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W irrwarr
D ie  R ad ika lis ie rung  der Massen, d ie  durch  die Reichstagsmahl s ich tbar w urde, 
ist zum  T e il eine Folge der lang andauernden Depression. In  der E rkenntn is , 
daß die bisher ve rfo lg te  P o lit ik  der M itte lchen  und N otbehelfe  ke inerle i Aus
sicht a u f E rfo lg  hat. w andten  sich die Massen jenen Parte ien zu, d ie  eine ra d i
ka le N euordnung des Staates und der W irtsch a ft anstreben. D a m it erweist 
sich zugleich, daß die po litischen  K rä fte  des deutschen Volkes n ich t a u f die  
D auer du rch  Parte ien gebunden werden können, deren P o lit ik  sich d a rin  er
schöpft, k le ine V orte ile  zugunsten bestim m ter W irtscha ftsg ruppen  e inzuhan
deln. Im  Interesse der W irts c h a ft is t zu wünschen, daß sich die n ich t rad ika len  
Parteien je tz t zu einer zielbem ußten P o lit ik  entschließen mögen, die 

D u rc h fü h ru n g  n ich t erst des A r t ik e ls  48 der Reichsverfassung bedarf.
zur

Wahre r<|nCi e*ne K rise  die W e ltw irts c h a ft e rschüttert, 
stock 11 ln  D eutsch land Erzeugung und H ande l 
unte hUl Un(  ̂ -M illionen Menschen um  ih ren  Lebens- 
u n fä h ^   ̂ SOrgen> legen die O rgane der Staatsgewalt, 

zu Entschlüssen zu gelangen, und  n ich t ge- 
ren 'u f1' K' JSame Begleiterscheinungen einer s tra ffe 
schick 1̂ iSĈ al l sP °B ü k  zu ve rantw orten , die Ge- 
B eruf C p S ^ an<les in  d ie  H and  des Volkes zurück, 
sich iü H 1̂ ^Cer un<l  W irtsch a fts fü h re r vermögen 
der W-C+ darüber zu einigen, was zur Gesundung 
s c h e i d ZU *un sei; so überlassen sie die E n t
lieh  u ngf  <k n  ^ assen> p o litisch  unre ifen , w irts c h a f t- 
verständk a,jlrenei1 Menschen, d ie durch  die schwer 
sind D  " a UnB schwer e rträg liche  K rise  ve rs tö rt 
ernst 82 ̂  ,° ^  w ä h lt; es n im m t seine W a h lp flic h t 
ab. { jnc| ° ■ . A  ahlberechtig ten  geben ih re  Stim m e 
r u fsno lü 'V lmSe ^ ochen später sitzen eben jene Be- 
v e r t re te rb ^  UnĈ  W irtsch a f ts fü h re r w ieder als Vo lks- 
vor k csa in inen; dieselben Problem e erheben sich 
unnütz ' i ° er k o m p liz ie rt du rch  die Ereignisse 
durch d i ^  ° rener Wochen, k o m p liz ie rt vor a llem  
kalen p le n.eue G esta lt des Reichstags, den die ra d i- 

Zur Zidt^ d'11 ZU C‘Uem d r i t t e l  besetzt haben. 
M arxism us ' 61 ^ amP fe zw ischen dem orthodoxen 

us und dem Revisionismus fü h rte  e inm al 
Energie der Massen au f

K au tskv  tiem  Bevi
den TtL / 6 revo lu tionäre
reichere G oldversorgung zu rück. E ine
B ew egung_versorgung erschlaffe d ie  revo lu tionäre
Anhänger als^T?11̂  ĉ e Ideen Bernsteins und seiner 
gekennzeichi t Unk tio n  der Ede lm eta llgew innung
k »»ppung “ ; * ?  -  
w o llen  uns d ' a5, e S1CB der K lassenkam pf, 
machen, aber E r M ärung n ich t e tw a zu 
W ah l diesmalSG , s^vcrsh in d lic h  w a r der Ausgang der 
Menschen sind "  ° n^un^ iu r ^ e(^ nS l“ ■ D re i M illio n e n  
losenunterstütz ^  ^ ren E am ilien  a u f d ie  A rb e its 
fü rch ten  EntlasUng angewiesen, w eite re  M illio n e n  
Gewerbetreibend1̂  0t êr Lohnerm äfiigung; un te r den 
Bedenkt man !lerrsch l tie fe  U nzu friedenhe it,
seit fast drei S' Ĉ  d ‘e K o n ju n k tu r  je tz t schon 

Jahren verschlechtert, daß es den

G o ldver- 
W ir  

eigen

regierenden Parte ien n ic h t gelungen ist, W andel zu 
schaffen — und  dies n ic h t ganz ohne ih r  V e r
schulden — , so w ird  es verständ lich , daß sich die 
Massen den in  O ppos ition  be find lichen  rad ika len  
Parte ien zuwenden.

M it  dieser E rk lä ru n g  is t es aber n ic h t getan. D aß 
e in  D r it te l des Volkes den ra d ika le n  Parte ien zu
ström te, is t n ic h t n u r als Protest der V erärgerten  und 
Verstörten, der E rn ie d rig ten  und  Bele id ig ten  au fzu 
fassen, sondern ve rrä t d ie Sehnsucht, das Übel an 
der W urze l zu packen, eine gründ liche  Erneuerung 
durchzusetzen. D ie  K rise, un te r der d ie  W e ltw ir t 
schaft gegenwärtig  le idet, is t zum  T e il a u f po litische 
und w irtscha ftspo litische  M ißstände zu rückzu füh ren ; 
in  erster L in ie  aber is t sie der A usd ruck  von R ei
bungsvorgängen, d ie  in  der ka p ita lis tischen  M a rk t
w ir ts c h a ft period isch  m ehr oder m inde r s ta rk  und 
m ehr oder m inde r ve rb re ite t a u f treten. F ü r  die 
Theorie  mag es sich dabei w irk l ic h  n u r um  „R e i
bungserscheinungen“ , um  die W irku n g e n  von tem- 
p o ra ry  causes handeln, von den w irtscha ftenden  
Menschen w erden sie aufs schwerste em pfunden, da 
sie an die G rund lagen ih re r  Ex is tenz rühren, und  
sie ru fe n  besondere U nruhe  in  Zeiten hervor, in  denen 
bei a lle r bew underungsw ürd igen w irtsch a ftlich e n  
A rb e it der W unsch nach S icherung und  zugleich 
eine A r t  K onsum freud igke it hervortre ten  — w oh l 
eine psychologische Folge der K riegs- und N ach
kriegszeit.

Diese S tim m ung — die v ie lfa ch  als eine E rm üdung 
ka p ita lis tisch e r In s tin k te  (W agemut und  S partrieb) 
angesehen w ird  —  kam  zunächst jenen po litischen  
G ruppen  zustatten, die je tz t m it  dem Schlagw ort 
In teressenten-H aufen gebrandm arkt sind. W ir  schrie
ben im  L e ita rt ik e l des ersten H efts  der neuen Folge 
(Jahrg. 1930, S. 3), daß unsere Parte ien a llm ä h lich  zu 
re inen Berufsvertre tungen en ta rte t seien, daß sie fast 
a lle  den Nam en „W irts c h a fts p a rte i“  verd ienten. Jede 
P a rte i —  von den beiden ra d ika le n  und  dem au f 
besonderer G rund lage aufbauenden Zentrum  ab
gesehen — machte es sich zu r Aufgabe, fü r  d ie  In te r-



1748 MAGAZIN DER W IRTSCHAFT N r. 38

essen bestim m ter W ir ts c h a fts k r is e  zu fechten (fech
ten in  jeder Bedeutung). Sobald sich irgendwelche 
B erufsgrüppchen irgendw o in  der deutschen H e im at 
von einer der bestehenden Parte ien n ich t ausreichend 
ve rtre ten  glaubten, gründeten sie neue Parte ien; 
groteske Beispiele dieser A r t  sind bekannt genug. 
D ieser Zustand konnte  sich halten, solange die W ir t 
schaftslage und  die S tim m ung der W ir ts c h a ft e r
trä g lic h  w aren  und solange der G laube ve rb re ite t 
w ar, die P rosperitä t der W ir ts c h a ft könne durch  V e r
änderung e iner Z o llpos ition  oder eines L o h n ta rifs  
oder durch  Neufassung irgendeines Paragraphen der 
Verordnung über Kunsthon ig  w ieder hergeste llt w e r
den. D ieser G laube is t durch  die E xperim ente  der 
le tzten Jahre g rü n d lich  zerstört worden, und  so 
w andte  sich e in  großer T e il des Volkes Parte ien zu, 
die eine ra d ika le  Neuordnung, eine R euolu tion ierung  
der W irts c h a ft anstreben. D a  die lang andauernden 
Verhand lungen über d ie R evision des Dawes-Plans 
zugleich die Folge hatten, daß die Reparationsfrage 
a lle  übrigen  W irtschaftsprob lem e überlagerte, lie fe n  
die Massen gerade jener P a rte i zu, die in  ih rem  P ro
gram m  Sozialismus und  N ationa lism us zu vere in igen 
vo rg ib t. D abei kam  es beiden extrem en Parte ien 
besonders zugute, daß sie zw ar revo lu tionäre  „H o ch 
ziele“  a u f ste llen und den W eg skizzieren, der zur 
M ach te rg re ifung  füh ren  soll, daß sie sich aber w o h l
w e is lich  hüten, Näheres über d ie  W irtscha ftso rdnung  
m itzu te ilen , in  der d ie „B rechung  der Z insknecht
scha ft“  oder d ie  kom m unistische B e triebsführung  
W irk lic h k e it  geworden ist. Bewegungen, d ie  m it sehr 
d e ta illie rte r M arschorder e in  n u r in  Umrissen s ich t
bares Z ie l anstreben, haben sich von jeher fü r  unzu
friedene Massen als höchst a ttra k t iv  erwiesen.

D ieser G esichtspunkt kennzeichnet d ie  R eaktion  
a u f d ie  Periode der W irtschaftspa rte ien . E r veran laß t 
zugleich zu e iner anderen E rw ägung. Idea le  ge
w innen  ih re  L e u c h tk ra ft durch  die Spannung, in  der 
sie zur W irk lic h k e it  stehen. Besteht übe rhaup t keine 
Chance a u f Realisierung, so üben sie bestenfalls einen 
ästhetischen Reiz aus; m an w ird  sie in  Feierstunden 
bew undern  w ie  M ünzen in  einem M ünzkab ine tt. E r
s treck t sich das Id ea l n u r a u f die Neufassung jener 
K unsthon ig -V erordnung , so is t d ie  Spannung zur 
W irk lic h k e it  und  som it d ie  K ra f t  der Idee zu gering, 
um norm ale  Menschen längere Ze it in  ih ren  Bann zu 
ziehen. D ie  S tab ilis ie rung  der Roggenpreise, d ie E r
höhung der Friedensm ieten, d ie  Verbesserung der 
K rankenversicherung, das alles sind n ic h t Aufgabeu, 
deren Lösung a u f d ie  D auer d ie po litischen  K rä fte  
eines Volkes b inden kann, am w enigsten die eines 
Volkes, das —  noch im m er e in  w en ig  k in d lic h  in  
po litischen  D ingen  —  eine uneingestandene Vorliebe 
fü r  Phrasen hat. Aus diesem Zusammenhang e rk lären  
sich unserer A ns ich t nach zu einem erheb lichen 1 e il 
d ie  G ew inne der rad ika len  Parte ien  a u f Kosten der 
„In teressenten“ -Parte ien. Zug le ich e rk lä ren  sie den 
M iß e rfo lg  der neuen libe ra len  P arte i. D ie  großen 
Ideen der libe ra len  D em okra tie  s ind seit der franzö 
sischen R evo lu tion  entweder v e rw irk lic h t worden 
(w om it sie in  den Augen der Betrachter an A n 

z iehungskra ft verloren) oder sie erwiesen sich als 
unzw eckm äßig (w ir  denken z. B. an das fre ie  Spiel 
der K rä fte  a u f bestim m ten M arktgeb ie ten). D ie  
P o lit ik  der libe ra len  D em okra tie  besteht nun  darin , 
h in s ich tlich  der ersten Ideengruppe m ehr oder m inder 
geringe Abw eichungen vom idealen Zustand zu k o r r i
gieren, und  in  bezug a u f die zweite  G ruppe , den 
frü h e r als idea l bezeichneten Zustand schrittw e ise zu 
verlassen, aber eben n u r schrittweise, au f o pp o rtu 
nistische Weise, w e il das (ko llek tiv is tische) Gegen
b ild  jener Idea le  n ic h t bew ußt be jah t w ird . W a h r
scheinlich  beda rf es erst e iner e rnstha ften  Be
drohung jener Grundsätze, d ie  w ir  n ic h t m ehr zü 
schätzen wissen, w e il w ir  an ih re  Anw endung  ge
w öh n t sind, um  neue Begeisterung fü r  sie in  den 
Massen w achzuru fen ; der Ausgang der Reichstags
w ah l in  T hü ringen  sp rich t fü r  diese Verm utung.

