, d ie  d am it Zusammenhängen, daß d ieV ere in ig tenS taaten , der größte  
um m ikonsum ent der W e lt, keine eigene K autschuk P ro du k tion  besitzen.

Ei der G ^ a?d l,Un8en der M arktstruktur
^ toduhti0lx sjC !C der in te rna tiona len  Kautschuk- 
e.Is ê» die unirJp-i, r .ei Phasen zu unterscheiden: D ie  

adurch char w  1 .Im Jahre 1910 ih r  Ende fand, 
t r °dut+ ;„. a k terisiert. rlaß rU,. T ^ l

w a r
i ^uktioa QaK a ils ie r t, daß der größte T e il der
6r Zweiten p * • a^dkautschuk  bestand. W ährend

"u rd e Gnmm .eril)de, die ungefähr b is 1928 reichte,
*U*°Päische p + hauptsachbch in  Plantagen  durch

0 ^ eudige 11 eressenten gewonnen, d ie  auch das 
n 66 Harnt»U l

A • er "Wir heiste ilten. In  der d r it te n  Phase,
Dr|l<:" ' also in Sp gaSenwärtig befinden, gew inn t in  

aiizung v e ieten, die u rsp rü ng lich  eine A n -

an f t CllUkProd l ! UtSCllUkbäumen n ic llt  kannten, die 
s , edeutung der Eingeborenen im m er m ehr
Pi 6 11111 die .e i. hande lt es sich in  der H au p t- 
n i« ifeboi,eilenhi» n des überaus anspruchslosen
S l  Be“ ,  “ 2“ 1 ™ d seiner F am ilie ; dieser ist 
Dr' IS(:k°a Sinn lner P lantage im  europä isch-kap ita - 

' ,t|i t iv -asi t i  ’ ,S° n cf111 als „K au tschuk-B auer“  im  
J S  drei p f ®  S i“ >» ™  werten.

uUg der v r  p räsen sich auch in  der E n t- 
hef1 ' r<'nd der ersfSC ^ denen K au tschukm ärk te  aus. 

ri ebene Prori ,6n e ri°de überwog die systemlos 
“ ' « S e i l  r i 4 ? .  »es U rw a ldbäum en, d ie  so

«tid 'r s‘ek auf a ?  t  Diea<i. Pro<iukli<m kon'
t;_ 'lanzielle n  Slllen, w o d ie  w irtsch a ftlich e

a n  Wt ia h  D ie  r „  6  e r L '~ “  i l l u a u b c  m u a u o -  
,,SeriIa 'dbauillen Vor W lnnunS des L a te x  geht dort 

gueir0“  , Slc^» die der b rasilian ische

boi 'Ulnzielle O r  ras ihen, wo d ie  w irtsch a ftlich e  
niema|s j ik  Sanisaf i° n  der K au tschukp roduk- 

'u?11,611 ist. D ie ^n  'e ers^en A n fänge  hinaus-

erv; , I' ,“ v-‘ro „  , .— > uer nrasinamscne
i6' innerhalb r f  k r ^ sen’ die er h ie r fü r

ScK ° earheitete i r *  abres längere oder kürzere  
ankungen ^  Ieraus resu ltie ren d ie  großen 

brasilianischen P roduktion . Nach

einer A u fs te llu n g  von R ick inson  w urden  in  B rasilien  
p roduz ie rt:

1890
1900
1910
1912

16 394 t 
26 750 t 
40 800 t 
42 410 t

1920
1921
1927
1928

30 790 t 
19 837 t 
30 952 t 
24 556 t

G egenw ärtig  lieg t d ie  G ew innung  Brasiliens fast ganz 
danieder. Das H e im a tland  der K au tschukproduktion , 
B rasilien , ha t d ie  P ro du k tion  dieses M ate ria ls  n ich t 
in  dem von der brasilian ischen W ir ts c h a ft und Re
g ierung gewünschten Maße zu steigern verm ocht.

Dagegen ha t d ie  A np flanzung  von Kautschuk
bäumen in  Asien, vo r a llem  in  den M alaienstaaten, in  
N iederländ isch-Ind ien , in  C eylon  und neuerdings 
auch in  Französisch-Indochina, ungeheure F o rt
schritte  gemacht. Im  Jahre 1910 bestanden 82,2 % 
der W e ltp ro d u k tio n  aus W a ldkautschuk, d. h. aus 
K autschuk von solchen Bäumen, d ie ohne besondere 
K ap ita lin ve s tie run g  gewachsen w aren und in fo lge 
dessen n ic h t als O b je k t e iner w irtsch a ftlich e n  T ä tig 
ke it, sondern als von der N a tu r gegebenes Aus
beutungsob jekt behandelt w urden. Im  Jahre 1923 
kam en aber n u r noch 8,3 % der W e ltp ro d u k tio n  von 
diesem W aldkau tschuk, d ie  restlichen 91,7 % ent
stam m ten bereits dem P lantagenkautschuk, also 
e iner K u ltu r , d ie  m it beträch tlichem  K a p ita la u fw a n d  
im  H in b lic k  a u f eine dauernde Verzinsung des an
gelegten K a p ita ls  geschaffen w orden w ar. 1928 w a r 
das V e rhä ltn is  n u r noch w ie  96 :4 . Heute liegen 
aber d ie  D inge  w ieder anders. D enn  in  bestim m ten 
asiatischen Gebieten, besonders in  N iederländ isch- 
Ind ien , sind die n ic h t nach europäischen W ir t 
schafts-G esichtspunkten denkenden Eingeborenen 
durch ih re  Regierung ve ran laß t worden, K autschuk-
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Pflanzungen  anzulegen, ohne daß bei der Ausnutzung 
dieser An lagen die Verzinsung des au f gewendeten 
K a p ita ls  d ie  w ich tigs te  P flic h t w äre. Es hande lt sich 
näm lich  bei der An lage dieser Pflanzungen n ic h t so 
sehr um  die Investie rung  von K a p ita lie n  als v ie l
m ehr darum , einen bereits vorhandenen Bodenbesitz 
un te r M ith ilfe  der Regierung m it Kautschukbäum en 
zu bepflanzen und  ih re  Ausnutzung n ic h t e tw a ent
lohnten  A rb e ite rn  zu überlassen, sondern jenen 
A rb e itsk rä ften , über welche die den Boden besitzende 
B aue rn fam ilie  ohnehin  ve rfüg t. D ie  sozusagen a n ti
kap ita lis tische  W irksa m ke it der Verw altungsste llen  
bestand darin , daß sie den betreffenden Bauern
fa m ilie n  die M ö g lich ke it zur A np flanzung  von K a u t
schukbäumen gab, ohne h ie rfü r  d ire k t nennenswerte 
Gegenleistungen zu verlangen. D ie  Regierungen er
w arte ten  v ie lm eh r diese Gegenleistung später in  einer 
E rhöhung  des Steueraufkommens bei den E ingebore
nen —  ein G esichtspunkt, gegen den an sich n ichts 
e inzuwenden ist. Vom  S tan dp un k t der in te rna tiona len  
K a u tschu kw irtsch a ft gesehen w aren a lle rd ings diese 
in d ire k te n  Subventionen der Regierungsstellen ve r
hängnisvo ll, denn sie fü h rte n  dazu, daß m it  hohem 
K a p ita l und großen Unkosten belastete ausgedehnte 
P lantagenbetriebe in  K onku rrenz  zu tre ten  hatten  
m it einer U nzah l von K le inbe trieben  der E inge
borenen, d ie  un te r w e it günstigeren Bedingungen 
arbeiten konnten  als d ie  G roßbetriebe m it ih re r er
heblichen Vorbelastung an R endite le istung und 
R end ite -E rw artung .

D ie  E rkenn tn is , daß diese Verschiebung des P ro 
duktionsschwergew ichts von der e igentlichen P lan 
tagenw irtscha ft zu r E ingeborenenw irtschaft eine 
neue W and lung  der M a rk ts tru k tu r  bedeutet, b r ic h t 
sich erst je tz t a llm ä h lich  Bahn. Im m e rh in  is t sie a u f 
der jüngsten  Konferenz der b ritischen  und  n ieder
ländischen Kautschuk-Interessenten bereits z iem lich  
deu tlich  zum A usd ruck  gekommen. M an w a r sich 
a u f dieser Tagung darüber k la r , daß d ie  E in 
geborenen b ill ig e r produzieren  können als d ie  großen 
P lantagenbetriebe; daß deshalb die Ü berp roduktion , 
d ie  aus ih re r T ä tig k e it stam m t, n ic h t zu beseitigen 
sein w ird , es sei denn, daß der Kautschukpre is  soweit 
gesenkt werde, daß auch fü r  die Eingeborenen das 
Zapfen der Latexbäum e n ic h t m ehr lohn t, und daß 
vor a llem  die chinesischen Kommissionäre, welche 
das R ohm ate ria l bei den Eingeborenen zu sammeln 
pflegen, n ic h t m ehr a u f ih re  Kosten kommen. Aus 
dieser E rkenn tn is  e rg ib t sich ein fü r  d ie P lantagen
gesellschaften sehr unangenehmes D ilem m a. Über
lä ß t man näm lich  den M a rk t solange sich selbst, 
b is der Kautschukpre is un te r diese Grenze (etwa 
4 d fü r  das englische P fund) gesunken ist, so w ird  
fü r  d ie  P lantagenunternehm ungen die P ro du k tion  
schon vorher im  allgem einen unrentabe l. D ie  P lan 
tagengesellschaften müssen also d a ra u f gefaßt sein, 
daß sie in  einem solchen K a m p f d ie  Reserven, die 
sie un te r dem Stevenson-Regime angesammelt haben, 
zum T e il w ieder einsetzen müssen, um  ih re  Position 
zu behaupten. N u n  sind aber diese Reserven w oh l 
n u r zu einem geringen T e il als flüssig anzusehen, und

fü r  eine ganze Reihe führender Plantagengesell
schaften hatte  schön das Jahr 1929 eine weitgehende 
Absorb ie rung der ve rfügbaren  Reserven gebracht; 
das Jahr 1930 w ird  w ahrsche in lich  dem Reserven- 
bestand dieser Unternehm ungen noch einen w eite ren  
erheblichen E in tra g  tun. Was diese U nternehm ungen 
un te r dem Stevenson-Regime an M ehrgew innen er
zielen konnten, haben sie zu einem guten T e il dazu 
verwendet, neue P flanzungen anzulegen, w e il sie 
davon ausgingen, daß sich der K autschukverb rauch  
der W e lt z iem lich  unterbrechungslos und  rasch ver
größern werde. In  dieser Beziehung haben sie sich 
aber g rü nd lich  getäuscht.

M it  Recht p fleg t m an die jew e ilige  Höhe des 
Kautschuk-Konsum s als eine fast ausschließliche 
F u n k tio n  der Lage der A u to m o b ilind us trie  zu be
trach ten. D ie  V ere in ig ten  Staaten, d ie  weitaus 
größten A u tom obilp roduzen ten  der W e lt, spielen 
denn auch als K autschukverbraucher eine führende 
Rolle. Sie haben w ährend  der le tz ten  Jahre fo lgen
den A n te il am in te rna tiona len  K autschukverb rauch  
gehabt:

Jahr W e ltve rbrauch V erbrauch  der 
Vere in ig ten  Staaten

Prozentua ler A n te il 
des Verbrauchs der 
USA am W e ltve r

b rauch

1916 175 000 t 104 000 t 59,4 %
1917 207 000 t 134 000 t 64,7 %
1918 216 000 t 140 000 t 64,8 %
1919 331 000 t 214 000 t 64,6 %
1920 383 000 t 247 000 t 64,2 %
1921 382 000 t 252 000 t 6(7,0 %
1922 430 000 t 312 000 t 72,6 %
1923 426 000 t 305 000 t 71,6 %
1924 465 000 t 333 000 t 71,6 %
192? 540 000 t 584 000 t 71,1 %
1926 616 000 t 412 000 t 66,8 %
1922 605 000 t 410 000 t 67,7 %
1928 660 000 t 435 000 t 66,0 %

Prozentua l is t der A n te il des am erikanischen K a u t
schukverbrauchs am W e ltve rb rauch  zw ar n ic h t m ehr 
a u f der Höhe geblieben, den er im  Jahre 1922 e in
genommen hatte, aber im m e rh in  en tfa llen  noch rund  
zw ei D r it te l des Gesaratkonsums a u f d ie  nord- 
am erikanische U nion, d ie  selbst ke ine eigene K a u t
schukp roduktion  besitzt. Inso fern  is t das am erika 
nische Interesse am M a rk t ein ganz eindeutiges 
Konsumenteninteresse im  Gegensatz zu dem, das 
dieser S taat an fast a llen  anderen R ohsto ffm ärkten 
besitzt (vom Z inn  abgesehen). D ie  übrigen  Länder, 
deren V erbrauch  sich a u f ungefähr den d r itte n  T e il 
des W e lt Verbrauchs ve rte ilt, haben an n iedrigen 
Kautschukpre isen ke in  so dringendes Interesse w ie  
die A m erikane r. Beispielsweise ha t die gesamte 
deutsche E in fu h r  an R ohkautschuk im  Jahre 1929 
einen W e rt von ungefähr 100 M il l .  R M  repräsentiert. 
F re ilic h  is t auch fü r  D eutsch land die Höhe des 
Kautschukpreises n ic h t g le ichgü ltig , denn im  Jahre 
1925, als der Stevenson-Plan a u f der Höhe seiner W ir k 
sam keit w ar, ha t es fü r  eine Kautschukmenge, d ie  um 
ungefähr 10 % n ied rige r w a r als d ie des Jahres 1929, 
doch ru n d  60 M ill.  R M  m ehr bezahlen müssen als 
im  le tzten Jahr. N un  finde t zw ar sowohl in  A m e rika  
als auch in  e iner Reihe anderer Länder e in  z iem lich  
erheb licher R e -E xport von Kautschuk in  ve ra r
beitetem  Zustande s ta tt, der n a tü rlic h  die Belastung 
der H andelsb ilanz durch  hohe Kautschukpre ise te il
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weise w ieder ausgleichen kann. Das sp ie lt aber n u r 
eine geringe Rolle, und gerade die V ere in ig ten  
Staaten haben deshalb seit Jahren eine ganz be
stim m te K a u ts c h u k p o liiik  ve rfo lg t, d ie  ih r  Z ie l d a rin  
sah, d ie  m öglichst störungslose Versorgung des am eri
kanischen Bedarfs zu m ög lichst n iedrigen Preisen zu 
sichern. Diese P o lit ik  is t nun du rch  die englischen 
Bestrebungen, den K au tschukexpo rt aus den M a
laienstaaten zu drosseln, em p find lich  durchkreuzt 
worden. D ie  A m erikane r haben denn auch gegen 
den Stevenson-Plan, der zur D u rc h fü h ru n g  dieser 
Bestrebungen in  den Jahren 1922— 1928 gedient hat, 
de ra rt scharf S te llung genommen, daß sie zu r A u f
hebung des Plans m it am meisten beigetragen haben. 
Schon im  Sommer 1925 hatte  der am erikanische B o t
schafter in  London bei der b ritischen  Regierung in  
a lle r Form  gegen d ie  w eite re  A nw endung  des 
Stevenson-Plans p ro testie rt. B a ld  d a rau f w u rde  in  
den V ere in ig ten  Staaten eine Gesellschaft gegründet, 
die U n ite d  States R ubber C om pany, deren Zweck 
d a rin  lag, erhebliche Kautschukm engen anzu
sammeln, um  im  F a ll e iner als übertrieben em p fun 
denen Hausse W are a u f den M a rk t w e rfe n  zu 
können. Diese z ie lbew ußte K onsum en tenpo litik  w a r 
IIn wesentlichen a u f d ie  In it ia t iv e  von H erbe rt 
Hoover zu rückzu füh ren , der schon als Handels- 
M in is te r gegenüber n ich tam erikan ischen  V a lo r i-  
sationsbestrebungen eine lebha fte  Abne igung  be
kundet hat.

Insofern  also haben die A m erikane r im  ersten 
Jahrzehnt nach dem K riege n ich t ohne E rfo lg  ih ren  
Konsum entenstandpunkt durchzusetzen verm ocht, 
wobei ihnen als W affen  die große Bedeutung ihres 
"^autschukVerbrauchs, ih re  K a p ita lk ra f t  und  das

(-w icht ih re r  po litischen  S te llung dienten.

Politische Auswirkungen

W enn m an das te rr ito r ia le  W achstum  der Ver- 
01 n ieten Staaten von N ordam erika  ve rfo lg t, so w ird  
man sehen, daß ih r  Im peria lism us stets von w ir t -  
SC a * liehen G esichtspunkten gele ite t w orden ist. O b 
cs s.ch um den K a u f von Lou is iana handelte, ob die

rw erbung  von F lo r id a  oder späte rh in  von Kuba 
UI! A laska  in  Frage stand, stets w aren  es w ir t -  
0° h& klom ente, welche die te rr ito r ia le  Aus-
In f  0|Utl”  ^ er be re in ig te n  Staaten ve ran laß t haben. 
H e' Se<Jessen v e rfo lg t m an in  dem u rsprüng lichen  
a an<I  der Kautschukbäum e, in  B rasilien , die
schuk i(',n‘sc^ Cn Bestrebungen zu r An lage von K a u t- 

zonenstronZUnSen gro^ en S tils  i m  ^ ale des A m a- 
lichen einem n ic h t n u r  re in  w irts c h a ft-
die a s a e r ik ^ 86’ ^ an saSt sich v ie lm ehr: W enn sich 
U fe rn  des^A*1* ^ ^ 11 ^N ltsch u kve rb ra u ch e r an beiden 
die von ih  mazonenstroms eine Produktionsbasis fü r  
so kann i aen k enö tig ten  Kautschukm engen schaffen, 
Vere in ig te168 c f '0*1* dazu führen , daß von seiten der 
dieses Gebün taaten ein po litische r E in fluß  a u f 
Yankees oh w ird , eine Tendenz, d ie  den
England ¡ren^ ' n ĉUt eben fe rn lieg t. Ebenso w ie  
tiven  hemiilf+e^ T arti®  aus re in  w irtsch a ftlich e n  M o- 

1S > seinen po litischen E in fluß  in  A rgen 

tin ie n  m it a llen  M itte ln  zu stärken, ebenso können 
die A m erikane r ih ren  po litischen  E in flu ß  in  B ras i
lien  zum beherrschenden zu machen suchen, w enn 
e inm al das T a l des Amazonenstroms gewaltige 
Kautschukpflanzungen träg t, die m it amerikanischem  
K a p ita l fin an z ie rt sind. W ir  sehen ungefähr den 
gleichen E in flu ß  gegenwärtig  in  B o liv ie n  w irksam , 
wo der M e ta ll-, insbesondere der Z innerzbergbau, 
seit e in igen Jahren e in  starkes E indringen  am erika 
nischen K a p ita ls  erkennen läß t. D ie  B e te iligung  von 
Guggenheim  Brothers an dem dortigen Z innerzberg
bau lieg t erst ve rhä ltn ism äß ig  kurze  Zeit zurück. 
T ro tzdem  is t es w oh l ke in  Z u fa ll, daß die K rise  des 
Z innm ark ts  ze it lich  ungefähr zusammenfiel m it 
e iner R evo lu tion  in  B o liv ien , deren po litische  Ziele 
v ie lle ich t von v ie l geringerer Bedeutung sind als die 
re in  m aterie llen , d ie vom am erikanischen K a p ita l 
gegenwärtig  in  B o liv ie n  v e rfo lg t werden und  die 
durch  das G elingen des Umsturzes zw eife llos keine 
E inbuße e rlitte n  haben. In  ähn licher Weise kann  
frü h e r oder später d ie  weitgehende Interessenahme 
der G uggenheim -G ruppe am chilenischen Salpeter
bergbau auch in  C h ile  zu E n tw ick lungen  führen , die 
zum indest dem Prestige der V ere in ig ten  Staaten in  
w irts c h a ftlic h e r Beziehung d ie n lich  sind.

A n  Präzedenzfä llen  dieser A r t  ha t es n ich t ge
fe h lt. M an erinnere sich an die Entstehungs
geschichte der R e p u b lik  Panama. Nachdem  die 
A m erikane r d ie  Konkursmasse der a lten  Lesseps’schen 
Gesellschaft erworben hatten  und  die Kana larbe iten  
w ieder aufnehm en ließen, schlossen sie e ilig  m it  der 
ko lum bischen Regierung den V e rtrag  vom  22. Januar 
1903 ab. Dam als w urden  die Bedingungen fü r  den 
Bau und die Benutzung des Panam a-Kanals fest
gesetzt, der sich seinerzeit a u f ko lum bischem  T e rr i
to riu m  befand. Das ko lum bische Parlam ent ve r
weigerte aber in  seiner S itzung vom 12. A ugust 1905 
diesem V ertrage die R a tifiz ie rung . D ie  Folgen dieser 
H a ltu n g  sind bekannt: A m  3. November 1905 e rk lä rte  
sich die P rov inz  Panama als unabhängig, und  wenige 
Stunden später w a r diese neue R e p u b lik  bereits 
durch  die Regierung der V ere in ig ten  Staaten an
e rkann t. A m  18. Novem ber 1903 Unterzeichnete die 
R e p u b lik  Panama einen V e rtrag  m it den Vere in ig ten 
Staaten, wonach sie diesen das vö llige  E igentum  am 
K a na l und  an einem Landstre ifen  zuerkannte, der 
sich in  e iner B re ite  von Je 16 km  zu beiden Seiten 
des Kanals h inz ieh t. A m  15. A ugust 1914 konnten die 
V ere in ig ten  Staaten den Panam a-Kanal einweihen. 
E r w a r um  den Preis der Zerstückelung des T e r r i
to rium s der R e p u b lik  Ko lum bien  gebaut worden, 
entsprach aber den w irtsch a ftlich e n  und  strate 
gischen N otw end igke iten  der Vere in ig ten  Staaten von 
N ordam erika.

Is t es ausgeschlossen, daß derartige  E n tw ick lungen  
von zunächst w irtsch a ftlich e r N a tu r, dann aber p o li
tischer Folge auch in  B ras ilien  e in treten, w enn die 
A m erikane r das G ebiet zu beiden Seiten des 
Amazonenstroms zu r Basis ih re r  K autschuk ver
arbeitenden Indus trie , d. h. vo r a llem  zu r G ru n d 
lage der E n tw ick lu n g  ih re r  A u to m o b ilind us trie
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machen? B ras ilien  v e rfü g t nach den Angaben des 
Fachmanns José Carlos de Macedo Soares über einen 
Bestand von 300 M il l .  Kautschukbäum en in  den U r 
w ä ldern  um  den Amazonenstrom . Gelänge es den 
B rasilianern , auch n u r d ie  H ä lfte  dieser U rw a ld 
bäume auszubeuten, wobei w ir  eine jä h rlic h e  P ro
d u k tio n  von 3 kg  K autschuk je  Baum  als untere 
Grenze ansetzen können, so w ürde  dieses Land  au f 
eine Jahreserzeugung von 450 000 t Kautschuk 
kommen, d. h. a u f etwas über 60 % der gegen
w ä rtige n  W e ltp ro d u k tio n . Das en tsp rich t z iem lich  
genau dem am erikanischen Verbrauch an Kautschuk, 
F ü r d ie  A m erikane r und  fü r  die B ras ilianer ergeben 
sich hieraus folgende Fragen, d ie  n a tü rlic h  von 
beiden Seiten her ganz verschieden beantw orte t 
AVer den: 1. Soll der brasilian ische Staatenbund die 
M it te l bereitste llen, d ie  eine A usnutzung des n a tü r
lichen  Bestandes an Kautschukbäum en im  oben an
gedeuteten Ausm aß gestatten? 2. Soll eine m ehr oder 
m inde r große G ruppe  am erikanischer K a p ita lis te n  
und  Interessenten dem brasilian ischen Staatenbunde 
diese A u fgabe  abnehmen, indem  sie, a u f dem bereits 
begonnenen Wege fo rtschre itend, im  Tale  des A m a 
zonenstroms Pflanzungen anlegt, die un te r Ausschal
tu ng  brasilian ischen K a p ita ls  als re in  am erikanische 
Domäne zu betrachten sind und  infolgedessen auch 
einen K e il im  w irtscha ftspo litischen  und  im  p o li
tischen Gefüge des brasilian ischen Staatenbundes 
darstellen?

Von diesen beiden G esichtspunkten aus w ird  das 
Problem  heute sowohl in  B ras ilien  als auch in  den 
Vere in ig ten  Staaten betrachte t. A u f  beiden Seiten 
g ib t es Auffassungen, d ie  sich sowohl fü r  d ie  eine 
als auch fü r  d ie andere Lösungsm öglichkeit ent
scheiden. D ie  Frage is t nur, ob die Regierung des 
brasilian ischen Staatenbundes m it U nters tü tzung  der 
zuständigen Loka lreg ierungen dazu im stande ist, ein 
Kautschuk - P roduktionsprogram m  durchzu führen , 
das zu einer G ew innung  in  dem oben angedeuteten 
M aß füh ren  könnte. N un  liegen ja  k lim a tisch  die 
Verhältnisse fü r  die Lösung a u f dem zuerst an
gegebenen Wege gut. B ras ilien  kann  den K autschuk
baum  von seinem äußersten N orden bis zum 23. B re i
tengrad im  Süden anpflanzen, und  zw ar in  Höhen, 
die vom  Meeresspiegel b is a u f 850 m  ansteigen 
können. Es kom m t fre ilic h  d a rau f an, daß die 
b rasilian ische Bundesregierung die V e rp flich tun g  
a u f sich n im m t, den fü r  eine groß angelegte b ras i
lian ische K a u tschu kp ro du k tion  unentbehrlichen 
w irtsch a ftlich e n  und  finanz ie llen  A p p a ra t zu schaf
fen, w oran sich im  B e d a rfs fa ll n a tü rlic h  auch die 
E inzelstaaten und  die Gemeinden bete iligen  müßten. 
Voraussetzung h ie r fü r  w ird  vo r a llem  die Schaffung 
der geeigneten Transportan lagen sein und fe rne r die 
H eranziehung von ausreichend geschulten A rb e its 
k rä fte n , indem  m an die E inw anderung  h ie ra u f len k t, 
und  sch ließ lich  die Bere its te llung  der notw endigen 
K a p ita lie n . Es sieht nun fre ilic h  n ich t so aus, als ob 
die zuständigen brasilian ischen Kre ise die Energie 
haben, e in  solches R iesenprogramm  du rchzu führen ; 
vor a llem  d ü r fte  es ihnen an den notwendigen K a p i

ta lie n  fehlen, d ie  w oh l n u r von den Vere in ig ten  
Staaten aus beschafft werden können (von englischer 
Seite w ird  m an aus W ettbewerbsgründen fü r  solche 
P läne ganz gew iß ke in  G e ld  e rhalten). W enn m an 
aber am erikanische K a p ita lie n  heranzieht, so werden 
diese se lbstverständlich  dah in  drängen, daß die oben 
angegebene zw eite  Frage in  den V o rde rg rund  t r i t t :  
d ie Kautschukpflanzung  a u f von am erikanischer 
Seite k o n tro llie rte n  Gebieten.

B le ib t diese Lösung a lle in  üb rig , so e rg ib t sich m it 
N a tu rno tw en d ig ke it eine wesentliche Vergrößerung 
des po litischen  Einflusses der V ere in ig ten  Staaten in  
B rasilien , zum m indesten in  den Staaten Para und 
Amazonas. Diese beiden N ordstaaten des b ra s ilia 
nischen Bundes d ü rfte n  dann de ra rt s ta rk  un te r den 
E in flu ß  am erikanischen K a p ita ls  gelangen, daß 
auch den übrigen  Staaten des Bundes eine gleiche 
O rien tie run g  aufgezwungen w ird , fa lls  n ich t m it  der 
Ze it ähn liche E n tw ick lu n ge n  e in tre ten  sollen, w ie  
w ir  sie zu A n fa n g  des Jahrhunderts in  K o lum bien  
beobachtet haben und  vorher in  M ex iko , als diesem 
Bunde Texas verloren  ging. D ie  po litischen  Per
spektiven  der am erikanischen K a u ts c h u k p o lit ik  sind 
also w e itre ichend  genug, und  es is t beg re iflich , daß 
m an sich in  brasilian ischen Kre isen gegenwärtig  d a r
über den K o p f ze rb rich t, w ie  sie am besten im  
brasilian ischen Interesse gestaltet w erden könnten. 
D ie  einzige Lösungsm öglichkeit in  diesem Sinn, eine 
großzügige K a u ts c h u k p o lit ik  des brasilian ischen 
Bundes, konnte b isher aus den angedeuteten G ründen 
noch n ich t d u rchg e füh rt werden.

Wirtschaftliche Ausblicke

jed en fa lls  w erden w ir  d a m it zu rechnen haben, 
daß von Südam erika her w ährend  der nächsten 
Jahre ein Angebot an K autschuk a u f den M a rk t ge
langt, das die ohnehin schwierige S itua tion  in  den 
großen asiatischen Plantagengebieten noch ve r
schärfen d ü rfte , auch dann, w enn sich aus kon 
ju n k tu re lle n  G ründen  d ie  Absatzlage dieses w ic h 
tigen  Rohstoffs w ieder e rheb lich  bessern sollte. Es 
is t ja  übe rhaup t eine sehr w ich tig e  Tatsache, daß 
gerade der N orden Südam erikas als Rohstoffbasis 
fü r  d ie  K ra ftfa h rze u g in d u s tr ie  der Vere in ig ten  
Staaten m ehr und  m ehr an Bedeutung gew innt. 
A uch  Venezuela w ird  als L ie fe ra n t von E rd ö l fü r  
d ie B enz in industrie  im m er w ich tig e r, und  G uayana 
b ild e t m it seinen B aux itvo rkom m en  die Basis fü r  
d ie  am erikanische A lu m in iu m in d u s tr ie , also fü r  
einen w ich tigen  Baustoff der A u to m o b ilfa b r ika tio n . 
W ir  können noch w e ite r gehen und d a ra u f h in - 
weisen, daß Z inn , der wesentliche Bestandte il von 
Lagerm eta llen der A u tom obile , in  im m er größerem 
Maßstab ebenfa lls in  Südam erika, näm lich  in  
B o liv ien , gewonnen w ird , und  zw ar te ilw eise bereits 
un te r der K o n tro lle  der am erikanischen Guggen- 
he im -G ruppe. Es is t also n ich t zu v ie l gesagt, w enn 
w ir  behaupten: D ie  am erikanische A u to m o b ilin d u 
strie, eine der w ich tigs ten  In du s tr ie n  dieses Landes 
überhaupt, is t heute bereits in  w e iten  T e ilen  a u f 
Südam erika als Basis w ich tig e r Rohstoffe ange-
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wiesen, und  sie w ird  dies in  noch größerem Um fange 
sein, w enn e inm al d ie  K au tschukp läne  der A m e ri
kaner in  B ras ilien  zu r D u rc h fü h ru n g  gelangt sein 
werden. D ie  panam erikanische W irtsch a fts -A u ta rk ie  
w ird  jeden fa lls  h ie rd u rch  in  ganz gew altigem  Aus
maß ge fö rde rt werden, in  einem Ausmaß, das w e it 
über das re in  W ir tsch a ftlich e  hinausgehend ins 
po litische  G ebiet h ine in re ich t.

Was e rg ib t sich hieraus fü r  die Z u k u n ft der in te r
nationa len  K au tschukw irtscha ft?  Zw eife llos vor 
a llem  die N o tw e nd igke it fü r  d ie  asiatischen P la n 
tagengebiete, die P lerrschaft, d ie  sie a u f dem K a u t
schukm ark t seit der Z e it k u rz  vo r dem K riegs
ausbruch einnahmen, m it einem K onku rren ten  zu 
te ilen, dessen K a p ita lk ra f t  und  L e is tungsfäh igke it 
n ic h t hoch genug eingeschätzt w erden können. Daraus 
e rg ib t sich, daß ein T e il der K a p ita lie n , d ie  im  L a u f 
der le tz ten  zw anzig  Jahre in  diesem G ebiet inves tie rt 
w orden sind, w ieder zu rückfließen w ird , soweit er 
n ich t übe rhaup t als verloren  be trach te t werden 
muß. D e r Boom von 1923 is t w o h l gerade im  H in 
b lic k  a u f die Verz insung der im  asiatischen K a u t
schukgebiet investie rten  K a p ita lie n  als e in  H öhe
p u n k t zu betrachten, der n ic h t sobald w ieder und  
w ahrsche in lich  übe rhaup t n ic h t w ieder e rre ich t 
werden w ird . Nehmen w ir  e in ige Beispiele:

British Malay Rubber Co ..
Oriental Rubber Co .........
kungei Salak Rubber Co .. 
J-ornavon Rubber Co . . . .
^ubok Rubber Estate __
"f it is h  Badang Rubber Co 
h S;o Malay Rubber Co .. 
canjarsaine Rubber Co .,

R eingew inn (£) D iv idende  (%)
1924 I 1925 1924 I 1925

12 035 61 303
9 009 51 357
8 755 52 707
6 173 27 083
4 151 24 017
1 748 11 175

27 957 87 842
6 038 19 263

3 15
4 20

12
15 40
5 20
5 20
7 20
7% 25

D ie  E n tw ic k lu n g  der Kurse fü r  K au tschukak tien  
efttsprach dieser Bewegung. A n  der Pariser Börse 
w urden w ährend  des Booms n o tie rt:

(Franz. Francs) H öchster Kurs 
1924

N o tie rung  im  
Dezember 1925

686 2340
515 2250
77 425

192 480
175 906
209 858

1180 6400
495 1950
354 1463
950 5425

ü lt ig  vorbei . W ir  sehen

An̂ Loĉ 0tlCS Blndochine
Eastern Rubber................
jr™“'K.alu>npong ..............

laut

Sumatr'
Padang
^ ccuT I F - -Sumatra R“bber 
Padang ........

-----o in u L  w u m  c

eute bereits sowohl in  London als auch in  Paris die 
lieh  ' IIZ ZUr Abstoßung von Kautschuk-Shares. F re i- 
t  ,ls t die K la rh e it dieses B ildes gegenwärtig  ge- 
auch ^ Urck  k o n ju n k tu re ll bed ingte  Vorgänge, die 
k  a _ andere A k tie n m ä rk te  eine s ta rke  W ir -  
bewe aUS'iljCn- E s kann  also an H and  der K u rs- 
n ic h t^U” SCn ^ CS K au tschuk-A k tienm ark tes  noch 
dieser B estim m the it gesagt werden, daß sich in  
w irtsch a ffl^eeUnS e'n  R ück fluß  aus lcautschuk- 
K rst dau ^  bed ingten M otiven  bem erkbar mache, 
und Bör , Wenn sich d ie  allgem eine K o n ju n k tu r-  
dem d ie 8̂ 1 a^G ^ essern s°d te  und  w enn dann tro tz 
bestehen f r  ZUF ^kg a b e  von Kautschulc-Shares 
stellen l ass * ■ *  ’ w i, 'd sich die Behauptung au f- 
w irtscha ftS<■n, ^  *n  d er asiatischen Kautschuk
sind und m v.est*erte“  K a p ita lie n  zu groß geworden 

r< < uz ie rt werden müssen. Es is t sehr

w ahrsche in lich , daß dieser F a ll ein t r i t t .  Heute f re i
lic h  können w ir  m it  S icherhe it d ie  Tendenz des 
Kap ita lrückflusses h ie ran  noch n ic h t feststellen, 
w oh l aber daran, daß eine ganze Reihe von 
Pflanzungsgesellschaften vo r der N o tw e nd igke it der 
L iq u id a tio n  steht, wenn n ic h t inne rha lb  w eniger 
M onate dem K au tschukm ark t H ilfe  ersteht. Es 
is t aber n u r schwer daran zu glauben, daß diese 
H ilfe  in  einem S inn geleistet werden kann, der die 
A u frech te rh a ltu ng  der b isherigen Anbaufläche im  
asiatischen G ebie t gestattet.

In  dieser Beziehung sind d ie  R .estriktionspläne, 
d ie  von den großen P flanzerverein igungen im  a s ia ti
schen G ebiet in  jüngste r Ze it m it  Energ ie ve rfo lg t 
w erden, besonders interessant. W enn der a lte  Steven
son-Plan von der Idee ausging, daß es n u r fü r  eine 
gewisse Ze it d a rau f ankomme, d ie A u s fu h r aus den 
wesentlichen asiatischen P roduktionsgebieten durch  
einen bestim m ten Mechanismus zu drosseln, daß aber 
g rundsätz lich  die Höhe der P ro du k tion  und  der U m 
fang  der Anbaufläche unantastbar b le iben müssen, 
so w ird  m an heute derartige  Gedankengänge n ic h t 
m ehr ve rfo lgen  können. M an w eiß  heute, daß eine 
V e rringe rung  der Anbaufläche in  den M ala ien 
staaten, in  N iederländ isch-Ind ien , Französisch-Indo- 
ch ina  und in  C eylon  n ic h t zu verm eiden sein w ird , 
w enn in  absehbarer Ze it die G ew innung  von P lan 
tagenkautschuk rentabel werden soll. H in z u  kommen 
die oben besprochenen am erikanischen Pläne, die 
frü h e r oder später dazu füh ren  werden, daß die 
V ere in ig ten  Staaten wenigstens te ilw eise von dem 
Bezug asiatischen Kautschuks unabhängig  werden. 
H in z u  kommen fe rne r schwerwiegende G ründe, die 
sich aus dem ungeahnt großen Lageranbau ergeben. 
W ir  werden w ahrsche in lich  bis Ende dieses Jahres 
in  der W e lt einen u nve rka u ften  R ohkautschuk- 
Bestand von über 500 000 t  haben, von einem Q uan
tu m  also, das n ic h t m ehr e rheb lich  von einem W e lt
verbrauch w ährend  eines ganzen Jahres bei 
schlechter K o n ju n k tu r  e n tfe rn t ist. D ie  V e rte ilung  
dieser Bestände is t eine Aufgabe, deren Lösung n u r 
a u f lange F ris ten  h in  m ög lich  is t. V a loris ie rungs
bestrebungen der üb lichen  A r t  s ind  heute gerade 
im  H in b lic k  a u f derartige  Bestände so gu t w ie  aus
sichtslos. D enn sie w ürden  d a rau f h inauslaufen, daß 
in fo lge  von Preissteigerungen die V erbrauchsfäh ig 
k e it der verarbeitenden In d u s tr ie  noch w e ite r ge
drosselt w ird , solange n ic h t ein s ichtbarer K on 
ju n k tu ra u fsch w u n g  diese F ä h ig ke it von der anderen 
Seite her ste igert; es besteht h ie r also die G efahr, 
daß die V o rrä te  noch w e ite r wachsen, als dies ohne
h in  schon w ahrsche in lich  ist. W er soll diese Bestände 
a u f die D auer finanzieren?

W ir  müssen uns also m it dem G edanken v e rtra u t 
machen, daß sich die in te rna tiona le  K a u tschuk
w irts c h a ft in  e iner E n tw ic k lu n g  befindet, d ie  zu noch 
n ic h t k la r  erkennbaren Preiszie len fü h r t, d ie  man 
aber schon heute genügend übersehen kann, um  eine 
vö llige  N euorien tie rung  der K a u tsch u kw irtsch a ft 
und die U nm ög lichke it e iner R ückkeh r zu den alten 
G rund lagen Voraussagen zu können.
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(BloJJim
—  ■ V or ku rzem  is t in  B e rlin

Feldzug un te r dem P ro tek to ra t
gegen Auslandsware bekannter Persön lichkei- 

; ten aus In du s tr ie  und  
L a n d w irts c h a ft e in  Ausschuß gegründet worden, der 
sich die Aufgabe setzt, e rneut in  w irksam er Weise 
d a fü r zu werben, daß der Verbrauch ausländischer 
W aren in  D eutsch land nach M ög lich ke it ve rm indert 
werde. M it  den Zielen, d ie  sich dieser „V o lk s 
w irtsch a ftlich e  A u fk lä ru ng sd ie ns t“  gesteckt hat, 
kann  m an sym path is ie ren, jedoch is t d ie  Begrün
dung, d ie  der „A u fk lä ru n g sd ie n s t“  seinen Bestre
bungen g ib t, abwegig. In  dem A u fru f  he iß t es: „ In  
D eutsch land besteht eine Vorliebe  fü r  das Frem de; 
sie ze igt sich auch darin , daß aus dem Auslande 
stammende oder als frem d länd isch  angepriesene 
W aren vor den einheim ischen v ie lfa ch  bevorzugt 
werden, selbst dann, wenn sie der frem den oder un te r 
frem der F lagge segelnden in  G üte oder Preis n ic h t 
nachstehen oder ihnen sogar überlegen sind.“  D ie  
B ekäm pfung  dieser „V o rlieb e  fü r  das Frem de“  ve r
d ie n t Förderung. Zw eife llos fü h r t  d ie in  mancher 
Beziehung übertriebene O b je k tiv itä t, d ie  dem D eu t
schen seiner eigenen N a tion  u nd  ih ren  Leistungen 
gegenüber anhafte t, v ie lfa ch  sogar zu e iner gewissen 
Skepsis gegenüber allem , was aus D eutsch land selbst 
stam m t. Diese E ins te llung  ha t vor dem Kriege häu
fig  zu einer Bevorzugung frem der P rodukte  den deut
schen gegenüber A n laß  gegeben, ©hne daß diese 
besser oder p re isw ü rd ige r waren, sondern a lle in  aus 
dem G runde, w e il sie aus dem A usland  stammten. 
Es kam  sogar vor, daß in  D eutsch land hergestellte 
W aren  ins Aus land  ve rsch ick t oder auch n u r m it 
e iner ausländischen M ark ie run g  versehen w urden, 
um  dann in  D eutsch land selbst größeren Absatz zu 
finden. Diese Erscheinung is t übrigens n ic h t a u f 
D eutsch land beschränkt; im  Aus land  w erden z. B. 
fe ine Lederw aren zuw eilen besser abgesetzt, w enn sie 
fä lsch lich  als O ffenbacher P rodukte  bezeichnet 
werden. D ie  R ek lam ew irkung , d ie  von irgendeiner 
lo k a l gebundenen S pez ia litä t ausgeht, w ird  a u f der 
ganzen W e lt m ißbraucht. In  den V ere in ig ten  Staaten 
n im m t das zuw eilen so naive Form en an, daß Tenöre 
unbed ing t aus Ita lie n , D irige n ten  aus Deutschland, 
Tänzerinnen aus W ien, Köche aus Paris und  D rosch
kenchauffeure am liebsten aus dem ka iserlichen R uß
land  stammen müssen. In  D eutschland h a t diese un 
berechtigte Vorliebe  fü r  das Frem de seit dem Kriege 
zw eife llos nachgelassen. Dagegen scheint uns der 
um gekehrte Vorgang in  D eutsch land — und  übrigens 
auch im  Ausland  —  v ie l häufiger zu sein. D ie  Pro
paganda fü r  die Bevorzugung na tiona le r Erzeugnisse 
is t in  der ganzen W e lt —  auch in  den fre ihänd le 
rischen Ländern  w ie  E ng land  und  Belgien — so 
m äch tig  geworden, daß die V e rkä u fe r ausländischer 
W aren o ftm als die frem de H e rk u n ft un te rd rücken  
und eine in länd ische Vortäuschen. Den Fä llen , in  
denen ausländische Lederw aren als O ffenbacher be
zeichnet werden, stehen w e it m ehr solche gegenüber, 
w o ta tsäch lich  aus O ffenbach stammende P rodukte  
ohne H erkunftsbeze ichnung ins A us land  geschickt 
werden, um  d o rt als einheim ische v e rk a u ft zu 
werden. In  D eutsch land ve rkaufen  je tz t auslän
dische Autom obilkonzerne, d ie  deutsche F irm en  a u f
gekau ft haben, ih re  eigenen W agen v ie lfa ch  m it dem

F irm ensch ild  der deutschen F a b r ik  und  überw inden  
durch  diesen T r ic k  die Abne igung, die bei der deut
schen K undscha ft gegen ausländische A u tom obile  
besteht. Ä h n lich e  Beispie le aus anderen Branchen 
s ind  le ich t zu finden. W ir  gestatten also dem Aus
land, m it  unserer „A b ne igung  gegen das Frem de“  in  
unserem eigenen Land  Geschäfte zu machen. Es 
w äre  eines „V o lk s w irts c h a ftlic h e n  A u fk lä ru n g s 
dienstes“  w ü rd ig , n ic h t n u r dah in  zu w irke n , daß 
solche Torhe iten  aufhören, sondern auch das deut
sche P u b lik u m  darüber au fzuk lä ren , daß der A n 
k a u f ausländischer W aren niemals einen v o lk s w irt
schaftlichen  Schaden bedeutet, w enn diese w irk lic h  
p re isw ü rd ige r sind. D ie  a lte  These der gegenseitigen 
A bhä n g igke it von E in fu h r  und  A u s fu h r brauchen 
w ir  h ie r n ic h t zu w iederholen. Jederm ann sollte 
wissen, daß es unm ög lich  ist, d ie A u s fu h r zu heben, 
indem  man d ie  E in fu h r  hemmt. Jederm ann sollte 
auch lernen, daß es v o lk s w irtsch a ftlich  n ich t a u f den 
Saldo zwischen E in fu h r  und  A u s fu h r ankom m t, 
sondern a u f das Gesam tvolum en des Außenhandels 
überhaupt. H a t m an dies aber e rkann t, so is t es 
n a tü rlic h  vo lk s w irts c h a ftlic h  am  vorte ilha ftesten , 
jene  W aren aus dem A usland  e inzuführen, fü r  d ie  
bei gle icher Q u a litä t e in  geringerer Preis je  E in h e it 
aufzuw enden is t als fü r  entsprechende in länd ische 
Produkte . W enn also der neugegründete Ausschuß 
seine Bestrebungen ausd rück lich  dam it begründet, 
daß „e ine  V erm inde rung  der E in fu h r  e rre ich t 
w erden“  müsse, so kann  man vom gesam tw irtscha ft
lichen  S tan dp un k t Bedenken n ic h t unte rd rücken. 
V e rs tä rk t sich in  der deutschen V erbraucherschaft 
d ie  M einung, daß es vo lk s w irts c h a ftlic h  no tw end ig  
sei, um  jeden Preis d ie  E in fu h r  herabzudrücken, so 
besteht außerdem die G efahr, daß die steigende A b 
neigung gegen Auslandsw aren zu der B e re itw illig k e it 
fü h r t, fü r  g le ichartige  deutsche W aren einen Über
p re is  zu bezahlen. Das w äre  fü r  d ie  betroffenen 
deutschen Produzenten zw ar v o rte ilh a ft, fü r  d ie
große Masse der Verbraucher aber von N ach te il und 
fü r  die Gesam theit von Schaden, denn da die meisten 
Verbraucher selbst w iederum  Produzenten sind, 
w ü rde  eine solche Preiserhöhung a u f außerw irtschaf.t- 
liche r Basis zu e iner vo lksw irtsch a ftlich e n  G efahr. 
Es kom m t dabei derselbe c ircu lus v itiosus zustande 
w ie  bei Schutzzöllen, über deren W irk u n g  sich w oh l 
auch der neugegründete Ausschuß k la r  ist.

-------- ----  D ie  erregende Polem ik,
Englands Weg die in  Eng land um  Schütz

e rn  Protektionismus zo ll oder F re ihande l oder
— 1 --------- ------- ----- ; d ie ve rm e in tliche  K om 
b in a tio n  von beiden, den sogenannten E m p ire  Free 
T rade, g e fü h rt w ird , läß t schon je tz t eines mR 
S icherhe it erkennen: G roß britann ien  steuert dem  
Protektion ism us zu. Daß der Weg, der bis zu diesem 
Ende zu du rch lau fen  sein w ird , über viele H in d e r
nisse geht, is t n ic h t ve rw un d e rlich ; denn sowohl die 
fre ihänd lerische Gesinnung als auch das ta tsächliche 
w irtsch a ftlich e  Interesse am F re ihande l s ind in  Eng
land  noch v ie l zu s ta rk, als daß sie von den Schutz
zollbestrebungen ohne weiteres übe rrann t werden 
könnten , selbst w enn diese m it noch so w irksam en 
propagandistischen M itte ln  arbeiten. D aß die D inge 
n ic h t so g la tt ve rlau fen , w ie  m an im  schutzzö llneri-
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sehen Lager nach dem A n fa n g  Jun i erschienenen 
E m p ire -M an ifes t der englischen Bankiers g laubte, 
w urde  der w eite ren  Ö ffe n tlich ke it zum Bewußtsein 
gebracht durch  das Gegenmanifest, das fre ih än d le 
rische W irtsch a fts fü h re r und P o lit ik e r, w ie  L o rd  
G rey, L o rd  B radbury , W a lte r R uncim an, L . S. M on- 
tague und andere, Ende August ve rö ffe n tlich t haben. 
D a r in  he iß t es, daß die M otive  der dem Fre ihande l 
A b trün n ig en  in  der Enttäuschung über d ie  Verschär
fu ng  des P rotektion ism us in  der übrigen W e lt und  
über d ie  a llgem einen Schw ie rigke iten  in  der eng li
schen W ir ts c h a ft zu suchen seien. D ie  Lage Europas 
w ürde  durch  englische Schutzzölle n u r noch ve r
sch lim m ert, der englischen W ir ts c h a ft w ürde  dam it 
m ehr geschadet als genützt werden. A lle  diese D inge  
sind den meisten Engländern, denen die A rgum ente  
des Fre ihandels geläufig sind, n u r a llzu  gu t bekannt. 
Gerade deshalb aber ha t diese G egenerklärung fast 
keine W irk u n g  gehabt. Sie is t in  der Ö ffe n tlich ke it 
n ich t annähernd soviel beachtet w orden w ie  das 
erste p ro tek tion is tisch  eingestellte M an ifest, das einer 
w esentlich jüngeren und  zur Ze it sehr popu lären  
Ström ung entgegenkommt. D aß die V e rn u n ft n ic h t 
au f seiten dieser S tröm ung zu finden ist, wissen 
'viele Anhänger sehr w oh l. Sie w o llen  aber an diese 
V e rn u n ftw id r ig k e it je tz t n ic h t e rinn e rt werden, 
denn die Z erfahrenhe it und M u tlo s ig ke it in  der 
englischen W ir ts c h a ft is t gegenwärtig  so groß, daß 
man g laubt, a lle  ve rn ün ftig en  M it te l zur Besserung 
der Lage e rschöp ft zu haben und  je tz t a u f den P ro
tektion ism us als u lt im a  ra tio  angewiesen zu sein. 
E n te r dem Zeichen dieser R a tlos igke it stand auch 
der Jahreskongreß der englischen G ewerkschaften, 
der vo r ku rzem  in  N o ttingham  tagte  und  a u f dem 
das Problem  der handelspo litischen Z u k u n ft aus
g iebig e rö rte rt w urde. E twas Verworreneres als die 
Begründung, die man d o rt der m it  kn ap pe r M ehr
he it zustandegekommenen pro tektion is tischen  E n t
schließung gegeben hat, is t undenkbar. F orm a l w ird  
zw ar von der E m pire-F re ihande ls idee abgerückt, 
m if  der anderen Seite w erden aber sowohl der a ll
gemeine F re ihande l w ie  der allgem eine Z o llta r if  
abgelchnt. T ro tzdem  w ird  e in engerer E m p ire -Z u 
sammenschluß m it  E in fuhrhem m ungen fü r  frem de 
'Varen be fü rw o rte t. 1878 000 Abstim m ende w aren 
da fü r) j  4o i 000 dagegen. —  M it  einem re ich lich  kon- 
jasenj der Tendenz nach aber p ro tektion is tischen  
E m pire-P rogram m  geht man also der in  e in igen 
Wochen s ta ttfindenden b ritischen  Reichskonferenz  
entgegen. D aß das Ergebnis dieser Konferenz m ehr 
°üer m inde r negativ  sein w ird , is t heute schon so 
gy t  w ie  sicher. D ie  großen D om in ien  denken n ic h t 

!n an’ ei|tgegen ih rem  eigenen Interesse den Z o ll- 
gegen die n ich tb ritisch en  Länder zu ver- 

arken, m it  denen sie in  lebhafte rem  W aren- 
FJ1» auseh stehen als m it den zum E m p ire  gehörenden 

f  le*en- Aus S ü d a fr ika  und  A us tra lien  is t das 
f| j  l0,n z iem lich  d eu tlich  e rk lä r t worden, und auch 

ie konservative Regierung in  Kanada, a u f d ie  man 
i!  n gland große H offnungen gesetzt hatte, scheint 

Vvo'i ':>re^erence gegenüber dem M u tte rlan d  n ich t 
A b  CPi Reiben zu w ollen , als es ih r  gegenwärtig  zur 

w ehr des Ü berpro tektion ism us der V ere in ig ten  
i..a ,  en zweckm äßig erscheint. D ie  Reichskonferenz 

Fm -C o °  A u ffassung  bestätigen, daß die je tz ige  
sm, P1 i egeÍSÍerunS Ĉ e Vorstufe, ja  man kann  
i ¿ j11 er Eorroand  sein w ird  fü r  den Übergang Eng- 

1 -c zum  Schutzzoll im  engeren Sinne.

■■ D ie  Wahlhausse in  Roggen
Senkung des geht w e ite r. D e r Stützungs-

Futtergerstenzolls pre is lie g t auch heute
■ ■■■= noch —  w ie  vor acht 

Tagen — m ehr als 10 R M  über den norm alen M a rk t
preisen, zu denen der echte Roggenbedarf einge
deckt w ird . D ie  Folge dieses künstlichen  Preises ist, 
daß das Angebot an prom ptem  Roggen an der Ber
lin e r Börse, das sich in  der vorle tz ten  W oche von 
e tw a 1000 t  a u f 10 000 t  tä g lich  gesteigert hat, zu
le tz t den phantastischen U m fang  von beinahe 
100 000 t  je  Tag annahm, ohne daß G rund  fü r  die 
V e rm u tung  besteht, daß dieses Angebot f ik tiv e n  
C ha rak te r trüge. Es is t bekannt, daß diesen Mengen 
gegenüber d ie  Stützungsstelle n ich t m ehr aufnahm e
fä h ig  ist. D ie  Folge is t e in  allgemeines Drängen, 
noch heranzukom m en und  in  der S tützungslotterie  
einen T re ffe r zu ziehen, ehe die M itte l der Getreide- 
Handels-G esellschaft aufgebraucht sind. W ie  nervös 
der M a rk t ist, zeigte eine kurze  U nterbrechung des 
p a n ika rtige n  Massenangebots, als der Reichsgetreide
kom m issar Baade vo r acht Tagen versicherte, daß die 
M it te l der Stützungsstelle jedem  Angebot gewachsen 
seien. D ie  Folge w a r eine V e rringe rung  des Angebots 
an zwei Börsentagen; ein ige Speku lanten schritten  
zu Deckungen ih re r  Term inverkäu fe , w odurch  die 
Kurse fü r  Term inroggen, d ie  ohnehin gegenüber dem 
echten M a rk tp re is  fü r  Roggen dank der S tützung 
überhöh t sind, um  ein ige M a rk  in  d ie  Höhe getrieben 
w urden. D er kurze  Aufschw ung, der an fäng lich  einer 
Schwänze ä hn lich  sah, is t rasch w ieder v e rp u fft; er 
re ich te  anscheinend gerade aus, um  die Roggen
stü tzung im  gegenwärtigen Ausm aß bis zum 14. Sep
tem ber zu verlängern. D aß es m ög lich  sein w ird , 
d ie  A k t io n  durchzuha lten , bis der Beginn der H ack- 
fruch te rn te  zu der üb lichen  saisonmäßigen V e rringe 
rung  des Roggenangebots fü h r t, m uß indes zw e ife l
h a fte r erscheinen denn je . D ie  K ons truk tion , d ie  
m an bei der V erb indung  der je tz t (durch Verordnung 
m it  W irksa m ke it vom 11. September) e rfo lg ten  Sen
kung  des F u lle rgerstenzolls m it  der R oggenverfütte- 
rung  gew ählt hat, is t g le ich fa lls  n ic h t dazu angetan, 
den Roggenabsatz in  nennenswertem U m fang  zu er
höhen. Bei Bezug von 750 kg  Eosin-Roggen und 
250 kg  K a rto ffe l flocken, die zusammen zum Preise 
von ru n d  200 R M  je  Tonne abgegeben werden, soll 
d ie  E in fu h r  von 1 t  Gerste zu dem ermäßigten 
Zollsatz von 60 R M  (bisher 120 RM ) je  Tonne ge
s ta tte t sein. D ie  V e rb illig u n g  der Gerste w ird  also 
v ö llig  durch  die Verteuerung des Roggens und  die 
M it lie fe ru n g  der — verg lichen m it Gerste und selbst 
m it  Roggen — m inde rw ertigen  K a rto ffe lflocken  aus
geglichen. E in  A n re iz , von dieser M ög lich ke it der 
D eckung des Futtergetre idebedarfs Gebrauch zu 
machen, besteht also kaum . So is t der an sich ve r
n ü n ftig e  P lan, den Roggenabsatz durch einen Be i
m ischungszwang zu r Futtergerste un te r g le ichze itiger 
E rm äß igung des Futtergerstenzolls zu erhöhen, durch  
die A r t  der A u s fü h run g  seiner W irksa m ke it zum 
guten T e il beraubt worden.

Falsche Gerstenzoll-Politik

D ie  Neuregelung des F u t
tergerstenzolls is t auch in 
sofern unbefried igend , als 

— = = = = =  die je tz t e rfo lg te  Z o ll
senkung keineswegs der Ausnahm este llung gerecht 
w ird , d ie  der Fu ttergerstenzo ll frü h e r im  G etreide
z o llta r if  e innahm . Das nachstehende B ild  ze igt die
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ungeheuerliche Zollste igerung, d ie  im  le tzten j  ahr 
e ingetreten und  die je tz t n u r zum  T e il e iner Revision 
unterzogen w orden ist.

M an ha t diese Zollste igerung dam it zu rech tfe rtigen  
versucht, daß einerseits ein T e il der deutschen Land 
w irts c h a ft, zum a l a u f den le ich teren Böden, „a u f 
denen n ich ts gedeiht als Roggen und  K a rto ffe ln “ , 
unren tabe l w irtsch a fte  und  es andererseits „unm ög
lic h  a u f d ie  D auer einem T e il der Schweinezüchter 
gu t ergehen kann, solange die Getreide- und  K a rto ffe l
erzeuger schwerste N o t le iden“ , w ie  es in  einem A u f
satz des „Reichslandbunds“  he iß t (N r. 24 vom  14. Juni). 
Nach dem M otto : „G ete iltes Le id  is t halbes L e id “  soll 
also die Schweinemast in  Nordw estdeutschland O p fe r 
a u f sich nehmen, um  dadurch  im  Osten einen be
tr ieb sw irtsch a ftlich en  Zustand aufrech te rh  a lten  zu 
können, der sich in  v ie len  F ä llen  als unren tabe l er
wiesen ha t und  der noch dazu e iner aus n a tio na l
po litischen  G ründen dringend  gebotenen d ichteren 
Besiedlung des deutschen Ostens im  Wege steht. Diese 
P o lit ik  is t w ide rs in n ig  auch dann, w enn die L e id 
tragenden, w ie  m an v ie lfa ch  tendenziös behauptet, 
n ic h tla n d w irtsch a ftlich e  „ in d u s tr ie lle “  Mästereien 
w ären. Es is t schon sehr bezeichnend, daß m an diese 
angeblich n ic h tla n d w irtsch a ftlich e n  Schweinemäste
re ien durch  das B e iw o rt „ in d u s tr ie ll“  im  herabsetzen
den Sinne charakteris ie ren  zu können g laubt. D a r
über h inaus is t es in  gewissen Kre isen sogar üb lich  
geworden, diese Züchter als „M enageriebesitzer“  zu 
titu lie re n , gerade als ob es sich um  ein unehrliches 
Gewerbe handelte. W ird  m an v ie lle ich t dem Bauern, 
der — einem R at v ie le r Sachverständiger fo lgend — 
seine M ilcherzeugung, d ie  v ie lfa ch  a u f u n ra tione lle r 
Futterbasis beruh t und in  erheblichem  U m fang  im 
p o rtie rte n  Ö lkuchen zur Y e rfü tte ru n g  heranziehen 
müßte, a u f diese Weise um ste llt — , w ird  m an ih n  dann 
auch „M enageriebesitzer“  oder e tw a als „M ilc h fa b r i
kan ten “  aus der Gem einschaft der ehrlichen  L an d 
w irte  ausstoßen? Ebenso u nh a ltb a r w ie  d ie Auffassung, 
daß es n ic h t einem T e il der L a n d w irte  gu t gehen 
dürfe , w enn es einem anderen T e il schlecht geht, is t 
die Behauptung, daß die w irts c h a ftlic h e  Schädigung 
der F u tte rm itte l zukaufenden, ren tab len  Betriebe des 
Westens fü r  die Gesundung der notle idenden Betriebe 
im  Osten unum gänglich  sei, da ih r  Boden „ le d ig lic h  
Roggen und K a rto ffe ln  trage“ . D ie  vom Enquete-Aus
schuß und  der Preußischen Zentralgenossenschafts
kasse durchgeführten  Buchführungserhebungen haben 
gezeigt, daß der A n te il des Roggens und  der K a r
to ffe ln  an den Gesamteinnahmen, auch der Betriebe 
des deutschen Ostens, meistens w e it überschätzt 
w ird . E ine  U ntersuchung von 1661 ostdeutschen 
G roßbetrieben (über 100 ha) ha t ergeben, daß die 
E innahm en aus dem Roggenverkauf n u r m it du rch 

sch n ittlich  12 % der Gesamteinnahmen zu Buche 
stehen. W ich tig e r aber ist, daß sehr w oh l auch im 
Osten die M ö g lich ke it zu einer U m ste llung  der E r
zeugung a u f lohnendere P rodukte  gegeben ist, wenn 
m an n u r E rns t dam it m acht. A uch  im  Osten wächst 
genau w ie  im  Westen m it abnehmender Betriebs
größe der A n te il der E innahm en aus Veredelungs
erzeugnissen, also insbesondere aus der V ieh  w irb  
schaft. D a  sich nun die M ärk te  fü r  Veredelungs
erzeugnisse im  großen D u rchsch n itt v ie l besser ge
ha lten  haben, ka nn  du rch  die bloße A u fte ilu n g  und 
Besiedlung n ich tlebensfäh iger G roßbetriebe eine 
U m ste llung a u f rentab le  W irtschaftsbed ingungen er
re ich t werden. Zum indest w ird  durch  die Schaffung 
von Bauernstellen eine größere Anpassungsfäh igke it 
und  W ide rs tandsfäh igke it in  K risenzeiten erre ich t. 
Abgesehen von der U m ste llung der W irtschaftsw e ise  
durch  Siedlung  stehen aber a llen  Betrieben noch be
träch tliche  R entabilitä tsreserven zur V erfügung , 
w enn sie sich die neuen Kenntnisse einer ra tione llen  
P flanzenzüchtung, V iehzuch t und  V ie h fü ite ru n g  zu 
eigen machen. Es is t noch v ie l zu w en ig  bekannt, daß 
es P ro f. B aur im  In s t itu t fü r  P flanzenzüchtung in  
M üncheberg gelungen ist, durch  Züchtung des soge
nannten Sandmeizens, e iner en tb itte rte n  L up in e  und 
des Top inam burs die G rund lagen fü r  eine ganz neue 
F ru ch tfo lg e  auch a u f le ich ten  Böden zu schaffen. 
Diese E rkenntnisse in  d ie P rax is  zu übertragen, ist 
eine lohnende A u fgabe  fü r  w irk lic h e  F üh re r der 
L an d w irtsch a ft. D ie  ve rfeh lte  G e rs tenzo ll-P o litik , die 
den nordwestdeutschen Bauern schweren Schaden 
b r in g t und  die unverm eid liche  U m ste llung  der ost
deutschen L a n d w irts c h a ft n u r u nn ö tig  a u fh ä lt, sollte 
jeden fa lls  sobald w ie  m ög lich  aufgegeben werden.

Finanzprognosen

Das In s t itu t  fü r  K o n ju n k 
tu rfo rschung  behandelt 
in  seinem neuesten V ie r-

■■ ....-  — te lja h rsh e ft (5. Jahrgang,
H e ft 2) in  einem A b sch n itt über „F inanzen  und  K on
ju n k tu r “  zum erstenm al auch finanzpo litische  F ra 
gen. Es kom m t dabei bem erkenswerter Weise zu D e
fiz it-Schätzungen, d ie  von denen des Reichsfinanz
m in isters ganz erheb lich  abweichen. W ir  w o llen  
h ie r die Frage n ic h t untersuchen, ob dieser M angel 
an Ü bere instim m ung zwischen zw ei m it  am tlichem  
M a te ria l a rbeitenden Stellen n ic h t u n e rträ g lich  ist. 
Im  sachlichen Ergebnis s tim m t die Prognose 
des In s titu ts  über d ie E innahm eausfä lle , d ie  das 
Reich w ahrsche in lich  erle iden w ird , w eitgehend m it 
den im  M d W  errechneten Schätzungen überein. Das 
In s t itu t  e rw a rte t E innahm eausfä lle  zu Lasten des 
Reichs in  Höhe von 340— 370 M ill.  RM , w ährend  w ir  
in  der le tz ten  N um m er (S. 1684) m it wenigstens 
360 M ill.  R M  M indere innahm en rechneten. W ährend 
sich die Schätzungen im  Ergebnis decken, weichen 
sie fre ilic h  im  einzelnen voneinander ab. V o r a llem  
n im m t das In s t itu t auch bei der Umsatzsteuer nam 
hafte  A u s fä lle  an, d ie  es vo rlä u fig  a u f 40 M il l .  R M  
veranschlagt. Bei den Zöllen rechnet es m it  einem 
um  10 % größeren A u s fa ll, als im  M d W  errechnet 
w urde. A u f  der anderen Seite g la ub t es in  Ü bere in
stim m ung m it  dem R eichsfinanzm in ister, daß bei der 
E inkom m ensteuer erhebliche A u s fä lle  n u r im  Rahmen 
der Lohnsteuer zu be fü rch ten  seien —  eine o p tim i
stische E rw a rtu ng , m it  der w ir  uns schon im  letzten 
H e ft auseinandergesetzt haben.
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~ — D e r Schiedsspruch über
Kein Preisabbau die Lohnregelung im  R uh r-
fSr Ruhrkohle ? bergbau sieht d ie V erlän-

7~  .. gerung der bestehenden
Lohnordnung bis zum 31. Dezember 1930 vor. Uber 
die G ründe dieser Entscheidung is t n ich ts bekannt 
geworden, ih re  A usw irkungen  sind aber rech t beacht
lich . Von der den A rbe itgebern  nahestehenden Presse 
'w ird  dargetan, daß nunm ehr, da die von ihnen ge
wünschte Lohnsenkung n ic h t e rfo lg te , an einen Preis- 
abbau fü r  R uhrkoh le  n ic h t zu denken sei. D ie  Ge
werkschaften dagegen haben beschlossen, das M ehr
arbeits-Abkom m en zum nächsten T e rm in  zu künd igen. 
D ie A n g r iffs fro n t ha t sich also um gekehrt. G laubten  
die A rbe itgeber, du rch  die Lockung  m it dem Pre is
abbau eine Lohnsenkung zu erreichen, so fo rde rn  
je tz t d ie  G ew erkschaften un te r H inw e is  a u f d ie  
große A rbe its los igke it der Bergarbe ite r und  die H äu 
fung von Feierschichten fü r  d ie  Beschäftig ten eine 
A rbe itsze itve rkü rzung  oder besser — eine A rb e its 
s to ckun g . W ir  ha lten  den S tan dp un k t beider P a r
teien fü r  falsch. Bei dem gedrückten E inkom m en der 
pergarbe ite r — Lohnaus fa ll du rch  Feierschichten — 
lst eine w eite re  M inde rung  ihres Lohns n ic h t zu ver
antw orten. D ie  Kohlenpre ise liegen so w e it über dem 
allgemeinen deutschen und dem in te rna tiona len  
Preisniveau, daß ih re  Senkung zur zw ingenden vo lks
w irtsch a ftlich e n  N o tw e nd igke it geworden ist. D ie  
ad t der A rbe itsstreckung  no tw end ig  verbundene 
Kostenerhöhung kann  deshalb n ic h t ve ran tw o rte t 
Werden. D ie  Konsequenz aus diesem S tan dp un k t is t 
k la r, und  es is t zu begrüßen, daß das Reichsarbeits- 
a iin is te rium , um  einen A rb e its k a m p f zu verm eiden, 
ffeu Schiedsspruch fü r  v e rb in d lich  e rk lä r t hat. 
f®! Rahmen der P reissenkungsaktion so llte  nunm ehr 
auch das K oh lenpre is-N iveau  von 1928 roiederherge- 
^ t f l l t  werden. A n  dem von den G ew erkschaften ge
künd ig ten  M ehrarbe its-A bkom m en w äre  dagegen fest
zuhalten. D ie  Kohlenpre issenkung m üßte zweck- 
^äß ige rw e i se m it e iner A u flo cke ru n g  der H änd le r- 
Konventionen im  Kohlenhandel verbunden werden, 
'Ke v ie lfa ch  überm äßige Preisspannen festsetzen 
' ln fl  so zu r Überteuerung der K oh len  w esentlich  bei- 
ragen. D ie  Senkung der Kohlenpre ise w ü rde  auto

matisch eine w eitere  E rm äß igung der Eisenpreise und 
5^ue Reihe w e ite re r Preissenkungen nach sich ziehen. 
* ras Reich, das du rch  seine S y n d ik a ts p o lit ik  a lle in  
'Ko A u frech te rh a ltu ng  des deutschen Kohlenpre is- 

iveaus e rm ög lich t hat, m uß je tz t d a fü r Sorge tragen, 
Kaß auch seine K o h le n w irts c h a fts p o litik  in  den 

ahmen der Preissenkungs-Maßnahmen der Reichs- 
Iegierung einbezogen w ird .