D ie  po litischen  Folgen der Reichstags wählen sind 
noch n ich t zu erkennen, und Prophezeiungen sind 
in  po litischen D ingen  w om öglich  noch m iß liche r als 
in  ökonomischen. D ie  ruh ige  E n tw ic k lu n g  des staat
lichen  und  w irtsch a ftlich e n  Lebens hängt davon ab, 
ob die n ich t rad ika len  Parte ien aus dem W ahlergebnis 
eine Lehre ziehen. Jeder besonnene Deutsche m uß 
wünschen, daß sie sich zu einer zie lbew ußten P o lit ik  
zusammenlinden und daß sie dabei a u f d ie A nw en 
dung des A r t ik e ls  48 der Reichsverfassung verzichten 
mögen. D ie  fre ih e itlich e n  Grundsätze unseres Staats
lebens so llten noch so lebendig sein, daß n ic h t erst 
ih re  E rschütterung V e rte id ige r a u f den P lan  ru ft .

Ebensowenig w ie  die po litischen  Folgen sind vo r
läu fig  d ie  w irtsch a ftlich e n  zu durchschauen. E ine 
sofortige R eaktion  e rfo lg te  n u r a u f jenen M a rk t
gebieten, d ie  als die nervösesten bekann t sind. D ie  
E ff ektenkurse  e rfuh ren  vorübergehend eine starke 
Abschwächung (vgl. S. 1778). G ering  w a r d ie E in 
w irk u n g  a u f d ie  K re d itm ä rk te . Nach dem 14. Sep
tember stieg die Devisennachfrage, und  zw ar an
scheinend in fo lge  von Vore indeckungen des In lands. 
D u rch  re ich liche  Devisenabgaben ve rh inderte  die 
Reichsbank beunruhigende Kurs Veränderungen; die 
N ervos itä t a u f dem in länd ischen M a rk t g r if f  also 
n ich t a u f das Aus land  über (vgl. S. 1776). D ie  in  
diesen Tagen fä llig e n  Auslandsgelder w urden  — zum 
T e il dank beruhigender E rk lä rungen  der deutschen 
B a nkw e lt -— ohne weiteres p ro long ie rt; eine Aus
nahme m achten n u r einige französische Banken, die 
schon vo r dem W ah ltag  ih re  Ausle ihungen ve rm in 
de rt hatten  und danach so hohe Zinsen fo rderten, 
daß die deutschen In s titu te  es vorzogen, d ie  K red ite  
zurückzuzahlen. D a  der französische A n te il an der 
gesamten ku rz fr is tig e n  Auslandsschuld —  7-8 M il
lia rde n  R M  — je tz t n ic h t m ehr sehr groß ist, kann 
man die G e fahr s ta rke r Geldabzüge vo rläu fig  als ge
bann t ansehen, vorausgesetzt n a tü rlich , daß n ich t 
schwere po litische  W irre n  ein treten. E in  endgültiges 
U rte il is t fre ilic h  erst m öglich, w enn am Q uarta ls
u lt im o  über die P ro longation  größerer Beträge ent
schieden w ird . Es ha t a u f das Ausland  einen günsti
gen E in d ru c k  gemacht, daß d ie  Banken in  den 
le tzten W ochen fü r  den F a ll eines unerfreu lichen
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Wahlausgangs vorgesorgt hatten ; ih re  g re ifba ren  
A k t iv a  im  Ausland entsprechen gegenwärtig  etwa 
einem D r it te l der ku rz fr is tig e n  Verschuldung. Be
ruhigend w ir k t  fe rner die starke Position der Reichs

ank, die bei einem deckungspflich tigen Noten
um lau f von (Ende August) 4,7 M illia rd e n  R M  über 
eine W ährungsreserve von n ic h t w eniger als 3,5 M il-  
iarden R M  ve rfüg t. W enn aber auch e in  über

s tü rz te r Abzug k u rz fr is tig e r A uslandskred ite  ver
h in d e rt werden kann, so is t doch zu befürchten, daß 
der Zufluß  lang fris tigen  K a p ita ls  aus dem Ausland 
durch  die schweren innerpo litischen  Auseinander
setzungen, die in  den nächsten Monaten zu erw arten 
sind, aufs em pfind lichste  bee in träch tig t w ird  und daß 
dam it eine der Bedingungen fü r  eine Belebung der 
deutschen W ir ts c h a ft vorerst n ic h t e r fü l lt  w ird .

V o n  D r. M artin  Rauterberg
D ie  R e n ta b ilitä t der bäuerlichen L a n d w irtsch a ft w ird  häufig  in  Überein
stim m ung m it der Lage der G roßbetriebe als m ange lha ft bezeichnet. Diese 
v ie lfa ch  unzutreffende A ns ich t s tü tz t sich neuerdings hauptsäch lich  a u f eine 
V erö ffen tlichung  von A . M ünzinger über den A rbe itse rtrag  der bäuerlichen  
F am ilie nm irtscha ft. Zur Förderung  der K la rh e it und als Ausgangspunkt fü r  
w eitere Untersuchungen über das Bauernproblem  werden die Ergebnisse und  

Methoden dieser A rb e it im  fo lgenden e iner K r i t ik  un terw orfen .

Die Lage der bäuerlichen Landwirtfchaft nach den 
Berechnungen Münzingers

• ^ e r  die Lage der bäuerlichen F a m ilie n w irtsch a ft 
“ I  W ürttem berg ha t A . M ünzinger, Professor fü r  
lieh SĈ aHslehre des Landbaus an der la n d w irtsch a ft- 
s'C en Hochschule Hohenheim , im  vorigen Jahre zu- 
ammen m it einer Reihe seiner Schüler eine um fang 

reiche A rb e it ve rö ffe n tlich t1). A u f  fas t 900 Seiten des 
- ^ d i g e n  W erkes g laub t der Herausgeber, ge- 

UT̂ j2 au  ̂ die in  vo llem  U m fang  wiedergegebenen 
. en H a u p tte il des um fangre ichen Buches aus- 

W* C enden Spezia larbeiten seiner Schüler, den N ach
t s  erbracht zu haben, daß der Bauernstand in 
ffer'1 ('®Lerg zu den Schichten des Volkes m it dem 
Baue&S C11- H 'akom inen gehöre. E r m a lt die N o t des 
U n t rn IrU^ den schwärzesten Farben und  sieht den 
schaft0]111̂  dieses Standes bei unveränderte r W ir t-  
n ich t S a^e *n bedrohliche Nähe gerückt. E r lä ß t es 
fü h r "  Ha len und M ahnungen fehlen, die bei den 
fü r  d en ^ ed en Verständnis und  H ilfsbe re itscha ft 
soll Verna<ddässigten Bauernstand erwecken

auientüch die durchgeführten  Vergleiche 
stan(U. :SCrs zwischen dem E inkom m en des Bauern- 
seits h |'i1neiSed s Und des Arbeiterstandes anderer- 
scher g  en d ^  A u fm erksam ke it w e ite r a g ra rp o lit i-  
Hrgebni eiSe gezogen. D en w e itve rb re ite ten
zuzuschr^u t  CS gesamten W erkes is t es großenteils 
tä t des bäu ^  d 'e A nsichten  über d ie  R en ta b ili- 
ten Pessim er iCaen Betriebes einem w en ig  begründe- 
wendig, cj i | f r?.|lS zuneigen. Es erscheint deshalb not- 
methodisch 1 Versuchungen M ünzingers nach ih re r 

Wünzingerg^^stischen Seite h in  näher zu p rü fen . 
Lehen Erke S /^H ü h ru n g e n  g ip fe ln  in  der verm ein t- 
A rb e it so nied I -*S’ der E rtra g  der bäuerlichen 
W irtschaft]' r  11S se*’ daß m an von einer schweren 
Vergleich z 6n H o t des Bauernstandes selbst im  
Schluß desUp  A rbe ite rs tand  sprechen könne. A m  
——------- esam twerkes fa ß t er d ie  Ergebnisse

c^ a/ i  . Berlin  1939 ’v V ]  A rbe itse rtrag  der bäuerlichen F a m ilie n w ir t- 
• Verlag P au l P arey. X IV  u. 900 S. -  Preis 48 RM.

seiner und  seiner Schüler Untersuchungen m it den 
folgenden W orten  zusammen:

„Der Arbeitsertrag der bäuerlichen Familienwirtschaft 
ist unter den heutigen Verhältnissen ein ganz kläglicher 
und liegt bei den meisten Bauernbetrieben unter dem 
Gesindelohn, bei allen weit unter dem Industrie
arbeiterlohn“ 2). „D ie Lage des Industriearbeiters er
scheint gegenüber der des Bauern in rosigem Lichte.“
...... wohin soll die W irtschaft kommen, wenn die Löhne
der beiden stärksten Gruppen der arbeitenden Bevölke
rung so weit auseinanderklaffen, wenn der Arbeitslohn 
des Bauern ihn trotz allen Fleißes nicht aus dem dürf
tigsten Existenzminimum  herauskommen läßt, während 
die Löhne der Industrie höher und höher steigen. . .  
denn ein mehr als dürftiges Existenzminimum ist heute
der Bauernlohn3).“ ...... wie vielen unserer Bauern reicht
ih r Arbeitslohn heute zu einem menschenwürdigen Da
sein?“ 3) „ . . .  Im  ganzen genommen läßt es sich nicht 
leugnen, daß die Lebensansprüche der bäuerlichen 
Familie äußerst bescheidene, um nicht so sagen dürftige, 
sind. Sie stehen in gar keinem Verhältnis zu dem, was 
sich der Industriearbeiter bei gleicher Familienzahl 
leisten kann und leistet“ 4). „  . . .  Bei uns in Württemberg 
wenigstens steht das Einkommen des Bauern längst 
unter dem Einkommen des Fabrikarbeiters und auch 
unter demjenigen des Landarbeiters, sobald man nur 
eine geringe Verzinsung des im Landgute steckenden 
Kapitals berechnet“ 5). „ . . .  Die Arbeit des Bauern 
gleicht dem Vollschöpfen eines löcherigen Fasses“ 6).

Es ließe sieb eine w eite re  Zah l von Thesen an
führen , d ie  von A n fa ng  bis zum Schluß des Buches 
ein einziges K lage lied  über das re la t iv  schlechte Los 
des Bauern im  Verg le ich  zum A rbeiterstande d a r
stellen.

Abweichungen zwischen berechnetem Ergebnis 
und tatsächlichen Beobachtungen

Welches sind d ie  Untersuchungen, deren Ergebnis 
M ünzinger zu dieser seiner A uffassung veran laß t 
haben? Im  Lau fe  der le tz ten  Jahre ha t er eine A n 
zahl jun ge r D ip lo m la n d w irte  fü r  die D auer eines 
Jahres in  zehn m ittle re  Bauernbetriebe W ürttem bergs 
geschickt, dam it sie an Stelle von Knechten oder er
wachsenen Söhnen an der A rb e it und am häuslichen

») S. 880. — •) S. 877. -  *) S. 841.
‘ ) S. 828. — •) S. 814.
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Leben des Bauern te ilnehm en und  den w irts c h a ft
lichen  E rfo lg  des bäuerlichen Fam ilienbetriebes an 
O r t  und Stelle studieren sollten. Das in  dieser Zeit 
gesammelte M a te ria l ha t jeder der. Untersuchenden 
in  einem Sonderabschnitt des von M ünzinger heraus
gegebenen W erkes zusammengestellt und  a u f dieser 
G rund lage eine Berechnung des W irtschaftserfo lges, 
im  besonderen des sogenannten Arbeitsertrages, a u f
zustellen versucht. S ch ließ lich  ha t der Herausgeber 
d ie  E inzeluntersuchungen zusammengefaßt und d a r
aus das eingangs bereits k u rz  umrissene B ild  von der 
re la t iv  schlechten Lage der bäuerlichen L a n d w ir t
schaft im  Verg le ich  zu der des Arbeiterstandes, be
sonders des Industriearbeiterstandes, e n tw icke lt.