------=================== D ie  M ethoden der von der
p Kapitalisierung in der Stadt F ra n k fu r t  a. M . be- 

nmkfurter Gasversorgung triebenen G eschäftspoli- 
7 ^   ̂ t i k  s ind im  Zusammen-

ang m it der F ra n k fu r te r  Gasgesellschaft w iederho lt 
egenstand ö ffen tliche r K r i t ik  gewesen. Es is t noch 

e rinnerlich , w ie  vo r re ich lich  einem Jahre D r. R icha rd  
ertön von der M eta llgesellschaft, als F ra n k fu r te r  
adtverordneter M itg lie d  des A u fs ich ts ra ts  der 

ra n k fu rte r  Gasgesellschaft, gegen diese M ethoden 
esüerte, den inzw ischen eingetretenen V e rlus t 

t r i f f  “a voraussagte und, als er den R ück-
K t des O berbürgerm eisters vom  Posten des A u f-  
cütsrats-Vorsitzenden vergeb lich  forderte , sein A u f-  
c sratsm andat n iederlegte. Inzw ischen is t der

O berbürgerm eister aus dem A u fs ich ts ra t der Gas
gesellschaft ausgeschieden, und  D r. M erton  gehört 
ihm  w ieder an. W ir  hoffen, daß er sich gegen die 
neuen F ra n k fu r te r  F ina nzp ro jek te  in  der G asw irt- 
schaft m it  demselben E la n  zu r W eh r setzt, den er 
seinerzeit dem onstra tiv  gegenüber V orstand und A u f
s ich tsra t bekundete; denn diese neuen P ro jek te  sehen 
eine U m gründung  der Gasgesellschaft vor, bei der 
anscheinend soviel Wasser in  die A k tivse ite  der 
B ilanz  h ine ingepum pt w erden soll, w ie  irgend  m it 
dem ö ffen tlichen  C ha ra k te r des Unternehmens ve r
trä g lic h  und a u f G rund  seiner M onopolste llung m ög
lic h  ist. D ie  F ra n k fu r te r  Gasgesellschaft soll nach 
diesem P ro je k t in  L iq u id a tio n  treten. Ih re  V e r
mögenswerte m it Ausnahme des Kohlenfelderbesitzes 
und e in iger m ehr oder w en iger dubioser und  un
ren tab le r Bete iligungen w erden von e iner neu zu 
gründenden in te rkom m una len  Gesellschaft, der 
M ain-G asw erke A G , übernommen, an der F ra n k fu r t  
und  O ffenbach in  demselben V erhä ltn is , w ie  b isher 
an der F ra n k fu r te r  Gesellschaft, b e te ilig t sein sollen; 
den fre ien  A k tio n ä re n  w ird  e in  Angebot u n te r
b re ite t, ih re  A k t ie n  zu dem günstigen Kurse von 
130 % an die S tad t F ra n k fu r t  zu verkaufen . D ie  
S tad t F ra n k fu r t  b r in g t außer den A k t ie n  der F ra n k 
fu r te r  Gasgesellschaft in  d ie neue Gesellschaft ih re  
eigenen k le inen  Gaswerke, eine Forderung gegen die 
Gasgesellschaft und  ein Paket von 1,85 M il i .  R M  
A k tie n  der Hessen-Nassauische Gas A G  ein. Das 
Unternehm en w ird  im  übrigen  von F ra n k fu r t  und 
O ffenbach m it Konzessionen ausgestattet, die sowohl 
ze it lich  w ie  rä u m lich  etwas umfassender als d ie  der 
a lten  G esellschaft sein werden. Bereits der letzte Ge
schäftsberich t der F ra n k fu r te r  Gasgesellschaft k ü n 
d ig te  an, daß m it dieser Zusammenfassung der 
Gasinteressen „e ine  den neuen Verhä ltn issen ange
paßte Bew ertung der A n lagen“  verbunden sein werde. 
D ie  N eugründung w ird  ta tsäch lich  o ffenbar zu einer 
im  D u rch sch n itt höheren Bew ertung  der An lagen be
nu tz t. D e r W e rt des Rohrnetzes (zu letzt 5,2 M ili.  RM ) 
so ll um  etwa 2,8 M ill.  RM, also um  w e it über 50 % 
des derzeitigen B ilanzw erts, heraufgesetzt werden. 
A u f  diese Weise w i l l  man n ic h t n u r d ie  Abschre ibung 
a u f das W estw erk der Gasgesellschaft (Jahrespro
d u k tio n  etwa 35 M il l .  cbm), das je tz t s tillge leg t w e r
den soll, sondern auch den V e rlu s tvo rtra g  und  w oh l 
auch das restliche D isagio der 1926 aufgenomme
nen D o lla r-A n le ih e  der S tad t ausgleichen. D arüber 
h inaus d ü rfte  noch e in  Sp itzenbetrag ü b rig  bleiben, 
der zusammen m it einem Konzessionswert, den man 
ebenfa lls zu a k tiv ie re n  beabsichtig t, ausreicht, um 
die K a p ita lis ie ru n g  des neuen Unternehm ens m it 
33 M il l .  R M  und  d ie  Schaffung der Gegenposten zu 
den Schulden der a lten  G esellschaft a u f der A k t iv 
seite zu erm öglichen. Insgesamt d ü rfte n  bei vo r
s ich tiger Schätzung höchstens fü r  etwa 5,5 M ill.  R M  
neue A k t iv a  zu verbuchen sein. A u f  der anderen Seite 
be träg t der W e rt der n ich t übergehenden Rest- 
A k t iv a  der a lten  Gasgesellschaft nach der le tz ten  
B ilanz  w e it m ehr als 6 M ill.  RM. Dennoch soll d ie 
neue G esellschaft m it einem K a p ita l ausgestattet 
werden, das um  8 M ill.  R M  höher bemessen is t als 
das der a lten Gasgesellschaft, m it  33 M il l .  R M  gegen
über b isher 25 M ill.  RM. D ie  R ech tfe rtigung  fü r  diese 
Kapita lverw ässerung  e rb lic k t m an o ffenbar da rin , 
daß m an von der Ü bertragung der P ro d u k tio n  der 
stillge legten oder s tillzu legenden W erke  a u f das 
große O stw e rk  der b isherigen F ra n k fu r te r  Gasgesell-
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schalt und  von der sonstigen R ationa lis ie rung  des 
Betriebs eine Jahresersparnis von 1,5 M ili.  R M  er
w arte t. O b diese E rsparn is n ic h t re ich lich  o p t i
m istisch geschätzt ist, verm ag der Außenstehende 
n ich t zu erkennen. D ie  Rechenfehler der F ra n k fu r te r  
G astechniker sind bei anderer Gelegenheit so groß 
gewesen, daß man zu r Skepsis neigt. Selbst wenn 
m an aber in  diesem F a ll r ic h tig  gerechnet haben 
sollte, so g a lt es in  D eutsch land bisher als m it den 
M ethoden gesunder G eschä ftspo litik  und  so lider 
F inanz ie rung  u nve rträg lich , d ie •— noch so sichere — 
Chance k ü n ft ig e r G ew inne vorweg zu kap ita lis ie ren . 
Eben dies aber scheint m an in  F ra n k fu r t  zu beab
sichtigen. Besonders p e in lich  is t dabei die Tatsache, 
daß man dieses E xp e rim e n t an einem O b je k t du rch 
fü h r t, das eben erst eine F eh linves tition  m it dem 
V erlus t seiner Reserven und m it zw e ijäh rig e r U n 
re n ta b ilitä t gebüßt hat. W ir  hoffen, daß die w ir t 
schaftliche  E in s ich t im  A u fs ich ts ra t der F ra n k 
fu r te r  Gasgesellschaft, und wenn n ich t sie, so w en ig 
stens die Revisoren der F ra n k fu r te r  H andelskam m er 
das neue G ründungsp ro jek t in  seinen fin anz ie llen  
E inze lhe iten  noch einschneidend ändern werden.

-  - ....-........— In  Am sterdam  steht die
Französische Realkredite E rr ic h tu n g  eines In s titu ts

für Deutschland bevor, das, wenn sich die
— m -...r-.-.- , — H offnungen der G ründer
ve rw irk lich e n , fü r  d ie deutsche K ap ita lve rso rgung  
in  doppe lte r H in s ic h t bem erkenswert zu w erden ve r
sp rich t. B isher is t b ekann tlich  d ie  H eranziehung von 
Ä u s lan dska p ita l im  R ea lkred itgeschä ft n u r in  be
schränktem  U m fang  geglückt. Das neue In s titu t, die 
Com pagnie C entra le  de Pre is Fonciers, soll hauptsäch
lic h  Im m o b ilia rk re d it, daneben auch K o m m u n a lk re d it 
gewähren. Diese R ea lkred it-G ew ährung , d ie  sich 
w oh l hauptsäch lich  a u f ind ire k te m  Wege, durch  A n 
k a u f von H ypo thekenp fandbrie fen , vo llz iehen w ird , 
is t keineswegs a u f D eutsch land beschränkt, sondern 
soll auch anderen Ländern  zugute kommen, ohne daß 
h ie r fü r  bestim m te Pläne bestehen; der H a u p tn u tz 
nießer w ird  aber v e rm u tlich  D eutsch land sein. N ic h t 
n u r die Form  der geplanten K red itgew äh rung  is t be
achtlich , sondern auch ih re  Q uelle : Schon der Name 
der Com pagnie C en tra le  de Prêts Fonciers deutet 
d a rau f h in , daß man hauptsäch lich  französisches K a 
p ita l fü r  die a u f Basis der genannten U nterlagen aus
zugebenden Schuldverschreibungen zu gew innen be
abs ich tig t. ln  der Hauptsache soll es sich also um  
eine französische R ea lkred it-G em ährung an Deutsch
lan d  handeln. D aß speziell französisches K a p ita l 
herangezogen w erden soll, geht auch aus der T a t
sache hervor, daß die F üh rung  des G ründungskon
sortiums bei dem Bankhaus Lazard  Frères in  Paris 
lieg t, neben dem noch die französische Société géné
rale, die Banque de l ’U n ion  Parisienne und  die Banque 
N ationa le  de C ré d it b e te ilig t sein werden. D ie  
noch keineswegs abgeschlossene L is te  der G ründe r
banken is t auch in  anderer H in s ic h t sehr interessant. 
F ü r  Deutschland werden außer der D arm städ te r und 
N a tiona lbank , der D resdner B ank und  der B e rline r 
Handels-G esellschaft noch M. M . W a rbu rg  & Co. in  
H am burg  und  Mendelssohn & Co. in  B e rlin  als bete i
l ig t  genannt, fü r  London Laza rd  Brothers und  das 
Bankhaus Schroeder, fü r  L lo lland  die Amsterdamsche 
B ank und  die In te rna tiona le  B ank te Am sterdam , 
fe rner Ivreuger &  T o ll in  Am sterdam  und Stockholm , 
fü r  die Schweiz d ie Schweizerische K re d ita ns ta lt, fü r

die Tschechoslowakei die Z ivnostenska B anka in  Prag, 
fü r  die V ere in ig ten  Staaten jedoch n u r die Schwester
unternehm en der europäischen G ründer, Lazard 
und  die Schroeder B ank ing  C orpora tion . D ie  M el
dung über diese an sich schon interessante G ründung 
w urde  in  die W e lt gesetzt m it  dem H inzu fügen , daß 
auch die Bank fü r  In te rn a tio na len  Zahlungsausgleich  
in  Basel an ih r  b e te ilig t sei. In  W irk lic h k e it  kom m t 
jedoch eine m ate rie lle  B e te iligung der B IZ  n ich t in  
Frage. Dagegen ha t d ie  B IZ  o ffenbar —  was durch 
aus der von ih r  befo lgten  K a p ita lausg le ichspo litik  
en tsp rich t — den G ründern  ih r  W oh lw o llen  bekun
det, und außerdem scheint daran gedacht zu sein, sie 
als T reuhänderin  fü r  die O b liga tionen  heranzuziehen 
—  eine F un k tion , die die B IZ  schon fü r  d ie  öster
reichische A n le ihe  übernom m en hat und  die in  A r 
t ik e l 22 des Statuts schon vorgesehen ist. D o r t heiß t 
es, daß die B IZ  „Vere inbarungen tre ffen  kann, um 
im  Zusammenhang m it in te rna tiona len  Zahlungen als 
T reuhänder oder A gen t au fzu tre ten  (vorausgesetzt, 
daß die Vere inbarungen n ic h t im  W iderspruch  stehen 
zu V e rp flich tungen  der B ank D r it te n  gegenüber) und 
die verschiedenen d a rin  enthaltenen Geschäfte aus
zu füh ren “ . O b es geling t, dem neuen In s t itu t ein 
großes A rb e its fe ld  zu erschließen, w ird  w esentlich 
von dem G rad  der In it ia t iv e  der französischen Ban
ken und dem V erha lten  des französischen P ub likum s 
abhängen, dem offenbar G u lden-O b liga tionen  ange- 
boten werden, ohne daß schon bekann t wäre, au f 
welche Weise und  in  w elcher W ährung  d a fü r die 
D eckung  bere itzuste llen  ist. Das K a p ita l be träg t vo r
läu fig  10 M il l .  G ulden. Das is t fü r  den A n fa n g  eine 
s ta ttliche  Summe und  zeigt ebenso w ie  die b e te ilig 
ten Namen, daß das P ro je k t Beachtung ve rd ien t.

<1— ...— ■ — Über den europäischen
Die Konstruktion Investm ent T rus t, au f

des neuen Fixed Trust dessen G ründung  im
-■ ■ le tz ten  H e ft eine Zu
s c h rift aus Bankkre isen h inw ies (vgl. S. 1690), sind 
nunm ehr nähere E inze lhe iten  v e rö ffe n tlic h t worden- 
D anach sind an der E rr ich tu n g  der Société In te r 
nationa le  de Placements (S IP) d ie  Bankhäuser Hugo 
O ppenhe im  &  Sohn, B e rlin , Schwab & Snelling» 
London, B ank Associatie W erthe im  &  G om pertz, 
Am sterdam , Speiser, G u tz w ille r  &  Cie, Basel, N . Hen- 
riques ju n r., Kopenhagen, R. de Lubersac &  Cie, 
Paris b e te ilig t, w ährend  die Schweizerische B ank
gesellschaft led ig lich  als T reuhänderin  fung ieren 
w ird . Uber die K o n s tru k tio n  des Trusts is t n ic h t v ie l 
nachzutragen. U n te r den 30 vom M oody-Econom ist 
Service zusammengestellten In d u s tr ie a k tie n  s ind nur 
v ie r deutsche W erte  enthalten, näm lich  A k t ie n  der 
I .  G. Farben industrie  A G , der Siemens & H alske AG , 
der Preußischen C en tra l-B oden-C red it A G  und  des 
Norddeutschen L lo yd . D ie  deutschen A k tie n  haben 
an dem Gesamtdepot n u r einen A n te il von 13 %>. D ie  
in te rna tiona len  W erte, d ie  h ie r im  einzelnen n ich t 
a u fg e fü h rt zu w erden brauchen, sind n ic h t schlecht 
ausgewählt. Dem nach w ird  m an der A u ffassung  sein 
können, daß es im  gegenwärtigen Z e itp u n k t n ich t 
no tw end ig  gewesen wäre, sich a u f In du s tr ie a k tien  zu 
beschränken, da es auch eine ausreichende in te r
nationa le  A usw ah l von festverzinslichen W erten  g ib t, 
d ie  zum U nterbau  des T rus tpo rte feu ille s  hätten  her
angezogen w erden können und  die v ie lle ic h t dem 
lan g fris tig en  C ha rak te r des T rusts besser entsprochen 
hätten, als eine L is te  von re inen A k tie nw e rten . D e r
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Trust ba t a lle rd ings in  A n lehnung  an am erikanische 
Gepflogenheiten durch  Schaffung eines Ausgleichs- 
ionds von 5000 Schweizer F ranken  je  E in he it den 
W ille n  zum A usdruck  gebracht, eine stabile  jä h rlic h e  
Zahlung von 5 % je  T e ile in he it zu garantieren. D er 
W ert e iner T e ile in he it be träg t a u f G rund  der Kurse 
von Ende August etwa 80 RM. Das kle inste  zur Aus
gabe gelangende S tück (5 T e ile inhe iten ) ha t gegen
w ärtig  einen W ert von 400 RM. W enn gesagt w orden 
lsh daß am erikanische Investm ent T rusts das V o r
b ild  fü r  den A u fb a u  des T rusts ge lie fe rt hätten, so 
R ifft  dies inso fern  n ich t m ehr ganz a u f d ie  jüngsten  
Verhältnisse zu, als m an auch in  den Vere in ig ten  
Staaten von dem starren Inves tm ent-T yp  neuerdings 
aßgegangen und zu gemischten Form en gekommen 
lst, die zw eife llos im  A u ge n b lick  der M e n ta litä t der 
WaP ita listenkre ise am besten entsprechen. Diese 
haben auch in  der T a t eine un te r B erücksichtigung 
der gegenwärtigen Börsenlage rech t befried igende 
•Aufnahme gefunden. Es ließe sich z. B. sehr w oh l 
Ranken, daß man durch  Schaffung eines Investm ent- 
Rats, der m it S tim m enm ehrheit zu beschließen hätte, 
aine größere Bew eg lichke it im  P o rte feu ille  erzielen 
könnte. D ie  B e fü rch tung  is t naheliegend, daß die 
horm  des F ixe d  T ru s t dem K a p ita lm a rk t bzw. der 
Wirse w eniger Anregung zu geben vermag, als ein 
Management T rust, doch scheint diese Form  zunächst 
deshalb die gegebene zu sein, w e il d ie R e n ta b ilitä t 
der An lage v ie l le ich ter übersehen werden kann. Es 

im  Anschluß  an das Com m uniqué der S IP  auch 
die Frage geste llt worden, ob w oh l d ie A n te ile  e iner 
r ein deutschen K ap ita lve rw a ltungs-G ese llscha ft von 
reicht zu k le inem  Ausmaß eine Unterbringungschance 
batten. Diese Frage kann  w oh l be jah t werden. Es 
| ib t  zw eife llos v ie le  K le in ka p ita lis te n , denen die 
yParkassenverzinsung n ich t m ehr genügt und  die a u f 
eme geeignete Anregung h in  bere it sein w ürden, sich 
Y leder fü r  W ertpap ie re  zu interessieren. D a  keine 
Aussicht besteht, daß die Frage der Steuererleichte- 
ru«g fü r  Investm ent T rusts m it la b ile r  V e rw a ltung  
So schnell geregelt w ird , w ie  es im  Interesse der Sache 
^ fo rd e r lic h  wäre, so w ird  m an fü r  D eutsch land zu
nächst an die E rr ich tu n g  von reinen oder le ich t m od i
fiz ierten F ixe d  Trusts denken müssen, w enn über
haupt eine derartige  E ffektensubstitu tion  als zweck
mäßig angesehen werden kann. Ohne ein gewisses 

faß bankm äßiger In it ia t iv e  d a r f man a lle rd ings eine 
|Vesent]iche  Förderung  des Investm ent Trust-G edan- 

eus n ich t e rw arten.

^ er Reformentwurf 
* Ur Versicherungs auf sicht

D er E n tw u r f zur A b 
änderung des Gesetzes 
über die p riva te n  Vers i
cherungsunternehm ungen,t v l l C X  U X l ^ o  U .11  L v /1

j^ .11 das R e ichsw irtschaftsm in is te rium  je tz t vorlegt, 
rm gt gegenüber den Vorankündigungen, d ie  auch 

k , dieser Stelle eingehend besprochen worden sind, 
entscheidenden Neuerungen. W oh l aber m acht 

d p .  Grenzen deu tlich , die der Verbesserung 
ffe ichsaufs ich t gezogen werden sollen. F ü r jede 

roßere Versicherungsgesellschaft w ird  d ie jä h rlich e  
a erielle  P flich treo is io n  vorgeschrieben, diese Revi- 

11° n i.T ird  a^ cr un f er Schutzmaßnahmen, welche die 
„ . n, l häng igke it und  S o rg fa lt der P rü fun g  sicher- 
' e en sollen, p riva ten  P rü fe rn  oder T reuhand firm en  

«erlassen, w ährend das A m t selbst n u r a lle  fü n f 
Jahre eine eigene Revision vornehmen soll. (Selbst- 
erständ lich  b le ib t daneben die Befugn is zu Sonder

revisionen bei begründetem  A n laß  bestehen.) Das 
A m t ve rz ich te t also darau f, d ie  m ate rie lle  Jahres
rev is ion  selbst durchzu führen . A ls  ausschlaggebend 
fü r  diese Regelung werden Personalschw ierigkeiten 
angeführt. E rw äg t man, daß in  D eutschland ein aus
reichender Stab unabhängiger und sachkundiger 
p r iv a te r  P rü fe r fü r  d ie  Assekuranz v o rlä u fig  und 
auch w oh l noch in  absehbarer Zeit kaum  vorhanden 
sein d ü rfte , so kann  diese Bestim mung des E n tw u rfs  
keineswegs befried igen; zum indest müßte das A m t 
bei jeder Jahresrevision ve rtre ten  sein, was ohne un 
e rträg liche  Ausdehnung des Personalapparats mög
lich  erscheint. D ie  Grenzen, die sich die R eform  
der Versicherungsaufsicht zieht, tre ten  aber n ich t 
n u r bei dem eingangs erw ähnten K a p ite l der P f lic h t
rev is ion  in  Erscheinung. G ravie render noch ist, daß 
sich der E n tw u r f m it  einem w ich tig en  Problem  der 
modernen Versicherung, das zugleich die größten Ge
fahrenque llen  bergen kann, n ic h t beschäftig t: m it 
der Konzernb ildung. Dem Reichsaufsichtsam t scheint 
es zu genügen, daß es sein verschärftes E inspruchs
und K o n tro llre ch t h in s ich tlich  der Bete iligungen ge
w a h rt sieht. E ine grundlegende Frage w ird  n ich t be
rü h r t :  der A u fb a u  der Konzerne m it dem hohen 
O b ligo  n ich tvo llgezah lte r A k tie n . Es w i l l  uns schei
nen, als ob dieses R is iko  vom A m te  unterschätzt w ird . 
W ir  nehmen dabei ohne weiteres an, daß in  der 
Folge die V e rp flich tun ge n  aus Nachzahlungen n ich t 
vo ll gezahlter A k tie n , die a u f dem E ffekten- oder Be
te iligungsbesitz e iner Versicherungsgesellschaft lasten, 
in  a lle r O ffe n h e it in  den G eschäftsberichten k la rge 
leg t werden. A ber m it dieser K la rlegung  a lle in , die 
b isher meistens zu vermissen w ar, is t es n ich t getan. 
Es ha t sich herausgestellt, daß in  sehr vie len Fä llen , 
in  denen bei Versicherungsgesellschaften S chw ie rig 
ke iten  entstanden sind, e ingeforderte  Nachzahlungen 
a u f das A k t ie n k a p ita l n u r te ilweise eingingen; es 
lie g t ja  auch a u f der H and, daß ein Konzern, der be
engt ist, d ie E inzah lungen bei seinen T och te rfirm en  
gerade dann, wenn sie no tw end ig  werden, n ich t ohne 
weiteres leisten kann. Es e rg ib t sich also, daß die 
hohen G a ra n tie ka p ita lie n  n ic h t selten Schein
k a p ita lie n  sind. Es is t n ich t einzusehen, w a rum  
dieses System der G a ra n tie ka p ita lie n  in  der deut
schen P riva tvers iche rung  au frech t e rha lten  b le iben 
soll. Es w äre gut, w enn das Aufsichtsgesetz auch nach 
dieser R ich tung  h in  w irksam e Bestim mungen e rha l
ten w ürde. In  v ie len anderen P unkten  kann  m an dem 
E n tw u r f zustimmen. O b eine Versicherungsunter
nehmung a u fs ic h ts p flic h tig  is t oder n ich t, so ll das 
A m t k ü n ft ig  selbst entscheiden; b isher haben die 
G erichte, auch das Reichsgericht, in  s tr ittig e n  Fragen 
dieser A r t  gelegentlich eine der Auffassung  des Am ts 
v ö llig  entgegengesetzte und  den ö ffen tlichen  In te r
essen keineswegs d ien liche  Ida ltung  eingenommen. 
D ieser Vorschlag des E n tw u rfs  is t deshalb zu be
grüßen. E ine notwendige, aber der A u to r itä t der Ge
sellschaftsle itungen n ic h t sehr zuträgliche  Neuerung 
is t es, daß die Prämienreserven k ü n ft ig  un te r die 
V e rfügung  eines besonders zu bestimmenden ire u -  
händers geste llt werden, der diese Präm ienreserven 
anzulegen und aufzubewahren hat. Ohne weiteres 
b illig e n  d a r f man ferner die Bestimmungen, welche 
die A r t  der An legung der Präm ienreserven regeln und  
speku la tive  An lagen m öglichst ausschalten w o llen  
(z. B. F o r tfa ll des „ In fla tio n s re ch ts “  des Erw erbs von 
A k tie n ). Das Recht des Aufsichtsam ts, den Versiche
rungsgesellschaften die B e te iligung  an versicherungs
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frem den U nternehm ungen (Banken!) zu untersagen 
oder n u r un te r verschärften  K ontro llbed ingungen  zu 
gestatten, w ird  ausd rück lich  festgelegt. Sch ließ lich  
w ird  e in  Vorzugsrecht der Sachversicherten im  K o n 
k u rs fa ll geschaffen. Von besonderer Bedeutung is t es, 
daß die F ahrrad-V ers icherung  und die Abonnenten- 
VerSicherung, Versicherungszweige, in  denen sich 
schwere M ißstände gezeigt haben, sowie die K r a f t 
fahrzeug-Versicherung un te r R eichsaufsicht geste llt 
werden, w ie  denn übe rhaup t das A m t nunm ehr auch 
die M ö g lich ke it e rha lten  soll, unzuverlässigen U n te r
nehmungen, d ie  sich m it versicherungsähnlichen Ge
schäften befassen, das H an dw e rk  zu legen; d ie  Be
g ründung  zu dem neuen G esetzentw urf fü h r t  d a fü r 
interessante Beispie le an. — Das A m t g laub t im  
übrigen  d ie  D u rc h fü h ru n g  der A k tien rech ts re fo rm  
n ic h t abw arten  zu können und selbst a u f d ie  G e fahr 
h in , daß später gewisse neue Gesetzesbestimmungen 
herbe ige füh rt w erden müssen (je nach dem Ergebnis 
der parlam entarischen Verhand lungen über die 
A k tie n re fo rm ), schon je tz t d ie  ve rschärften  Bestim 
m ungen bezüglich der Versicherungsaufsicht du rch 
setzen zu müssen. Im  ganzen bedeutet der E n tw u r f 
einen befried igenden F o rts c h ritt ; d ie  W irksam ke it 
jedes Aufsichtsgesetzes w ird  n a tü rlic h  im m er davon 
abhängen, w ie  es gehandhabt w ird .

~  Im  Lau fe  der le tz ten  Jahre 
Private Kranken- hat d ie  p riva te  K ra nke n 

versicherung- in Bedrängnis Versicherung eine e rheb li-
--------- ; che Ausdehnung e rfah ren ;
d a rau f w a r insbesondere die V erarm ung des M it te l
stands seit dem Kriege von E in fluß . D ie  L is te  der 
p riv a te n  In s titu tio n e n  dieser A r t  w e ist in  D eutsch
land, w enn  m an von ö ffen tlichen  A nsta lten  und  so
genannten k le inen  V e r sicherungs vereinen absieht, 
45 G esellschaften a u f; d ie  Präm ieneinnahm e d ü rfte  
m ehr als 200 M ill.  R M  jä h r lic h  betragen. D ie  A rb e its 
gem einschaft der p riv a te n  Krankenversicherungen, 
zu der auch ö ffen tlich -rech tliche  A nsta lten  (P rov in 
zia lversicherungen) zählen, u m fa ß t einen K re is  von 
m ehr als 3 M illio n e n  versicherten Personen; sie ha t 
inne rha lb  eines Jahres 105 M ill.  R M  Leistungen (ohne 
K rankenge ld ) zu r Auszah lung gebracht. 13 Gesell
schaften m it  zusammen 1,7 M illio n e n  versicherten 
Personen gehören e iner anderen O rganisa tion , dem 
Verband p riv a te r  K rankenvers icherungsunterneh
m ungen Deutschlands (Le ipz ig), an; eine weitere, 
größere O rgan isa tion  is t der D resdner Verband  der 
Versicherungs-Ansta lten fü r  selbständige H andw erke r 
und  G ewerbetreibende Deutschlands. Diese Angaben 
zeigen die große Bedeutung, welche die deutsche 
K rankenvers icherung  fü r  w e ite  Kreise gewonnen hat. 
Jetzt w ird  eine V e re inhe itlichung  der A rbeitsw eise 
angestrebt. U n te r M itw irk u n g  des Reichsaufsichts
amts fü r  P riva tve rs iche rung  sollen N o rm a tivb ed in 
gungen ausgearbeitet werden, d ie a lle rd ings d ie  L e i
stungen der verschiedenen G esellschaften anscheinend 
n ic h t e inander angleichen können. E in  besonderes 
Problem  is t das V e rhä ltn is  der p riv a te n  K ra nke nve r
sicherung zu r ö ffen tlichen  Sozialversicherung. D ie  
p riv a te  K rankenvers icherung m ußte auch im  le tzten 
Jahr ih r  A rbeitsgeb ie t verte id igen. Sie ha t im  übrigen 
u n te r ähn lichen S chw ie rigke iten  zu le iden w ie  die 
Sozialversicherung. A uch  die p riva te n  A nsta lten  
müssen sich bemühen, durch  Leistungsabbau zu r Sen
ku n g  der Be iträge zu gelangen; das bedeutet eine 
wesentliche U m ste llung  des geschäftlichen Systems,

deren A u s w irk u n g  fü r  die Kassen sowohl als auch 
fü r  ih re  M itg lie d e r noch n ic h t in  vo llem  U m fang  zu 
übersehen ist. D e r F a k to r der U nsicherhe it, der auf 
diese Weise in  d ie  Geschäftshandhabung und  E n t
w ic k lu n g  der p riva te n  K rankenvers icherung h ine in 
getragen ist, fä l l t  um  so m ehr ins G ew ich t, als nach 
z iem lich  schw ierigen Jahren und un te r w en ig  gün
stigen allgem einen Verhä ltn issen die p riv a te  K ran 
kenversicherung erst neuerdings, wenigstens hei 
v ie len  Gesellschaften, eine gewisse Konsolid ierung 
e rre ich t zu haben schien. D ie  zw eife llos w ert
vo lle  Aufgabe, deren E r fü llu n g  sich diese Versiche
rung  als Z ie l gesteckt hat, is t ohnedies durch  die 
w irts c h a ftlic h e  K rise  der le tz ten  Jahre erschwert 
worden. D arübe r finden  sich interessante Betrach
tungen in  dem G eschäftsbericht der bekannten 
Barm er Ersatzkasse, die m it e tw a 450 000 M itg liedern  
un te r den p riva te n  K rankenversicherungen m it lfl 
erster Reihe steht. Das Jahr 1929 sei ungünstig  ver
lau fe n ; auch das Jahr 1950 könne nach seinem bis
herigen V e r la u f eine Gesundung der w irtscha ftlichen  
G rund lage des In s titu ts  n ic h t bringen. M an werde 
infolgedessen ohne einschneidende Maßnahmen, die 
voraussich tlich  der Gesetzgeber bestimmen werde, 
n ic h t auskommen können. D ie  G rippe -E p idem ie  des 
V orjahres verursachte eine Sonderbelastun g von etwa 
2A  M ill.  R M ; andere Umstände fü h rte n  dazu, daß 
Mehrausgaben von über 3,6 M ill.  R M  geleistet werden 
m ußten, die n ich t in  der Vergrößerung der Kasse und 
in  ih rem  verm ehrten  M itg liederbestand  begründet 
und  infolgedessen im  F inanze ta t n ic h t berücksich tig t 
waren. Es hande lt sich dabei anscheinend in  der 
H auptsache darum , daß die außerhalb  der A rbe its 
losenversicherung stehenden W ohlfahrts-E rw erbslosen 
erfahrungsgemäß fü r  d ie fehlende A rbeitslosenver
sicherung in  den Leistungen der Krankenversiche
rung  einen Ersatz zu suchen pflegen. M it  der lange® 
D auer und  m it  der Zunahme der A rbe its los igke1 
m ußte das schwer ins G ew ich t fa llen . Noch andere 
F akto ren  belasteten die Kasse s ta rk, so daß ih re  Lei" 
tung  zu dem bem erkenswerten U rte il kom m t: nac® 
den E rfah rungen  der le tz ten  fü n f  Jahre müsse dam1 
gerechnet werden, daß sich bei Aufrech terha ltuU o 
des je tz igen  Systems der K rankenvers icherung  d1 
ungünstige E n tw ic k lu n g  der Ausgaben w e ite r f ° r ^' 
setzen werde, was a u f d ie D auer zu un tragbar6® 
Beitragshöhen füh ren  müßte. M an gew inn t aus dem 
B e rich t der Barm er Ersatzkasse jed en fa lls  den E1®' 
d ruck , daß sich die p riv a te  K rankenvers icherung  z®r 
Zeit in  e iner schw ierigen Lage befindet.