W ie  kom m t Professor M ünzinger zu diesem düste
ren  B ild?  H a t er es in  sinngemäßer Auslegung aus 
dem von seinen Schülern gesammelten M a te ria l her
aus e n tw icke lt?  Schon ein z iem lich  oberflächliches 
S tud ium  zeigt, daß das n ic h t der F a ll ist. D ie  A u f
zeichnungen der B erich te rs ta tte r lassen selten oder 
n iem als m it S icherhe it eine w irtsch a ftlich e  Notlage 
der herangezogenen Bauernbetriebe erkennen. Z w ar 
w ird  a u f die e infache Lebenshaltung der bäuerlichen 
F am ilie n  hingewiesen, doch w urden  ta tsächliche E n t
behrungen so gu t w ie  n irgends angetroffen. V ie lm ehr 
e rg ib t eine Berechnung der ta tsächlichen E innahm en 
und  Ausgaben fast im m er einen be träch tlichen  E in 
nahme-Uberschuß. D ie  folgende Zusam menstellung 
so ll einen Ü be rb lick  über die B ilan z  der untersuchten 
Betriebe geben. D abei is t d ie  Vermögens Vermehrung 
des Untersuchungsjahres den E innahm en, d ie  Verm ö
gensverm inderung den Ausgaben zugerechnet w o r
den. In  den zehn Betrieben standen d ie  E innahm en 
und Ausgaben zueinander in  dem fo lgenden V e r
hä ltn is :

B etrieb
Gesamteinnahmen 

einschl. Vermögens- 
verm ehrung 

RM

Gesamtausgaben 
einschl. Vermögens

ve rm inde rung  
RM

Überschuß (+ )  
bzw. V e rlus t (—) 

RM

1 12 744,93 12 335,21 +  409.72
2 10 687,01 11 142,82 —  455,81*)
3 11 668,10 10 928,50 +  739,60
4 49 179,64 46 960.08 +  2219,56
5 18 555,79 18 462.03 +  93,76
6 4 342,04 5 178,95 — 836,91
7 7 286,58 6 048,35 +  1238,23
8 10 752,32 9 084.86 +  1667,46
9 8 204,39 6 745,50 +  1458,89

10 16 503,87 13 021,66 +  3482,21
*) Gebäudeabschreibung 2462,50 RM  =  10 %.

Bei dieser B ilan z  is t zu berücksichtigen, daß in  den 
Ausgaben n ic h t n u r die W irtschaftskosten, sondern 
säm tliche Privatausgaben der F am ilie nm itg lie de r en t
ha lten  sind. W enn m an die unberech tig t hohe Ge
bäudeabschreibung des Betriebes 2, d ie 2462,50 R M  
oder fast 10 % des G ebäudekapita ls betrug, a u f eine 
angemessene Höhe reduz ie rt, so ha t n u r ein e inziger 
Betrieb, N r. 6, einen V e rlus t aufzuweisen. D ieser Be
tr ie b  w irtsch a fte t un te r extrem  ungünstigen V e rh ä lt
nissen im  Schw arzw ald. Säm tliche übrigen  Betriebe 
haben nach Abzug säm tlicher W irtschaftskosten  
—  e insch ließ lich  A m ortisa tion  der Gebäude und  des 
Inven ta rs  — und  nach Abzug säm tlicher P riva taus
gaben zum  T e il be träch tliche  Überschüsse erzie lt.

Ü bere instim m end w ird  fe rner festgestellt, daß die 
w irtsch a ftlich e n  Verbesserungsm öglichkeiten n ic h t im

entferntesten ausgeschöpft sind, so daß eine w irk lic h e  
Not, d ie  jedes m ögliche M it te l zu r Besserung ergre ifen 
leh rt, zum indest unw ahrsche in lich  ist. E rs t du rch  die 
A nw endung  der von A . M ünzinger vorgeschlagenen 
Auswertungsm ethode w ird  das trostlose B ild  gezeich
net, das sch ließ lich  als Gesamtergebnis den g läubigen 
Leser erschüttert. Dem  Sachverständigen können je 
doch die bedeutenden W idersprüche  n ic h t entgehen, 
d ie  zwischen Beobachtung und  berechnetem Ergebnis 
bestehen. M it  den ausdrück lichen  Feststellungen 
säm tlicher B e rich te rs ta tte r is t es beispielsweise un 
vere inbar, w enn M ünzinger über d ie  Lebenshaltung, 
insbesondere über d ie  E rnäh rung  der B auern fam ilien  
fo lgenderm aßen u rte ilt :

„Im  allgemeinen w ird  man die Ansprüche an die 
Nahrung als recht bescheiden bezeichnen können. Die 
Bescheidenheit geht manchmal w irk lich  unter das ratio
nelle Maß herunter, wenn man bedenkt, daß es sich 
dabei um die Beköstigung von schwer arbeitenden 
Menschen handelt“ 7).

M an kann  sich des E ind rucks  einer V erkennung der 
Tatsachen n ic h t erwehren, w enn m an demgegenüber 
die Berich te  über d ie E rnäh rung  in  säm tlichen zehn 
Betrieben ve rn im m t:

Betrieb Urteil der Berichterstatter über die Ernährung:
1 „Kost einfach, jedoch kräftig , gesund und

reichlich.“
2 „Das Essen ist reichlich und gut zubereitet.“
3 „D ie Nahrung war einfach, krä ftig  und reich

lich.“
4 „D ie tägliche Nahrung ist einfach, aber sehr

reichlich und läßt in der Zubereitung nichts
zu wünschen übrig.“

5 „D ie tägliche Nahrung kräftig , zureichend und
schmackhaft.“

6 „Der Speisezettel weicht zwar, dank der Koch
kunst der Bäuerin, von dem sonst üblichen
des Schwarzwaldes ab, doch ist auch hier
Einfachheit betont.“

7 „Kost ist gut, kräftig , abwechslungsreich.“
8 „Kost sehr gut, k rä ftig  und schmackhaft.“
9 „D ie Kost kann als zureichend bezeichnet

werden.“
10 „D ie Kost ist ausreichend und schmackhaft.“

W enn Professor M ünzinger das als rech t bescheiden 
und  m anchm al un te r das ra tione lle  M aß herunter- 
gehend bezeichnet, um  im  Verg le ich  dazu das Los 
des Industriea rbe ite rs , ja  selbst das des Landarbeiters 
als re la t iv  v ie l günstiger erscheinen zu lassen, so 
kann  diese Darstellungsweise n ich t unw idersprochen 
bleiben.

Es sei h ie r betreffs seiner B eurte ilung  des Lebens
standards der Bauern in  den untersuchten Betrieben 
noch eine Stelle z it ie r t:

„Früher hielt der Bauer seine Lage und sein Weiter
kommen fü r günstig, wenn es ihm gelang, während 
seiner Arbeitstätigkeit den Hof schuldenfrei zu arbeiten 
und fü r die vom Hof gehenden Kinder noch etwas Bar
geld zu hinterlassen. Diese Möglichkeiten bestehen 
heute nicht mehr, man kann vom Betrieb kaum leben“6) •

M an e rw a rte t nach dieser D a rs te llung  als s ich t
bares Zeichen erfo lg loser W ir ts c h a ft zum m indesten 
eine be träch tliche  Verschu ldung der Betriebe. Das ist

*) S. 836. — ») S. 814.
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Jedoch n ic h t der F a ll;  v ie lm eh r sind sie zum großen 
e il schu ldenfre i oder, w ie  M ünzinger selbst zug ib t, 

u i unbedeutendem Maße verschuldet. W e rt und Ver- 
f  111 ̂ düng der Betriebe gehen aus der fo lgenden T a 
belle hervor:

Betrieb Betriebsverm ögen 
in  RM

Schi

insgesamt RM

llden
in  % des B etriebs

vermögens

1 44 389,52 8094 18,3
64 326,29 __ —

67 459,07 __ —

5 20 871,90») 1708 8,2
6 46 767,73 7157 15,3

52 119,48 2822 5,4
57 029,62 4355** 7,6
73 966,31 1300 1,8

10 50 052,09 300 0,6
60 261,69 3102 5,2

")Nur das 
»eiz inslich. P äch te rkap ita l. — **) D er größere Teil der Schuld is t un-

er die Zunahme der Verschu ldung in  den le tz ten  
a lreu  is t aus den Angaben des Buches von M ünz in - 

öer  und seinen Schülern  le id e r n ich ts Näheres zu er- 
gf  ?n ' ®ei  dem n iedrigen  Stande der Schulden ka nn  
dieseC 6n^a^ s n ich t e rheb lich  gewesen sein. Angesichts 
w e n ^  J . atSache w 'r k t  es übertrieben  pessimistisch, 

n  ̂ , nzinger von der Sorge des Bauern sp rich t, 
ob 61 S' Ĉ  au  ̂ dem Besitz w ird  ha lten  können, oder

er das letzte M a l seinen Samen in  d ie  E rde ge
geben hat“ 8).

N o tS noch die M ög lich ke it, daß die angebliche
Bet ' p1' ' auern zu r V e rm inde rung  des e igentlichen 
din-erep S' ermaSeris ° d er zu r Unterlassung notw en- 
fü h r t ü “  rJe^ saus8'aben, also zum  Substanzverlust ge- 
£)je . a e; Doch auch davon ka nn  keine Rede sein. 
f'Qr  6' Se recb t erheb lichen Aufw endungen, die
tn ie lle '8 andha ltung  und  Verbesserung der E rtrags- 
w ide 1U a en zehn Betrieben gemacht w orden sind, 
und M.'U' i en den i vo llkom m en. A lle in  fü r  Gebäude
gen w u r d * nenreparaturen  und  fü r  Neuanschaffun- 

lICen folgende Summen bar verausgabt be-
p f  mgsweise Bei
Rechnung gestellt:

der Reinertrags-Berechnung in

Betrieb

1
2
3
4
5
6
7
8 
9

10

«hi’nen.“80111-

S , bj iud = :7U n te rl,u l-
S U’ r iieul,autel>HM

L ich t

1229,40 
159,— 
218,— 

92,— 
657,10
210_
136,— 
215.— 
253,— 
161,—

Maschinen-
U n terha ltung

UM

209,—
327,—
334,—

543.20

277,75
251,00
105.20 
840,15

M aschincn-
NeuanscliafEung

RM

1482,78»)
I

270,15

67,95

46,20

528,44»*) 
854,68 
309,25 
556,85

UQd K ra ft .  — * * )  V ie h ka u f, neue Geräte und  Ma-
' teüÄiiSlEs sind zum T  i 

d ie  U n te rha lt 611 reca  ̂ be träch tliche  Ausgaben fü r  
m itte l geleist +UUS Uud Verbesserung der Betriebs- 
Notlage der I  "  0td en, Ausgaben, d ie  bei zw ingender 

¿ S S * ? * *  am ehesten hä tten  ein- 
wendung erf^ (1| können. V on  „m angelnder A n - 
diesen Zahlen "  * , acBCr B e triebsm itte l“ 10) ka nn  nach 
d e r Zustand / " ' u i  dede sein. Insbesondere läß t 
schäften erkenT eBäude ke inen  V e r fa ll der W ir t -  
lolgendes11); nnen’ denn, über diesen e rfä h rt m an

al-s gut zn be7 fvM^ 1St bei den Betrieben 2, 4, 8 und 9 
als schlecht k..- Utlen> als mittelmäßig bei 5, 6 und 7,JÜ£hlecht bei i , ,
•) s 7 i£  -  J  * d lo ;

> S. 846. — 11) S. 790.

Betrieb  I  hatte  dementsprechend die höchsten A u f
wendungen fü r  Gebäude, tro tzdem  aber noch einen 
W irtschaftsüberschuß, Betrieb  10 hatte  den höchsten 
Überschuß, hätte  also ohne G e fahr höhere A u fw e n 
dungen fü r  G ebäudeunterhaltung machen können.

Sofern m an n u r d ie  Tatsachenberichte der jungen  
P ra k tik e r beachtet, kom m t m an daher zu fo lgenden 
w ich tigen  Ergebnissen:

1. D ie  bäuerliche F a m ilie  z ieh t aus ih rem  Betriebe 
einen zw ar e infachen, aber ausreichenden Lebens
un te rha lt. Entbehrungen, d ie  als „N o t des Bauern
standes“  bezeichnet werden könnten, s ind von keinem  
der Untersuchenden genannt worden.

2. D ie  untersuchten Betriebe sind entw eder schul
den fre i oder n u r in  geringem Maße verschuldet. W enn 
Schulden gemacht w orden sind, so d ienten sie großen
te ils  der Betriebserw eiterung durch  G rundstücks
zu ka u f oder durch  Neubauten. Stand des Vermögens 
und Schuldenstand lassen ke ine N o t der L a n d w ir t
schaft erkennen.

3. F ü r d ie In s tandha ltung  und Ergänzung der 
Be triebsm itte l s ind re ich liche  A u fw endungen  geleistet 
worden, so daß die Betriebe bei vo lle r E rtrag s fä h ig 
k e it e rha lten  sind. Von  Substanzverlust als Folge 
einer N otlage ka nn  m ith in  n ic h t d ie  Rede sein.

Fehler in der Berechnungsweise
A lle  w ich tigen  M erkm ale  deuten d a ra u f h in , daß 

die untersuchten W irtscha ften  den Ansprüchen  ih re r 
Inhaber gerecht geworden sind, so daß von einer 
N ot der bäuerlichen L a n d w irts c h a ft in  den un te r-

Jeder A b o n n e n t ,
der auf pünktliche Zustellung des Magazins 

der W irtschaft W ert legt, muß auch dafür 

Sorge tragen, daß dem Verlag das

Bezugsgeld für das IV . V ierteljahr

rechtzeitig zugeht. Diesem Heft liegt eine 

Zahlkarte auf unser Postscheckkonto Berlin 

149296 bei, die w ir zu benutzen bitten.
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suchten Betrieben n ich ts zu verspüren ist. Diesen 
günstigen E in d ru c k  von dem Stande der bäuerlichen 
L a n d w irts c h a ft W ürttem bergs und  von ih ren  E n t
w ick lungsm ög lichke iten  m uß jeder unvoreingenom 
mene Leser der zehn Tatsachenberichte empfangen. 
E rs t durch  die A usw ertung  dieser Tatsachenberichte 
durch  M ünzinger und seine Schüler könn te  der un
voreingenommene Leser eines anderen be leh rt w e r
den. D ie  A usw ertung  vo llz ieh t sich in  der Weise, 
daß der geld liche  E rtra g  einer bäuerlichen A rb e its 
stunde errechnet und  m it dem Lohn  eines In d u s tr ie 
oder Landarbe ite rs ve rg lichen w ird , wobei die V e r
zinsung des Betriebskap ita ls  zu verschiedenem Zins
fu ß  eingesetzt w ird . Diese Berechnungsweise beruh t 
a u f e iner V erkennung der beiden Fakto ren  A rb e it 
und K a p ita l im  la n d w irtsch a ftlich e n  Betriebe. Ferner 
w erden dabei d ie  Grundgesetze des Geldwesens ver
nachlässigt. D ie  Folgerungen, d ie aus diesen un
rich tig e n  Vorste llungen entspringen, s ind  so be
deutungsvoll, ih re  A usw irkungen  reichen tro tz  der 
A bw eichung  von den Tatsachen so w e it, daß sie 
eine R ich tigs te llung  e rfo rdern .

Das geldliche Einkommen als Grundlage des Vergleichs
E in  K a rd in a lfe h le r der M ünzingerschen Berech- 

uungsweise lie g t im  V erg le ich  des in  G eld  ausge
d rü ck ten  E inkom mens. W enn m an die w ir ts c h a ft
liche  Lage des Bauern m it  der des F ab rika rbe ite rs  
verg le ichen w ill ,  so m uß die Frage lau ten : W ie  ver
h ä lt es sich m it dem gesamten Lebensstandard des 
Bauern im  V erg le ich  zu dem des F abrika rbe ite rs?  In  
welchem  U m fang  und  in  w elcher Beschaffenheit 
stehen d ie  realen Lebensunterha ltsm itte l, w ie  Essen, 
T rin ke n , K le idung , W ohnung usw., dem Bauern und 
seiner F a m ilie  zu r V erfügung , und w ie  steht es m it 
diesen lebensw ichtigen D ingen  im  H ausha lt des 
F ab rika rbe ite rs . M ünzinger ve rkenn t das eigent
liche  Problem , w enn er den G e ldw ert der im  
bäuerlichen H ausha lt ve rbrauchten  Lebensunterhalts- 
m it te l schätzt und  die berechneten Geldsummen m it 
dem ge ld lichen E inkom m en des F ab rika rbe ite rs  ver
g le ich t. E r übersieht dabei, daß die K a u fk ra ft  des 
Geldes in  beiden F ä llen  außerordentlich  verschieden 
ist. D ie  Lebensunterhaltsm itte l, vo r a llem  N ahrung 
und W ohnung, w erden a u f dem B auernhof außer
o rden tlich  b il l ig  berechnet, w ährend der F a b r ik 
arbeiter, auch w enn er a u f dem Lande w ohnt, vor 
a llem  aber der in  der S tad t wohnende, e rheb lich  
höhere Preise zahlen muß. D e r reale Lebensunter
h a lt des Bauern, der sich nach den Beobachtungen 
der B erich te rs ta tte r a u f e iner e rfre u liche n  Höhe be
findet, w ird  m it e iner außero rden tlich  n iedrigen 
Geldsumme bewertet. D er Verg le ich  m it dem geld
lichen  E inkom m en des F ab rika rbe ite rs , das beson
ders fü r  N ahrungsm itte l eine w e it geringere K a u f
k ra f t  besitzt, g ib t ke ine rle i Aufschlüsse. F ü r  die 
B eu rte ilung  der w irts c h a ftlic h e n  Lage der beiden 
Stände m uß v ie lm ehr d ie gesamte Lebenshaltung 
nach dem V erb rauch  an realen Lebensunterhalfs- 
m it te ln  herangezogen werden. M ünzingers U n te r
suchungen haben diese Voraussetzung n ic h t berück
s ich tig t, sie sind deshalb fü r  einen V erg le ich  der

w irtsch a ftlich e n  Lage der beiden Stände n ic h t ve r
wendbar. Das einzige, was sich m it Bestim m the it 
aussagen läß t, ist, daß die Lebenshaltung in  den 
untersuchten Bauernbetrieben ausreichend, teilweise 
sogar re ich lich  w ar. Es d ü rfte  n ich t a llzu  viele" 
A rbe ite rhausha lte  geben, von denen — zum al bei 
e iner größeren K in d e rza h l — dasselbe gesagt w e r
den kann. G anz unberücks ich tig t b le iben unter 
anderem auch die bedeutenden Ausgaben, d ie  der 
F a b rika rb e ite r fü r  V e rkeh rsm itte l zu leisten hat.

E in  w e ite re r Feh ler der Frageste llung lieg t in  der 
Berechnung und  im  Verg le ich  des Stundenlohns. 
D e r S tundenlohn g ib t n u r an, w ie v ie l w ährend einer 
e inzigen A rbe itsstunde ve rd ien t w ird . D e r Tages
verd ienst is t aber beim  Bauern zehn- bis zw ö lfm a l 
so hoch w ie  der du rchschn ittliche  Stundenlohn, w äh
rend er beim  A rb e ite r wegen der kürzeren  A rb e its 
ze it m eist n u r das A ch tfache  beträgt. M an  d a r f des
ha lb  die w irtsch a ftlich e  Lage n ic h t nach dem Stun
denlohn beurte ilen , sondern m üßte zum indest den 
Tages- oder Jahres verd ien st heranziehen. D a jedoch, 
w ie  w ir  sahen, d ie  verschiedene K a u fk ra ft  des in  
G eld  berechneten E inkom m ens bei M ünzinger keine 
B erücksichtigung e rfahren  hat, w ü rde  auch ein V e r
g le ich  der p ro  Jahr berechneten Summen n ic h t zu  
rich tig e n  Schlüssen führen .

Die Arbeit im bäuerlichen Betrieb
Im  Gegensatz zum  A rb e ite r is t der Bauer selbstän

d iger U nternehm er, der in  erster L in ie  an e iner w e it
gehenden Ausnu tzung  a lle r M ög lichke iten  seines Be
triebes in teressiert ist. E r  n im m t auch noch Vorteile" 
w ahr, d ie  im  V e rhä ltn is  zu r a u f gewendeten A rb e its 
ze it rech t m in im a l sein können. Soweit ih m  die 
w ich tigs ten  A rb e ite n  Z e it lassen, beschäftig t er sich 
auch m it D ingen, d ie  von geringerer E in trä g lich ke it 
sind. D e r Z e itau fw and  is t ihm  im  Gegensatz zum 
Lohnarbe ite r g le ichgü ltig , da er in  erster L in ie  am 
In h a lt  und am sachlichen Z ie l seiner A rb e it in te r
essiert ist. D a rum  is t es auch falsch, den W irtsch a fts 
e rfo lg  des L a n d w irts  nach Maßgabe der aufgewende
ten Zeit zu beurte ilen , indem  m an den E rtra g  je  A r 
beitsstunde berechnet. M ünzinger ha t diesen Weg 
eingeschlagen und  kom m t daher zu S ch luß fo lgerun
gen, d ie  m it dem Wesen des la n d w irtsch a ftlich e »  
Betriebs unvere inbar sind. Jene K u ltu re n , d ie  ei» 
hohes M aß von so rg fä ltige r A rb e it e rfo rde rn  und  da
her besonders fü r  K le inbetriebe  geeignet sind und de» 
W ohlstand der vorw iegend bäuerlichen Gegenden i»  
hohem Maße fö rdern , w erden in fo lge  dieser Berech
nungsweise von M ünzinger e inseitig  und  daher un
gerecht b eu rte ilt:

„Im  allgemeinen ist das Verhältnis vom Rohertrag z» 
den Aufwendungen um so günstiger, je weniger Arbeit 
auf die Kulturpflanzen aufgewendet w urde. . .  Handels- 
gewäehse und Hackfrüchte ebenso Wein m it ihren hohen 
Arbeitsansprüchen können wohl hohe Roherträge 
bringen — der durch diese Roherträge erreichte Arbeits
ertrag je  Arbeitsstunde w ird aber meistens niedrig'er 
ausfallen als bei den arbeitsextensiveren Gewächsen- 
Der Anteil der Hackfrüchte und Handelsgewächse a»' 
der Gesamtfläche w ird  daher im Interesse des Arbeits
ertrages niemals zu stark werden dürfen“ 12).

12) S. 850.
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Gerade diese arbeitsanspruchsvollen K u ltu re n  
ringen aber dem Bauern eine hohe E innahm e, wobei 

a erdings fle iß ige A rb e it n ich t gescheut werden d a rf.
uch die Beschäftigung von K inde rn , d ie  sich bei 

derartigen K u ltu re n  in  durchaus günstigem  Rahmen 
ietet, is t gerade in  K le inbetrieben  bedeutungsvoll, 
er Bauernstand w ürde  verarm en, w enn er n u r ar- 

eitsextensive K u ltu re n , d ie  nach M ünzinger einen 
Queren E rtrag  je  A rbeitsstunde bringen, anbauen 

fe- Das Grundgesetz der la n d w irtsch a ftlich e n  
etriebslehre besagt n ich t, daß ein m öglichst hoher 
r  r ag je  A rbeitsstunde e rz ie lt werden, sondern daß 
er lan dw irtscha ftliche  Betrieb dem L a n d w ir t und 

seiner F am ilie  ein hohes M aß an Lebensunterhalt 
Lebensinhalt verschaffen soll.