...... J W iederum  m ußte in  elI!e
Neuordnung im Konzern bedeutenden G ruppe  d6
der Assecuranz-Union deutschen Versicherung

■.-.... — ... . — eine Bere in igung erfolge®'
Es hande lt sich um  den Konzern der Assecura®2' 
U n ion  von 1865, der b isher aus den T ranspo rt-ve r^ 
sicherem  Assecuranz-Union von 1 8 6 5  und  N e p i u n U  ̂
Assecuranz Comp, bestand sowie aus der Janus  “ c7!rig 
burger Ver sicherungs-AG , die in  erster L in ie  ‘ a" 
Lebensversicherungsgeschäft betrieb. D ie  G ruppe  ® 
bei a llen  K onzernfirm en Rückschläge erfahren, y  
den Transport-Versicherungsgesellschaften sind d l6S 
in fo lge  von verlustre ichen ausländischen Assekuranz 
geschäften, besonders in  England, eingetreten, 61 
lange Jahre zu op tim is tisch  b e u rte ilt w orden 'vvaren’ 
sch ließ lich  erwiesen sich d ie  technischen Reserve
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gegenüber diesem R is iko  als w eitaus ungenügend. W ie  
sich die Verluste  a u f N eptunus und  Assecuranz- 
Union verte ilen , is t n ich t k la r  zu erkennen, denn zu
nächst w urden  diese beiden F irm en  fus ion ie rt, ohne 
daß beim  N eptunus G ew inn  oder V e rlus t in  E r
scheinung getreten wäre, e in  V erfah ren , das dadurch 
^ le ic h te r t  w urde, daß sich vom A k tie n k a p ita l des 
Neptunus über 96 % im  P o rte feu ille  der Assecuranz- 
Union befanden. Bei dieser G esellschaft ist, w ie  m an 
hört, nach der Fusion ein Verlustsa ldo von 3,7 M il
honen R M  zu verzeichnen (bei 9 M ill.  R M  nom. und 
7 M ill.  R M  eingezahltem  A k tie n k a p ita l sowie 900 000 
Reichsmark K ap ita lreserven). D ieser V e rlus t u m faß t 
auch die b isherige U nterdeckung der technischen Re
serven der Transportversicherung, seine Ausweisung 
in  dieser Höhe bedeutet also auch eine Vorsichts
maßregel. In  der Lebensversicherungsfirm a des K o n 
zerns, beim  Janus, ha t d ie  K le in lebensversicherung 
durch e in  ungeheures Storno schwer enttäuscht; 
dieser Geschäftszweig is t unzw eckm äßig  betrieben 
Worden, außerdem sind Kursverluste  in  erheblicher 
Höhe eingetreten. M an ha t d ie  D iv idende , d ie im  
Jahre 1928 12 % betrug, a u f 4 % ve rk ü rz t und mußte 
dabei noch einen gewissen V e rlu s t „a ls  im  nächsten 
•fahre vom  statutgemäßen A k tio n ä ra n te il abzuziehen“  
auf 1930 übertragen. Es b lieb  u n k la r, ob es gelingen 
w ürde, in  Z u k u n ft das G eschäft des etwas beschädig- 
:° 'i Janus m it E rfo lg  w e ite rzu führen , zum al die 
W erbearbeit un te r Fehlschlägen, w ie  sie h ie r einge- 
b'cten sind, zu le iden pflegt. A u ch  d ü rfte  das Reichs- 
‘ju fs ich tsam t eine anderw eitige  U n te rb ringung  der 
Janus-Lebensversicherten begünstig t haben. So is t 
mue Gesam t-Neuordnung im  Konzern der Assecuranz- 
Union no tw end ig  geworden, d ie  sich durch  eine ganze 
"p izah l von T ransaktionen vo llz ieh t. Das Lebensver
sicherungs-Portefeuille  des Janus m it seinem beträch t- 
oehen W e rt w ird  dazu benutzt, eine starke finanz ie lle  
Entlastung zu schaffen. Dieses P o rte feu ille  is t an die 
'Ordstern - Lebensversicherungsbank A G  übergegan- 

®Cn> bemerkenswerterweise ohne festen K a u fp re is ; 
dieser so ll v ie lm ehr erst errechnet werden. D ie  Asse- 
C: o r an z - U  n i o n - G  r  up p e e rw arte t einen Fa^onw ert, 
d- h. eine Entschädigung, von etwa 2'A M il l .  RM. D er 
Janus behält außer dem vom N ordstern-Konzern  zu 
cf Wartendeu Barerlös den n ic h t unbeträch tlichen  
(p S*.and an U n fa ll-  und H a ftp flich tve rs iche rungen  

räm ieneinnahm e im  Jahre 1929: annähernd 4 A 
• RM ). Nach D u rc h fü h ru n g  dieser T ransaktion  

 ̂ 1 | das A k t ie n k a p ita l des Janus, von dem sich 92 % 
der Assecuranz-Union befinden, vo llgezah lt; b isher 

- " c n  von 2 M il l .  n u r 560 000 R M  eingezahlt. D ie  
y  ?®CUranz-U nion b r in g t den d a fü r notwendigen 
he' i a^ unSsbetrag vo rläu fig  durch  einen Vorschuß 

1 d jr  nahestehenden Bankkre isen a u f; er so ll dann 
® der Zah lung des N ordstern  fü r  den Lebensver- 

erl 11,1 Ssbcstand zurückgezah lt werden. A lsdann  
,] ° h t der Janus sein K a p ita l a u f das D oppe lte , so 
Vv • k ü n ft ig  4 M ill.  R M  vo llgezahlte  A k t ie n  au f- 
d i *S?n w d d . Dieses K a p ita l w ird  dazu verwendet, 
(srp ^ccu ra n z -U n io n -A k tie n  im  V e rhä ltn is  von 5 : 3 
einrRĈ et  au f  die E inzah lung) gegen Janus-A ktien  
f] Zu puschen, ein V erhä ltn is , das den größten T e il 
lu s tp ° ,WenC! isen Buchgewinns zu r D eckung der V er- 
Dip« tt  C er Wssecuran z-U n ion  fre im achen w ird , 
von 0*0 ^ , ta " Sch ^ ß t  einen buchm äßigen G ew inn  
K ann  i 1 ' R M  cntste llen; dazu komm en 900 000 R M  

pita ireserve der Assecuranz-Union und  200 000 R M

K apita lreserve  des Janus, so daß nach D eckung des 
oben erw ähnten  Verlustes bei der Assecuranz-Union 
die neue vere in ig te  Gesellschaft, die „Assecuranz- 
U n ion  von 1865 und  Janus V ere in ig te  H am burger 
Vers icherungs-AG “ , bei 4 M ill.  R M  vo lle ingezahltem  
A k tie n k a p ita l etwa 300 000 R M  K ap ita lreserve  haben 
w ird . Bei der N euordnung w ird  durch  geschickte 
K om b ina tion  eine e igentliche Sanierung verm ieden; 
diese G esch ick lichke it kann  aber n ic h t darüber h in 
wegtäuschen, daß auch h ie r w ieder eine schwache 
Stelle in  der deutschen Versicherung sich tbar ge
w orden ist.

..=  In  der G läubigerversam m -
Verschärfte Krise lung  der Deutsche Piano-

der Klavierindustrie w erke  A G , über deren
.............— ¡ Zah lungsschw ierigkeiten

w ir  in  N r. 54 berich te ten  (S. 1601), ha t e in  A n w a lt, 
der sich in  besonderem Maße m it  Angelegenheiten 
der M us ik ins trum enten -Industrie  beschäftig t, einen 
A p p e ll an die Presse gerichtet. D ie  Presse möge die 
Lage der P iano industrie  n ic h t schwärzer darstellen, 
als sie ta tsäch lich  sei, und sie möge sich vo r a llem  
davor hüten, die aussichtslosen Verhältn isse bei den 
Deutschen P ianow erken — etw a 15 % rechnerische, 
aber noch rech t zw e ife lha fte  G läub igerquote  —  als 
kennzeichnend fü r  die G esam tindustrie  anzusehen. 
D e r vo r erst einem halben Jahr unternomm ene V e r
such, durch  Zusammenschluß von sieben F irm en  in  
den Deutschen P ianow erken ein lebensfähiges Ge
b ild e  zu schaffen, sei e in  le ich tfe rtiges U nterfangen  
gewesen. D ie  sieben F irm en  hätten  sich p ra k tisch  be
re its  fast a lle  im  Zusam menbruchsstadium  befunden, 
man habe „sieben Leichen“  m ite inandQ T-llis iü Iiie rt, 
i iS a ^ e ^ ^ T c M S J ^ r T u E ^ B e w f fH T ^ T ^ c m f ts fU h ^ f f^  
hätte  bereits am Tage nach der Fusion die Zahlungs
u n fä h ig k e it eingestehen müssen, ansta tt du rch  an
spruchsvolle  Berich te  eine n ic h t vorhandene K re d it
fä h ig k e it und ind us trie lle  Bedeutung vorzutäuschen. 
Diese Darlegungen sind, w ie  d ie Verhandlungen in  
der G läub igerversam m lung ergaben, n u r a llzu  be
rech tig t, soweit sie an den Verhä ltn issen der D eu t
schen P iano w erke K r i t ik  üben. D ie  Buchha ltung  ha t 
sich bei diesem Unternehm en als höchst m ange lha ft 
herausgestellt, es tauchen n ach träg lich  neue Passiven 
au f, und  m an m uß w oh l a i lH M f lF lM f f lS M f 'S f t  sehr 
schmaler G läub igerquote  gefaßt sein. W ie  der Fides 
Treuhand-G esellschaft, d ie  vo r einem halben Jahr 
die Verhältn isse der G rü n d e rfirm e n  g e p rü ft hat, 
deren Zustand entgehen konnte, beda rf d ringend  der 
A u fk lä ru n g , schon im  Interesse des Revisionsberufs. 
T ro tz  a lle r Fehler, d ie h ie r begangen w urden, be
steht aber doch ke in  Zw e ife l, daß die Insolvenz als 
e in  ausgeprägtes Sym ptom  e iner schweren allge
m einen K rise  der P iano -Industrie  anzusehen ist. Es is t 
nun  e inm al so, daß die K rise  in  einem Industriezw e ig  
norm alerweise e inge leite t w ird  durch  den Zusammen
b ruch  unso lider F irm en, und  daß sie erst dann durch  
Sch leuderverkäufe  und Z urückha ltung  der Geldgeber 
a u f d ie  übrige  In du s tr ie  übe rg re ift. In  diesem F a ll 
lie g t aber noch ein besonderer F a k to r vor, der die 
K rise  a u f den ganzen Industriezw e ig  ausdehnt und  
sie g le ichze itig  verschärft. D ie  K la v ie r in d u s tr ie  ha t 
in  den le tzten Jahren, als die K onku rrenz  von Radio 
und G ram mophon, als W ohnungsnot und  Auslauds- 
zö lle"den A bsa tz  e ihzüéSpn''Fegannen, sehr ge fähr
liche  Versuche zu r Ü berw indung  der Absatznot 
unternommen. Es is t an sich n ich ts dagegen einzu-
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wenden, daß die In d u s tr ie  den Ausbau des T e il
zahlungsoerkaufs  als das gegebene M it te l der Absatz
s tä rkung  ansah, aber so, w ie  man den Ausbau ge- 
handhabt hat, m ußte er die G esam tindustrie  ge fähr
den. M an ha t un te r M itw irk u n g  der K re d ita ns ta lt 
fü r  In d u s tr ie  und V e rkeh rsm itte l A G  zunächst den 
R ohm a te ria lankau f der F ab riken , dann den V e rka u f 
an die H än d le r und sch ließ lich  den Absatz an die 
K undscha ft fin a n z ie rt. Das hohe R is iko  einer so ve r
v ie lfach ten  Be leihung bei rück läu fig em  Absatz ha t 
d ie  kreditgebende F inanz ie rungsfirm a  zu 75 % den 
K red itve rs icherern  a u f gebürdet und fü r  jene 25 %, 
d ie  von der Versicherung als E igenbehalt vor ge
schrieben sind, ha t sie die E inscha ltung e iner Ge
m einschaftshaftung der G esam tindustrie  ve rlangt. 
F ü r  diese Zwecke w urde  von 53 F ab rike n  die In te r 
essengemeinschaft deutscher P iano fo rte - und H a r
m on iu m fab rike n  A G  m it  4 M il i .  R M  K a p ita l ge
gründet. Sie ha t bei den Deutschen P ianow erken 
a lle in  über 1 M ili.  R M  zu fo rdern  und  insgesamt in  
z w e ijä h rig e r T ä tig k e it m it  2,45 M il i .  R M  über die  
H ä lfte  des K a p ita ls  verloren. Selbst wenn also der 
K la v ie rm a rk t durch  die L iq u id a tio n  der in  Schwie
rig ke ite n  geratenen F ab rike n  n ic h t so v ö llig  aus den 
Bahnen gelenkt w erden sollte, w ie  an sich zu er
w arten  ist, so w ürde  sich doch durch  die gefährliche  
G em einschaftshaftung keine M itg lie d s firm a  den E in 
w irku ng en  der Insolvenzen entziehen können. D ie  
K rise  in  der K la v ie rin d u s tr ie  is t dadurch  ve rschärft 
w orden; sie w ird  noch manche O p fe r fo rdern .

Unrentabler Flugzeugbau

D ie  Junkers  - Flugzeug
w e rk  A G  Dessau ha t d ie
ser Tage m it großer Ver-

__ ---------- Spätung  den B e rich t fü r
das am 50. September 1929 abgelaufene Geschäfts
ja h r  ve rö ffe n tlic h t. D ie  B ilanz  schließt m it einem 
V erlust von rund  455 000 R M  ab, durch  den sich der 
G e w innvo rtrag  a u f 1,86 M il l .  R M  verm indert. D ieser 
V e rlus t w äre an sich n ic h t gravierend, aber d ie  
Junkers A G  w eist nun  schon seit Jahren regelm äßig 
einen V e rlu s t in  wechselnder Höhe aus; auch das 
G eschäfts jahr 1929/30 w ird  w iederum  ohne G ew inn 
abschließen. U n te r diesen Um ständen m uß m an sich 
fragen, ob das U nternehm en ohne einen System
wechsel a u f die D auer ex is tenzfäh ig  ist. D ie  Frage 
is t um  so m ehr am Platze, als der G ew innvo rtrag , 
von dem nun  schon seit Jahren gezehrt w ird  und  der 
a llm ä h lich  seiner E rschöp fung  entgegengeht, n ich t 
aus echten Fabrika tionsgew innen  entstand, son
dern als e in  Sanierungs-Buchgew inn anzusehen ist. 
E r  stam m t aus der Abrechnung m it dem Reich, das 
im  Jahre 1926 a u f etwa 13 M ilk  R M  Forderungen 
verzichtete. V on  jenen 13 M ilk  R M  w urde  e in  T e il 
zur T ilg u n g  a lte r Verluste  ve rw and t, der Rest b ildete  
jenen G ew innvo rtrag , der sich m ittle rw e ile  au f 
1,86 M ilk  R M  ve rm ind e rt hat. O b  er heute in  der an
gegebenen Höhe übe rhaup t noch vorhanden ist, er
scheint zw e ife lha ft, da die V e rw a ltu n g  ih re  B e te ili
gung an der Junkers-M otorenbau G m bH  unverändert 
m it  dem N om ina lw e rt von 2,25 R M  a k t iv ie r t  hat, 
obw oh l diese G m bH  seit e inigen M onaten zahlungs
u n fä h ig  ist. M an kann  fre ilic h  von einem Flugzeug
w e rk  beim  gegenwärtigen Stande der F lug tech n ik  
noch n ic h t unbed ing t R e n ta b ilitä t verlangen. Im  
F lugzeugbau sind zur Zeit noch ungeheure Versuchs
kosten notw end ig , d ie  m it wachsender Größe der 
F lugzeugtypen  v o rlä u fig  noch im m er höher werden,

und  es w ird  geraume Z e it vergehen, bis d ie Indus trie  
so w e it is t w ie  andere Industrien , d ie  aus der Massen
fa b r ik a tio n  fü r  einen bre iten  M a rk t regelmäßige Ge
w inne  ziehen können. W enn sich bis dah in  jem and 
fin de t, der m it  eigener F in a n z k ra ft das hohe R isiko 
der technischen P ion ie ra rbe it a u f sich n im m t, so mul« 
m an das begrüßen und  d a r f von den B ilanzen, <Ee 
er vorlegt, n ich t d ie  üb liche  kaufm ännische Rente 
verlangen. E rke nn t m an aber d ie  Berechtigung einer 
unren tab len  Versuchsarbeit an, so is t es zu bedauern, 
wenn diese A rb e it dadurch  in  G e fahr gerät, daß die 
F in a n z k ra ft a llm äh lich  zusammenschm ilzt, ohne daß 
m an g le ichze itig  Bem ühungen erkennt, sie w ieder 
a u fzu fü lle n . Im  Gegenteil, d ie Junkers-G ruppe er
k lä r t  es geradezu als ih r  Idea l, ohne frem de H iR e 
m it eigenem K a p ita l d ie wachsenden Au fgaben  zu 
lösen. Sie bestre ite t sogar, daß jener F inanzschwund, 
den die B ilanzen ausweisen, vorhanden is t und er
k lä r t  dies dam it, daß es n ic h t m ög lich  sei, Versuchs- 
kosten zu ak tiv ie ren , daß die Versuchskosten aber 
w ieder hereinkom m en w ürden, w enn sich die neuen 
T ypen  bew ährt haben und  der Absatz entsprechend 
ausfä llt. W ie w e it sich diese H offnungen e rfü lle n  wer- 
den, is t n a tü rlic h  schwer zu beurte ilen , aber die 
Junkers-V erw a ltung  d a r f sich n ich t w undern, wenn 
nach so vie len V e rlus tjah ren  Besorgnisse entstehen- 
Diese Besorgnisse werden dadurch  ve rs tä rk t, daß der 
Jahresumsatz des Unternehmens m it etwa 10 M ilk  RM 
im  V e rhä ltn is  zum N o m in a lk a p ita l von 10,5 M ilk  RM 
recht n ie d rig  erscheint. Das Junkers-Unternehm en 
ist, dank des Interesses, das m an je tz t technischen 
und  sportlichen  Ereignissen entgegenzubringen p flegh 
eines der popu lärsten  Unternehm ungen Deutsch- 
lands. Es w äre  schade, w enn ein solches Unternehmen 
darun te r le iden müßte, daß seine fin a n z ie lle  Leitune 
n ic h t in  gleichem Maße a u f der Höhe steht w ie  die 
technische.

Benzinkrieg 
auch in Holland

= Aus Am sterdam  erhalten 
w ir  d ie folgende Zuschrift 
die im  H in b lic k  a u f <Re 

= auch a u f dem deutschen 
B enz inm ark t zu beobachtenden P re iskäm pfe  v° 11 
Interesse is t: „ I n  H o llan d  is t seit e in igen W ochen ein 
P re iskam p f zwischen den großen Ö lkonzernen un 
den Verbrauchern  en tb rann t; b is je tz t hande lt es sic 
fre ilic h  noch m ehr um  einen K rieg  zwischen de 
W irtschaftspresse und  den Konzernen. V o r kurzem 
wies die holländische W irtsch a ftsze itsch rift ,In -
U itvoer“ darauf hin, daß die Benzin-Verteilungsgesel
schäften der Shell (Bataafsche Petro leum  Im p ° y  
der S tandard  O il  (Am erican Petro leum  Co.), <'<;r 
Texas Co. (Texaco) und  der S inc la ir C orp. an ih re 0 
Pum pen noch stets 18 Cents je  L ite r  verlangen, ‘wän- 
rend sogenanntes freies Benzin zu 14 Cents zu habeu 
is t —  ein Preisunterschied also von 22% . Es gR1 
a lle rd ings n u r w en ig  Tankste llen, die freies Benz»1
liefern, denn die großen Benzin-Importgesellschaftcj
haben ih re  Tankste llen  über das ganze Land  verte i • 
Diese Tankste llen  sind ve rtra g lich  gebunden, k f 1 
anderes Benzin abzusetzen, so daß es fast unmögn 
ist, große Garagen zu finden, d ie  freies Benzin ve^  
kau fen  können. D ie  Tankste llen  zahlen 15 Cents J 
L ite r  und dü rfen  an F rachtautos zu 17 Cents, a 
P riva tw agen  zu 18 Cents lie fe rn . Es is t bekannt, a 
d ie  Tankste llen , soweit sie sich in  der Nähe der Ko 
ku rrenz  befinden, d ie  freies Benzin ve rka u ft, gro e 
R abatte erhalten, d am it sie —  w ie, das is t ih re  bac
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— besser ko n ku rr ie re n  können. O ff iz ie ll s ind die ge
nannten Verkaufsste llen  n ich t in  einem K a rte ll ver
e in t, es is t aber zu verm uten, daß ka rte llä h n liche  
Abm achungen vorliegen. D ie  D ire k to re n  sollen ver
p flich te t sein, Preisänderungen n u r nach Vere in 
barung m it den anderen Gesellschaften vorzunehmen. 
Vor e in igen Tagen w urde  fe rner behauptet, daß eine 
Absatzb indung vorliege, wonach a u f d ie  R oya l D u tch - 
Shell 49 %, a u f die S tandard O il  33 %, und a u f die 
übrigen Gesellschaften zusammen 18 % entfa llen . 
Jedenfalls machen sich d ie  großen Konzerne n u r 
"wenig Konkurrenz, und  der hohe Benzinpreis is t 
zw eife llos n u r eine Folge des Zusammengehens dieser 
Gesellschaften. Bei einem B enz in im port im  Jahre 
1929 von 227 000 t  im  W e rt von 29 M ill.  F l kann  man 
dam it rechnen, daß die holländische Bevölkerung fü r  
ih r  Benzin etwa 10 M ill.  F l zuv ie l zahlt. In  der le tzten 
Zeit is t der fre ie  H ande l denn auch im m er rüh rig e r 
geworden. Freies Benzin is t je tz t c i f  Am sterdam  zu 
7—8 Cents je  L ite r  e rh ä ltlich , wozu noch die D is tr i
butionskosten gerechnet werden müssen, d ie  durch  die 
V ie lzah l der Pum pen z iem lich  hoch sind. D aß tro tz 
dem im m er w ieder neue Tankste llen  erö ffnet werden, 
die eine große K ap ita lin ve s tie run g  e rfo rdern , ist, w ie  
der D ire k to r  einer der Konzernfirm en e rk lä rte , eine 
Folge der T a k t ik  dieser Gesellschaften, d ie  E rr ich - 
tung von Tankste llen  fü r  freies Benzin zu un te r
binden. A u f  diese Weise werden aber n u r d ie K on 
kurrenzabw ehrkosten a u f das P u b liku m  abgewälzt. 
Wenn durch  den V e rka u f von fre iem  Benzin der 
Absatz der großen Konzerne s ta rk  bee in träch tig t 
Wird, is t dam it zu rechnen, daß diese ebenfa lls vo r
übergehend ih re  Preise herabsetzen. D e r Im p o rt von 
freiem  Benzin b le ib t deshalb im m er ein riskantes 
Geschäft, besonders m it R ücks ich t da rau f, daß der 
Preis w e it n ied rige r sein m uß als der o ffiz ie lle  Preis 
der Konzerne, da diese fast a lle  T ankste llen  besitzen.“

------  --------  Seit v ie len Jahren ru h t
Die säumigen der Zinsendienst fü r  die

Balkanschuldner d re i V o r kriegsanle ihen der
^  S tad t Bukarest. Von den
1888, 1895 und 1898 ausgegebenen Emissionen mögen 
sich augenb lick lich  noch e tw a 35 M il l .  L e i in  
Deutschland befinden. D e r G o ldcharak te r nam ent
lich  der beiden le tz ten  A n le ihen  is t b isher ebenso
wenig bestritten  w orden w ie  die Z ah lungsfäh igke it 
der S tadt Bukarest. W ie  man dies schon gewohnt ist, 
bat sich tro tzdem  der Schuldner erst zu Regulie- 
rn ngs verband lungen bere it gefunden, als er neues 
Geld benötigte. Verschiedene Versuche der Stadt, 
ohne Regelung dieser A ltschu lden  eine neue Aus
ländsanleihe  aufzunehmen, sind in  le tz te r Zeit ge
scheitert. A uch  scheint neuerdings die rum änische 
Regierung einen D ru c k  a u f d ie S tad tve rw a ltung  aus- 
Seübt zu haben, da auch ih r  K re d it durch  die Säu
m igke it der H aup ts tad t geschädigt w urde. U m  die- 
sen K re d it is t es ohnehin n ic h t zum besten bestellt, 
"de  der K u rs  der im  V o r ja h r m it 88 % em ittie rten

und  je tz t n u r noch m it 82 % no tie rten  7 %igen M ono
polan le ihe  zeigt. Diese 100 M ill.  ^ -A n le ihe  w a r ü b r i
gens n u r als erste Tranche einer Gesamtemission von 
300 M il l .  $ gedacht, und in  le tz te r Ze it verlaute te  in  
der T a t von neuen K reditbem ühungen des rum ä
nischen Staates. Bei den gegenwärtigen Besprechun
gen in  W ien  ha t d ie  S tad t Bukarest zunächst sehr 
ungünstige Vorschläge gemacht. Sie bot die W ieder
aufnahm e des Zinsendienstes m it anfangs 20 % des 
Kuponwertes an; erst inne rha lb  von 40 Jahren so llte  
der Z insendienst w ieder a u f 50 % des Kuponw erts 
steigen. D ie  Zinsrückstände sollten b innen 3 Jahren 
m it 12 L  % abgegolten werden. D ie  deutschen Unter-: 
händ ler haben dieses Angebot als v ö llig  unzureichend 
von vornhere in  zurückgewiesen. M it  Recht, denn 
was der S tad t Budapest m öglich  w ar, sollte auch B u
karest n ich t unm öglich  sein. Budapest ha t schon vor 
e in igen Jahren seine Ausländsanle ihe von 1914 dahin 
geregelt, daß n u r kurze  Zeit h in du rch  eine R eduk
tion  des Zinsendienstes a u f 75 % e in tra t, w ährend be
reits ab 1931 die Kupons w ieder vo ll eingelöst werden 
sollen. A lle rd in gs  w aren von dieser A n le ihe  große 
Beträge in  England untergebracht und Anle ihen, ap 
denen die evtl, als neue Geldgeber in  Frage komm en
den Staaten interessiert sind, pflegen von den meisten 
Schuldnern besser behandelt zu werden als deutsche 
Vorkriegstranchen. Ä h n lic h  ha t sich z. B. Jugosla
w ien  gegenüber den deutschen Inhabern  der serb i
schen Vorkriegsanle ihen überhaupt noch n ich t ge
rü h rt, w ährend es m it den französischen G läub igern  
schon vor e inigen Monaten einen le id lic h  günstigen 
A k k o rd  schloß. Auch h in s ich tlich  der bosnischen A n 
leihen, deren G o ldcharak te r ebenfalls unbestritten  
ist, g laubte  Jugoslawien noch vo r kurzem  die deut
schen Inhaber m it einem Angebot abfinden zu 
können, das w e it h in te r dem zurücksteht, was schon 
vo r Jahren den schweizerischen G läub igern  zuge
standen w urde. E ine D isk rim in ie ru n g  der deutschen 
A n le ihe inhaber w ird  auch nach w ie  vo r von der 
S tad t Sofia versucht, so daß verschiedene Zusammen
k ü n fte  zwischen V e rtre te rn  dieser S tad t und  dem 
deutschen Emissionshaus ergebnislos ve rlie fen , ob
w oh l die H a ltu n g  der B e rline r Handels-G esellschaft 
durchaus n ic h t in trans igen t w ar. D a  aber auch Sofia 
neues G eld  b raucht, w ird  m an v ie lle ich t m it ba ld iger 
W iederaufnahm e der Verhandlungen rechnen dürfen . 
Aus demselben G rund  ha t auch Bukarest nach dem 
A bbruch  der ersten Besprechungen und einem ersten 
„non  p lus u lt ra “  sch ließ lich  doch die G eneigthe it zu 
w eiteren Konzessionen zu erkennen gegeben, so daß 
die Besprechungen erneut in  Gang gekommen sind. 
Es kann  n ich t o ft  genug betont werden, daß gegen’  
über solchen zahlungsfähigen, aber zah lungsunw ilu - 
gen Schuldnern n u r strengste S o lid a ritä t des F inanz
ka p ita ls  etwas ausrichten kann. Diese Überzeugung 
m üßte e igen tlich  A llgem e ingu t sein, denn die gleiche 
u n fa ire  H a ltung , d ie  diese Schuldner heute gegen
über ih ren  Vorkriegsschuldnern zeigen, können s ic  
morgen gegenüber neuen Geldgebern einnehmen.

Dle V erw ertung des Westvermogens

Um die Verwertung und Beleihung der dem Reich ge
benden Grundstücke und Gebäude im ehemals besetzten 

gebiet zu erleichtern, ist in Berlin die Deutsche Bau- und 
^rundstücks-AG  m it einem zu 25% eingezahlten Aktien- 

apitul von 0,5 M ill. RM gegründet worden. Die Aktien

befinden sich im Besitz der Bau- und Bodenbank AG, die 
_zunächst zur Finanzierung und Verteilung der Zwischen
kredite fü r den Wohnungsbau errichtet — sich daneben 
immer mehr zu der großen Grundstücksverwaltungs- und 
Verwertungsgesellschaft des Reichs entwickelt. Das neue 
Institu t w ird  in Büro- und Personalgemeinschaft m it deiv 
Bau- und Bodenbank arbeiten.
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Wintershall will den Sauer-Konzern liquidieren
Nach dem E in tr itt Rostergs in  den Grubenvorstand der 

vier Gewerkschaften des Sauer-Konzerns konnte es nur 
noch eine Frage der Zeit sein, wann dieses kleine, aber 
innerlich gesunde Kali-Unternehmen dem Wintershall- 
Konzern eingegliedert würde. Dennoch kam angesichts der 
Verwaltungserklärungen, die dieser Auffassung zu wider
sprechen schienen, die Bekanntgabe des Liquidations
abschlusses überraschend; in  den Generalversammlungen 
der vier Gewerkschaften zeigte sich eine lebhafte Oppo
sition. Jetzt hat der Wintershall-Konzern den Gewerken 
des Sauer-Konzerns — im  ganzen handelt es sich wohl nur 
um eine kleine Zahl Außenstehender — ein Angebot fü r 
den Umtausch ihrer Kuxe in  Wintershall-Aktien gemacht, 
das im wesentlichen aufgebaut ist auf der Grundlage der 
gegenwärtigen Kurswerte der Sauer-Kuxe, die im letzten 
Monat erheblich gestiegen sind, und der Wintershall-Aktie. 
Das Angebot w ird  zunächst vom Grubenvorstand des 
Sauer-Konzerns geprüft, es soll dann einem vom Kalisyndi
kat bestellten Obergutachter zur Stellungnahme vorgelegt 
werden. Vorläufig hat sich der Grubenvorstand eher 
zurückhaltend und unfreundlich gegenüber der Winters- 
liall-Offerte geäußert. Die Angemessenheit der Offerte zu 
beurteilen, ist nur an Hand einer genauen Kenntnis der 
internen Verhältnisse der einzelnen Gewerkschaften des 
Sauer-Konzerns möglich. Exakte Angaben, die eine unge
fähre Abschätzung des inneren Werts ermöglichen, sind 
vor kurzem nur über die Gewerkschaft Hugo bekanntge
worden („Frankfurter Zeitung“  vom 27. August). Danach 
besitzt die Gewerkschaft Hugo 296 Kuxe Hohenfels, 271 
Kuxe Bergmannssegen und 279 Kuxe Erichssegen. Setzt 
man diese Werte m it den Kurswerten ein, so stellen sie 
sich auf rund 6,5 M ilk RM. Bei rund 5,7 M ill. RM Schulden 
am 31. Dezember 1929 ergibt sich also allein aus dem 
Beteiligungs-Portefeuille ein Aktivüberschuß von rund 
800 000 RM. Da fü r den Kux bei dieser Gewerkschaft 
6000 RM Wintershall-Aktien im Werte von rund 10 000 RM 
geboten werden, ergibt sich eine Bewertung des Vermögens 
von rund 10 M ill. RM. Um auf den der Offerte zugrunde 
liegenden „nackten“  Quotenwert zu kommen, müssen von 
diesem Betrage außer den erwähnten 0,8 M ill. RM die 
Debitoren m it 1,5 M ill. RM, die Anlagen der Fabrik, welche 
die auf Bergmannssegen geförderten Salze verarbeitet 
(während der eigene Schacht von Hugo stilliegt), m it rund 
3,6 M ill. RM und mindestens noch die Vorräte m it 0,1 M ill. 
RM abgesetzt werden. Für eine Quote von 5,4 Tausendsteln 
ergibt sich dann eine Bewertung von rund 4 M ill. RM; je 
Tausendstel werden also etwa 740 000 RM geboten. Das ist, 
gemessen an den „gesprochenen“  Quotentaxen, verhältnis
mäßig wenig. Bei der Wintershall AG selbst steht allerdings 
das Tausendstel erheblich niedriger zu Buch; fü r sie be
deutet bereits dieser Quotenpreis eine gewisse Überzahlung. 
Dennoch können die Sauer-Gewerken m it der Offerte kaum 
sehr zufrieden sein. Es ist nicht unwahrscheinlich, daß der 
Syndikats-Gutachter der vorläufig zurückhaltend ableh
nenden Stellung des Grubenvorstands beitritt.

Rückzug deutschen Kapitals aus einem Investment Trust
Vor einem Jahr hatte die Deutsche Bank in  Gemeinschaft 

m it Harris Forbes & Co. die United States and Ooerseas Co. 
gegründet, und zwar neben anderen europäischen Banken 
als einziges deutsches Institut, während in  den Vereinigten 
Staaten eine ganze Reihe von Banken beteiligt war. Sehr 
aktiv  ist diese Gesellschaft nicht geworden. Ende Novem
ber 1929 wies sie Gesamtaktiven von 23,8 M ill. $ aus, davon 
entfiel nur ein Viertel auf europäische Effekten. An Einzel
geschäften sind nur der Amerika-Kredit an die Bewag und 
die Beteiligung an dem Übernahme-Konsortium fü r die 
Aktien des Elektrizitätswerks Südwest bekannt geworden. 
Die Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft verzichtet 
jetzt wenigstens kapitalmäßig weitgehend auf ihren Ein
fluß bei dem Unternehmen; sie hat sich damit einverstan
den erklärt, daß es von der Public U tility  Holding Cor
poration of America übernommen wird. Die Inhaber der

Shares der United States and Overseas erhalten unter 
der Voraussetzung, daß ein ansehnlicher Mindestbetrag 
umgetauscht w ird, Shares der Public U tility  Holding Cor
poration of America, die ebenfalls Harris Forbes nahe
steht. Der Board der United States and Overseas Corpo
ration soll fre ilich genau so besetzt bleiben wie bisher, so 
daß auf diesem Wege der Einfluß der DD-Bank unver
ändert bleibt. Das Institut, das von der Public U tility  
Holding Co. übernommen wird, bleibt nämlich als solches 
bestehen; es soll künftig  im  europäischen Geschäft die
selben Funktionen ausüben wie die South American Rail- 
way Corporation im südamerikanischen Geschäft. Diese 
Firma ist die andere Tochtergesellschaft der Public U tility  
Holding Corporation, die künftig  die nordamerikanische 
Beteiligung selbst übernehmen wird. M it anderen Worten: 
die United States and Overseas Corporation w ird  etwa die 
Hälfte ihrer bisherigen Aktiven auf die künftige Mutter
gesellschaft übertragen, während diese ihre europäischen 
Beteiligungen der Tochtergesellschaft überlassen wird. Die 
Tochtergesellschaft erhält also beispielsweise die Beteili
gung an der französischen Union Electrique rurale und 
an der Luxemburgischen Companie Grand-Ducal sowie ein 
Viertel des Gesamtkapitals der Vereinigte Elektrizitätswerke 
Westfalen AG. Nachdem Harris Forbes jüngst m it der 
Chase National Bank eine Gemeinschaft eingegangen ist, 
ist es keineswegs ausgeschlossen, daß künftig  auch im 
europäischen Geschäft die A k tiv itä t verstärkt w ird.