“ as ^ en Beobachtungen der B erich te rs ta tte r geht 
i  egensatz zu den Behauptungen M ünzingers her

bes' ^ aS ma^er*e^ e Zie l des bäuerlichen Betrie - 
hali. 16 ausre*ckende Beschaffung von Lebensunter- 
p i le in , bei den untersuchten Betrieben e rre ich t 
eine j f 1- er h inaus werden jedoch dem Bauern noch 
als v T e VOn ideellen V o rte ilen  geboten, d ie  man 
£)je ”p  H öhung  des Lebensinhalts“  bezeichnen kann, 
seine f<y l^ e am eigenen Besitz und  das Schaffen an 
der r  '  ermehrung, dazu die U nabhäng igke it, d ie 
deski r ? IU^ e s itz  ihm  selbst, seinen K in d e rn  und K in -  
schätzt ei)ri Sic^ e rt’ w erden vom Bauern so hoch ge- 
auch 1 < a^  er seinen Besitz n ic h t veräußert, w enn 
Werfe 61 w e it höhere G eldeinnahm en abzu-
i , ln „ Cn 1'1ei mag, als sein H o f bei bester B ew irtscha f- 
Ung b r i n g e n  könnte.

Um
Kapitalertrag und Arbeitsertrag

reinen A*8) êm gesamten W irtsch a fts re ine rtra g  den 
den B t ,r  j®itsertrag  zu erhalten, belastet M ünzinger 
tersche'V t el ner K ap ita lve rz insung . D abei un- 
m it 3 % r  f r . n ied rig  verzinsliches G rundverm ögen 
V orra t °k . äudekap ita l m it  5 % und  In ve n ta r- und 
l ung der&K ® % Zinsanspruch. Diese A u fte i-
der Bet1' l aP ^ aBen e rinn e rt an ve ra lte te  Methoden 
der m ‘ l  ° S e l̂re ‘ Nach der unbestrittenen A ns ich t 
scha ftl°  !.Crneo Betriebslehre müssen die la n d w ir t-  
Boden Q Pf. .  e tr êBsln itte l, zu denen ja  G ru n d  und 
einer ü 1 ° auae’ In ve n ta r und V o rrä te  rechnen, zu 
Sefafit eimbaren organischen E in h e it zusammen- 
zelnen T^-i e?' Per »P roduktionsw ert“ , den die e in 
werden 6 . '* zen> kann  n ic h t iso lie rt berechnet 
Fäden j,et ês B e triebsm itte l durch  zahlre iche
seinem N u t ff  P  gesaml en Betriebe v e rk n ü p ft, in  
is t uncj .Ze _t durch  andere Betriebsteile  bed ingt 
übrigen Bet au  ̂ d ie A usnutzung säm tlicher
wegig, je d irtn '^ iP 6^ 6 e im v ll'k t. Es is t deshalb ab
zeichneten e^r iebste il einen als Verzinsung be- 
und ihn  vom p:nmad igen  N utzen zuzuschreiben 
»reinen ArbeU  einertra g  zwecks Berechnung des 
verschiedenen Sê ra &es“  abzuziehen. Was soll in  der
die M ünzin n-g P r ü fu n g  der K a p ita l Verzinsung,
setzt, zum A< r i d rei B e triebsm itte lg ruppen  ein- 
als Maßstab Up .rucL  kommen? V e rm u tlich  soll sie 
werden, der b ■'v  ^ Cn erzielte n  E rtra g  angesehen 
G ebäudekan iP i °?raten und  In v e n ta r m it 8 %, beim 

a m it 5 % und beim  G rundverm ögen

m it 3 % veranschlagt w ird . W ie  w i l l  M ünzinger 
diese Zahlen begründen? E inen E in b lic k  in  d ie Ge
dankengänge, d ie  ih n  zu dieser e igenartigen Behand
lung  des Betriebskap ita ls  g e fü h rt haben, e rh ä lt m an 
aus verschiedenen verstreuten Sätzen. „V o m  gesam
ten G ru n d k a p ita l w aren n u r 59 % p ro d u k tiv “ 13). Das 
G ebäudekap ita l nennt M ünzinger „u n p ro d u k t iv “ 14). 
E r  betrach te t es als außerordentliche Belastung, daß 
in  den bäuerlichen Betrieben a u f den H e k ta r 
1245 R M  G ebäudekap ita l, davon 453 R M  fü r  W ohn
gebäude en tfa llen . E r übersieht bei dieser B eurte i
lung, daß die W ohngebäude in  erster L in ie  dazu bei
tragen den B edarf des Bauern und seiner F am ilie  zu 
decken, und daß sie dadurch  im  Sinne des la n d w ir t
schaftlichen  Betriebszieles p ro d u k tiv  genannt werden 
müssen. U nd  üben die Stallgebäude n ic h t einen aus
schlaggebenden E in fluß  a u f den E rtra g  aus, indem  
sie dem Bauern die ausgedehnte V iehha ltung  ermög
lichen, d ie  ihm  den großen V orsprung  vo r den G roß
betrieben verle ih t?

Es scheint, als ob M ünzinger selber m it der A u f
te ilu ng  der K a p ita lve rz insu ng  a u f verschiedene Be
trieb sm itte lg ru pp en  n ich t ganz einverstanden sei, 
denn er begnügt sich n ic h t m it  der einen Methode, 
sondern w ied e rho lt d ie  Berechnung der K a p ita lv e r
zinsung fü r  d ie  geschlossene G esam theit des Betriebs
ka p ita ls . D an n  übe rläß t er es dem Leser, d ie  jew e ils  
zusagende Methode und  die Höhe des Zinsanspruchs 
auszuwählen, obgle ich das gesamte Ergebnis seiner 
Untersuchungen in  hohem Maße dadurch  bee in fluß t 
w ird . Je nach W a h l des Zinsfußes erscheint der be
rechnete re ine A rbe itse rtrag  im  einen F a ll um  em 
V ie lfaches höher als im  anderen. Es hande lt sich m it 
h in  bei dem B e g riff des re inen Arbeitsertrages um  
eine w illk ü r lic h e  Größe.

H ie r  lie g t der H a u p tfe h le r der M ünzingerschen Be
rechnungsweise. Es w ird  versucht, den R e inertrag  
des bäuerlichen Betriebs in  zw ei T e ile  zu zerlegen, 
von denen der eine als K a p ita le rtra g  bzw . K a p ita l
verzinsung, der andere als A rbe itse rtrag  bezeichnet 
w ird . W enn diese A u ffassung  zu Recht bestünde, so 
m üßten die beiden Q ue llen  auch gesondert fließen 
können, d. h. das K a p ita l m üßte ohne A rb e it und die 
A rb e it ohne K a p ita l ih ren  E rtra g  abw erfen. Das is t 
aber fü r  den la n d w irtsch a ftlich e n  Betrieb  betrach te t 
n ic h t der F a ll. Das K a p ita l des Betriebes —  G rund  
und  Boden, Gebäude, In ve n ta r und  V o rrä te  — w ir f t  
ke inen P fenn ig  E rtra g  ab, w enn es n ic h t durch  die 
A rb e it in  Betrieb  gesetzt w ird ;  und la n d w irts c h a ft
liche  A rb e it ohne diese D inge  is t vollends undenkbar. 
Beide Te ile  müssen sich, d am it überhaupt ein lan d 
w irts c h a ftlic h e r Betrieb  und  ein Betriebsre inertrag 
zustande kom m t gegenseitig ergänzen. Es is t deshalb 
e in  Fehler, im  Rahmen des lan dw irtscha ftliche n  Be
triebes von zw ei verschiedenen Ertragsque llen  zu 
sprechen und  einen K a p ita le rtra g  von^ einem A r 
be itsertrag zu unterscheiden. W enn das K a p ita l ohne 
D azu tun  des Eigentüm ers einen E rtra g  a b w ir ft ,  w e il 
e r es gegen Verzinsung in  andere Hände gegeben hat, 
so hande lt es sich n ic h t um B e triebskap ita l, sondern 
um  L e ih ka p ita l.

ia ) S. 880. — 14) S. 791.
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A ls  landw irtscha ftliche s  B e triebskap ita l bezeichnet 
m an die P roduk tionsm itte l, d ie zu r H erste llung  land 
w irts c h a ftlic h e r Erzeugnisse verw endet werden. Ih r  
N utzen hängt von sehr v ie len  D ingen n a tü rlich e r, 
w irts c h a ftlic h e r und persön licher A r t  ab. In  w ir t 
scha ftliche r H in s ich t sind d ie  Preise der Betriebs
m itte l und  der Erzeugnisse fü r  d ie  Verw endung des 
B e triebskap ita ls  ausschlaggebend. Daneben spielen 
n a tü rlich e  und persönliche Bedingungen eine bedeu
tende Rolle, so daß die Verw endung des Betriebs
k a p ita ls  von e iner großen Menge von Voraussetzun
gen bee in fluß t w ird , und  der erzie lte  N utzen  je  nach 
diesen Voraussetzungen und je  nach dem M aß, in  
welchem  es gelungen ist, d ie Betriebsorganisation 
den w irtsch a ftlich e n , na tü rlich en  und  persönlichen 
Bedingungen anzupassen, ganz verschieden hoch  ist. 
A u ch  die H öhe des allgem einen Zinsfußes sp ie lt da
be i eine w ich tig e  Rolle, aber da neben ih r  eine große 
A n z a h l anderer D inge in  Frage kommen, is t es falsch, 
eine d irek te  A b hä n g igke it zw ischen dem N utzen des 
Betriebskap ita ls  und dem allgem einen Z insfuß  zu 
konstru ie ren. Noch ve rhängn isvo lle r is t der Fehler, 
w enn beide Begriffe  id e n tif iz ie rt w erden, w ie  M ün- 
z inger es fü r  d ie  A usw ertung  seiner Betriebsergeb
nisse un te rn im m t.

Es is t bei der verschiedenen Verw endung des Be
trieb skap ita ls  unm öglich , einen allgem einen gleichen 
N utzen  des B e triebskap ita ls  un te r der Bezeichnung 
„K a p ita lve rz in su n g “  anzunehmen und in  d ie Be
rechnung eines sogenannten „re ine n  A rbeitsertrages“  
einzusetzen. Ebenso unm ög lich  is t es aber fü r  den 
E in ze lfa ll, den N utzen des B e triebskap ita ls  als 
„re ine n  K a p ita le rtra g “  zu berechnen, da eine 
N utzung  des Betriebskap ita ls  ohne A rb e it undenkbar 
is t —  im  Gegensatz zum  L e ih k a p ita l — , und da der 
A n te il des Reinertrages, der a u f das Konto  des Be
trieb skap ita ls  e n tfä llt, ebensowenig festgestellt 
w erden kann , w ie  der A n te il, den m an der „re inen  
A rb e it“  zuschreiben müßte.

Der Zinsanspruch, ein Teil des Einkommens
i Zu einem gewissen T e il lieg t die U n r ic h tig k e it in  
der D ars te llung  des .Untersuchungsergebnisses. D er 
errechnete „re ine  A rbe itse rtrag “ , der sich nach A b - 
fcug des Zinsanspruchs herausste llt, w ird  m it dem 
Gesam teinkom m en id e n tif iz ie rt. So w ird  z. B. die 
,,Schaffung eines den anderen Berufsständen eben
b ü rtige n  Einkom m ens“  ve rlang t15). A n  einer anderen 
Stelle sagt M ünzinger: „ . . .  bei uns in  W ürttem berg  
steht das Einkom m en  des Bauern längst un te r dem 
E inkom m en des F ab rika rb e ite rs  und  auch un te r dem
jen igen des Landarbeite rs, so ba ld  m an n u r eine ge
ringe  Verzinsung des im  Landgute  steckenden K a p i
ta ls berechnet“ 16). D abei w ird  verschwiegen, daß auch 
die gesamte „Z insen last“  in  d ie  Tasche des Bauern 
flie ß t und das E inkom m en aus dem „A rbe itse rträg e “  
um beträch tliche  Summen erhöht. Bei den zu r be
lieb igen  A usw ah l bereitgestellten Zinsberechnungen 
ha t M ünzinger verschiedene Z insfüße angenommen 
und jew e ils  folgende Summen vom R e inertrag  abge
zogen17).

I S )  s. 877. — 1S) S. 828. — ” ) S. 805.