Provinzbank-Fusion in Amerika
Die Reihe der großen Bankfusionen in  den Vereinigten 

Staaten ist um eine weitere Transaktion vermehrt wor
den. Die Bank of America of California und die Bank of 
Ita ly  National Trust and Savings Association schließen 
sich zu der Bank of America National Trust and Savings 
Association zusammen, die, obwohl ih r Schwergewicht 
nicht in  Wallstreet, sondern in Californien ruht, nach der 
Chase National Bank, der National C ity  Bank und der 
Guaranty Trust Co, die viertgrößte Bank der Vereinigte71 
Staaten sein w ird. Auch die fünfte Stelle ist von einem
Provinzinstitut, der Continental Illino is Bank and Trust Co
in Chicago besetzt, und erst an sechster Stelle folgt m 
weiterem Abstand die Bankers Trust Co. Die beiden Ban
ken, die jetzt fusionieren, werden fast vollständig von der 
Transamerica Coop. beherrscht, der Kontrollgesellschaft 
des Giannini-Konzerns. Der Gründer Giannini hat sich vor 
wenigen Monaten nach Vollendung des sechzigsten Lebens
jahrs von der Leitung des Konzerns zurückgezogen und 
sein Nachfolger, E. Walker, bemüht sich jetzt um eine 
Neuordnung des Konzerns, der auch über große indu
strielle Interessen verfügt. Die Bankinteressen werden 
künftig  in erster Linie bei der neuen „Bank of America 
National Trust and Savings Association“  vereinigt sein: 
ob sie ausschließlich dort ruhen werden, ist nicht bekannt, 
solange man nicht die ebenfalls zum Konzern gehörende 
(freilich nur zu etwa % beherrschte) Bank of America 
National Association of Nem York C ity  auf die neue Bank 
übertragen wird. A lle drei Banken, sowohl die jetzt fusio
nierten wie die New Yorker Bank, verfügten noch über 
eigene Effektengesellschaften, nämlich über die National 
Bankitaly Co, die American Investment Co und die Bank
america-Blair Corp., von denen das letztgenannte Institut 
in  Deutschland am meisten bekannt ist. Es ist vor einem 
Jahre durch Vereinigung m it dem auch im europäischen 
Geschäft sehr aktiven Underwriting-Haus Blair & Co- 
entstanden.

Österreichische Bankrate 5 Prozent
Man schreibt uns aus Wien: „Nach langem Zögern hui 

die österreichische Nationalbank am 9. September die 
Bankrate neuerlich um H % auf 5 % ermäßigt. Die letzte 
Herabsetzung erfolgte am 24. Mai; schon damals war sie 
im Verhältnis zur Geldmarktlage ungenügend. Seither ha 
sich der Geldmarkt beträchtlich verflüssigt. Der Geldbedar 
der österreichischen W irtschaft ist infolge der zunehmenden
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Depression wesentlich geringer geworden, während das 
Geldangebot insbesondere in den letzten Wochen durch den 
Eingang des Erlöses der internationalen Bundesanleihe zu
nahm. Aus dem Ausland werden dauernd große Beträge 
kurzfristig offeriert, der Dollarreport ist auf 3 % gesunken. 
Der Metall- und Devisenbestand der Nationalbank hat sich 
seit der letzten Veränderung des Bankzinsfußes bis zum 
31. August von 773 auf 920 M ill. S erhöht. Dazu kommt 
Doch eine große Devisenmanipulationsreserve unter den 
»Anderen Aktiven“ , die von 331 auf 51b M ill. S gestiegen 
sind. Das Eskompte-Portefeuille zeigt nur eine geringe 
saisonmäßige Erhöhung von 88 auf 109 M ill. (gegen 226 
Mill. ¡na Vorjahr). Der Notenumlauf und die Giroverbind
lichkeiten haben m it 1135 M ill. eine Gold- und Devisen
deckung von 81 %>. Der Privatdiskontsatz beträgt seit 
Wochen 4‘A %, das ist VA % weniger als die Bankrate. 
Die Nationalbank mußte, schon um die Fühlung m it dem 
Geldmarkt nicht ganz zu verlieren, m it dem Diskontsatz 
nachgeben. Ein halbes Prozent ist freilich nicht viel; die 
Rücksichtnahme auf die Zinsenpolitik der Sparkassen und 
Privatbanken wird von der Nationalbank vielleicht zu weit 
getrieben. Die Banken, vor allem aber die Sparkassen, 
glauben sich außerstande, in ihren Kreditkonditionen dem 
Bankzinsfuß zu folgen. Sie sind nach der Ermäßigung am 
24. Mai m it ihren Einlagesätzen überhaupt nicht herunter- 
gegangen und haben auch bei den vorangegangenen Zins
fuß-Ermäßigungen ihre Einlagensätze nur in einem klei
n e n  Ausmaß gesenkt, weil sie eine Abwanderung der 
Spargelder befürchten. Der Einlagenzinsfuß der Banken 
Und Sparkassen beträgt nun schon fast ein halbes Jahr 
lang 4 %) die Debetsätze hingegen mußte man m it der 
Rankrate in vollem Ausmaß senken. Die Gewinnspanne 
Rat sich dadurch erheblich verringert. Auch gegenwärtig 
glauben die Banken ihre Einlagesätze nicht weiter er
mäßigen zu können. Ob die Politik der Banken auf die 
Dauer richtig ist, muß freilich bezweifelt werden. Die 
psterreichischen Sparer scheuen sich noch immer, ihr Geld 
in Wertpapieren anzulegen und ziehen die geringer ren- 
Rerenden Kassenscheine und Spareinlagen vor. Obwohl 
Reute die Rendite der Staatsanleihen und Pfandbriefe im 
Durchschnitt über 7 % liegt, ist der Zufluß des Kapitals auf 
uern Anlagemarkt recht gering, während die Spareinlagen, 
Rle je nach der Bindung 4—5% bieten, unausgesetzt steigen. 
Rentieren sich bei einer Verminderung des Einlagenzins- 
Wßes fü r die Sparer Einlagenbuch und Kassenscheine nicht 
meRr. dann haben sie nur noch den Weg auf den Wert- 
Papiermarkt. Eine Abwanderung eines Teils der Spargelder 
a , den Anlage- und Aktienm arkt wäre aber sehr wün
schenswert.“

fRc Folgen des Lena-Schiedsspruchs
Obwohl die russische Regierung in letzter Minute ihren 

_ '•'rireter aus dem vertraglich vorgesehenen Schiedsgericht 
m*1- Entscheidung Uber die Streitigkeiten m it der Lena- 
2 ° dfields-Gesellschaft zurückgezogen hatte, ist von dem 
Gee'n Önner"K'°Uesium’ ResteRenc! aus dem Vertreter der 

Seilschaft und dem deutschen Prof. Stutzer, nach län- 
die°8  Verhandlungen ein Urteil gefällt worden. Darin w ird  

oowjetregierung zu einem Schadensersatz von nicht 
k^niger als 12 965 000 £ verurteilt. Vollstreckungsmöglich- 
p r* en sind allerdings fü r dieses U rteil nach der bisherigen 
hj axm ^er ensRschen Gerichte schwerlich gegeben. Immer- 
sch’-fT Schiedsur*nil kann nicht mehr aus der Welt ge
stand* Werden> wenn auch die A rt und Weise seines Zu
fehl j 0mmens scRon deshalb nicht befriedigt, weil die 
m ü lf11” 6 ^ erf refun& der Gegenmeinung durch die Be- 
n j„h t"nSen des Kollegiums, auch den Behauptungen der 
^  vertretenen Partei gerecht zu werden, natürlich nur 
die ersetzt werden konnte. Jedenfalls w ird  auch
k ö n ^ ^  lj Ĉ e. ^ eSterung an dem Urteil nicht Vorbeigehen 
a u f00?’ Lena w'e i ede andere Gesellschaft Anspruch
RussS aa* Mhen Schutz hat. Andererseits erkennen die 
das 9*0. • Cj1 Sc.hiedssPruch natürlich ebensowenig an wie 

C 'cüsgericht. So ist es nicht weiter verwunderlich,

daß man in England teilweise befürchtet, aus dem Lena- 
Konflikt könne eine neue Beeinträchtigung der russisch
englischen Handelsbeziehungen erwachsen, nachdem die 
letzten Wirkungen des Arcos-Falles gerade erst beseitigt 
sind. Wenn entsprechend den Wünschen der russischen 
Regierung über die Folgen der Vertragsauflösung ein neues 
Schiedsgericht angerufen würde, ohne die Vorfrage der 
Schuld an dem Scheitern der Konzession zu prüfen, so 
könnte die Lena allenfalls eine Erstattung ihrer Aufwen
dungen verlangen, aber keinen Ersatz fü r entgangenen 
Gewinn; außerdem würden die Russen in diesem Falle 
wohl eine erhebliche Gegenrechnung präsentieren. Ein 
Schiedsurteil ohne Prüfung der Vorfrage der Schuld an der 
Konzessionsauflösung ließe sich also nicht gut denken. Ein 
Ausgleich der entgegenstehenden Interessen auf dem Ver- 
gleichswege w ird um so schwieriger sein, als die Position 
der Lena durch den Londoner Schiedsspruch gestärkt ist. 
Trotzdem müßten beide Parteien auch jetzt noch eigentlich 
Interesse an einer vergleichsmeisen Regelung haben, die 
Russen, weil der Fall international großes Aufsehen erregt 
und die Zweifel an der russischen Vertragstreue vermehrt 
hat, die Lena, weil ihre Forderungen auch nach dem 
Schiedsspruch in der L u ft schweben.

Der Schutz des britischen Farbenmarkts
Als vor zehn Jahren die damals noch junge, unter 

aktiver Beteiligung der britischen Regierung gegründete 
British Dyestuffs Corp. (BDC) den Erlaß einer Verordnung 
durchsetzte, die unter dem Namen „Dyestuffs Import Regu
lation Act" die Einfuhr ausländischer Farbstoffe nach 
England regelte, gab man sich in britischen Fachkreisen 
der Hoffnung hin, es werde wohl innerhalb von fün f Jahren 
gelingen, die eigene Produktion an Kohlenteerfarbstoffen 
so weit zu entwickeln, daß ein Schutz gegen die auslän
dische Konkurrenz nicht mehr erforderlich sein werde. 
Die Laufzeit der Verordnung wurde dann aber doch um 
weitere fün f Jahre verlängert, weil sich diese Hoffnung 
als illusorisch erwies. Denn wenn auch die britische Farb
stoffproduktion von 9 Millionen £ im Jahre 1913 auf 32 
M ill. £ im Jahre 1925 anstieg — ihre Entwicklung war 
doch in bezug auf die Rentabilität höchst unerfreulich. 
Man schob dies zunächst auf die Leitung der BDC. Man 
hoffte, nach dem R ücktritt von Sir W illiam  Alexander, der 
über dem Scheitern der ersten deutsch-englischen Farben
verhandlungen zu Fall kam, unter der neuen Leitung von 
Lord Ashfield besser arbeiten zu können. Auch das hat sich 
nicht bestätigt. Die britische Regierung sah sich trotz des 
Fortbestandes der Einfuhrregulierung gezwungen, ihren 
Anteil am Aktienkapital der BDC {17 % von 10 M ill. £ 
nominal) im November 1925 zu zwei D ritte ln zu streichen 
und sich finanziell durch Verkauf des restlichen Drittels 
an dem Unternehmen zu desinteressieren. Die BDC hatte 
damals Jahre hinter sich, in denen Verluste bis zu 700 000 £ 
vorgekommen waren. Ihre Situation hat dann den Haupt- 
anstofi zur Gründung der Imperial Chemical Industries 
Ltd. gegeben. Sir A lfred Mond stand damals auf dem 
Standpunkt, daß dieses Unternehmen im Rahmen seines 
großen Trusts wenn nicht allein fü r sich rentabel zu 
machen, so doch wenigstens m it durchzuschleppen sei. In 
zwischen ergaben sich für die britischen Farben Verbraucher,
insbesondere fü r die Textilindustrie, große Nachteile aus 
der Einfuhrregulierung. Etwa 90 % des englischen Farben
verbrauchs werden im Inland produziert, aber diese Pro
duktion ist gerade in den durchschnittlichen Qualitäten 
sehr teuer und sichert dabei nicht einmal dem Produzenten 
selbst eine Rentabilität. Der Verbraucher hingegen füh lt 
sich m it Recht dadurch beschwert, daß der hohe Preis des 
britischen Farbstoffs seine Absatzfähigkeit schmälert. In 
folgedessen sind die Meinungen über eine Verlängerung der 
Einfuhrregulierung schon seit zwei bis drei Jahren in 
Widerstreit miteinander geraten, und heute liegen die 
Dinge so, daß der britische Chemietrust im Prinzip nach 
wie vor die weitere Regelung der E infuhr in der bisherigen 
Weise verlangt, während sich die Verbraucher, vertreten
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durch die Colour Users Association, m it aller K ra ft hier
gegen wenden. Da die Einfuhrverordnung Mitte Januar 1931 
zu Ende geht und die Bestimmung enthält, daß sie in 
dieser Form keineswegs nochmals verlängert werden darf, 
so geht der Streit der Meinungen um die Schaffung einer 
neuen Regulierungsform. Ein gemeinsamer Ausschuß der 
Verbraucher und der Produzenten hat einen eingehenden 
Bericht über das Problem veröffentlicht. A ller Voraussicht 
nach w ird  man die Einfuhrregulierung individueller fassen 
als bisher und sie auf solche Farbstoffe beschränken, die 
auch nach dem Urteil der Verbraucher in England selbst 
bereits in ausreichenden Mengen, in befriedigender Qualität 
und zu Preisen hergestellt werden, die nicht allzu stark 
von denen der gleichwertigen ausländischen Erzeugnisse 
abweichen. Die Farbstoffindustrie, die m it dem Chemie
trust im wesentlichen identisch ist, muß um so mehr auf 
einen gewissen Schutz dringen, als die alte Idee des Trusts, 
Verluste im Farbstoffgeschäft durch Übergewinne in an
deren Betriebszweigen, also vor allem im Stickstoffgeschäft, 
auszugleichen, kaum verw irklicht werden kann. Die 
Farbengruppe des Trusts ist in bezug auf ihre Rentabilität 
auf eigene Füße zu stellen, wenn nicht m it der Zeit die 
Rentabilität des ganzen Unternehmens gefährdet werden 
soll. Dieser Zwang w ird  dazu beitragen, daß der Chemie
trust seinen ganzen Einfluß aufbietet, um zu einem Schutz 
seines Inlandsmarkts zu kommen. Ob sich daneben oder 
späterhin fü r den Trust die Notwendigkeit ergibt, eine 
neue Regulierung durch Vereinbarungen m it der konti
nentalen Farbengruppe zu ergänzen, w ird  man abwarten 
müssen. Das Kabinett MacDonald steht derartigen Gedan
kengängen nicht sehr freundlich gegenüber; MacDonalds 
Einspruch war es, der die Verhandlungen vor sechs Jahren 
zum Scheitern brachte.

Personalia
Im  Zusammenhang m it dem Übergang der Aktienmehr

heit der H. Fuchs Waggonfabrik AG in Heidelberg an die 
Vereinigte Westdeutsche Waggonfabriken AG, Köln-Deutz, 
war der Aufsichtsrat geschlossen zurückgetreten. Der neue

Aufsichtsrat besteht aus Kommerzienrat Paul Charlier, 
D r. Alfred  Haniel, D r. Werner Kehl, D r. Ludwig Fuld, 
Generaldirektor Dr. Köttgen, Oberbürgermeister Dr. Nein
haus und Geheimrat Dr. Sartorius.

Im  A lter von 63 Jahren starb in Jena Eugen Diederichs, 
eine der stärksten Persönlichkeiten des deutschen Verlags
wesens. In  Florenz hatte er vor fast 35 Jahren seinen Verlag 
gegründet, der bald nach Jena übersiedelte und sich 
einer Verlagsanstalt m it stark ausgeprägter Eigenart ent
wickelte.

Am 8. September hat Carl Cahn, der Seniorchef der 
gleichnamigen Bank- und Börsenfirma in Berlin, sein sieb
zigstes Lebensjahr vollendet. Im  Rheinland geboren, in 
Frankfurt, Bonn und verschiedenen Auslandsplätzen als 
Bankier ausgebildet, war Cahn im Jahre 1899 in  das Ber
liner Bankhaus Hardy & Co. eingetreten und hatte vier 
Jahre später seine eigene Bankfirma gegründet, die unter 
seiner geschickten Leitung bald eine große Bedeutung 
gewann.

Hermann Bramfeldt, Generaldirektor der Lehnkering & 
Cie. AG in  Duisburg und Vizepräsident der Handelskammer 
Duisburg-Ruhrort, feierte am 7. September den siebzigsten 
Geburtstag.

Der New Yorker Bankier Eugen Meyer ist zum Gouver
neur des Federal Reserve Board ernannt worden.

Im  A lte r von 57 Jahren starb in  Wien der frühere 
D irektor der österreichischen Verkehrsbank, Prof. Dr. jur. 
Emanuel Adler. Seit dem Übergang der Boden Credit- 
Anstalt an die österreichische Credit-Anstalt hat Adler 
auch dem D irektorium  dieses Instituts angehört.

An der Handelshochschule Mannheim hat sich Dr. Sieg
fried Wendt m it einer Arbeit über Prinzipien der Konjunk
turtheorie habilitiert.

Oberregierungsrat Dr. Otto Nathan in  Berlin ist vom 
Institute of Economics in Washington zu einem längeren 
Lehr- und Studienaufenthalt eingeladen worden.

ttlacftbßcjrfjtc
Die Konjunktur

Die Diagnose, die das Institu t fü r Konjunkturforschung 
Ende August 1930 vorlegt1), ist ungewöhnlich pessi
mistisch: „D ie deutsche W irtschaft verharrt in  tiefer De
pression . . .  Zum erstenmal seit dem Weltkrieg befindet 
sich die deutsche Konjunktur in  vollem Gleichtakt m it 
der weltwirtschaftlichen Industriekonjunktur . . .  Eine be
sondere Erschwerung fü r die Kapitalversorgung bildet die 
Vertrauenskrisis, die sich im Zusammenhang m it der poli
tischen Entwicklung ergeben hat.“  Die vereinzelt noch vor 
kurzem ausgesprochenen Hoffnungen auf Besserung der 
Wirtschaftslage im  Herbst waren nach der Ansicht des 
Instituts eine Illusion. Das Wachsen der Beschäftigungs
losigkeit, das in  diesem Jahr weit früher als sonst ein
gesetzt hat, w ird vermutlich fortdauern, so daß die 
Arbeitslosenzahl Ende Dezember auf über 3 % Millionen 
angewachsen sein w ird, ohne daß damit der saisonmäßige 
Höhepunkt schon erreicht wäre.

In  drei Punkten stehen die Zahlen des Instituts fü r 
Konjunkturforschung in einem gewissen Gegensatz zu der 
Stellung, die von der Reichsregierung zu diesen Fragen ein
genommen wird. Die Einwände ergeben sich aus der neuen 
Schätzung der künftigen Arbeitslosigkeit. Zunächst er
folgen wesentliche Vorbehalte zum Arbeitsbeschaffungs- 
programm. Da es sich hierbei nur zum Teil um w irk lich  
„zusätzliche“  Ausgaben handelt, zum anderen Teil aber 
darum, daß Abstriche im Ausgabeetat der öffentlichen

■) V ie rtc lja h rs lie fte  zu r K o n ju n k tu rfo rschu n g . 5. Jahrg., H e ft 2.

Körperschaften wieder rückgängig gemacht werden, so 
werden tatsächlich nur zum Teil zusätzliche Arbeits
möglichkeiten geschaffen. Was speziell das Baugewerbe 
anbelangt, das bekanntlich in diesem Jahr besonders wen 
hinter den Erwartungen zurückblieb, so w ird  deutlich 
gegen alle offiziellen Äußerungen erklärt, daß hier das 
Ankurbelungsprogramm zu spät kommt, um noch in 
diesem Jahr effektiv werden zu können. Unter diese0 
Voraussetzungen muß sich „die m it dem Herbst einsetzende 
saisonmäßige Zunahme der Arbeitslosigkeit voraussichtlich 
in  voller Höhe auf den Arbeitsmarkt auswirken“ .

Zweitens ergibt die prognostizierte Arbeitslosenzahl einen 
Jahresdurchschnitt an Hauptunterstützungsempfänger0 
von 2,4 Millionen. Diese Zahl übersteigt beträchtlich die 
Grundlagen der Berechnung, m it der die letzte Erhöhung 
der Sätze in der Arbeitslosenversicherung operiert hat.

Drittens w ird  der Optimismus des Finanzministeriums 
über das zu erwartende Defizit nicht geteilt. Während von 
dort die Zahl von 300 M ill. RM genannt worden war, 
kommt das Institu t bis Ende des Finanzjahrs allein zU 
Mindereinnahmen des Reichs aus Steuern und Zöllen von 
rund 350 M ill. RM und zu einer Mehrausgabe infolge er
höhter Arbeitslosigkeit von 225 M ill. RM (vgl. die Glosse 
S. 1726). Zu diesem Defizit von 575 Millionen kommen 
erhöhte Anforderungen an die Kommunen durch ' 
steigende Zahl der Wohlfahrtsunterstützten und die weitere 
Belastung zur Deckung der Mehransprüche des vom 
Staatshaushalt abgetrennten Teils der Arbeitslosenver 
Sicherung (unter Voraussetzung unveränderter gesetzliche 
Regelung der Lastenverteilung und der Leistungen).
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Der Zuwachs an Unterstützungsempfängern war in  der 
zweiten Hälfte des Monats August weit größer als in  der 
ersten Hälfte: Er betrug 11 000 bei den Versicherten und 
20 000 bei den Krisenunterstützten. Nur aus einzelnen 
Gegenden wurde erhöhte Nachfrage nach Arbeitern ge
meldet, zum Teil im  Bekleidungsgewerbe, in  den gra
phischen Gewerben (Wahldrucksachen). In  einigen Be
zirken hat sich eine bemerkenswerte Verschiedenheit in  
der Entwicklung der Arbeitsbedingungen ergeben: der 
Arbeitsmarkt fü r Frauen ist zur Zeit noch relativ gut 
aufnahmefähig. Im  Bezirk des Landesarbeitsamts West
falen sind von den pflichtversicherten Männern 14 % haupt
unterstützt, von den weiblichen Arbeitnehmern jedoch
uur 3% %■

Die Schere in  der Bewegung der freien und geregelten 
Preise ist niemals größer gewesen als in  den letzten Mo
naten. Den Stand von 1926 gleich 100 gesetzt, sind die 
freien Preise von Ju li 1929 bis Ju li 1930 von 96,9 auf 78,9 
gesunken, während die geregelten zunächst von 104,9 noch 
bis auf 105,3 gestiegen und erst in  den letzten Monaten 
ein wenig — auf 103,3 — zurückgegangen sind. Allerdings 
muß dabei berücksichtigt werden, daß die geregelten 
Preise in  der letzten Zeit immer weniger eingehalten 
werden, so daß der Index den tatsächlichen Preis
rückgang nur unvollkommen widergibt. Die Maßnahmen, 
m it denen in der letzten Zeit eine Senkung der Preise auch 
in dieser Kategorie versucht worden ist, sind hier bereits 
mehrfach erwähnt worden (vgl. u. a. Nr. 36, S. 1696). In  
■der letzten Woche sind auf diesem Gebiet neue Ereignisse 
zu verzeichnen. Das Reichswirtschaftsministerium hat die 
Landesregierungen ersucht, die Preisbildung bei Mauer- 
fe inen und Hausbrand zu prüfen. Insbesondere sollen in 
diesen Branchen die Mißstände beseitigt werden, die sich 
aus der Verfälschung der „Preiswahrheit“  ergeben, indem 
die Listenpreise im Verkehr weitgehend nicht mehr ein- 
Sehalten werden. Durch einen behördlichen Druck, die 
nominelle Preisstellung den ohnehin schon bestehenden 
Preisen anzupassen, geschieht zwar nicht viel fü r einen 
effektiven Preisabbau; immerhin kann es jedoch von Vor
feil sein, wenn falsche Notierungen aufgehoben werden 
und wenn auch der kleine Kreis jener Abnehmer, die 
bisher noch die Listenpreise zahlten, an den Vergünsti
gungen der anderen teilhaben.

Ferner liegen die ersten Ergebnisse der jetzt täglich im 
Poichswirtschaftsrat stattfindenden Verhandlungen über 
e,uzeine Kartelle vor: verschiedene Markenartikel (Makka- 
roni, Feigenkaffee, Honig) sind im Preis herabgesetzt 
Worden. Schließlich hat die letzte Ausführungsverordnung 
fatsächlich zur Aufhebung einer Kartellbindung geführt: 
der Vertrag zwischen der Interessengemeinschaft deutscher 
Juteindustrieller und dem Deutschen Großhandelsverband 
fü r Juteerzeugnisse m it der Verpflichtung der Händler, 
auch die nicht vom Kartell bezogene Ware zu vor- 
Seschriebenen Preisen zu verkaufen, wurde außer K ra ft
gesetzt.
• , . er die Preise der wichtigen Waren, vor allem Kohle, 
fff jedoch noch keine Entscheidung gefallen. Der Spruch 

urch den Schlichter hat die Bestrebungen des Bergbaus, 
auf dem Umweg über eine Lohnsenkung zu Preisherab
setzungen zu kommen, um ein Vierteljahr vertagt. Von 

uternehmerseite werden dem Schiedsspruch politische 
otive vorgeworfen. Wie es sich auch in diesem Fall ver

alten mag, es ist sicher, daß die politischen Schwierig- 
e, „ n des Augenblicks auf die wirtschaftlichen ver- 
oiärfend wirken. Die Ungewißheit lähmt die an sich 

sc.f°n schwache Geschäftstätigkeit — soweit nicht anderer- 
to f f ’i W*6 aU  ̂ dem Weizen-, Roggen- und neuerdings Kar- 

'ümarkt, andere (ebenfalls m it der Wahl zusammen- 
fiih f eiU^  Gründe zu künstlicher Belebung der Märkte

zio n r Terminwahl scheint auch der Ausgang der Leip- 
do)-7' ,, sse gelitten zu haben; ebenso hängt der Kursfall 
kon f  °.u 11S-Anleihe neben dem Streit im  Emissions- 
fakiut 1Um we‘ t§'el iend von ungünstigen Stimmungs-

Der Geld- und Kapitalmarkt
Sinkender Markkurs

Die Mark ist im  Kurs von dem hohen Stand, den sie 
inne hatte, nahezu auf die Parität gesunken. Am 
10. August notierte der Dollar in  Berlin 4,198, das Pfund 
20,415. Gegenüber Frankreich war beim Kurse von 16,48 
der Goldausfuhrpunkt bereits erreicht, und gegenüber der 
Schweiz (82,44%) wäre er bei weitem überschritten, wenn 
nicht die Schweizerische Nationalbank die Annahme von 
Barrengold verweigert und dadurch den Goldpunkt um 
ein starkes Stück verschoben hätte; sie w ill künftig  uur 
Münzgold annehmen.

1930

B e r l i n F r a n k f u r t  a l t .

Privat
lange

iiskont
kurze
Sicht

Tägliches Monats
seid

Waren
wechsel

Scheck
tausch

Waren
wechsel

4.9 31/8 4 -5 7 a 4-48/4 31/2 3 35/8
5 9 31/8 31/8 3 —41/2 4-48/4 31/2 3
6 9. 31/8 318 21/2 4 4—4.1/4 312 3 38/8
8 9 31/8 31/8 2 -  31/2 4—43/4 31/2 2Va
9 9 31/8 31/8 11/2-3 4—41/8 3Vs—3s'i 2 i 2 38/8 — HVa

10.9. 31/8 3Vl Iva —s 4—41/4 ‘6V2—6 3/8 21/2 31/4

Diese Abschwächung der Mark ist unabhängig von der 
internationalen Festigkeit des Dollars eingetreten; sie ging 
erheblich über die der anderen europäischen Devisen 
hinaus. Teilweise ist sie auf die Devisenkäufe der Reichs
bank zurückzuführen, die m it den am Medio vorzunehmen
den Abführungen der Reparationszahlungen Zusammen
hängen; vor allem erklärt sie sich aber durch eine Zurück
haltung ausländischer Banken bei der Kreditgewährung 
an Deutschland. Diese Zurückhaltung ist eine Reaktion 
auf die aufienpolitischen Auseinandersetzungen, die sich 
an die Wahlreden von Ministern geschlossen haben, und 
gründet sich auch auf den Zweifel, ob das Ergebnis der 
Reichstagswahlen eine geordnete Fortführung der Staats
geschäfte gestatten w ird. Den sichtbarsten Ausdruck 
findet diese Zurückhaltung in  einer Versteifung dgr Leilb

e en sülze, d ie - fü r , MonatsdollaiS' £fuT 3 3 /  (\o r
;m noch weniger als 3 %) a ti gezogen haben.

Rasche Reichsbank-Entlastung
A uf den Geldmarkt blieb diese Versteifung einstweilen 

ohne jeden Einfluß. Tagesgeld war am 10. schon wieder 
auf 1%—3% entspannt. Der Privatdiskontsatz blieb un
verändert. Warenwechsel m it Bankgiro waren vereinzelt 
sogar schon m it 3 % %, also m it % % unter Banksatz 
unterzubringen, und Monatsgeld, dessen abweichende Be
wegung gegenüber früheren Jahren in unserer Zeichnung 
veranschaulicht ist, kostete unverändert 4—4% %. Diese

Die Entwicklung des Monatsgeldsatzes
(M onatsdurchschn itt in  B erlin )

Entspannung mitten in der Erntezeit ist um so bemerkens
werter, als der Ausweis der Reichsbank, obwohl er schon 
fü r den 6. September aufgestellt ist, bereits eine wesent
liche Entlastung zeigt. In  diesem Ausweis sind die 
deckungsfähigen Devisen um 23 M ilk  RM gestiegen. Doch 
dürfte diese Steigerung nicht größer sein als der gleich
zeitige Abgang bei den unsichtbaren Devisen. Die
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Schrumpfung des Wechselportefeuilles um 158 M ill. RM 
ist also teilweise auf eine Verminderung der Auslands- 
Wechsel zurückzuführen. Sie bleibt aber im Verein m it der 
Abnahme der Lombards um 155 M ill. RM fü r eine erste 
Septemberwoche doch sehr erheblich und geht über die 
Vorjahrsentlastung in der gleichen Woche (264 M ill. RM) 
in  jedem Fall hinaus.
Berlin M itte iku rs : | 4 9 !

New Y o rk ............. | 1.191 1
L o n d o n .................. | 0,39 |

R 9 6. 9.
4,190

20.40
4.193

20,40

8 9 
4.197 

20.40

_9 9_
4,197

20.41

_10. 9 _
4,19820,12

Um das französische Kapital 
Das Emissionsgeschäft ist vor den Wahlen vö llig  zum 

Stillstand gekommen, und man rechnet nur bei einem 
Wahlausfall, der die Stetigkeit der Staatsverhältnisse ge
währleistet, m it einer Belebung des Kapitalimports. Die 
Gründung der Compagnie Centrale de Prêts Fonciers 
weih dafür neue Wege (vgl. S. 1728). Es ist die Absicht, 
m it ihrer H ilfe  den französischen Kapitalmarkt mehr als 
bisher zu erschließen. Wie funktionsunfähig dieser Markt 
einstweilen ist, ersieht man am besten daraus, daß eine 
Reihe französischer Unternehmungen trotz der Uber
fü llung des heimischen Kapitalmarktes Anleihen im Aus
land emittieren, z. B. die französische Südbahn in der 
Schweiz und die Services Contractuels de Messageries 
Maritimes SA in  Holland.

Die Warenmärkte
W ä h r e n d  d e r  le tz te n  W o c h e n  s in d  a u f  d e n  

K o lo n ia lw a r e n m ä r k te n

die Preise fast durchweg weiter zuriickgegangen. Verhält
nismäßig am wenigsten, fast gar nicht, g ilt das vom Kaffee. 
Anscheinend w ird -.!ie Erwartung völlig  zunichte, daß die 
große Kaffee-Anleihe die Macht der Kaffeekasse zur Regu
lierung des Markts endlich brechen würde. Es steht zwar 
so etwas in den Anleihebedingungen, aber die Vorgänge 
während des heuen Erntejahres und besonders während 
der letzten Wochen beweisen deutlich, daß tatsächlich die 
Paulistaner Gewalthaber den M arkt behandeln, wie es 
ihnen paßt. Zuletzt stützte man in der Hauptsache die 
vorderen Sichten, was erleichtert wurde durch die Besse
rung des Wechselkurses infolge von Gerüchten über eine 
neue Währungsanleihe. Die Meinungsverschiedenheiten 
zwischen der erwähnten Gruppe und den Machthabern in 
den anderen Kaffeestaaten Brasiliens, besonders in Minas 
Geraes, haben sich verschärft. Vielleicht w ird von dorther 
eine freiere Verkaufspolitik den M arkt wieder einmal ins 
Wanken bringen, wenn nicht die Bundesregierung, auf die 
Sao Paulo besonderen Einfluß hat, das verhindert.

Einen ungewöhnlich starken Sturz, besonders in den 
letzten Tagen, erfuhren dagegen die Gummipreise (vgl. 
S. 1719). Ausgelöst wurde die Bewegung durch die Bekannt
gabe der Tatsache, daß sich weder England noch Holland 
auf Zwangsmaßnahmen gegen die eingeborenen Gummi
pflanzer einlassen wollen. Daß aber ohne solchen Zwang 
eine Erzeugungseinschränkung mindestens zunächst nicht 
zu erzielen ist, darüber sind sich alle Kenner des Markts 
einig. Uber die fernere Zukunft gehen jedoch die Ansichten 
schon in dem recht wichtigen Punkte auseinander, ob der 
heutige Preis die Gewinnung von Eingeborenen-Kautschuk 
zwangsläufig einschränken w ird oder nicht. Im Juli haben 
einige Eingeborenenbezirke Sumatras tatsächlch weniger 
ausgeführt, aber das kann ebensogut Zufall sein, denn bei 
früheren Preisnachlässen haben die Eingeborenen das 
Zapfen meist verstärkt, um den gleichen Gelderlös zu er
zielen, und bis dadurch die Pflanzen so stark geschädigt 
sind, um den Mengenerlös scharf herunterzudrücken, ver
geht einige Zeit. Überdies lassen die Statistiken keinen 
Zweifel daran, daß im laufenden Jahr die Erzeugung über 
den Verbrauch weit hinausgehen w ird; sind doch die Ver
ladungen Ostasiens im August um mehr als 6000 t größer 
gewesen als im Juli. Zunächst scheint der scharfe Preis
sturz eine große Zusammenschlußbewegung in den euro
päischen Pflanzungsgesellschaften herbeizuführen.

A u f dem Zuckermarkt war der Preisfall weniger scharf, 
die Stimmung aber besonders in der letzten Zeit doch recht 
gedrückt durch die Tatsache, daß bei den jüngsten kuba
nischen Besprechungen anscheinend nichts herausgekommen 
ist; die amerikanischen Rohr- und Rübenzucker-Bauern 
haben sich vielmehr entschieden gegen jede Einschränkung 
ausgesprochen. Vom Marktstandpunkt aus hätten übrigens 
die kubanischen Vorschläge das große Bedenken gehabt, 
beträchtliche, vielleicht sogar steigende Mengen auf den 
europäischen Markt abzulenken, der sowieso stark vorbe
lastet und in der letzten Zeit unter den Einfluß der ersten, 
unerwartet großen Ernteschätzung von Dr. Mikusch ge
kommen ist. Dr. Mikusch rechnet fü r (das außerrussische) 
Europa m it 7,6 (7,3) M ill. t Rübenzucker, fü r Rußland gar 
m it 2,2 (0,9) M ill. t. Die russische Schätzung ist amtlich 
und soll hier nicht näher untersucht werden; bei einzelnen 
europäischen Ländern, nicht zum wenigsten bei Deutsch
land, besteht durchaus die Möglichkeit, daß die Mikusch- 
schen Schätzungen noch stark überholt werden. — Der 
Preiskampf im fernen Osten scheint sich übrigens erneut 
zu verschärfen. Es wird berichtet, daß die javanische 
Zuckervereinigung fü r Verschiffungen nach China und 
Japan erhebliche Sondernachlässe bewilligt, um den Kuba- 
Zucker aus dem M arkt zu treiben.