Die „Zinsenlast“  beträgt
B etrieb im  F a ll I I im  F a ll I I I im  F a ll IV im  F a ll V  _

1 1904.68 1800,31 1079,43 1305,16
2 3165,44 2926,79 1786,54 2098.65
3 3358,— 3083,66 1583,60 2019,02
4 4871,40 4497,24 2596,— 3132,84
5 2343,26 2391,74 1380,66 1814,19
6 1874,76 1719,57 1082,21 1244,04
7 2851,48 2650,94 1548,98 1869,44
8 3505,02 3311,85 2068,71 2450,06
9 2482,30 2313,63 1286,92 1597,37

10 2800,20 2742,20 1417,— 2011,75

Diese Summen ste llen n ic h t e tw a eine Belastung 
des Einkom m ens dar, w ie  M ünzingers D ars te llung  
nahelegt, sondern sie sind der eine T e il des E in 
kommens, dessen anderer T e il aus dem „A rb e its 
e rtrag “  geb ildet w ird . M ünzinger b e u rte ilt aber die 
Lage der L a n d w irts c h a ft ausschließ lich nach dem 
von ihm  konstru ie rten  „A rbe itse rträg e “ , w ährend  er 
den anderen T e il des Einkom m ens als Z insenlast be
zeichnet. „A n  dem ungenügenden A rbe itse rträge  is t 
w e ite r der Um stand schuldig, daß die Kapita lsum m e, 
d ie die F lächeneinhe it m it  Zinsen belastet, ganz 
außero rden tlich  groß is t“ 18). D e r Feh ler dieser D a r
stellungsweise is t e in  doppe lter. D u rch  die H e rvo r
kehrung des berechneten n iedrigen  „A rbe itsertrages“  
w ird  e in niedriges Gesam teinkomm en vorgetäuscht, 
während die Behandlung der K ap ita lve rz insung  als 
Belastung des Reinertrages eher den E in d ru c k  einer 
bedeutenden Verschu ldung hinterlassen könnte. So 
trä g t die A r t  der D ars te llung  w esentlich  dazu bei, 
daß im  Gegensatz zu den Beobachtungen der Be
r ich te rs ta tte r der E in d ru c k  e iner bäuerlichen Notlage 
hervorgerufen w ird .

Schlußfolgerungen
M ünzingers H a u p tfe h le r in  der Berechnung des 

bäuerlichen W irtschaftserfo lges liegen in  der V e r
kennung w ich tig e r v o lksw irtsch a ftlich e r und  be
tr ie b sw irtsch a ftlich e r Grundgesetze:

1. F ü r  den Verg le ich  der w irts c h a ftlic h e n  Lage des 
Bauern m it anderen Berufsständen m uß der reale 
V e rb rauch  an Lebensun te rha ltsm itte ln  maßgebend 
sein. Das ge ld liche  E inkom m en ohne B e rücks ich ti
gung der K a u fk ra ft  is t eine falsche Vergleichs
grundlage. Irre fü h re n d  is t fe rner in  erhöhtem  Maß*-' 
e in  Verg le ich  der S tundenlöhne.

2. D ie  A rb e it des Bauern unterscheidet sich von der 
des Lohnarbeiters dadurch, daß der Bauer am In h a lt 
und  sachlichen Z ie l weitgehend interessiert ist, w äh
rend ihm  die aufgewendete Z e it im  wesentlichen 
g le ichg ü ltig  ist. Ferner w erden im  bäuerlichen Be- 
triebe  A rb e its k rä fte  der F a m ilie  v o rte ilh a ft genutzt, 
d ie  bei anderen Ständen vo llkom m en brachliegen.

5. Säm tliche T e ile  des B e triebskap ita ls  sind am 
Zustandekommen des Reinertrages be te ilig t. D a  sie 
sich bei der organischen V erbundenhe it des Betriebes 
gegenseitig beeinflussen und  ergänzen, is t es unmög
lich , ih ren  N utzen gesondert festzustellen. E ine ver
schieden hohe „V e rz insung “  der einzelnen T e ile  des 
B e triebskap ita ls  als A u sd ru ck  e iner verschieden 
hohen N utzung  is t unm öglich . Ebensowenig kann 
m an bei notw endigen B e triebsm itte ln  von u n p ro d u k 
tivem  K a p ita l sprechen.

JS) S. 880.
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t> ' P *e D ars te llung  der Verzinsung als Belastung des 
etriebes en ts te llt den G esam te indruck, indem  sie 

* le Tatsache verschle iert, daß diese Z insenlast ein 
Wlc |'Ser ' e' l  des bäuerlichen Einkom m ens ist.

• Eine Verzinsung des B etriebskap ita ls , w ie  M ün- 
^n g e r sie a u ffaß t, g ib t es n ich t. Es g ib t n u r eine 
a 11 ZUnS des Betriebskap ita ls  m it H ilfe  der Betriebs- 
ar ^eit, aber ke inen re inen E rtra g  des Betriebskap ita ls  
an er Ausschaltung der aufgewendeten A rb e it. D ie  
e ^  te ilung  des Reinertrages in  „re ine n  K a p ita l-  
)' l'0 V,. U,K  ̂ ” reinen A rb e itse rtra g “  is t eine w il lk ü r -  
'C. e K onstruk tion , d ie  dem Wesen des la n d w ir t-  

a thchen Betriebes n ic h t en tsp rich t.
+ • . Jr ka lten  eingangs gesehen, daß zwischen w ich - 
n Feststellungen der B erich te rs ta tte r und  den E r- 
«T. '.llssen der M ünzingerschen Ausw ertung  schroffe 

1 ersprüche bestehen. D ie  A r t  und  Weise der Aus- 
Ver m uk  gerade in  ih ren  E c k p fe ile rn  — dem 

b eich der Stundenlöhne, der Berechnung des 
B e t ^ r  P 'kedse rträges“  und der „V erz insung“  des 
so i V r ^ t a l s  — ate u nh a ltb a r bezeichnet werden, 

das ganze Gebäude der M ünzingerschen Be

rechnungen d am it zusam m enbricht. Ohne ein ent
scheidendes U rte il über die Lage der bäuerlichen  
L a n d w irts c h a ft W ürttem bergs abzugeben, ist m it 
N achdruck festzustellen, daß die Berechnungen  
M ünzingers n ic h t geeignet sind, eine w irtsch a ftlich e  
Notlage des Bauernstandes nachzuweisen.

D er W e rt der von den B erich te rs ta tte rn  niederge- 
legten Beobachtungen w ird , soweit sie n ic h t „ausge
w e rte t“  sind, von diesem U rte il n ic h t angegriffen. Es 
w äre  zu wünschen, daß ih re  w ich tigs ten  Tatsachen  
in  sch lich ter, übers ich tlicher Form  nochmals zusam
m engestellt w ürden , da sie fü r  den B e tr ieb sw irt
scha ftle r und A g ra rp o lit ik e r  eine Fundgrube wissens
w erte r E inze lhe iten  darstellen. Abzulehnen is t aber 
eine F orm  der „A u sw e rtu n g “ , d ie  dem heutigen 
Stand der Betriebswissenschaft n ic h t en tsp rich t und' 
die, w ie  M ünzingers Berechnungen, durch  ih re  Me
thode in  W iderspruch  zu den tatsächlichen V e rh ä lt
nissen gerät. Es e rü b rig t sich hiernach, a u f d ie  w e i
teren U nstim m igke iten  der M ünzingerschen A u s fü h 
rungen einzugehen, da die besprochenen H a u p tfe h le r 
das Gesamtergebnis entscheidend bestim m t haben.

Nochmals: Einzelrevisor oder Treuhandgesellschaft?
V o n  D r. W ilhelm  Voss, Leipzig, Diplom-Bücherrevisor,

Geschäftsführendem Vorstandsmitglied des Verbandes Deutscher Bücherrevisoren
D er Verfasser w endet sich gegen die Abgrenzung des Aufgabenbereichs  
zwischen E inze lrev isor und  Treuhandgesellschaft, die D r. H erm ann R ichter 
m  seinem in  N r. 54 des M d W  ve rö ffen tlich ten  A u fsa tz  vorgenommen hat. D ie  
G efahr der A b hä n g igke it vom A u ftraggeber sei beim  E inze lrev isor n ich t 
größer als bei der Treuhandgesellschaft. — ln  einem S ch lußw ort leg t D r.
R ich te r gegenüber diesen E inwendungen noch e inm al seinen S tan dp un k t dar.

W ert
A k tie n  U p ®ecteutung der P flich trev is ion  im  neuen 
Personell * Gängen n ic h t zu le tz t von der Lösung der 
Bei der^ö i?^6 U'°' ^ i t  Recht h a t m an sich deshalb 
Frage bef p '^ 'o h e n  D iskussion vo r a llem  m it der 
oder e im ^ T ’. Bedingungen ein E inze lrev isor
m it J er p n .^ ^ m lg e s e l ls c h a f t  e rfü lle n  muß, um 
D er Ge lch trev is ion  be trau t w erden zu können, 
sagt d a rü b ^n^WU§  ̂ ^ es Reichs Justizm in is te rium s be

stellt^ werden'danzprüfer sollen nur gewählt oder be-

reicliPifJ1 F P  fachlicher Erfahrung, die eine aus
sitzen ̂  6  ̂mbildung im Buchprüfungswesen be-

M ipri eSeUsctla“ en’ deren Inhaber, Vorstands- 
Sitzen •°t*er Geschäftsführer die Eigenschaften 

Büan ’ - r e Semäß Nr. 1 fü r Einzelpersonen als 
<2) M itfflLriFer, ̂ geschrieben sind, 

sowie Aneesf m 1CS Vorstandes und des Aufsichtsrats 
Prüfern werN '' ^ er Gesellschaft können zu Bilanz- 
g’eiche g ijj <■ *.' gewählt noch bestellt werden. Das 
svhäftsfnhr ar : r.euhandgesellschaften, auf deren Ge- 
Aufsichtsrats b .M itglieder des Vorstandes oder des 
gebenden Einfi r1 Zlt Prüfenden Gesellschaft maß
sind.“  u ausüben oder auszuüben in der Lage

Außerdem soll
m ächtig t werd ^ ^^5 d ie  Reichsregierung er-
Fätigke it als l l i  ^ ,e ®efäh igung  zu r Ausübung der 
Setzungen abh“  1 anzPr ö fc r  von besonderen Voraus- 

angig zu machen. Von dieser E rm äch ti

gung w ird  d ie Reichsregierung s icherlich  G ebrauch 
machen. Seit längerer Z e it s ind Bestrebungen der 
Behörden in  Zusam m enw irkung m it den zentra len 
W irtschaftsorgan isa tionen  und  vo r a llem  auch m it 
den führenden Berufsverbänden des Revisions- und 
Treuhandwesens im  Gange, den Revisorenberuf im  
R eich e in h e itlich  zu regeln, und  zw ar au f der 
G rund lage  e inhe itliche r Q u a lif ik a tio n  in  persön licher 
und  fach liche r H ins ich t.