Die erneute Schwäche des Baumwollmarkts
war auf die Tatsache zurückzuführen, daß die amtliche 
Schätzung der Baumwollernte fü r Anfang September von 
der vormonatlichen nur unwesentlich abweicht. Man hatte 
trotz der außerordentlich stark voneinander abweichenden 
privaten Schätzungen m it einer erheblich niedrigeren Zahl 
als den jetzt errechneten 14,3 M ill. Ballen gerechnet, und 
so erfolgten beträchtliche Glattsiellungen und neue Siche
rungsverkäufe. Eine Statistik des Weltbaumwoll Verbrauchs 
im letzten Jahr kommt zu dem Ergebnis, daß 25,2 (25,8) 
M ill. Ballen außer Sicht gegangen seien. Aber der Verbrauch 
amerikanischer Baumwolle ist um 2 M ill. Ballen gesunken, 
während der Konsum von indischer Ware um nahezu L 
von „sonstiger“  um etwa Yi M ill. Ballen gestiegen ist.

Die kommende WollVersteigerung 
in London w ird  ein außergewöhnlich großes Angebot 
sehen: es sollen nämlich 187 000 Ballen unter den Hammer 
kommen. Die Marktlage neigt auch hier zur Schwäche, 
besonders fü r die minderen Beschaffenheiten. — Die im 
vorigen Bericht erwähnte Erholung auf den

Getreidemärkten
hat nicht angehalten, vielmehr tra t eine neue Ab
schwächung ein. Stimmungsmäßig ist diese Entwicklung 
vor allem auf das Anhalten und den bemerkenswert großen 
Umfang des russischen Weizenangebots zurückzu führen* 
technisch darauf, daß während der tollsten Tage der Mais- 
Steigerung sich eine Reihe europäischer Händler und Ver
braucher m it Weizen etwas überkauft haben. Kommt dazu, 
daß die Nachrichten von der südlichen Halbkugel weiter 
günstig lauten, wenn man auch z. B. den argentinischen 
Ausfuhrüberschuß von etwa 6 lA M ill. t erst in 2—3 Monaten 
als gesichert annehmen darf. Die Nachrichten über Schüt
tung und Beschaffenheit aus Nordamerika lauteten besser 
als erwartet, und überdies kommt die WeltweizenbilanZ 
von Broomhall zu dem Ergebnis, daß die 92 M ill. Quarters 
Welteinfuhrbedarf, die er errechnet, schon heute weitaus 
überdeckt sind und der Jahresschlußbestand von rund 6 
auf rund 10 M ill. t steigen dürfte. Der Kanada-Pool ist im 
allgemeinen m it dem Markt gegangen, ohne daß sich aller
dings sagen ließe, ob das bewußte Politik oder finanzieller 
Zwang ist. — Mais lag leidlich fest, aber bei weitem stiller 
als in den Wochen vorher. Daß die Ernteschätzung weitet 
heruntergesetzt wurde, blieb auf den M arkt fast ohne 
Einfluß. .

Die Lebendigkeit auf dem deutschen Getreidemarkt ha 
m it Unterbrechungen angehalten, d. h. die Stützungsstel en 
wurden weiter m it Roggen überschüttet, so daß sie je z 
z. B. „verbürgt märkische Ware“  verlangen und sich nie
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mehr m it der Abladung ab märkischer Station begnügen. 
Dam it ist die Verworrenheit des Marktes noch gesteigert 
worden. Wie die jetzt bekanntgegebene Herabsetzung des 
Futtergerstenzolles ihn beeinflußt, bleibt abzuwarten; nicht 
unmöglich, daß sie viel zu gering ist, um in der erwarteten 
Weise zum Verbrauch unverbilligten Eosinroggens anzu
regen. _ Die amtliche Erntevorschätzung per Anfang
September ist übrigens etwas besser als die früheren, besser 
besonders als die gleichzeitig herausgekommene des Deut
schen Landwirtschaftsrats fü r M itte August.

Die Ruhe auf dsn Metallmärhten 
hat im allgemeinen angehalten. Für Kupfer war die Stim
mung allerdings eher schlecht, weil insbesondere in 
Amerika das Angebot unter dem Kartellpreis anhielt und 
trotzdem die Umsätze nicht Zunahmen. Der Zinn- und der 
Bleimarkt sind wieder kräftig  gestützt worden, so daß sich 
die Preise trotz der ungünstigen Zinnstatistik und trotz der 
erwarteten Bleiankünfte etwa behaupten konnten. Dagegen 
gab Zink nach anfänglicher Besserung, die z. T. spekula
tiver A rt war, erneut nach. Die Kartellverhandlungen 
stehen weiter auf dem toten Punkt.

Dem Silbermarkt kam die Tatsache zustatten, daß ein 
angeblicher großer Verkauf der indischen Regierung nach 
China dementiert wurde. Man schloß daraus, daß die Re
gierung zu den gegenwärtigen Preisen nicht abgeben wolle.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Geschäftsstockung vor den Wahlen 
Die Börsenkurse haben sich in der abgelaufenen Woche 

wenig verändert, die Umsätze schrumpften stark ein. So
wohl im Inland wie im Ausland wird in der Beteiligung 
am deutschen Effektengeschäft äußerste Zurückhaltung be
kundet, in erster Linie im Zusammenhang m it der Span
nung, die man dem Ausgang des Wahlkampfes entgegen
bringt. Zwar neigte die Finanzwelt in letzter Zeit immer 
mehr dazu, die anfänglichen Befürchtungen, daß der neue 
Reichstag stark radikalisiert sein werde, zurückzustellen 
and dem Wahlausgang m it größerer Ruhe entgegenzusehen, 
aber man ist doch zu vorsichtig, um vor der Entscheidung 
Geschäfte einzuleiten und Engagements einzugehen. In 
folgedessen wurde das Börsenbild im  wesentlichen bestimmt 
durch börsentechnische und Zufallsmomente. Der Markt 
erhielt z. B. dadurch eine Stütze, daß auf manchen Ge
rieten ein ziemlich starkes Decouoert bestand, dessen Ein- 
deekung bei der Geringfügigkeit der LTmsätze zuweilen nur 
unter kräftigen Einzelerhöhungen möglich war. Das De
ku ve rt war natürlich besonders hoch in solchen Papieren, 
deren Aussichten in Börsenkreisen ungünstig beurteilt wer
den, und dadurch ergab sich der kuriose Umstand, daß 
gerade ungünstig beurteilte Papiere zum Teil kräftige Stei
gerungen erfuhren, ln  den letzten Tagen wurde die Börse 
dann mehrfach durch Auslandsabgaben gestört. Diese Ab
gaben sind offensichtlich eine Folge jenes überspitzten 
f  essimismus, der von oppositionellen Parteien im Wahl
kampf zum Teil zur Schau getragen w ird, ohne daß man 
Slch dabei die Rückwirkung auf die geschäftlichen Ent
schlüsse des Auslands vor Augen hält. Kennzeichnend war 

R-> daß als unmittelbare Folge solcher Äußerungen in 
den letzten Tagen die Young-Anleihe im Ausland eine 
Kurssenkung erfuhr. Solche Störungsfaktoren werden — 
"de man hoffen darf — m it dem Wahlkampf aufhören.
. Die auffälligsten Kurssteigerungen vollzogen sich wieder 
1,1 Hypothekenbank-Aktien. Sowohl die Werte der Gemein- 
s°haftsgruppe wie die Aktien der Preußischen Pfandbrief- 
Jank setzten unter starker Beteiligung der Kulisse ihre 
Kurssteigerungen fort, ohne daß bisher die seit langem 
amlaufenden Fusionsgerüchte eine Klärung erfahren haben, 

erner waren Textilmerte zum Teil erholt, wobei vielfach 
eckungen mitgesprochen haben mögen, ferner aber auch 

Überlegungen, daß die Textilverarbeiter jetzt allmählich 
aus den gesunkenen Rohstoffpreisen Vorteile ziehen müßten, 
m it solchen Erwägungen wurde z. B. die Kurssteigerung

fü r Norddeutsche Wollkämmerei begründet. Sondermotive 
lagen vor bei den Werten Sammetindustrie, also Mecha
nische Weberei Linden und Girmes, die infolge der jüngsten 
Moderichtung starke Kurssteigerungen erzielten. Die Aktien 
der Nordsee-Fischerei waren unter dem Einfluß der D iv i
dendenerhöhung um 2 auf 14% kräftig  erhöht. Ferner 
erzielten Holzmann eine ansehnliche Steigerung, da die 
Gesellschaft einen größeren Bauauftrag von der Ford- 
Motor Co., Berlin, erhalten hat. Motorenfabrik Deutz waren 
auf den Fusionsverschlag im Klöckner-Konzern einige 
Prozent höher, und NAG  erholten sich ein wenig von ihrem 
außerordentlichen Tiefstand, da nunmehr die Sanierung 
doch zu gelingen scheint. Die Vorschläge sollen in den 
nächsten Tagen veröffentlicht werden. Deckungen waren 
vor allem maßgebend bei der Kurssteigerung fü r Mansfeld, 
deren Dividendenaussichten an der Börse auf Jahre hinaus 
skeptisch beurteilt werden, ferner fü r die Werte des Salz
detfurth-Konzerns, bei denen Gerüchte, daß im Rahmen 
der Preissenkungsaktion nun auch die Ivalipreise erneut 
überprüft werden müßten, zur Vorsicht mahnen. Deckungen 
mögen auch maßgebend gewesen sein bei der Chade- 
Steigerung, die im Widerspruch steht zu den völlig  un
durchsichtigen politischen Verhältnissen in Argentinien. 
N icht ganz klar sind die Ursachen der Kurssteigerung der 
Schantung-Aktien. Sie wurde verursacht durch anhaltende 
Käufe einer kleinen Bankfirma, ohne daß man den Zweck 
und die Hintergründe zu erkennen vermochte.

Frankfurter Börse
In  der Woche vor den Wahlen konnten sich die Geschäfte 

der Frankfurter Börse nur langsam und zögernd, unter 
steten Schwankungen der Tendenz und bei kleinen Um
sätzen, entwickeln. Die Kulisse war besorgt, ihre Engage
ments — gleich welcher Richtung — einer Überraschung 
am Wahltag auszusetzen. Kleinere Auslandsverkäufe, in
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denen man ebenfalls die Atmosphäre der Wahlperiode fest
zustellen glaubte, sowie der ungünstige Ausweis der Reichs
bahn, führten hier und da zu mäßigen Kursrückgängen. 
Im  allgemeinen war die Tendenz abwartend. Die festeren 
Auslandsbörsen, besonders Holland und New York, und die 
Überwindung der letzten Markschwäche, boten eine gewisse 
Stütze. Die Großwerte haben ih r Niveau meist nur wenig 
verändert. Abgaben in Linoleum-Aktien wurden auf fo rt
dauernde Realisationen aus einem bei einem rl  extilkonzern 
ruhenden Paket zurückgeführt. Warenhaus-Aktien zeigten 
sich unsicher unter dem Einfluß der rückläufigen Umsätze. 
Die Aschaffenburger Zellstoff-Aktie ließ zuerst eine gewisse 
Erholung bis 99 % auf beruhigendere Nachrichten aus den 
Kreisen der Gesellschaft erkennen, e rlitt aber dann bei 
Mangel an Kurspflege einen neuen Rückschlag bis 93 %. 
Chade waren krä ftig  gesucht bis 311 RM auf den Regie
rungswechsel in Argentinien; man erwartet eine Finanz
politik , die den Interessen der Auslandsbeteiligten an der 
argentinischen W irtschaft mehr entspricht als die bisherige 
Politik. Von Baumerten zeigten Wayss & Freytag (61 % %) 
einige Schwankungen; Holzmann waren zeitweilig fühlbar 
höher (82 und 87 und 83% %, wenn auch schließlich auf 
dem höchst erreichten Kurse nicht behauptet) auf die Be
teiligung der Firma an dem Bau der Kölner Ford-Fabrik. 
Interesse bei steigendem Kurse fanden bis ca. 40% Eßlinger 
Maschinenfabrik. K rä ftig  erhöht waren auf die schwebende 
Fusionsangelegenheit Motorenfabrik Oberursel bis 139 %, 
während sich Gasmotorenfabrik Deutz ruhiger entwickel
ten; die Börse zog daraus Schlüsse auf die noch nicht ge
klärte Umtauschfrage im Humboldt-Konzern. Beträcht
liches Interesse fanden zunächst Hypothekenbankaktien im 
Anschluß an die große Berliner Bewegung und in Erwar
tung einer Konzentration. Ohne ausreichendes Material 
blieben gesucht Bayerische Boden-Creditanstalt (Schätzung 
136), zeitweise auch Frankfurter Pfandbriefbank (Kurs 
später 170 nach zuletzt 176%); letztere waren aber dann 
wieder zu dem hohen Kurse ohne Aufnahme in  Gewinn
realisation. Auch Süddeutsche Boden-Credit-Anstalt waren 
stärker begehrt. Die übrigen Hypothekenbankaktien zogen 
fast sämtlich an, teilweise erheblich, so z. B. Bayerische 
Hypotheken- und Wechselbank bis 133 % und Frankfurter 
Hypothekenbank; erst später gab die mitlaufende Speku
lation einiges Material ab. In  Erwartung einer nicht mehr 
zu fernen Festsetzung der Goldmarkbilanz und der A u f
wertungsvorschläge waren gesucht die Obligationen der 
Fisenbahnbank bis 5% %; die der Eisenbahn-Rentenbank 
konnten mangels Materials vorübergehend nicht notiert 
werden, später 6% %.

A u f dem Einheitsmarkt der lndustrieroerte war Nach
frage ohne ausreichendes Angebot fü r Frankfurter Gas
gesellschaft (Taxe auf das Umtauschgebot 130 nach zuletzt 
115%); gewisse Kreise scheinen die neue Offerte voraus
geahnt zu haben. Ähnlich war die Lage bei der Vereinig
ten Faßindustrie Kassel und den Vereinigten U ltram arin
fabriken (später 140% %). Eine Rationierung der Nach
frage war zeitweilig notwendig fü r die Vorzugsaktien der 
Vogtländischen Maschinenfabrik Plauen (am 8. September 
63, dann 64 nach 56%). Chemische Werke Albert zeigten 
beträchtliche Schwankungen; sie erholten sich schließlich 
bis 48 % nach zeitweilig 41% %); ein Prozeß in der bekann
ten Nachforderungsangelegenheit gegen den Albert-Kon- 
zern ist in zweiter Instanz ungünstig fü r die Gesellschaft 
ausgegangen. Interesse tra t hervor fü r Hilgers (am 9. und 
10. d. M. 55 nach 50 %), ferner fü r Schuhstoffabrik Fulda 
bis 29% % und fü r Aschaffenburger Aktien-Bierbrauerei 
(bis 150 %) in  Erwartung einer Dividende von wieder 15 %. 
Andererseits blieben wieder viele Werte ohne Aufnahme, 
so Marswerke (zuletzt 17% %), Hindrichs & Auffermann, 
Metallwerke Knodt, Cementfabrik Karlstadt (später 120%), 
Lothringer Cementwerke, Brauerei Eiclibaum-Werger, Ge
brüder Adt (später 17 %), Ver. Kapselfabriken Nackenheim 
und andere. Nur vereinzelt kam es bei diesen Werten zu 
Kursfeststellungen. Zu Wochenschluß wurden Brauerei 
Henninger m it 140% nach zuletzt 145 % wieder notiert.

A u f dem Rentenmarkt setzte sich zunächst die Mexikaner
hausse fort, um schließlich etwas nachzulassen. Für 
deutsche Altbesitzanleihe waren, im Zusammenhang m it 
der bevorstehenden Oktoberziehung, zuerst kleine Beträge 
zahlreich gesucht; es fehlte aber an Material. Später drück
ten kleine Berliner Exekutionen den Kurs auffä llig  stark.

Dt. Effecten- u. Wechselbank
Frankfurter Bank ................
Frankfurter Hypotheken-Bank
Cement werk Heidelberg.........
Scheidearistalt ........................
Frankfurter Hof........................
Hanfwke. Füssen-Immenstadt
Henninger B rauerei................
Hochtier ..................................
Holzverkohlungs-Industrie ..
Main-Kraftwerke ....................
Metallgesellschaft....................
Maschinenfabrik Vioenus . . . .  
Ludwigshafener Walzmühle.. 
Tellus, Bergbau u. Hüttenind. 
Verein f. ehern. Industrie . . . .

4.9. 5.9. 6.9. 8.9. 9. 9 10.9.

104 104 101 104 104 104
99 99 99 99 99 99

168 168 1581/2 lau 160 162
1041'4 — 10 U/s IOW/2 1031/4 1031/4
141,9 141 142 141 141 141
48 48 47 47 49 49
69 — 69 — 581/2 67 _
— -  P 14a — 1401/2
75 753/4 <53/4 76 76 76
— 911/2 911/2 91 /8 911/2 91
80 791/2 7 9 L i 79>/4

105 1043 4 11 41/4 102s{4
25,1 25,1 — 25'/a 261/2 261/2
9i) 90 90 90 90 90
99 99 99 99 99 99
6U 60 — «01/2 «U®/4 60V2

Hamburger Börse
Die bevorstehende Reichstagswahl hat die Unterneh

mungslust der Börse während der Berichtswoche stark 
gelähmt. Anfangs wurde zwar noch von Auslandsorders 
fü r verschiedene internationale Werte gesprochen, im  Ver
lau f war aber fast ausschließlich die Kulisse, die sich zur 
Zeit ebenfalls stark zurückhält, fü r den Geschäftsumfang 
maßgebend. Die Tendenz blieb jedoch widerstandsfähig, 
auch nachdem die Anregungen, die anfangs von den 
freundlicheren Auslandsbörsen und der Hausse des K a li
markts ausgingen, fortgefallen waren. Die ungünstigen 
Faktoren, u. a. die pessimistische Diagnose des Instituts 
fü r Konjunkturforschung, wurden zwar beachtet, übten 
aber auf die Kursgestaltung keinen nennenswerten Ein
fluß aus. Daß die meisten führenden Werte ihren Anfangs
stand nicht ganz behaupten konnten, ist lediglich der Ge
schäftseinengung zuzuschreiben. Von einem dringenden 
Angebot war nirgends die Rede, und es spricht fü r die 
innere Gesundung der Börse, daß das herauskommende 
Material fast durchweg ohne Schwierigkeiten unterge
bracht werden konnte.

A u f dem Schiffahrtsmarkt blieb das Interesse fü r Hapag 
und Lloyd verhältnismäßig gering. Die Aussichten fü r das 
Frachtgeschäft werden zwar wegen der Besserung der 
Raten an mehreren Heimfrachtmärkten günstiger beur
teilt, und auch das Passageergebnis war besonders beim 
Norddeutschen Lloyd verhältnismäßig gut. Aber die Börse 
widmet dem Geschäftsverlauf nur m ittelbar ihre A u f
merksamkeit, da sie damit rechnet, daß günstigstenfalls 
die Abschreibungen verdient werden und daß fü r die Zu
teilung an die Aktionäre auf die Freigabegelder zurück
gegriffen werden muß. — Der ungünstige Abschluß des 
Hollandschen Lloyds wurde auf Grund des Poolabkom
mens m it der Bremer Grofireederei stärker beachtet. Im 
ganzen hielten sich die Kurse verhältnismäßig stabil, 
Hapag waren m it 90 % und Lloyd m it 90% % eine Kleinig
keit schwächer. Der Kurs der Afrikareedereien wurde 
abermals, und zwar diesmal um 5 % auf 50 herabgesetzt. 
Daß die Deutsche Ostafrika-Linie zu diesem Kurs gesucht 
wurde, während Woermann weiter angeboten blieb, ist 
lediglich ein markttechnischer Zufall (es handelt sich um 
einen kleinen Spitzenbetrag, der zur Abrundung gesucht 
wird), f ü r  Hamburg-Süd erhielt sich weiter Nachfrage; 
die Kurse zogen bei geringfügigem Angebot um 5 % 
an. Die Börse sprach von neuen Bremer Käufen, fü r die 
jedoch kaum ein Grund zu erblicken ist, da das in  Bremer 
Händen befindliche Aktienpaket fü r die von seinen Be
sitzern gewünschten Zwecke ausreicht. Der Kursabstand 
zwischen Hapag-Lloyd und Hamburg-Süd hat sich bereits 
um über 70 % erhöht, obwohl das Südamerikageschäft 
keineswegs besonders günstig liegt und eine Erhöhung der 
bisherigen Dividende von 8 % nicht in  Frage kommen 
dürfte. Der Markt in Hansa-Aktien hat sich weiter verengt, 
es wurden nur Bruchsummen angeboten, die zu unveränder
tem Kurs nach Bremen gingen.
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Von sonstigen Werten war besonders die Bewegung in  
Karstadt-Aktien interessant, die um 5 % zurückgingen. 
Der Rückgang tra t auf größere Abgaben fü r amerikanische 
Rechnung ein, die darauf zurückgeführt werden, daß noch 
verschiedentlich von der Ende dieses Monats ablaufenden 
Option Gebrauch gemacht wurde, um die allerdings nicht 
große Marge mitzunehmen. Von der 1925 einem amerika
nischen Konsortium eingeräumten Option auf 4,5 M ili. RM 
Aktien waren noch ungefähr 1,6 M ili. RM nicht ausgeübt, 
Und da der Optionskurs bei 101 % % liegt, ist praktisch 
nicht damit zu rechnen, daß die Karstadt-Aktien bis 
Ultimo September wesentlich über diesen Kurs steigen 
können. Allerdings soll die Option nur auf einen kleineren 
Teil ausgeübt worden sein, so daß aus dieser Transaktion 
kein dauernder D ruck zu erwarten ist.

Fest lagen Nordsee Hochseefischerei, die um 6 % an- 
?ogen. Die Erhöhung der Dividende von 12 auf 14 % und 
Berichte über günstige Fangergebnisse w irkten anregend. 
Das verfügbare Material ist jedoch nicht groß, so daß die 
Umsätze verhältnismäßig bescheiden geblieben sind. Im  
übrigen waren fester Lübeck-Büchener (+  1 %), Kühl- 
transit (+  1 % %), Wiemann Leder (+  2%),  Chem. Staß
fu rt (+  3 %). Niedriger lagen M arkt- und Kühlhallen 
(— 1 %), Hemmoor Cement (— 2% %) und Ruberoid 

2A %).
Für Kolonialwerte bestand bei ruhigem Geschäft freund

lichere Stimmung. Neu-Guinea waren 10 % höher gesucht, 
Süd-Kamerun +  3 %, Schantung +  7 %. Von Unnotierten 
lagen Bibundi 13 (+  1 %), Dekage 42 (+  2 %), dagegen 
Deutsche Togo 177 (— 3 %), Kaffee Hag 142 (+  1 %), 
Deutsche Petroleum 68 (+  2 %), Emdener Heringsfischerei 
46 (+  3 %), Altona und Hansa Hochseefischerei 79 (— 1 %>), 
Lübecker Maschinenbau 88 (— 2 %), Klöpper 68 (— 2 %), 
Norddeutsche Hochseefischerei 106 (— 3 %), Sloman 85 
(— 3 %), Getreide-Industrie 105 (— 5 %). Für Assekuranz- 
Union war nach Bekanntgabe der SanierungsVorlagen kein 
Geldkurs zu erhalten.

^ntsch-Ostafrika-L inie . . . .
F l« ir?lann-C'inie ................
Baut? ■urKer Dampfercamp.. 
B n nria- u. S t Pauli-Brauerei

Ö »  Nagel & Kaemp.. 
U ö k ureer Schiffsbau Ö ..
ChemWiSr i[e Wiemann.........
ChfiS cfi?11 & Sthamer....... .H?l?M abl;BarburgStaßfurt
]V.,,,°Minck & Cie..................
Malzfíh'AG. (vorm. Hevecke)

stu ä e tßH8Ä e plaf!:a.e.s:

4.9 5.9. 6.9. 8.9. 9.9. 10.9.

55B 55 B 60 1 50G 60G 50 G
65B 55B 50 50 50 B 5' »B
36G 3« 36G ¡16G 36G 36 G

164G 1Ö4G 16IG 164 18 IG 164
2 5G 225 G 225G 225 G 225G 225G
80 80G 8'IG SOG 8 0  G 8uG

106B 108B 106B 104,5G 106 1ÜÖB

103 103G 104 104G 105 105
60B 60 B 6< B 6oB 60B 6UB
29 29 G 3>G 32G 32G 3iG
80G 80 G 80 G SOG 80 G 80
58G 58G f'8G 58G 6SG 68G

11SB 118 118 118B 115G 115
2BG 25G 25 25G 25G

57 G 57 57 G 67 G 57G 57
5f»B 48 48 4HG 48G 48
72G 72 72G 72G 72G 72G
60 60 6ü 60G 60G 60G

Pariser Börse
p  L )e r U m s c h w u n g , d e r  in  d e n  le tz te n  A u g u s t ta g e n  a n  d e r  

o r is e r  B ö rs e  e in g e tre te n  is t ,  h a t  s ic h  a ls  w e s e n t l ic h  s ta -  
e rw ie s e n , a ls  d ie  F a c h k re is e  in  ih r e r  d u r c h  d ie  E n t -  

i c k lu n g  d e r le tz te n  M o n a te  im m e r h in  v e r s tä n d lic h e n  
v  eP sis  a n g e n o m m e n  h a t te n .  E s w ä re  s ic h e r  ü b e r t r ie b e n ,  
g j j11 e in e r  H a u s s e  z u  re d e n , a b e r  d ie  E rh o lu n g ,  d ie  n a c h  
t i r r f 1 ^?eP ressi ° n  s o n d e rg le ic h e n  u n m it t e lb a r  v o r  d e m  U l -  
fo  t° e ' n ge se tz t h a t ,  h a t  s ic h  in  d e n  le tz te n  T a g e n  k r ä f t i g  
e in ®eseD 'L  so d a ß  z u m  e rs te n m a l s e it  lä n g e re r  Z e it  w ie d e r  
is t 6 -Su s SesP ro c h e n  f r e u n d l ic h e  S t im m u n g  z u  v e rz e ic h n e n  
v ’ , L ° n  d e m  s c h w e re n  E in b r u c h  i n  d e r  le tz te n  A u g u s t -  
l Kj i ' j .  k n t  s ic h  d ie  P a r is e r  B ö rs e  b e re its  s o w e it  w ie d e r  e r -  
z i v  s’ e n ic h t  n u r  da s  s e it  d e m  J u l i  v e r lo re n e  T e r r a in  
n ic h t  ̂  re s tIo s  w ie d e rg e w o n n e n  h a t ,  s o n d e rn  te i lw e is e  
aus 1 u t lb e t r ä c h t l ic h  ü b e r  da s  d a m a lig e  K u rs n iv e a u  h in -  
k e i S®S anSen  is t - D ie  A u fw ä r ts b e w e g u n g  w a r  a l le r d in g s  

a ^ e g s  e in h e i t l ic h  u n d  w ie d e r h o lt  v o n  G e w in n re a l is ie -  
;U ], p ' n u n te rb ro c h e n .  N a m e n t l ic h  d ie  K le in s p e k u la t io n  is t  
LrC <2|P° rc^e i l fD e ll v o r s ic h t ig  g e w o rd e n . S ie  h a t  d u r c h  d ie  
s ic li rU nS en  -d e r  V e rg a n g e n h e it  g e le rn t ,  d e n  k le in e n  a b e r 
e in e ° Cn L*e w * n n  ^ prl lo c k e n d e n , a b e r  u n g e w is s e n  C h a n c e n  

r  ' 'e i t e r e n  A u fw ä r ts b e w e g u n g  v o rz u z ie h e n , u n d  ih r e

T a k t ik ,  je d e  g e w in n b r in g e n d e  P o s it io n  so ra s c h  als m ö g l ic h  
z u  l iq u id ie r e n ,  h a t  e in  ge w isse s  E le m e n t  d e r  U n ru h e  e r 
z e u g t u n d  n ic h t  w e n ig  z u  d e n  R ü c k s c h lä g e n  b e ig e tra g e n , 
v o n  d e n e n  a u c h  d ie  le tz te  W o c h e  n ic h t  f r e i  w a r .  So ist 
d e r  a u s g e s p ro c h e n  fe s te n  T e n d e n z  zu E n d e  d e r  a b g e la u 
fe n e n  W o c h e  b e re its  a m  D ie n s ta g  w ie d e r  e in e  e m p f in d l ic h e  
A b s c h w ä c h u n g  a u f  d e r  g a n z e n  L in ie  g e fo lg t .

Wenn auch im allgemeinen die Kursgewinne überwiegen, 
so sind doch die Schwankungen einstweilen so stark, daß 
es verfrüht wäre, sich in der Beurteilung der weiteren Ent
wicklung einem allzu schrankenlosen Optimismus hinzu
geben. Man w ird  wohl insbesondere nicht vergessen dür
fen, daß der Anstoß zum Umschwung von den Deckungs
käufen ausgegangen ist, zu denen die Baissiers nach den 
beträchtlichen Blankoabgaben der letzten Wochen gezwun
gen waren. Die dadurch bewirkte Reaktion, die um so 
stärker war, als der Nachfrage nur ein sehr geringes An
gebot gegenüberstand, hat zwar, wie die zeitweilige Be
lebung des Kassamarkts verriet, vorübergehend auch einen 
Teil der Kundschaft zu stimulieren vermocht. Wie immer, 
war jedoch diese In itia tive  nur von kurzer Daue? und 
ebbte m it dem Stillstand der Kursbewegung sogleich 
wieder ab. Es ist also in  der Hauptsache wiederum nur 
die Spekulation, die am M arkt operiert, während das Gros 
des Publikums der Börse m it unverändertem Mißtrauen 
gegenübersteht.

Sogar die festverzinslichen Werte haben unter der vö lli
gen Abkehr des Publikums von der Börse zu leiden. Be
zeichnend dafür ist der starke Rückgang der Emissions
tätigkeit, der zu einem Teil sicherlich in der Verminderung 
des Kapitalbedarfs seine Erklärung finden mag, in nicht 
geringerem Maße aber darauf zurückzuführen ist, daß in 
der letzten Zeit die Unterbringung der neuen Aktien und 
Obligationen auf wachsende Schwierigkeiten stößt. So 
konnte zum Beispiel bei der jüngsten Kapitalerhöhung der 
Compagnie Transatlantique das Bezugsrecht auf die neuen 
Aktien, das sich nach den Emissionsbedingungen auf reich
lich 20—25 F r berechnete, noch nicht einmal zu 2 Fr ge
nügend Abnehmer finden. Nach der amtlichen Statistik ist 
im Juli der Gesamtbetrag der Neuemissionen auf 980 M ill. 
F r gesunken gegen 2,6 M illiarden im Juni. Auch der durch
schnittliche Zinssatz hat m it 4,65 gegen 4,60 wieder leicht
angezogen.

Obwohl Frankreich von der Wirtschaftskrise im Ver
gleich zu anderen Ländern bisher nur in sehr geringem 
Maße in Mitleidenschaft gezogen worden ist, machen sich 
doch auch in  der französischen Industrie ihre Rückwir
kungen mehr und mehr fühlbar. Die Verlangsamung des 
Geschäftsganges findet ih r Spiegelbild in  dem steigenden 
Defizit der Einnahmen aus der staatlichen Umsatzsteuer 
und in  dem Rückgang des Güterverkehrs auf den fran
zösischen Eisenbahnen. Während die Umsatzsteuer in den 
ersten vier Monaten des seit dem 1. A p ril laufenden Etats
jahres um 258,6 M ill. gegenüber den Ergebnissen des Vor
jahres zurückgeblieben ist, hat die Wagenstellung fran
zösischen Eisenbahnen im Durchschnitt der letzten sechs 
Wochen eine Verminderung um reichlich 10 % erfahren.

Französische Renten haben ihre Kurse weiter zu ver
bessern vermocht. Auf dem M arkt der ausländischen 
Staatsanleihen entwickelte sich auf die englische Meldung

Bayerische Vereinsbank

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 
grö&eren Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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von einem bevorstehenden Arrangement der mexikanischen 
Regierung m it ihren Gläubigern hin ein sehr lebhaftes 
Geschäft in mexikanischen Werten, die durchweg recht 
ansehnliche Gewinne verzeichnen konnten. Auch fü r Tür
ken ist das Interesse unvermindert, so daß insbesondere 
die Unifizierte ihre Aufwärtsbewegung kräftig  fortsetzen 
konnte. Französische Banken waren nach guter Erholung 
leicht abgeschwächt; Transportwerte im wesentlichen un
verändert. Elektrische und chemische Aktien, die von der 
besseren Lage des Markts anfänglich besonders begünstigt 
waren, vermochten ihre Kursgewinne nur zum Teil zu be
haupten. Dagegen haben die schwerindustriellen Werte 
das gewonnene Terrain besser zu verteidigen vermocht. 
Automobilwerte waren auch in dieser Woche lebhaft ge
fragt, Petroleumaktien gebessert auf beträchtliche Vermin
derung der amerikanischen Vorräte hin, dagegen Kaut
schukwerte erneut gedrückt durch den Mißerfolg der eng
lisch-holländischen Einigungsverhandlungen.

3.9 4.9 5.9. 8 9 9.9 10. 9.

30/o Staatsrente D ..........................
60/0 (1927) i ) ..............
Banque fie France 2) ..................
Crédit Lyonnais ..........................
Banque de Paris et des Pays-Bas3) 
P aris-Lyon-M éditerranée 3) . . . .
A c iéries de Longw y 8) ..................
Schneider & Cie (Creusot) 4) . . . .
Mines de Lens l ) .........................
Cie. Paris, de D is tr ib d ’E lectr.3) . .
Thom son-Houston 8) ......................
Etablissem ents Kuhlm ann ß) . . . .
FA ir Liquide l ) ..............................
Pé^hiney 3) .....................................
C itroën 8) .........................................

N om ina lw ert der S tücke : -> Pr

*9 25 
106.2* 
22460 
dOoO 
26-5 
161'/ 
1745 
1980 
117.5 
d 050 

840 
9 vW 

1695 
2* 0 
735 

100, 2)

89 40 
1< 6,45 
:2150
m  ’ 
2680 
16 0 
1125 
20 Hi 
1180 
3060 

84i» 
916 

1700 
2-<70 

751 
Fr 1000,

89,15 
107 05 
2>3'M 
30.30 
26*60 
16U9 
1710 
2010 
116 
3025 

8'7 
8Q7 

1691
28 io
731

®) F r 5(

89,55 
108 00 
22500 
30 5 
27 00 
1609 
1712 
2050 
1187 
30'0 

844 
897 

1725 
29«-0 

785 
)0 4) F r

89,52 
1(9,00 
22(50 
3030 
2675 
i6 5 
1720 
20 u

169 
3> 35 

83" 
892 

17- 1 
2865 
773 

400, ß)

89,45 
108.50 
22115 
3‘ 00 
2860 
16 0 
1720 
2085 
1168 
3025 

829 
880 

1704 
2850 

772 
F r 250

Londoner Börse
Die Flüssigkeit des Londoner Geldmarktes hält weiter 

an. Wiederum ist Callgeld zu Wochenende m it nur i  % 
notiert worden. Auch die leichte Anspannung, die 
üblicherweise am Montag einsetzt, hat eine Erhöhung des 
Satzes auf nur 1% % zur Folge gehabt. Entsprechend 
niedrig lagen die Notierungen auf dem Diskontmarkt, m it 
2% und zeitweise sogar 27ie % sowohl fü r kurze Fristen 
als auch fü r Dreimonatsbankwechsel. Die Schatzwechsel
emission der Woche ist ebenfalls zu niedrigem Satz (2,08 %) 
untergebracht worden.