Es is t also durchaus berech tig t und notw endig , der 
Personenfrage im  H in b lic k  a u f d ie  P flich frev is ion  
der Aktiengese llscha ft d ie  größte A u fm erksam ke it 
zuzuwenden und  darüber auch in  der Presse zu dis
ku tie ren . N ic h t zu trä g lich  is t es aber der Sache, 
w enn in  diese D ebatte  M ißverständnisse, Schief
heiten und  U n rich tig ke ite n  h ineingetragen werden, 
w ie  es in  dem A u fsa tz  „E inze lrev iso r oder Trenhancl- 
gesellschaft?“  von D r. H erm ann R ich te r in  N r. 54 
dieser Z e its c h rift geschieht. D e r Verfasser g laub t 
festste llen zu können, e inm al, daß sich zwischen 
E inze lrev isor und  Treuhandgesellschaft, a u f G rund  
ih re r  verschiedenen Eigenarten, eine n a tü rlich e  A r 
be its te ilung  durchsetzen werde, zweitens, daß im  
allgem einen die Treuhandgesellschaft a lle  Au fgaben  
e rfü lle n  könnte, d ie  dem E inze lrev isor geste llt w ü r 
den, w ährend das Aufgabengebie t des E inzelrevisors 
beschränkt sei.
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D ie  erste Festste llung is t r ic h tig . W ie  ich  in  
meinem  „H andbuch  fü r  das Revisions- und  T re u 
handwesen“  (Verlag C. E. Poeschel, S tu ttga rt, 1930) 
im  einzelnen dargelegt habe, g i l t  heute als h e rr
schende Berufsauffassung, daß eine solche A rbe its 
te ilung  zw ischen E inze lrev isor und Treuhandgesell
scha ft a u f G run d  der b isherigen E n tw ic k lu n g  ta t
sächlich vo rlieg t, daß beide existenzberechtig t sind 
und  beide fü r  d ie  P flich trev is ion  in  B e trach t kom 
men. D r. R ich te r sagt m it  Recht in  seinem A ufsa tz , 
daß sich aus der A r t  der in  Frage stehenden A u f
gaben ein g rundsätz licher und a llgem ein gü ltige r 
Schluß, ob Treuhandgesellschaften oder E in ze lrev i
soren fü r  d ie  D u rc h fü h ru n g  von regelm äßigen Jahres
revis ionen m ehr geeignet sind, n ic h t ziehen lasse. 
Le ide r h ä lt er sich dann aber n ic h t an diese E r
kenntn is , sondern gelangt in  seinem A u fsa tz  doch 
zu U rte ilen  über d ie  grundsätz lichen Vorzüge der 
Treuhandgesellschaften gegenüber dem E inzelrevisor.

N ach D r. R ichters A n s ich t liegen die N achte ile  des 
Einzelrevisors gegenüber der Treuhandgesellschaft 
d a rin , daß er zumeist n u r fü r  E inze lkau fleu te  tä tig  
sei, und  zw ar vorw iegend in  Steuer- und  B uch
führungsfragen, daß er n u r fü r  k le inere  Gesell
schaften in  Frage komme, w e il er sich n u r in  be
schränktem  U m fang  von H ilfs k rä fte n  unterstützen 
lassen könne, und daß er sch ließ lich  —  v o r a llem  
be i der D u rch fü h ru n g  größerer A u fträ g e  — in  eine 
A b hä n g igke it vom A u ftraggeber geraten werde. Ge
rade diese d re i Punkte, d ie  D r. R ich te r zu r Begrün
dung seiner A u ffassung  a n fü h rt, s ind u n r ic h tig  oder 
sch ie f dargeste llt.

So t r i f f t  es ta tsäch lich  n ic h t zu, daß der Bücher
rev isor zum eist n u r bei E inze lkau fleu ten  tä tig  sei. 
W er die D inge  in  der P rax is  w irk l ic h  kenn t und 
einen Ü be rb lick  über unsere gesamten B e ru fsve rhä lt
nisse hat, w eiß , daß es eine sehr große Zah l von 
E inzelrevisoren g ib t, d ie  n ic h t n u r bei größeren, 
sondern auch bei sehr großen Aktiengesellschaften 
d ie  laufenden Revisionen d u rch fü h re n  und  a u f 
G run d  m ate rie lle r P rü fungen  d ie  V e rw a ltun g  in  
a llen  Fragen, d ie  m it dem Rechnungswesen Zu
sammenhängen, so z. B. bei der O rganisa tion , der 
Selbstkostenrechnung usw., beraten. Es is t falsch, 
heute zwischen dem E inze lrev isor und  der T reuhand
gesellschaft g rundsätz lich  sachliche Verschieden
heiten im  Aufgabengebie t zu behaupten.

N ic h t r ic h t ig  is t auch die Behauptung D r. R ichters, 
daß der E inze lrev isor sich n u r m it k le ineren A u f
gaben befasse, w e il er sich stets n u r in  beschränktem  
U m fang  von H ilfs k rä fte n  unterstützen lassen könne. 
Es g ib t zahlre iche E inzelrevisoren, deren Stab von 
H ilfs k rä fte n  größer ist, als derjen ige  nam ha fte r 
Treuhandgesellschaften. Es is t durchaus n ic h t selten, 
daß sich un te r diesen H ilfs k rä fte n  der E inze l
revisoren genau so Spezialisten befinden w ie  bei den 
Treuhandgesellschaften.

U nve rs tänd lich  is t m ir  d ie  Behauptung, bei D u rch 
fü h ru n g  größerer A ufgaben w ü rde  der E inze lrev isor 
in  eine A bhä n g igke it vom A u ftraggeber geraten. 
W o r in  so ll diese A bhä n g igke it bestehen? W o ra u f 
so ll sie sich gründen? Sie könnte  doch n u r dann

bestehen, w enn der betreffende Revisor d ie  P flich ten  
seines Berufs n ic h t w ah rt, w enn er also persön lich  
n ic h t den nötigen inneren H a lt hat, z. B. w enn er 
um  irgendw elcher finanz ie lle r V o rte ile  w ille n  den 
besonderen W ünschen des Auftraggebers, d ie  den 
P flich ten  des Berufs entgegenstehen, nachgeben 
w ürde. N un, w o soll h ie r e in  g rundsätz licher U n te r
schied zw ischen dem E inze lrev isor und der T reu 
handgesellschaft liegen? L ic h t und Schatten p flegt 
übe ra ll g le ichm äßig v e rte ilt zu sein. Gerade h ier 
zeigt sich, daß man die Personenfrage a u f e in  ganz 
falsches G leis schiebt, w enn m an sie von einem sub
je k tiv e n  G esichtspunkt aus betrachte t.

O b je k tiv  gesehen besteht g rundsätz lich  zwischen 
Treuhandgesellschaft und  E inze lrev isor gar ke in  
großer Unterschied. W esentlich  sind zwei U n te r
schiede, d ie  sich aber durch  beide Te ile  h in du rch 
ziehen. D e r eine Unterschied is t der zwischen — s it 
venia verbo — Groß- und K le inbetrieben. H ie r  lieg t 
w irk l ic h  die A rbe its te ilung , die eben m it der A u f
gabe, d ie  im  E in ze lfa lle  zu lösen ist, zusammen
hängt. D ieser Unterschied tre n n t aber n ic h t den 
E inze lrev isor von der T reuhandgesellschaft (nach 
dem heutigen Sprachgebrauch). Es g ib t G roß- und 
K le inbetriebe  sowohl bei E inzelrevisoren w ie  bei 
Treuhandgesellschaften. D e r g rundsätzliche U n te r
schied zwischen E inze lrev isor und Treuhandgesell
schaft —  w obei w ir  die heute noch n ich t k laren , 
aber nun e inm al üb lichen Begriffe  in  K a u f nehmen 
w o llen  — lie g t m ehr a u f fo rm ellem  G ebiet. D ie  
T reuhandgesellschaft w ird  meistens in  der Form  der 
A ktiengese llschaft betrieben, d ie  P rax is  des E inzel- 
revisors von einem einzelnen  oder von Personen
gem einschaften  ausgeübt. D abe i so ll ausdrück lich  
d a ra u f hingewiesen w erden — was auch D r. R ichter 
in  seinem A u fsa tz  betont — , daß in  dem sogenann
ten klassischen Lande des Revisions- und Treuhand- 
wesens, in  G roß -B ritann ien , die Form  der K a p ita l
gesellschaft in  unserem B e ru f abgelehnt w ird . Auch 
die größten englischen A ccoun tants-F irm en stellen 
Personengemeinschaften dar. In  dieser ju ris tischen  
Form  der Berufsausübung, d ie  n a tü rlic h  m a te rie ll0 
Folgerungen hat, besteht der w irk lic h e  Unterschied, 
und  wo in  dieser Beziehung V orte ile  und N ach te il0 
liegen, darüber sind die Ansichten  gete ilt. V or
herrschend is t doch w oh l d ie Auffassung, daß das 
persönliche M om ent den Vorzug ve rd ien t und daß 
es auch bei der K ap ita lgese llschaft durchgesetzt 
werden muß. D ieser Gedanke kom m t ja  auch 
dem § 120 Abs. 1 Z iffe r 2 des G esetzentwurfs zum 
A usdruck , in  dem die Q u a lifik a tio n  der T reuhand ' 
gesellschaften a u f die persönliche Q u a lifik a tio n  der 
Inhaber, V orstandsm itg lieder oder G eschäftsführer 
abgestellt ist. Diesem Gedanken w ird  auch heut0
schon bei den qua lifiz ie rte n  Treuhandgesellschaften
Rechnung getragen.

Es ist im  H in b lic k  a u f d ie  w eite re  E n tw ick lu n g  
unseres Gesam tberufs m. E. n ich t r ic h tig  und be ru f8'  
p o litisch  auch n ich t geschickt, den gew iß n ich t ent
scheidenden U nterschied zwischen E inze lrev isor und 
Treuhandgesellschaft in  den V o rde rg rund  zu stellen- 
In  erster L in ie  kom m t es d a ra u f an, einen schlechter-
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_iags ausschlaggebenden U nterschied  in  unserem 
e ru f zu sehen und h ie r eine k la re  T rennungslin ie  

lerauszuarbeiten, das is t der U nterschied zwischen 
em qua lifiz ie rten  E inze lrev isor und der q u a lifiz ie r
en Treuhandgesellschaft a u f der einen Seite und 

einem Gemisch von a llen  m öglichen E inzelrevisoren 
nnd Treuhandgesellschaften andererseits, d ie  sich
niangels anderw e itige r Beschäftigungsm öglichke iten 

em Revisions- und T reuhandberu f zugewandt haben, 
f ) 116 Bazu auc‘h n u r im  geringsten b e fäh ig t zu sein, 

nvon, daß diese T rennungslin ie  m it a lle r Schärfe

gezogen w ird , hängt d ie Lösung der Personenfrage 
gerade fü r  d ie  P flich trev is ion  ab. H ie r  lieg t die E in 
h e its fron t der führenden Berufsverbände im  deu t
schen Revisions- und  Treuhandwesen, d ie  im  In s t itu t 
fü r  das Revisions- und  Treuhand wesen ih re  stärkste 
Position  hat. V o r dem Z ie l stehen S chw ie rigke iten  
genug, die eine gemeinsame e inhe itliche  Ü be rw in 
dung seitens der E inzelrevisoren und der T reuhand
gesellschaften verlangen. D ie  F ro n tlin ie  lie g t e igent
lic h  sehr k la r , und das Z ie l, a u f das m an sich 
konzentrieren  sollte, ebenfalls.

Schlußw ort
V o n  D r. H erm ann Richter

n D r. Voss’ E rw ide ru ng  a u f m einen A u fsa tz  
¡  ' '^ R e v is o r  oder Treuhandgesellschaft?“  sind vor 

ern ?-Wei P unkte  von Interesse: seine Bem erkun- 
p j - r ^ er ^ le G e fahr e iner K undenabhäng igke it der 

- « * * *  Stelle und seine D arlegungen über den 
^ ru  ̂  Uirellcm Unterschied zwischen der T reuhand- 

Schaft und dem Betrieb  des Einzelrevisors. 
y  er ersten Frage kom m t die a lle rg röß te  Bedeutung 
R fli .!,Cnn serac ê T ir  den F a ll e iner E in fü h ru n g  der 
a lR0 *rev*s*on w ird  alles davon abhängen, daß n ich t 
■abh'1 ^  (Be Sachkenntnis, sondern auch in  die Un- 
n / n? igkeU Ber P rü fenden O rgane von a llen  in te r- 
Auch Cn Barte ien vollstes V ertrauen  gesetzt w ird .

ln  der vorliegenden Fassung des E n tw u rfs  über 
sond Ut'eruriS des A ktien rech ts  is t dieser Frage be- 
Abs Ĉ e Beachtung geschenkt worden. In  § 120 
P rü fe" ausd rü c k lic h  bestim m t, daß zu B ilanz-
^ u £ .Fa Qieh t a lle in  M itg lie d e r des Vorstands und 
•dern ° 1̂ Sra^s °der Angeste llte  der Gesellschaft, son- 
W er, aucB Treuhandgesellschaften n ic h t gew äh lt 
glieder | nnen’ >>a,] f deren G eschäfts führung M it-  
p r ü f61! es Vorstands und A u fs ich ts ra ts  der zu 
üben611 p 11 Gesellschaft maßgebenden E in flu ß  aus- 

D ie ° ' Cr aaszuüben in  der Lage s ind“ , 
die Über ^  mein A r t ik e l geäußerten Bedenken, daß 
■einen p naanie von solchen Revisionsaufgaben durch  
Gesch:' f|lnZeBev ŝor. die im  V e rhä ltn is  zu seinem 
G e iah* ?ilTrBanS unverhä ltn ism äß ig  groß sind, die 
■ziehen1 Sew‘ssen K undenabhäng igke it nach sich
k rä fte  °1nn*e’ Staubt D r. Voss dadurch  zu ent- 
Rersone'i C ^  C*arau  ̂ h inw e is t, daß le tzten Endes 
d ie  p f i '1’) < le um  m a te rie lle r V o rte ile  w ille n  gegen 
treten kö *Bres Berufs verstoßen, übe ra ll au f- 
anderen°S+ei i  Bezeichnet deshalb auch an einer 
Haltung jg 6 6 seanes A r t ik e ls  d ie absolute R ein- 
n ich t ganz S ' ^ esam‘ en Berufs von irgendw elchen
wichtigst«2 C|1Uvarui  fre ien  Elementen als eine der 
^ ed i n g u n "  % aben. In  beiden P unkten  is t ihm  
von m ir geä°^ß ZUzusdmm en. Jedoch sind d am it die 
geräumt, f ] 11' er*en Bedenken le ide r keineswegs aus- 
der E rw iß  GnD CS Wurc' e -'a n ic h t behauptet (was in  
■etwa von j riUliL,von ^ r .  Voss u n te rs te llt w ird ), daß 
revisors eine^ B eruBstand des q ua lifiz ie rten  E inze l- 
den könnte ] Ser'nSere Berufsm ora l e rw a rte t w er- 
Treuhandges V° n Ben B e item  und Angeste llten  der 
wäre in  d e ^ T  ScBa^ en — eine solche Behauptung 

at ebenso sinnlos w ie  einseitig.