Während die englische Währung zunächst eine stärkere 
Abschwächung erfahren hatte — der vorige Bankausweis 
ließ in  der Emissionsabteilung eine Abnahme des Gold
bestands um 380 000 £ erkennen, der eine Zunahme von nur 
10 000 £ in der Bankabteilung gegenüberstand —, ist später 
eine Erholung eingetreten. Trotzdem rechnet man allge
mein weiter m it unsicherer Devisenlage. Diesmal über
wiegen allerdings die Goldzuflüsse zur Bank. A u f dem 
offenen M arkt dagegen beherrscht die französische Nach
frage, wie regelmäßig in letzter Zeit, die Situation.

An der Börse hat die in der Vorwoche beginnende Er
holung weitere Fortschritte gemacht. Charakteristisch ist 
die Wandlung in der bisherigen Tendenz insofern, als gold
geränderte Werte mindestens zeitweise hinter Industrie
werten vernachlässigt wurden. Der Grund lag in der 
Pfundschwäche. Inzwischen haben sich auch die Staats
anleihen der Allgemeintendenz mehr oder weniger angepaßt: 
die Kriegsanleihe hat von 103% auf 104 angezogen, die 
4 %ige Fundierungsanleihe von 92% auf 92%, während die 
4% %ige Konversionsanleihe von IOO’Vio auf 100, zeitweise 
sogar noch stärker, zurückfiel. Einen weiteren starken 
Kursfall e rlitt — auf wilde Gerüchte von bevorstehenden 
Moratoriumsgesuchen hin — die Young-Anleihe, ohne daß 
die Emissionshäuser durch Interventionskäufe den Kurs 
stützten. Vorübergehend wurde sie m it 6 % Disagio ge
handelt; sie schloß mit 85 %. Die übrigen deutschen Werte 
waren weniger stark abgegeben, die Dawes-Anleihe sogar 
leicht gebessert. Sonst traten Rückgänge bei den austra
lischen Werten, wegen der immer noch nicht ganz geklärten 
Finanzlage, ein. Dagegen zogen einzelne südamerikanische 
Werte an, vor allem brasilianische: die 5% ige Fundierungs
anleihe von 1914 von 73% auf 75 .

Obwohl die Verkehrsnachrichten weiter schlecht lauten, 
konnten heimische Bahnwerte diesmal ihren Kurs steigern, 
m it Ausnahme ven London Midland. Sehr unregelmäßig 
waren Leopoldinas, stärker gebessert Sao Paulo (170 statt 
166%) und Central Argentine Railway (74% statt 71%)- 
Kursgewinne erzielten daneben auch internationale Werte: 
Canadian Pacific von 186 auf 190%, Union Pacific von 221 
auf 226, International Nickel von 25% auf 26%. Durch 
feste Haltung zeichneten sich diesmal auch Teemerfe aus 
(International Teas); dagegen gingen Gummiaktien, in 
Übereinstimmung m it der Warenpreisbewegung, aber nicht 
in gleich katastrophalem Ausmaß, zurück (Rubber Plant 
20/9 statt 23/-).

Von Minenmerten zogen Union Corp. stärker an (65/- statt 
61/3). Ölaktien änderten sich wenig. Auf dem Markt der 
Industrieroerie hielt die Aufwärtsbewegung an — m it ein
zelnen Ausnahmen, wie Imperial Chemical Industries, die 
von 23/3 auf 22/6 fielen, und Courtaulds (46/3 statt 47/6).

3. 9 4.9. 5.9. 8 9 9.9 10 9.

4°/o Funding Loan ............
London M idi & Scot. Ord.

92 t '8 917/8 9 ,ß/8 913/8 91% 92Ui
858/4 361/2 378/4 3/1/2 3. 1*2 3 1J4

Central A rgentine  Ord. . . 
De Reers Cons. Mines Def

7t Vs 713/8 74 741/2 741/2 74-/*
71/8 ?! 16 71'6 7 7 7

Burm ah Oil Co.................... *1/8 4¡ 8 41-10 4</8 47/16 41/16
Ang lo  Dutch P lan tation  . 22 6 22 6 2 2 " 2 -9 2°/3 23/6
Courtaulds ......................... 47 6 46 101/2 46 10’/2 «6 3 46 0 1 46/8
Im peria l Chemical Industr. 28 3 2341 23 3 2 '6 21 71/2 22 6
V ic k e rs .............. ................... 7/71/2 80 8,0 7'10i 2 7/u i 7/9
Rio T in to  Ord ................ 35? 8 .‘ 6/0 36 0 3hS/4 361/2 36-/8_-

A k tien index 1928— 100 80.0 807 81.0 80,6 79.7 —
Abschltlsse to ta l ............ 54(3 f 529 5t 9 J 5894 4311 —

Staats- u. Kom m unalanl. 1414 1270 1296 1411 1054 -- -
V e rkeh r u. P ub licU ti lil ie s 911 839 Ö»L 983 728 —
Handel u. Industrie  . . . . 18/V7 20-1 U51 2"88 1541 -- -
Bank. Versicherung . . . . 557 542 469 617 398 —W
Minen w e r te ...................... 393 515 439 396 357 1-- -
Oelwerte ........................... 135 146 170 148 129 ---
Gum m i, Tee, Kaffee  . . . . 106 136 108 251 134

N ew  Yorker Börse
Die Berichtswoche stand iv i Zeichen einer leichten Be- 

festigung. Der durchschnittliche Kurs von 30 Industrie
aktien lag m it 243,6 am 6. September um 2,2 Punkte über 
der Vorwoche. Die Kurssteigerung hatte bei Eisenbahn
aktien, deren Index von 131,3 auf 132,2 anzog, etwa den 
gleichen Umfang, während die Aktien der Public U tility - 
Gesellschaften nur wenig gewannen (der Index stieg von 
86,8 auf 87,2). Im  ersten Teil der Woche überwogen noch 
die Kursrückgänge, am 5. und besonders am 6. September 
lag der Markt dagegen so fest, daß diese Verluste mehr 
als eingeholt wurden; in  der laufenden Woche tra t zu
nächst wieder eine leichte Abschwächung ein.

Tag
30 Industrie 

aktien
20 Eisen

bahnaktien
1 30 Industrie- 

Tag 1 aktien
20 Eisen- 

bahnakUe^

2. 9 
3 9. 
4. 9.

240.42
287,54
236,0*

13 ,60 
131 26 
J3v,97

5. 9.
6. 9. 
8 9.

240.37
243,61
242.84

131.32
1*2.16
132.03

Diese ganzen Bewegungen fanden bei nur sehr ge" 
ringen Umsätzen — im Tagesdurchschnitt etwa 1% Mn1- 
Stück — statt, die in  der Hauptsache von der Kulisse ge' 
tätigt wurden. Das Publikum hielt sich dagegen ganz zu
rück und wartete, bis Käufe von Insidern sichtbar würden» 
deren Vorhandensein jetzt noch umstritten ist. Die Kon
junkturnachrichten  lauteten weiter etwas besser, aber eine 
mehr als saisonmäßige Belebung ist keinesfalls zu spüren- 
Am stärksten beachtet wurde das Aufhören des Waren
preisrückgangs, das aber in  der Hauptsache einer Steige
rung der Getreidepreise zuzuschreiben ist.

A u f dem Kreditm arkt zeigte sich eine leichte Verstei
fung; Tagesgeld zog auf 2% % an. Die Börsenkredite wur
den am 4. September m it 3110 M ill. $ ausgewiesen, zeigten 
also eine geringfügige und hinter der Kurssteigerung zu-
rückbleibende Zunahme um 8 M ill. RM. Das gleiche Ge 
bot der Bundesreservebankausweis vom 3. September, u  
Bestand von diskontierten Wechseln stieg durch erhöh e 
Einreichungen der Mitgliedsbanken um 38 auf 231 Mill» 
außerdem wurden die Ankäufe am offenen Markt von . __ 
auf 170 M ill. $ erhöht. Dagegen fand wieder ein erhe 
lieber Goldabflufl statt, der den Bestand von 2956 au 
2935 M ill. $ senkte. Da außerdem der Notenumlauf um *
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auf 1368 M ill. $ stieg und die Guthaben der Mitglieds
banken um 26 auf 2393 M ill. $ fielen, sank die Deckungs- 
Quote von 81,9 auf 80,8 %.

Im M ittelpunkt des Interesses der Börse standen wieder 
Stahlmerte. U. S. Steel stiegen auf Besserung der Beschäfti
gung bis über 173, American Can auf 133. Bethlehem 
zogen im Laufe der Woche sogar von 84 auf 90 an, Gulf 
States Steel von 35 auf 40 und Republic Steel von 35 
auf 37. Kupfermerte konnten gewinnen, da sich die D iv i- 
denden rück gange als übereskomptiert erwiesen; Kennecott 
und Anaconda zogen um je 3 $ an. Auch ölmerte lagen 
fest; allerdings blieben die Gewinne meist klein. Erheb
liche Steigerungen traten bei Elektrizitätswerten ein, be
sonders bei General Electric und Radio. Public Utilities 
lagen uneinheitlich. Power & Light fielen von 85 auf 84, 
Brooklyn Gas von 131 auf 128, Detroit Edison von 218 
auf 212; die anderen Hauptwerte blieben nahezu unver
ändert. Auch bei Eisenbahnaktien war die Tendenz unein
heitlich, doch überwogen die Kurssteigerungen, besonders 
bei Missouri Pacific (70 gegen 64) und Texas & Pacific (140 
Segen 127). Automobil- und Zubehörwerte gewannen durch
weg auf angeblich günstige Ausichten fü r 1931; so stiegen 
-Mibu rn von 111 auf 125, Nash von 33 auf 35, Stewart- 
Karner von 25 auf 27. Yergnügungswerte setzten im a ll
gemeinen ihre Aufwärtsbewegung fort, so Fox 52 gegen 50, 
Karner Bros 31 gegen 30. Auch Warenhaus- und Chemie- 
toerte lagen fest, von Spezialwerten Industria l Rayon (86 
Segen 81), Ingersoll Rand (208 gegen 201), Industria l Alco- 
bol (74 gegen 71) und Baldwin Locomotive (35 gegen 32).

Der Bondsmarkt blieb ziemlich lebhaft und fest. Nach 
c,er Steigerung der erstklassigen Werte beginnen jetzt auch 
die anderen höher verzinslichen Papiere vermehrte A u f
merksamkeit auf sich zu ziehen.
- ______ 1 3.9. 4.9. 1 5.9. 6. 9. 8.9. 1 9.9.

An?»H,!eel Corporat. 
A S ® "  Can C o ...
G"ne?aldM C.0D per"  Chrnyes?e'r M 0l0rs •••■
m  äectV te*.:::
Radio Co £  T e le g r...

f c C r ' h 11 ,A - G • ■
i i nnw |v -R a ilr .C o .

1681/2
1287/8
45
45V4
271/2
711/2

2123/4
39

270
685/8
62V4
73

1673/8 
1275/8 
4" 1/8 
443/8 
2-3/4 
701/2 

212 
391/4 

272 
6*1/2 
611/8 
731/8

17C5/8 
1303 4 
45i'2 
451/4 
277/8 
72

2143/4
4034

276
69V2
61
733/4

1731/8
1328/4
471/2
453/4
281/4
741/4

2161/2
418/4

281
70
643/4
745/8

1715/8 
1323 4 
4/3/4 

463/4 
283,4 
74

2161/2
411/8

279
691/4
64
741/2

1725/8
134
48
461/4
287/8
741/4

21*1/4
413/8

280
685/8
667/8
7434

” uumsatz (1000) | 1740 1516 1645 1407 2237 1 1937

-ftoliJKf
Ausweise deutscher Privatnotenbanken

(M ill. RM) Bayerische
Noten-B.

Sächsische
Bank

30. August 1930

Sold A kliva
BecknnVs'f'a'i,'.— • ■ ..............
D e u ti^ W e c ß a e 1 u. Schecks 
v ° (c u  a L „ $ heidemünzen . .  
h ? ® b a i< fe er Banken . . . .

S o f e ^ , | u t . . .V.a ......
Veb̂ S | i Cehn .fa l l i^ V -

W ei‘ - - t e w e c h ^ r :
' September 1930

Gold ........A k tlv “

u*ecfePpKjsen '!!

ttM g & S
& ;W numi a u r ,,Va

ä g S l B f c - a - u i i

«SÄSSSiiSii

Badische
B ank

W ü rtt.
Noten-B.

28.559 21,032 8,124 8,176
7,583 10.385 2,346 6.082

48 810 47,314 17.896 17,986
0,040 0.063 0 007 0 0 '2
1,849 8,780 0.0(3 0,263
2.289 2,486 0,761 3,167
5,241 5,642 9,926 4,624
8,383 10,090 27,095 41,228

69.050 67,463 19,825 25,188

0,837 9,618 9.386 7,021

0,103 5,393 23,128 34,086
3,687 2,847 2,249 5,871
2.812 0.001 2,410 1,654

28,559 21,032 8,124
7.593 10.406 2,365 —

48,724 46,928 20,898 —
0.087 0.073 0,006 —
1,746 5.701 0,043 —
2 394 2,477 0,766 —
5,279 5,644 9,966 —

8,528 9.934 25,660 —

68,949 64,445 20.757 -

1,118 8,886 9,442 -
0.108 5,481 23.726 __

3,593 2,884 2,301 —
2,312 0.002 1.099 —

(MiU. RM)

Reichsbank-Ausweis
I 6.9. 30. 8. 

1930
7.8.
1930

7.9.
1929

A ktiva
1. Noch n ic h t begebene Reichs-
2. bankante ile    ............■ ■ ■■ ■ ■ •

Goldbestand (Barrengold) so- 
w ie in - und ausländische Gold
münzen. das Pfund fe in  zu
1392 RM b e re c h n e t..................
und zw a r: . _ _Goldkassenbestand

Golddepot (unbelastet) beiausläncLZentralnotenbanken
3. D eckungsfähige Devisen . . . .
4. a) Reichsschatzwechsel ...........

b) Sonstige W echsel und
Schecks ..................................

5. Deutsche S c h e id e m ü n ze n ....
6. Noten anderer B a n k e n ..........7. Lombardforderungen .. . . . . . .

darunter Darlehen auf Reichs- 
schatzwechsel ..........................

8. E ffekten  ......................................
9. Sonstige A k t iv a ..........................

Passiva
1. G ru n d ka p ita l:

a) begeben
b) -ul noch n ioh t b e g e b e n ..........

2. Reservefonds:
a) gesetzlicher Reservefonds
b) Spezialreservefonds fü r 

k tl n f tigeD i vi dendenzahlung
o) sonstige Rücklagen ..........

3. Betrag der um laufenden Noten
4. Sonstige täg lich  fä llige  V er

b in d lichke iten  . .
6. Sonstige Passiva

177.212 177.212

2 618.902 2 618.939

2 469.111 2 469.151

149.788
392.108

0,500

149,788
369,041

1 571.922 
148,429 

13.914 
57,007

1 730.002 
149.120 

4,43» 
212,171

0,001 
i)  102,677 

668,097

8,391 
i)  102,677 

655,222

122.788
177,212

122,788
177,212

53,915 63.915

46,224 
271,000 

4 480,210

46,224 
271.000 

4 707,448

368.396
225,023

415.631
224,611

42 2 
1 4U5.7

5.0
442,9

177,212

2 619,025

2 469,237

149.788
317,312

1688.595 
153.6(4 

14.389 
56.735

0.001 
l)  101 867 

684,915

122.788
177,212

63.915

46,224 
271.000 

4 398.293

421.695
220.557

177,212

2 183,343

2033.555

149.788
320.296

45.660

2 472.576 
114.438 

13 009 
52.190

0,001
92.755

575.308

122,788
177,212

48.797

45,811 
225.000 

4 602,590

471.609
352.980

49.3
399.0Bestand an Rentenbankscheinen

Um lauf an Rentenbankscheinen ------
1) D arun te r ea. 8 MiU. RM P flloh te inzah lnng der Reiohsbank auf 

K a p ita la n te il bei der B ank fü r  In te rna tiona len  Zahlungsausgleich.

Monatsausweis der Bank 
für Internationalen Zahlungsausgleich

35,4
405,0

ihren

A k tiv a
Kasse und  Bankguthaben 
Zinsgelder

a) a u f S icht ......................
b) bis zu 15 Tagen . . . .
c) 15 b is 90 Tage

3 b is 6 Monate ..........................
e) 6 bis 9 Monate ........................

R ed iskontie rbare  Anlagen bis zu 
höchstens 90 Tage (Einstands
preis) ............................. • • • • • • • • • •
a) Handelswechsel und  B ank

akzepte .........................................
b) Schatzwechsel ..........................

Andere E inlagen (E instandspreis)
a) b is zu 2 J uhren .........................
b) über 2 Jahre ..............................

Sonstige A k tiv a  .................................

Passiva
S tam m kap ita l 500 000 000 (begeben 

410 000 000)
davon e ingezahlt ................

Besondere E inlagen
a) Treuhänderannu itä ten  . . .
b ) E inlage der deutschen Regie

rung  ........................... .
c) G aran tie fonds der französ i

schen Regierung .....................
E in lagen au f S icht 

a) Zentra lbanken
fü r  eigene Rechnung ..............
fü r  Rechnung D r i t t e r ..............

E in lagen b is zu höchstens 3 Monat,
a) Zentra lbanken

fü r  eigene Rechnung ............
fü r  Rechnung D r it te r  ............

b) Sonstige E inlagen 
E inlagen von 3 b is zu höchsten!

6 Monaten .......................................
Zentra lbanken

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

Sonstige Passiva ..............- ...............

31. 8. 1930

Bilanzsumme

31. 7. 1950

Schweiz. F r % Schweiz. F r | %

3 318 792 0,2 6 815 013 0.5

107 589 155 6,9 80 476 958 6.2

)541 663 083 34,6 V.297 955 764 22,9

440 986 645 28,2 353 772 782 27,1
75 624 149 4,8 75 614 883 5.8

152 479 501 9,8 184 141 227 14,1
84 494 983 5,4 180 452 553 13,8

150 425 694 9,6 107 927 700 8,3
1 459 966 0,1 13 652 666 1,1
5 593 735 0,4 2 844 105 0.2

102 500 000 6,5 102 500 000 7,9

154 526 729 9,9 154 604 509 11.8

76 414 016 4,9 87 669 121 6,7

68 343 390 4,4 68 326 945 5,2

74 514 829 4,8 95 074 087 7,3
146 407 538 9,4 217 900 252 16,7

262 414 791 16,8 160 388 096 12,3
142 156 849 9,1 77 954 832 6,0

6 312 819 0.4 6 314 133

! 129 169 159 
593 877 905 

6 997 677

8,2
25,2

0,4

56 803 829 
j 272 391 940 

3 725 906

4,4
20,9

0,3

| 1 563 635 703 100,0 [ 1 303 653 630 100,0

U n p ü n k t l i c h e  L i e f e r u n g
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 wenn die Beschwerde bei der Postansta lt 
ohne E rfo lg  geblieben ist, b it te n  w ir ,  den Verlag, 
B e rlin  W  62, K u rfü rs tens traße  131, zu verständigen.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
In diese übersieht w e rd e n -  ohne Anspruch anf systematische Vollständigkeit -  alle w ichtigen Wirtschaftszahlen des In- nnd Auslandes aufgenommen, 

die uns wöchentlich zugänglich sind; Zahlen, die in  Sonderübersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.

1929 1930

Einheit
August September Juli August

34. 35. 36. 37. 28. 29. 30. 31. 32. 1 33. 34. 3 5 . 36. 3 7 .vv oche W oche Woche 28. 7.- Woche
19.-24. 26.-31. 2.-7. 9.-14. 7.-12. 14.-19. 21.-26 2. 8. 4.-9. 11.-16 18.-23.1 25.-30 1 .-6 . 8.-13.

Produktion
Kohle
Deutschland

1000 t 408.8 407,6
93,8
74,5

3 9 5 .6
9 3 ,2
69,9

411,3
91,8
72,6

325,9 
72,8 
55,(

322,7
717
53,7

312,2
70,9
52,6

325,1
73.1
52.1

S27,7
71,2
64,4

329,1 340.5
70,4
61,9

92.3 74Í3
52,2

—
Oberschlesien Steinkohle5) . .  

Großbritannien
• 71.0 70 0  

58,9 = —
5 2825197 5 286 4918 4 259 4 244 3 996 3 001

Ver. Staaten von Amerika
9 6979046 9 019 

1233
9 855 
1351

7131 
1127

7 3 3 4  
1 268 7 218 

1172
71211401 1519 — — —

Petro leum  (Rohöl)
Ver. Staaten von Amerikas) . . . . 1000 bbls3) 2 897 2 973 2 956 2 965 2 531 2 500 2489 2 515 2 460 2 643 2 470 *)2461 *)2 437

Arbeitslosigkeit
D eutsch land4)

Hauptunterstützungsempfänger
726
157

i. d. Arbeitslose nversicherungß) 
i.d . Krisenunterstützung.........

1000 • 1470
381

1498 1496 1507
441

— -

G ro ß b rita n n ie n •)
Registrierte A rbe its lose......... 1162 1156 1152 l l f .0 1933 1940 1973 2 0 1 1 2 051 2 018 2 060

Umsätze und Geschäftsgang
G üterm agenstellung

932,3 942.9 
167,2 
1160

Deutschland gesamt.................... 1000 936,5 962,6 771,9 766,0 751,9 758.3
126.4 

918
754.7
125.8 

904

749,8
125,0

923
776,0
129.3

941
799,7
133,3
98d

arbeitstäglich ........................... n 155.4 156,1 160,5 128,0 127,7
928

125,3 _
Ver. Staaten von Am erika......... n 1136 1017 1153 916 919 __

Einnahm en aus dem G ü te rve rkehr
2 050 2 105Großbritannien7) ........................... 1000 £ 1997 2 007 1735 1727 1679 1746 1356 1791 1831 1858

Postscheckverkehr
1353 1575Deutschland (Lastschriften) 8) .. 

Abrechnungsverkehr
Milk RM 1331 1344 1411 1385 1351 1425 1302 1211 1253 1486 - —

Großbritannien
London, gesamt9) .................... Mill. £ 

„  $
861 725 913

11528
764 

14 (.35
892 

10 795
796 

9 401
775
9 580

813 
10 315

755 
8 870

728 834Ver. Staaten von Amerika10)___ 12 854 11997 8 795 770 
8 696 

262 
25

Wechselproteste Deutschland1) 8) 
Verg le ichsverfah ren  Deutschland

Anzahl 338
18

253
21

271
16

295
15

312
30

383
22

253
24

233
24

283
24

285
27

241
19 23 __

Deutschland1) ........................ , 30 27 25
300 33

510
37

463
32
452

32
441

32Ver. Staaten von Amerika11) ___ - 399 365 428 452 31 25 —

Preise
Großhandelsindizes

Deutschland12)
138,0I. Gesamtindex .................... 1913 =  100 137,9 137,9

131,7
130,2

138,2
132,7
130,9

124,8
113.1
113,6

125.5 
116,2
113.6

125.4 
116,7
112.4

125,2
116,0
112,0

125,0
116.7
111.7

125,0 124,0
115,4
108,8

123.9
115.9
107.9

II. Agrarstoffe ........................ 132.4 132.0
III. Kolonia lwaren....................
IV . Industrie lle Rohstoffe und ” 129,7 130,2 113Í3 117,7

1V9,9 -
Halbwaren .................. 131.4 131,4 131,8

157,4
139.7
170.8 
13C,5 
607
96,3

131,8
157,3
139,7
170.5
130.6 
613 
96,ö

120,0
150.9 
138,2 
160,4
110.9 
540
84,5

119.1 
150,7
138.1
160.2 
110,0 
546
83,4

119.0
150.1 
137,8
169.3
110.4

119.0
150.0 
137,8 
159,2 
109,5

119,2
149,6
137,8
168.5
109,0

117.5
149.3
137.6 
158,1
108.4

117.1
149.1 
137,6

166,8
148/
137,5
137,3
107,0

V. Industrielle Fertigw aren..
Produktionsmittel .........

_ „  Konsumgüter ................
"

157,5
139,7
170,9

157,5
139.7
170,9

149,5
137,8
158,3
109,1

¥
Großbritannien13) ...........
Frankreich14) .

1913=100 
Juli 1914=100

130,8
615

130,6
609

157,8
107,4 -

Ver. Staaten von ’Amerika1-’®)___

Großhandelspreise1 •)

1920 =  100 97,0 96,9 83,3 82,9 83,1 83,8 82,8 ¥3,3 ?3,5 ---

Weizen, Chica«« nächst. Termin 
„ märk., Berlin ___

cts je bu17) 
RM je 1000 kg

1373/4
242,50

132V4
224,00

1333/4
236.00
255.00
196.00 
202 00
32,00

183Ve
220.15
245.50 
19)00
203.50 
31,50

89V4 883/4 883/t 86Vt 9D/2
245,50
257.00
159.00 
172.75
33,75

965/8
247.50 
260,00
172.50 
172,00
33,50
23,75

111V*
98V*
191.50
186.50

875/8
264,50
264,75

873/4
246,60
¿58,00

831'4
250.50
261.00
187.00
188.00 
33,00

82V«.248.53

Í»7:p|

« «

¿7.V4

r, « M . w nächst. Term. Roggen märk................... - 257.50
193.00

241.00 
181,25
193.00 
31,00 
£6,13

1147/8
1027/8
178.00
171.00

285,51 
174.50 
164,51!
36.50

289,00 294.00
172.00 
183,2c
36,13
24.88
95
827/8
186.50
181.50

290Í75
159,60
175.50 
35,50 
23,95
99Ve
863/t

105.50
179.50

... r , . nächst. Term. Weizenmehl, w ................ RM je ”l00 kg
207,50 
32 50 
•2688

178.00 
36,38 
24,25 
93V4 
8 IV4

180.00 
176,00

167,00
175,25
33,50

] Í J.CU 
180,00 
33.00

Mais, New Y o rk ...........................
*, Chicago, nächst. Termin ..

cts je bu18) 
RM je JOOO kg

1153/8
1035/8
222.50

1157/8
1037/8
177.50
171.50

1155 s 
1035/8

875/8
753'*

175,00
160,50

23,75 
106&/8 
93 V2

25.60
1075/8
945.8

26,05 
104Í4 
971 4

26,55
111
98 Ve

174,00 171,50 186,50
181,00

190,50 190,50 19(1.50 182.50170,50 191,00 186,50
Zucker, New York, nächst. Term. cts je 1b10) 

sh je cwt20)
2 02 

7. 93/4 2 03 
8 63/4 2.09

8.¿J/4
26.83
ldi/4
14,05
66,76

2 25 
8. 4V2 
27,38 
16
13,90
66,37

1,24
5.7

26.90
7,63
6.48

39,00

1,18 1,12
6,6

1,14
5.1 Vs

1,15
5,03/4
2V.10
7V2
6,37

35.75

1,16 
4.10 Va 
27,10 

7 Va 
6,50 

35,38

1,13 1,11 1,14 1.1°
4.ft/‘
26.20

68/4
6.52

32.37

RM je 50 kg21) 
cts je lb^O

RPf je” V* kg

26.68
16
14.30
67.50

27,25 4.10 Vs 5.03/4 6. IV?
Kat?ee, R iov, New Y o rk .............

* „  „ nächst.Term. 
T_ « Hamburg22)

I 6V4
14.32
65,63

8W
670

41,25
1v2
6,98

41,00
7V2
6,38

37,63

27.10
175/16
6,21

32,00

27.10
6W
5,50

30,25

26.5U
5,84
6,60

31.25
nächst. T e rm in .. 

0 ." „  * Hamburg . . . .
Reis, Burma II, London .............
fe insa<& nächst. Term. London Kopra27)

nächst. Termin Baumwollöl, roh, N Y 
Gummi, fir3 t latex crêpe, N. Ÿ.*

w London ___
„ Hamburg, nächst. Term.

sh je cwt20) 
sh je 50 kg 

sh je ewt20) 
£ per lg t21)

42.0 
48,3 
14. 6 

20,15.0 
23. 0,0

41.6
47.6
l4.«

20 15.0 
23. 6.0

4 3 . 3 . 
4 7 .3

14. 6 
22. 0.0 
23. 7.6 
11,95 
7.62Va 
20
O.lOVs
180,00

40.6
47.6 

14. 6
22.15. 0 
24. 0. 0 
11,65 
7,62V2 
205 8 

O.IOV4 
183,75

300
37.9
120

16.12.6
18.12.6
9,45
7,90
128/8
0.57/8
112.50

310 
38.0 
12.9 

16, 2.6

31.3
37.9
12.9 

17, 5.0 
18.10.0 
9,67V? 
8.00

11
0,5V*

101,25

31,0 
37.9 

12.9 
1615.« 
18. 5.0 
9,65 
7,00 

10«/8 
0.5V4 
95.0t:

34.0
37.0 
12,9

17,10.0

32.0
37.0
13.0

18.5.0

27.6
36.6 
13,0 
17.15

29.6 
350 
13.0 

17. 7.6

27.6 
33.0 

13. 0 
18. ".0 
18.15.0 
11,30 
6. ¡5 

9,75 
0. jä/4 
87,25

27.6
32.6 
13 3

105.0 
17.2,6 
11 46, 
6.62V8

8V4 
0 4V8 
77,50

cts je 1b19)
cts je lb19) 
sh je lb19) 

RM je 1000 kg

11.97V2
9,20
197/8

O.lOVie
183,75

11.87!/«
7.62V2

2004
0,108/8
1Í1.25

9,45
8,00
u m
0.55 8 

102,25

17,10,0
10.65

6,50
10V4
0,5V8
95,00

17.10.0
10,95

6.8ÍV2
95/8

0,4Vs
90,00

16.15
10.78
6.75
10V8

0,43/4
90,85

16.17.0 
9,52 V» ; 
11.20 

6,87i 2 ; 
0,97/8 1 

90,10
Baumwolle, middling, New York 

" 28) ’  Liverpool 
1 2»)

W olle*1), dt. Inlandspreis®1) ’  . 
Kammzus.®) „  .  »®) . . . !  
Jute, London, nächst. Termin .. 
Hanf, Manila, London „

cts je lb19) 
d je lb19)

RM je kg 
d je lb19) 

£ je lg t" )

18,85
10,41
16.70
8,65
8,33
29

31,10,0 
3 ,15,0

18,70 
10.18 
17.00 
8 60 
8.33 
28

31.10.0
37.10.0

19,55
10,64
17.50
8,85
8,10
28Va

31.10.0
36.10.0

18,95 
10,49 
17,60 
8,70 
8,10 
2 ÖV2 

31. 2.6 
37.10.0

13,15
7,57

12,05
6.30
6,23

18
20.12 6 
25.0.0

13.20 
7,53

12.20 
5.30 
6,08 
lVV2

20. 2.6 
24 0.0

13,15
7,68

12,40
5,2ć
6,06
lV1/*

19.0.1 
24. 0.Í

12,65
7,48

12,40
5.00
6.00 
18

19. 5.0 
23,10.0

12,85
7,44

12,60
5.00
6.00 
ń

18. 5.0 
23.10.0

12,35
7,18

12,05
4.75
6,00
18

19,0,0
23.10.0

11.25
6.49

10.85
4.25
8,00
18

18.10.0
22.10.0

11,75
6,571

10,45,
4,40'
6,00
18

18. 5 .0 ; 
22.10.0

11.30 
6.41

10.30 
4 4) 
6.00 
18

17. 0.0 
20. 6.0

(1.20 
6 18 9 96 
4 40

10/7.6 
22. 0.0

$ je bbl3) 3.28 3,28 3,28 2.15 2,03 2.03 2,03 2,03 2,15: 2,15 2,152,03 2,03
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Großhandelapreiac*•)
Kupfer, e le k tro ly t., New Y o rk  . .

• standard, L o n d o n ..........
n London, 3 M onate ...........

Ä lnn« Standard, London ..............
_T » . 3  Monate

Zink, New Y o rk  ..............................
r i!1- J-ondon, fifreifb......................

« London ..................................
Silber, New Y o rk  ..........................

* Barren-**) London ..........
-  „  * 2 Monate

Ejnzelhandelaprelae  (B e r lin )*8)
o ^ s e n b ro t,  o rtsüb lich  ........ ..
öchwem efleisch (Bauchfleisch)
g u tte r (M o lk e re i-) ..........................fye r . . . .
Vo llm noh• ab ' la d e n ! ! ! ! ! ! ! ! ! : : :
gnkeU s fre i K e lle r ......................
Steinkohle, fre i K e lle r..................

cts je 1b10) 
£ je ltrt« )

cts je lb 10)
£  je  ton 

cts je lb 19)
$ je ton 

cts je  oz fine33)

RM je kg

RM je Stck 
RM je 1 

RM je Z tr

¿ f / j ;  und Kapitalmark t 

Ge,d,,)
London ! ! ! ! ! ! ! 1 ! ! ! ! 1 ! 1 1 * * ! ! ! * * !
New Y o rk ......................................

l *ngM,Uge, Geld")
Loîîâ11’ Monatsgeld ......................
Arno*oni  2 Mon. Bankakz..............
Ä r d a m ,  P ro longationssatz87) 

Y o rk , 3 Mon. W arenwechs.

,'S™tn“ k0ni,' )
I-ondoii ................................................

i: : : ; : : : : : : : : : : : : : : : ; :
Rendite
SSSSIoh,

Bd/o
«>Ve/o.WolOo/o

D$ ° in 'nfc“ r * * " )
Berlin . 
London . ’
& da” ‘ fans ......

C ^ and::::
iS?...

G°>db,
ln  Berlin 

M)Urnuh %and ...

Vpiinfe,«iéh' ..
Staaten v o 'n 'Ä iä ä r ik Ä T :

f e a ,
» ■ s ts s s is a a - « . ......

* Kassawerte . . . .

70/0 ..................... .....

" aeVei?ar'«h«n
• Staaten v. Amerika «3).......

Einheit

o/o p. i

RM 
£  in  $

FJ 
F r 
F r 
L

RM 
F r
$

RM fü r  100 F r

1000 RM

M ill. RM

1926 =  100

1929
August

34. 35.

1000 $

Septem ber
36. I 37.

Ju li
28. 29. 30. 31.

28.7.
I 32. I

1930
August

33. I 34. 
W oche

35.

N otie rung  vom Dienstag der jew e il. Woche; 
fa lls  ke in  Te rm in  angegeben, g re ifb a r. 
i  bushel W eizen =  27,22 kg.

*)
l i  O b arre l u o r ? n Cllm ttsProclnk tio n .
*) Sticht®»« i- Ballons) =  15090 h l > * ,— ..
“ > }9.2.s , e fn .n h t"1 oge“  T°rn  1 ’ " -  » •  de» M ona t., \ bD8he,„  , =  25-40 k g '

•> S h ^ ^ S Ä » orge bei beraf-  “
! )  E innahmen der1.'™ ?'’0<'benanfong.

,,? ,la.beii  «n» den r w  teï  E i-cnbahn gesell sch.
•' füt KoninnS°cï enberichten des In-
1 k ™ dT" tow n, m1,a " k  u.r.f°rschuDg B e rlin , 

ron Donnerstag h?P°ij *“ • conntry. Woche
“ ) Bank c lea ring , w  , M lt tw oeh.
. . .  “ er8‘ ag- ’ W° che T°n  F re itag  b is Don-
l l ) Woche Ton F re i i.  , .
,s) S tichtag M ittw o c h 8 b ' S Donnerstag.
**) F inanc ia l Times
u ) Bulletin de la statistion
“ > Irv in g  F isher. ’ “ e générale de la  France.

September
36. I 37. 

Woche
19.-24. | 26.-31. 2.-7. 9.-14. 7.-12. 14.-19. 21.-26.1 2. 8. 4.-9. 111.-16. j 18.-23.1 25.-30. 1.-6. 8.-13

18,00 18 00 18,25 18,00 11,75 11,50 11,00 11,00 11,00 11,00 11,00 10.75 10,50 10,75
74. 0.0 73.15.0 75.11. 3 75.12.6 48. 7.6 48. 2.6 47. 8.9' 48.10.0 48.15.0 47.16 3 47. 7.6 46.16.3 47.11.3 47. 7.6
74.13,9 74 10.0 76. 7. 6 76. 6.3 47.18.9 47.18.9 47. 5.0! 48. 7.6 48.15.0 47 18 9 47. 8.9 46.18.9 47,11,3 47.10.0

509 17 6 203. 7.6 264.10.0 >01. 5.0 134. 6.3 31. 7.6 35. 2.6 134.15.0 36.17.6 35.15.il 35. 2.6 32.15 0 33,12,6 33.12.«
<13 15.0 212. 7.6 208.10.0 208. 7.6 30. 2.6 33. 0.0 37. 0.0, 136. 7.6 38.12.6 37.10.0 37. 5.0 34 /.b I3e, 7,6 35. 7.6

6,75 6.75 6,75 6,75 4.15 4.13 4,35 1 4.75 4,50 4,30 4,35 4,25 4,3u 4,30
25. 1.3 2417 6 21. 5.0 24. 7.6 15.15.0 15.18.9 16.13.9 16.10.0 16. 0.0 16. 0.0 16. 3.9 15.12.6 16, 2,6 15.18.9

6 ¡6 6 75 6,75 6,90 5,25 6,25 5,25 5,25 5,50 5,50 5,50 5,50 5,50
22.17.6 23. 6.3 23.11.3 23. 6 3 18. 0.0 18. 5.0 18. 2.6 18. 6.3 18. 5.0 18. 3.9 18. 7.6 18. 50 18. 5.0 18. 5.0
52,63 52.75 52.13 51,38 33,50 34,25 3L63 34.63 34,50 35,25 36.00 34,88 35.75 36,25
248/16 243/8 241/ie 24 158/4 1515/16 iè 161/16 15*5/16 163/10 lö 8/ie 161,4 106/8 165/s
247/16 241/2 243/16 241/16 l in / ie 1513/16 157/8 16 15% 163/18 163.16 161/4 16®/8 165/8

0,42 C,41 0,42 0,42 0,39 0,39 0.39 0,39 0 39 0,39 0,39 0,39 0,39 _
2.60 2,60 2,60 2,60 1,98 1,99 2,04 2,11 2.15 215 2.14 2,12 2,12 —
4,00 4,00 4,00 4,10 3,37 3,41 3,45 3,51 3,55 3,53 3,50 3,46 3,45 —
0,14 0,14 0,14 0,14 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 0,12 —
0,32 0,32 0,32 0,31 0,31 0.33 0.30 0,30 0,29 0,30 0,30 0,30 0,30 —
1,75 1,75 1,75 1,75 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70 1,75 —
2,50 2,50 2,50 2.50 2,41 2,41 2,41 2,41 2,41 2,41 2,41 2,41 2,41

6,70 6,79 9.04 7,24 4,08 4,40 3,02 5,00 3,98 3,00 3,23 3.96 4,69 2,25
4.48 4.56 4.25 4,21 2,17 1,61 1,60 1,60 2,10 2,00 1,71 3,60 1,48 1,88
5,00 5.18 5,88 5,69 1,68 2,13 1,20 2,05 2,50 1,38 0,80 0,80 2 33 2,25
6,67 8.76 8,40 7,75 2,45 2,10 2,00 2,00 2,15 2,50 2,28 2,00 2,31 2,50

9,38 9,79 9,37 9,38 4,50 4,67 4,53 4,92 4,50 4,38 4,37 4,44 4.38 4,06
5,38 5.39 5,46 5.36 2.33 2,33 2,38 2,35 2,25 2,32 2,13 2,03 2.06 2,06
488 6,25 5,38 5,25 1,88 2,13 1,67 1,78 1,78 1,75 1,38 1.60 1,85 1,63
6,13 6,13 6,13 6,13 3.32 3,13 3,13 3,13 3.08 3,10 3,00 3,25 3,25 3,13

7,13 7,25 7,13 7,13 3,40 3,38 3,38 3,38 3,33 3,25 3,17 3,13 3,13 3,13
5,48 5,48 5,48 5,69 2,40 2,47 2,45 2,39 2,27 2,31 2,20 2.07 2,06 2,13
5,06 5,22 5,38 5.34 1,77 2,04 1,90 1,97 1,88 1,75 1,82 1 85 1,84 1,82
3,31 3,44 3,38 3,38 2,13 2,03 1,88 1,88 1.88 1,88 1,69 1.69 1,50 1,50
3,50 3,50 3,50 3,50 2,04 2,22 2,10 2,07 2,06 2,06 2,00 2,03 2,06 2,06
5,19 5,19 5.19 5.19 1,99 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94 1,94

4,03 4,00 3.91 3.89 3,46 3.39 3,38 3.37 3,38 3,38 3,39 3,39 3,36 3,35
6,48 6,49 6,50 6,51 6,27 6,22 6,23 6,25 6.25 6,26 6,26 6,25 6,25
7,61 7,61 7,62 7,63 7,16 7,11 7,14 7,17 7,18 7,19 7,20 7,21 7,21
8,36 8.37 8,38 8,40 7,71 7.61 7,67 7,73 7,75 7.76 7,77 7,77 7,76 __ ■
8,79 8,80 8,81 8,82 8.27 8.22 8,26 8,30 8,31 8,33 8,34 8 35 8,35
9,81 9,81 9,82 9,83 9,27 9,87 9,88 9,87 9,88 9,88 9,87 8,86 9,87 —

4,199 4,200 4,201 4,201 4,192 4,188 4,187 4,184 1184 4,186 4,186 4.187 4,192 4,197
4,848 4,848 4,848 4,847 4,865 4,865 4,867 4,870 4,872 4,872 4,871 4,868 4,865 4,863
2,496 2,491 2,497 2.496 2.487 2,485 2,485 2,483 2,482 2,482 2,483 2,482 2,482 2,485
5,197 5,195 5.195 5,193 5.148 5,143 5,144 5,145 5,142 5.141 5,142 5,144 5,147 5,154

25,552 25,556 25,560 25,565 25,421 25,408 2o,416 25,414 25,417 25,420 25,424 25,416 ! 25,441 25,472
19,10 19,10 19,10 19,10 19,09 10,09 19,09 19,(19 19,09 19 09 19,09 19,09 19,09 19,09

20.357 20,360 20,364 20.362 20,391 20.376 20,374 20,376 20,383 20,391 20,389 20,387 20,395 20 35 ß
123,82 123,87 123,89 123,91 123.67 12Î1.60 12)5,68 123.78 i2ä.8e 123.85 123,84 123,77 123,78 123186

4.847 4,848 -1,847 4,847 4,866 4,865 4.867 4,872 4,872 4,871 4,871 4,839 1 4,865
16,44 16,44 lfe.44 16,44 16,49 16,48 16,47 16,47 16,46 18,47 16,46 16,47 16,48 16,48

+  2675É +  6 418 — 9r +  300: -  r -  3 -  3( +  3Y — 5 -  21 -  60 -  3 '
-5078C —11611 — 173f — 319C -12921 -  4372 —27936 -36441 +  7041 +  10419 +  2576 +  106+ — 7477

— 12 — r — J -  2! —2941/ —40171 -  1( -  l i -  J -  Y -  12 — 11 —
— 55 +  9 78:: — 12C — 3f -  2i — 6f — 2t — 8r -  4/ -  „  2: -  7! — 35
— 94 4- 1 — 2r — 2r 4- +  ! +  12621 +  1262' +  41 t  5A?£ +  1796+ 8528 +  261
4- 53,f +  20,i - f 12,1 +  4.1 -f- 47,; +  74,1 +  61.0 +  128,11+ 97,1 +  48.« +  39,9+ 7,7 ÜJ
+  66,1 +  33.2 -  78.1 +  119,1 4- 61.8 +  52,9 -  27,3 +  91,11-256,1) — 66,' -  26/1+  71,1 -  89,1 _

120,18 122,68 120,79 119,28 102,81 102,04 96.50 90,1 93,18 94,28 95,55 95,42 95,95
118,34 119,26 11804 117,24 103,91 102.8C 98.07 97,2( 91,83 95,60 96,32 96,42 96,61 _
123.66 128,95 124,42 123,03 100,81 100,64 93,60 94,1 90,12 91,83 94,05 93,60 94,61 —

95.15 95.23 95,19 94,99 103,30 103,41 102,34 102,0' 101,75 101,69 101,99 101,66 101,82 _
88 76 88,57 88,62 88,55 99,62 100,38 98,03 ! 97,4 97,01 96,90 97,48 93,47 96,37 —
97.18 97.45 97,25 97,21 104,75 104.3S 103 94 103,5.* 103,15 103,41 103,48 103,07 103,32 —

100.63 100,59 100.28 100,39 101,52 101,28 101,08 101,0 101,25 100,01 100,82 100,65 100,64 —
203,6 208,6 209,7 209.4 128,1 134.8 135.6 136.1 135,0 128,0 130,9 132,8 133,9

6 085 6 216 6 354 6474 J 3 201 3 243 3 220 3 228 3 214 3155 3128 3 102 3110 -

1 lb  =  0,4536 kg.
1 cw t =  50,8 kg.
E insc lilie fil. 5,25 RM Yerbrauchsabgabe und 
0,50 RM fü r  Säcke.
Superio r Santos, Te rm inno tie rung  von 14 U hr. 
F a ir  ferm ented m id-crop .
Good ferm .
C a lcu tta .
1 long ton =  1016, 048 kg.
S ingapore: f. m. s., c i f . Rotterdam .
F u lly  good fa ir  S ake lla rid is . . . .  
M aschine-ginned; Broach =  w ich tigs te  ost
indische Sorte. . , ,
Preise aus den statistischen Berichten der 
V ere in igung des W ollhandels.
A /A A  v o lls c h iir ig ; deutsche W olle, fa b r ik 
gewaschen.

8?) Buenos A ires D  1 m itte l.
83) 1 ounze =  31,1 gramm.
**) 985/1000 Feingehalt.
SB) S tich tag  M ittw o ch ; Angaben des S tatistischen 

Am ts der Stadt B erlin .
#ß) W ochendurchschnitt. F ü r d ie letzte  Woche 

sind die S tich tagnotie rungen vom  9. Septem
ber 1930 eingesetzt.

* 7) A u f 1 Monat.
*8) Festverzinsliche W erte. Angaben dos S ta tis ti

schen Reichsamts.
»®) Zu- ( + )  oder Abnahm e (— ) des Goldbestan

des d. Z en tra lbank nach den Bankausweisen.
*n) U nter Berücksich tigung  der Abgänge nach 

und der Zugänge von den Earm arkings* 
Konto.

41) S tich tag  F re itag .
*2) Irv in g  F isher; gewogener In d e x , 228 A ktien  

Woche endend am F re itag.
*3) New York repo rting  member bank»
*) V orläu fige  Zahl.
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Berliner Börsenkurse vom 4. bis 10. September 1930
(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

Üiv.
0/0 4 .9 . 5 .9 . 0 .9 . 8. 9. 9 .9 . 10. 9.

Heimisdie Anleihen
Anle ihe-Ablösungs

schuld Nr. 1—$)000 . .  
dto. ohne A u s lo su n g ..

fr . Z. 62.25 62,00 62.20 62.88 62,80 62,10I .  I 8.00 I 8.U0 I 8.00 I 7,99 I 8.00 I 7,80

Ausländische Anleihen
6O/0 Bosn. Eb.-Anl. 1914
6°/o dto. Invest.-A n l........
60/o Mex. A n l. 1899..........
40/0 Mex. A n l. 1904..........
41/20/0 öst. St.-Sch. 14

m.n.Bg.d.C.C..................
41/20/0 dto. am. Eb. A n l. . . 
40/o dto. G oldrente

m . n.Bg.d.C.C.
40/0 dto. K ronen -R en te .. 
40/0 dto. kv. Rente J/J . .
4°/o d to. dto. M/N ..........
4i/ßO/o dto. S ilber-Rente 
41/50/0 dto. Papier-Rente 
41/2 Rum. vereinh. A n l. 03 
60/0 Rum. vereinh. A n l. 13
40/0 Rum. A n l........ ... • • • •
40/o Türk . A dm in .-A n l. 03 
40/0 dto. Bagd. Eb.-Anl. 1 
4°/o dto. dto. Eb.-Anl. 2 ..  
40/o dto. un if. A n l. 03, 06
40/0 dto. A n l. v. 0 5 ..........
40/0 dto. A n l. v. 0 8 ..........
40/0 T ü rk . Z o llo b lig .........
T ü rk . 400 fr. L o s e ..........
41/30/0 Ung. St.-Rente 13

m.n.Bg.d.C.C. 
4V20/0 dto. 14 m .n .B g.

d. C. C..............................
40/0 Ung. Goldrente m it

n. Bg. d. C. C...................
40/0 dto. Staatsrente 10

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

A llg . D t. C red it-A nsta lt 
Bank e lektr. W erte  . . . .  
Bank fü r B rau-Industrie  
R arm  er B a n k v e re in . .. .
Bayer. H y p .-B a n k ..........
Bayer. Vereinsbank . . . .  
B e rlin e r H andels-G es... 
Commerz- u. P rivat-B k. 
Darmst. u. N ationa lbank 
D tsch. Bank u. Disc.-Ges.
Dresdner B a n k .......... ..
Oesterr. C redit ..............
Reichsbank ..  ..............
W iener B a n k v e re in . . . .

5 25,50 24,50 —TS' 24,25 _
5 25,50 21,50 __ _

fr . Z. 24,75 24,00 24,88 26,25 26 25
fr . Z. 17.60 17,60 17,60 19,2) 18,40

41/2 42.00 42.38 42,38 42,38 41,75
41/2 2,60 2,63 2,63 2,60

4 27,13 27,24 27,30 27,50 _
4 2,2 1 2.15 2.15 __
4 2,10 2,15 2.13 2,13
4 2,30 _ —

41/2 3.50 3,55 3,60 3,50 7,55
4V2 — —

5 — — 9,2) 9.25 9,30
41/2 16,75 15,75 15,75 16,75 16,75
4 7,30 7.30 7,30 7.35 7,30
4 — 4,20 — — —
4 5.50 5 35 — 5,50 6,25
4 — 5,30 5,20 — —
4 7,63 — —
4 5.95 5.25 — 6,13 —
4 6.20 5,40 5,20 — 5 25
4 5,25 5,25 5,30 — 6,20

fr. Z. 11,60 11,63 12,00 12.00

41/2 — 20,70 20,80 20,80 21,00

41/2 25,50 25,60 25,60 25,70 25,80

4 25.00 25,10 25,20 25,25 25.25

4 20,00 19,90 20,00 _ 20.30
4 2,10 2,13 2,13 2,13 2.13
4 10,75 11,00 11.50 11,63 11,25

41/9 17,75 16,80 17,30 19.13 18 30
41/2 14,00 14,13 14,00 14.20 14,20
41/2 14,00 14,00 — 14,(»0 14,00

fr. Z. 863 — 8,75 8,55 8.60
fr. Z. 17.50 16,88 17,25 18,50 18,50

. — — — 17,00 —

A llg . L oka lb ah n ..............
A.-G. f. Verkehrswesen 
Deutsche Reichsb.-Vorz. 
Hambg. H ochbahn . . . .  
Schantung 1—6 00 0 0 .... 
Canada Ablief.-Scheine

H am b.-Am erik. Paketf. 
Hamb.-Stidam.-Dampfsch 
Hansa D am p fsch iff . . . .  
N orddL L lo y d ............ .

D a im ler-B enz----------
Nah Autom.-Ges. . • .

B yk  G uldenw erke..........
Chem. Fabr. v. H e yd e n ..
fa h lb e rg  L is t . .  . ........
l y • F ąrben i n d us tr ie  . .
Th. Goldschm idt ........ .,
M ontecatin i ................
Oberschi. Kokswerke . .  
R h e in -W  estf.Sprengstf f 
R ütgersw erke..................

Accum .-Fabrik  ..............
A llg . E lektr.-Ges.............
Bergm ann E le k tr............
B row n , B overi &  Co. . .  
Comn.Hisp. Am.de E lek tr 
D t. Kabelw erke  . . . . . . . .
D t. Te lefon- u. Kabel . .
E lek tr. Lief.-Ges..............
E lek tr. Schlesien . . . . . .
E lek tr. L ich t u. K ra ft . .  
Felten & Guilleaum e . .  
Ges. f. e le k tr. U n te rn ..

Batik-W erte
8

10
11
10
10
10
12
11
12
10
10
8Vi
12

5

107.00
124.50 
127,60 
116.13
133.50
136.00
145.00
128.25
180.00
123.50
124.25 
27.75

252,00
10,25

106.75
124,25
127 00 
116.00
133.00
136.00 
143,/5
128 00
181.00 
123.00 
123 50
27,75

251.50
lü,38

106,75 
123 25
127.00
116.00
133.50
136.00 
143,88
127.50
181.00
123.00 
123,2)

252.00

107,00

127J50 
11600 
136.UO 
13650 
143 75
127.25 
181 50 
123 00
123.25 
27,75

26300
10,25

106 75
124.25
J28.00
116.U0
136 00
136.50
143.25
127.50 
181,00
123.00 
123 00
27,75

250.00

Bahnen -  Werte
12 136.50 135 75 136.00 137 00 137,00
5 72,75 70,50 70,75 7025 69.75
7 93 63 9.1,7 5 93,63 93,75 93.n3
6 71.25 71,00 70,88 70.75
0 84.50 85,00 85.50 93.00 92.00

— 24,25 24,00 24.63 24,25 24,63

Schiffahrts -  Werte
7
8 

10
8

91,00

12400
91,75

90,75

124,00
«1,25

90,50
160,00

91,25

91.13
161,00

9L75

90,50
161,50
127.60
90,75

24.00 
23,75 
2),00
18.00

41,50

27,88
2JS

3^55

15,75
7,35

5,20

11,25

25.63 

25,20

20.25 
2.15

10,80
17.63 
14.13 
14.00
8,50

18.25

106.75
123.00 
12n,60 
116.U0
134.00 
136.50
141.75 
128.25 
180 00
123.00
123.00 
27.88

251 00 
10.38

136 00 
69.13 
93,50 
70,75 
92,00 
23,60

90.00 
162,00 
123,00 
90,38

n~l
Automobil-W erte

29-50 I 29 00 I 28,88 I 29,00 I 29 SO I 29 38 
9,o0 I 9.50 I 9,50 | 9,50 I 10,50 I 11,88

Chemische Werte
6 49,00 50.75 51,00 48.00 47 00
5 4«,0Ü 47 25 — 49 00 49 00
7 49.00 49 88 50,00 50 00 50.00

12 2) 162,75 162 00 152,13 153 50 162 50
5 56,13 56,00 66 25 65 25 55,25

18 45.00 45,00 45.25 45,13 45,25
8 86.25 86,25 85,88 86 00 86.00

4,8 8) — — 55,25 — 66,00
5 58,38 57,50 50,75 58,88 66,75

Elektriz itäts - Werte
8 1 '9.00 119.00 120,00 120,50 120 50
9 139,13 137.50 138,88 lr9,00 137,63
9 165.50 166.00 166,00 16*1,00 166.25
9 101.50 101.50 101,' 0 1'1 (0 101.00

17 4) 29o.no 299.00 30 ’,00 306,50 307.00
6 64.75 66.00 66.00 6',00 66 75
0 107.00 109,0) 111.00 111.50 109,00

10 1V9.60 128 25 129,00 129.50 i 28 25
8 90 50 87 00 87.00 89.50 87 50

10 142.00 141 25 140.00 140 13 110,13
71/2 109. .50 109,50 109 00 108 25 107./510 142,63 141,25 140,25 140,38 140,50

46.00 
49 00
49.75 

161,13
65.00 
45,25
85.75 
55,50
50.00

120.00
137.25 
16600 
'00,00 
308.00
64 60 

11900 
127,75 
87,13 

13975
100.25
140.25

H acketha l D rah t 
Hamb. E lektr. . . .  
Lahm eyer &  Co..
C. L o re n z ............
M ix &  G enest..................
Österr.S iem ens-Schuck.L
H. Pöge E lek tr............
Rhein. E lek tr..............
Rhein.-W estf. E lektr.
S a ch sen w erk ............
Schles. E lek tr. u. Gas
Schuokert &  Co..........
Siemens & H a ls k e ...
TeL J. B e rlin e r............
Vogel D rah t.Vogel
V o ig t &  H aeffner

Div.
0/0

8
10
12
6
8
8
0

10
10
71/2
10
12
14

0
6
6

4. 9. 5. 9.

81.75
134.75 
169,25

128.00 
106,60 
1 -1,76

132.00 
169,50
90,(0

138.00 
155.38
198.00

76 00
161.75

81,00
13i.50
159.00

128.00 
106.00
13,75 

132 00
169.00 
9450

137.00
155.00 
196.75

75,00
150.00

6. 9.

80,50
133.00
159.00

128.00 
106,50

14.00 
132 00 
169,21
92.00 

137,(0 
154,25 
196,75

75.00 
16u,00

8. 9.

80.50
134.50
158.50

1294X) 
106,75 
1 1.88

133.50 
169,25
90.50

137.00
155.00
199.00

74.75
150.00

9. 9.

79 50 
134 00
167.50

128 00 
109,00

14.00 
133.(H>
169.50
90.00

154.50
197.50

74.00 
161,75

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

10
15
10

K a li-W erte
1202.00 1200.00
331.50 331.00 

I 2u9,00 I 205.60

202,50 1205.00 I 203,00 
329,00 328,00 329 75 
207,13 1209.50 I 209,50

Lokom otiv- und W aggon-Fabrik-Aktien
ßerl. Masch. Schwarzk. 
Krausa & Co. Lokom . . .  
Orenstein &  Koppe l . . . .

Maschinen- und M e t a llw .-Fabrik-Aktien
Augsb.-Nürnb. Masch. . .
Bayerische M o to ren -----
B e rline r-K a rls ruhe r Ind.
H irsch  K u p fe r..................
Gebr. K ö r t in g ..................
Maschinenbau U ntern. 
M aschinenfabrik Buckau
M otoren Deutz ..............
Hugo Schneider..............
Schubert &  S alzer..........

Buderus E isen..................
Gelsenkirchen B gw ........
Harpener Bergbau . . . .
Hoesch E is e n ..................
H ohen lohe-W erke  . . . .
Ilse Bergbau ..................
K löckn e r-W e rke  ..........
Köln-Neuessen ..............
Laurahütte  ......................
L eo p o ld g ru be ..................
Mannesmann R öhren . .
Mansfeld , . . . K ................
M a x im ilia n s b ü tte ..........
M itte ld t. S ta h lw e rk e ... .
O b e rb e d a rf......................
P hönix B ergbau..............
Rhein B ra u n k o h le n .. . .
R e in s ta h l..........................
R iebeck M ontan ..............
Schles. B ergbau..............
Schles Bergw. Beuthen 
Siegen-Solingen Guß 

‘ olbe "  '

M ontan- Werte

Sto lberger Z in k . 
Ver. S tah lw erke .

T e x til -  Werte
Algem . K unstz ijde  U nie
J. P. B e m b e rg ..................
Deutsche W ollenw aren 
F. H. Hammersen . . . . . .
N orddt. W o llk ä m m e re i..
Schlesische T e x t i l ..........
S tö h r K a m m g a rn ..........

A schaffenburg. Z e lls to ff
Basalt ..............................
B erger Tie fbau ..............
Calmon Asbest ..............
C harlottenburg. Wasser
C ontinent G um m i..........
D t. A tla n t Te legr............
D t. Cont. Gas D essau.. . .
Deutsche E r d ö l ..............
Dt. L ino leum w erke . . . .  
D t. Ton- u Steinzeug . .
D t. E isenhande l..............
D ynam it Nobel . . . .► • .. 
E isenb.-Verkehrsm itte l

Sonstige Werte

Feldm ühle P a p ie r..........
Harb. Gummi Phönix . .
Phil. H olzm ann ..............
H ote lbe trieb  ..................
Gebr. Ju ng h a ns ..............
K arstad t ..........................
M e ta llgese llscha ft..........
Miag Mühlenbau ..........
Nordsee, Dt. Hochseef.
O s tw e rk e ..........................
O tavi M inen ..................
P o lyphon-W erke  ..........
S a ro tti ..............................
Schles. Porti. Cement . .  
Schultheiss-Patzenhofer 
Svenska T ä n d s ticks .. . .
T hö rl Ver. O elfabr..........
Thü ringe r G la s ..............
Leonh T ie tz ......................
T ransrad io  ......................
Ver. Schuhfabrik.W essel 
W ic k ln  g P orti. Cement
Z e lls to ff-V e re in ..............
Z e lls to ff W aldhof

12 _
0 31.75

20 28150
0 1300
7,5 95 50
9 143.00
8 96.00
9 136,25
7 74.0)

15 176.50
11 102.50
7 52.00
6«) 72(H)
12 154.50
12 136.00
6 57,00
8 82.75

10 124,50
0 33 50

12 105 50
8 106,75

10 84 50
12 166 00
12 201,00

162/8 36 75
20 184 75
10 108 50
12 131.75
15 253.1 0
15 304.- 0
6 80,00
10 150.00
10 137.50
8 117.50
0 40,50

10 84. 0
10 62.00
12 132 75

99.75 
&1.50

281.00 
13 25 
94 75 

142.25
97.00 

136 50
73.75

174.50 
102 00
51 63 
7113 

155,00
135.75

83 00 
12L50
33.00 

105 00 
10H 75
84 00

166.50 
201 00

37.00 
184.60
108.75

25150 
305 00 

78,('0 
15100 
13/,75 
116.-0
40.00 
83.25 
63 00

132.50

98,00 97.' 
31

,00 282, 
,25 * ‘
00

5,25
,t 0 
.75 
.00 
,00 
,00 
,75 
,00 
.00
.75

,00
,50
,75
.50
.00
,* )
,00 
.50 
.38 
, 0 
,50 
,50 
, 0 
,00 
,00 
00
,00 .
,00 1
,00
,25
,75
,75

.75 
75

___00
14 00 
95,' 0 

143/0
97.00 

137 00
74.00

175.00 
102 50
52.00 
72 25

165.00 
i 35,25

85 00
124.00
32 8«

101 38
103.00 
83.25

17150 
200 50
37.50 

184.25 
106,60 
129.60 
>52 00 
306/'0

78 00 
51 25
3H.I 0

, 17.25 
39 60
83.50
64.50 
~ ,25133,2

97.00
32.00

283.00 
13 50 
94 00

143 75
99.00

135.00 
73.88

174.ÜJ
102 50 
5125 
71,75

156.00 
135,88
56.00 
85 50

124 00 
32 25 

101 25
103 ¿5 
84.50

171.00 
20o 00

37,25
184.25 
108 50 
>30 00 
250 00
315.00 

7800
149.25 
135 25 
118.7o
39.00
84.00 
65 00

133.00

10. 0.

0 I 44.25 I 43.00 I 44,00 1 44.00 I 42 25 I
0 65,75 66,0) 66 50 67,00 67,50
6 1 58,75 1 59,25 1 59,60 1 59,25 1 69,50 1

6 _ _ __ 68,50 68,5«
7 5600 56,00 56,75 55.63 57.H3
0 67,26 67,00 67,00 56,38 SH 38
7 — — — — 121,00
6 — — 49.50 43,50 —

0 39.50 39.88 41,00 42.00 42,50
10 100.25 100.f0 103,00 101 50 102 00
3 70.50 71.00 74.50 74.(0 73,«0

10 80.50 80.60 80,50 80,50 81.25
16 175.00 173.00 174,75 175,75 176,75

6 60.13 60.00 59,75 59.75 59 88
8 110 00 110.50 110 00 109,75 100,50
6 99,00 100.25 lo l. r0 . 02.00 102,60
7 87.50 88,01 89,00 189 00 86.25
7 59.00 69,00 60,00 6(1.50 63.00

10 222 00 222.00 222,' 0 222,d0 220 50
7 80,50 80.00 80,13 80 75 80.13

71/2 86,00 86.60 87,25 87,75 87,75
0 41.00 41.00 41.00 4125 41 13
4 63 25 63 60 53,00 53 75 54.00
7 84 25 84,25 84,00 8375 84 00
0 63.25 56.5 ) 57,00 57,00 56.50
7 161 00 160 50 1-0.75 161,25 161 25

8 110 00 ! ln.OO 109.00 110.00 110 00
6 52 13 51.75 52,00 52.00 52 «0

61/2 77 25 77 50 77,50 77.60 77.75
10 201,25 200.00 203,00 205 00 203,00

71/2 »7 50 88 00 87,60 87,38 87,63
7.26) — 97,60 — 97 "0
0 50.no 49,00 48.(0 49,00 60 00

10 81,50 81.OO 81,50 83 00 82 60
0 — 8.75 9,00 9,00
0 67,'0 66,00 66,00 68 00 65,00
6 78.0J 77,63 77,00 77,75 77,75

0 83 25 84,50 84,00 83 50 82 50
8 90.ñ0 89.75 90,uü 90 75 90 25
0 7.25 7,25 7,63 —

7 105 50 105.50 105,50 102 25 103.00
8 61.50 6 /,25 71,00 72,00 73 75
0 9,25 9,0 1 ln.OO 10,00
5 81,13 82.00 83,50 82.25 83,50

77.75 
■ 88 «0 
156 50

12&00
108.00
14.(0

133.00
169,60

I3I5O
163,25
195.50

73.75 
161.75

1200.00 
326.00 I 2ü4,50

42 00 
68,00 
59.00

68,33
57
55.75 

124,00 
43.0 0 
4IOO 

100 50 
72.gg 
8 l 25 

174,25

u m101,2g88.00
64,50

2?ü|
6g;50 
83 gg

i e t f

M
l i i
65.6877,88

82.38 

9?$ 
» ? ! i  0

92.2s
33.n0

18.75 
93.50 

142 60 
9? §8

134.8»

173:¡j0

d lß
¡36 00
57.1?
83.70

123.og 
32-Zg101.00

103.25 
83 25 

171 00 
2 O.oO 
36,88 

183 00
|i 8.5®130.60
249.00 
« ll . i  0
ä“ ,25
47OO 

13 7.75
120.00 
39 0®
83 00
64.70 

132,00

4) RM ie S tück  =  200 SohilHna. — f l  Ferner 20<n Bonne. — f l  Ferner 0.8»'n Bonne — f l  N etto  in  Gold. — f l  Ferner 1.20/oBonue. — «» Ferner 1°'e Bonn»^

V e ran tm ortlich  fü r  d ie  R edaktion : D r. H erbe rt B lock, B e rlin -W ilm e rsd o rf. — F ü r d ie  Inserate V. E. Schepke. — V e rla g : B e rlin  W 62. Kurfürsten-



HA PAG
SÜDAMERIKADIENST

DAMPFER: .BADEN' .BAYERN' .WÜRTTEMBERG*
und
die neuen MittelklasserrSchiffe:
.GENERAL OSORIO'
.GENERAL SAN MARTIN'
JGENERAL ARTIGAS'

Nach Südamerika unterhält 
die Hamburg-Amerika Linie 
einen Schiffsverkehr, der den 
heutigen Bedürfnissen in 
jeder Beziehung gerecht zu 
werden sucht. Diese Schiffe 
sind sicher, überaus behaglich 
end verhältnismäßig schnell.

Hamburgamerika linie

In  jeden m odernen R aum  g e h ö rt

»Der Deutsche 
Fernsprech-Apparat“

der

H. FULD & CO.
e*ephon- und Telegraphenwerke 

Aktiengesellschaft 
r f t n k f u r t  a m  M a i n

I n B e r i •'   — L D n  v e r t r e t e t ;  d u r c h :

fü r G e s e l ls c h a f t
to m a tis c h e  T e le p h o n ie

R „ . | .  Aktiengesellschaft 
Sanim?i Lynarstraße 5^6

nununer D 6, W edding 0014

In  unserer Schriftenfolge erschien:

D ie Schriften des M agazins der Wirtschaft /  2

Ist Arbeitslosigkeit 
unvermeidlich?

Von Prof. D r. L. A lbert Hahn, Frankfurt a .M . 

Umfang 56 Seiten / Preis kartoniert 2,40 RM

D ie  Schriften des M agazins der W irtschaft/ 3

Die Schäden der deutschen 
Milchwirtschaft

Von Prof. D r. Karl Brandt,
D ire k to r  des Institu ts fü r landwirtschaftliche 

M arktlorsdhung, Berlin

Umfang 52 Seiten / Preis ka rto n ie rt 1,60 RM

Früher erschien:

D ie  Schriften des Magazins der W irtschaft/ i

Deutschlands Reparationslast
Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan 

und Young-Plan

Umfang 100 Seiten / Preis ka rto n ie rt 3.60 RM

Magazin der Wirtschaft
Verlagsgesellschaft mbH

Berlin W  Ô2 / Kurfürstenstraße 131 
Postscheckkonto: B erlin  149296



Commerz- und Privat-Bank
A ktie ngese llscha ft

H a m b u r g - B e r l i n

Kapital 75 Millionen RM 
Reserven 40 Millionen RM

250 Niederlassungen 
125 Oepositenkassen

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

H A N S E A T I C

Zwei unentbehrliche 
Hilfsmittel 

zeitgemäßer 
Büro-Organisation

F. SOENNECKEN 
BONN

BERLIN LEIPZIG

Preußische Zentralgenossenschaftskasse
B e r l i n  — Preutfenkasse — F ra n k fu r t a .M .

A n s ta lt  des ö ffe n tlich en  R e c h ts
Gegründet 1895

Z e n t r a l k r e d i t m s t i t u t  d e r  d e u ts c k e n  G e n o s s e n s c k a f te n

Rechtsverbindliche Auflage dieses Heftes 13 O O O  Exemplare