In  meinem A r t ik e l w urde  v ie lm ehr led ig lich  un te r
sucht, un te r welchen Voraussetzungen die G e fahr 
e iner gewissen Kundenabhäng igke it gegeben sein 
könnte, d ie — d a rin  w erden w oh l alle  Berufsange
hörigen übere instim m en — auch von dem zuver
lässigsten und e inw andfre iesten  P rü fe r als eine 
schwere Belastung em pfunden werden muß. D abei 
w urde  festgestellt, daß die Übernahme von Revisions
aufgaben, die v ie lle ich t 60 % oder gar 70 % des ge
samten regulären Auftragsbestandes der p rü fenden  
Stelle ausmachen, von seiten desselben Auftraggebers 
in  der Regel w oh l als eine solche Voraussetzung an
gesehen w erden m uß; und daraus w urde  gefo lgert, 
daß es schon aus diesem G runde zw eckm äßig e r
scheint, wenn derartige  A u fträ g e  im  allgem einen von 
S tellen d u rchg e füh rt werden, in  deren Geschäfts
um fang  sie eine m indestens re la t iv  geringere Rolle 
spielen. In  Be trach t kom m en aber in  diesem F a lle  
bei den gegebenen Verhältn issen n u r T reuhand
gesellschaften und  h ie r sogar n u r solche größeren 
Um fangs. O b sich dieser G esichtspunkt im  übrigen 
in  der P rax is  durchsetzen w ird , is t n a tü rlic h  auch 
noch von anderen Momenten abhängig, a u f die be
re its  in  meinem A r t ik e l eingegangen w urde ; er is t 
jedoch m it E inw endungen der w e ite r oben besproche
nen A r t  s icherlich  n ich t zu w iderlegen.

In  seinen w eite ren  A usführungen  beschäftig t sich 
D r. Voss m it der U ntersuchung der grundsätzlichen  
S trukturversch iedenhe iten  zw ischen dem Geschäfts
be trieb  von Treuhandgesellschaften und E inze l
revisoren und kom m t zu dem Schluß, daß e igentlich  
sehr wesentliche  Verschiedenheiten n ich t bestehen; 
zw ar w ürden  in  D eutsch land Treuhandgesellschaften 
in  der Regel in  Form  von Kapita lgese llschaften  be
trieben, w ährend die P rax is  des E inzelrevisors von 
einem einzelnen oder von Personengemeinschaften 
ausgeübt w erde; h ie rin  liege jedoch led ig lich  e in  
U nterschied fo rm a le r  N a tu r. D r. Voss bestre ite t also 
das Vorhandensein eines Unterschiedes von mate
r ie lle r  Bedeutung zwischen der In s titu tio n  des E inze l
revisors und der Treuhandgesellschaft, so w ie  sie 
sich in  D eutsch land p ra k tisch  herausgebildet haben.

Demgegenüber is t zunächst d a rau f hinzuweisen, 
daß m an doch w oh l schon die in  der rech tlichen  
K o ns tru k tion  der Treuhandgesellschaften zum A us
d ru ck  kommende Entpersön lichung  der p rü fenden  
Stelle und  den d a m it in  Zusammenhang stehenden
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Ersatz der persönlichen H a ftu n g  durch  ein in  seiner 
Verw endung gebundenes G a ra n tie ka p ita l keineswegs 
als einen U nterschied von le d ig lich  fo rm a le r Be
deutung ansehen kann. H in z u  kom m t, daß diese 
Verschiedenheit im  rech tlichen  und w irtsch a ftlich e n  
A u fb a u  auch entscheidende Folgerungen fü r  Ge
schä fts füh rung  und  O rgan isa tion  nach sich ziehen 
muß. D e r E inze lrev isor t r i t t ,  wenigstens in  der heute 
in  D eutsch land durchw eg üb lichen Form  der B eru fs
ausübung, persön lich  m it  seinem Nam en fü r  a lle  
Feststellungen ein, d ie  er oder seine Assistenten ge
m acht haben. E r is t außerdem wenigstens in  der 
Regel g le ichze itig  Revisor und k r it is c h e r A usw erte r 
seines Revisionsergebnisses. Demgegenüber bed ingt 
bei e iner T reuhandgesellschaft d ie  Tatsache, daß die 
Gesellschaft, d ie fü r  e in  Revisionsergebnis e in tr it t ,  
n ic h t iden tisch  is t m it den Personen, d ie  d ie Revision 
ausführen, d ie  Schaffung besonderer o rgan isa to ri
scher E in rich tungen , um  die W ah rung  g le ichm äßiger 
Geschäftsgrundsätze und  eine zentra le  K o n tro lle  
a lle r Revisoren zu erreichen. D ie  G esam trevision zer
fä l l t  h ie r also e igen tlich  in  dre i, bei großen T re u 
handgesellschaften w oh l fast stets von verschiedenen 
Betriebsstellen erled igte  Te ilau fgaben : d ie  e igent
liche  P rü fun g , d ie  bürom äßige fo rm e lle  und m ate
r ie lle  K o n tro lle  der P rü fungsa rbe it und des P rü fungs
ergebnisses und sch ließ lich  deren A usw ertung  durch  
die Geschäftsle itung.

Es b rauch t w oh l kaum  hervorgehoben zu werden, 
daß a lle in  durch  das Vorhandensein und  das In 
e inanderarbe iten dieser O rgan isa tion  in  der Regel 
eine gle ichm äßigere Berücks ich tigung  a lle r fü r  die 
E rre ichung  des Prüfungszweckes w ich tig en  Momente 
m ög lich  is t als dann, w enn die gesamte A rb e it aus
sch ließ lich  a u f eine Person abgestellt w erden kann. 
Im  allgem einen pflegen revisorische Befähigung, k r i 
tische Begabung und  die F ä h ig ke it zu r B eurte ilung  
schw ieriger kaufm änn ischer Zusammenhänge selten 
in  g le icher Weise bei derselben P ersön lichke it ve r
e in ig t zu sein. F erner m uß auch schon durch  die Be
te ilig un g  m ehrerer Personengruppen e in  v ie l größerer 
S icherheitsgrad in  prü fungstechn ischer H in s ich t und 
in  Beurte ilungsfragen e rre ichbar sein als bei einer 
K onzen tra tion  der ganzen A rb e ite n  a u f eine Person.

T ro tzdem  kann  m an n a tü rlic h  den S tandpunk t 
vertre ten , daß das persönliche M om ent im  Revisions
wesen als so w ic h tig  anzusehen sei, daß daneben 
die V o rte ile  der vorstehend au fge füh rten  Fakto ren  
in  den H in te rg ru n d  tre ten  müssen. In  meinem  A u f
satz habe ich  betont, daß dieser G rundsatz fü r  eine 
sehr ansehnliche Zah l von Geschäften durchaus als 
zutre ffend anzusehen ist. U m  so k la re r müssen sich 
jedoch dann die Grenzen des Aufgabenkreises fü r  
den E inze lrev isor da ergeben, wo m it  R ücks ich t a u f 
A r t  und U m fang  der in  Frage kom m enden A u f
gaben das persönliche M om ent ohnedies in  den 
H in te rg ru n d  t r i t t ,  also insbesondere dann, w enn eine 
P rü fu n g  weder von ihm  selbst d u rch g e fü h rt noch 
in  a llen  E inze lhe iten  in  ih re r D u rc h fü h ru n g  von ihm  
übe rw ach t w erden kann.

H ie ran  ändert auch die Tatsache n ichts, daß es 
sich bei den von D r. Voss zu r V e rte id igung  seiner

anderw eitigen  A u ffassung  angeführten  großen eng li
schen und  am erikanischen Revisionsorganen um  Be
triebe  handelt, d ie  re in  äußerlich  in  der Form  von 
Personalgesellschaften aufgezogen sind. Gerade diese 
F irm en  haben beka nn tlich  das P r in z ip  des „E inze l- 
revisors“ de facto  längst verlassen und  m it einem 
A p p a ra t von o ft mehreren hunde rt Revisoren und 
m it  F ilia lg rün du ng en  in  der ganzen W e lt einen vie l 
unpersön licheren C ha rak te r angenommen als selbst 
d ie  größten Treuhandgesellschaften in  Deutschland. 
Ganz abgesehen von dem strafferen organisatorischen 
A u fb a u  m it  e iner entsprechenden A rb e its te ilu ng  
w ird  ke in  Außenstehender bei der E inschätzung des 
W ertes von A ttesten  und B ilanzverm erken  solcher 
F irm en  an die wechselnden E inze lpersön lichke iten  
denken, d ie  h ie r als G esellschafter tä tig  sind, son
dern stets n u r an den R u f der F irm a  als solcher.

O b w ir  im  übrigen  in  D eutsch land im  Revisions
fach  jem als zu Personalgesellschaften von ähn licher 
Bedeutung kom m en werden, nachdem sich h ie r b is
her ausschließ lich in  F orm  von Kapita lgesellschaften 
größere Revisionsunternehm ungen herausgebildet 
haben, so ll dah ingeste llt b leiben. S icher erscheint 
aber, daß gegebenenfalls auch bei diesen „Personal
gesellschaften“  das persönliche M om ent gegenüber 
der „F irm a “ , ih re r  O rgan isa tion  und dem dah in te r
stehenden G a ra n tie ka p ita l v ö llig  in  den H in te rg run d  
tre ten  w ürde.

W enn D r. Voss dieser A u ffassung  gegenüber dar- 
a u f verw eist, daß gerade du rch  den E n tw u r f zur 
R eform  des A ktien rech ts  das persönliche Mom ent 
auch fü r  Treuhandgesellschaften in  der heutige» 
Form  re ine r Kap ita lgese llschaften  m ehr in  den 
V o rde rg rund  gerückt werden sollte, so ka nn  dem 
n u r inso fe rn  zugestim m t werden, als der Gesetzgeber 
m it Recht daran  in teressiert ist, daß fü r  den F a ll der 
E in fü h ru n g  e iner P flich trev is ion  gewisse G arantien  
fü r  eine ausreichende Q u a lif ik a tio n  bei den Le ite rn  
der Treuhandgesellschaften ebenso e rre ich t werde» 
w ie  bei den selbständig arbeitenden E inzelrevisoren- 
A lle rd in gs  d ü rfte  sich dieser Passus de facto  am 
a lle rw enigsten  an d ie  großen Treuhandgesellschaften 
m it zum T e il in te rna tiona lem  R u f wenden, fü r  die 
das K r ite r iu m  der E n tpersön lichung  in  der Ge
schä fts füh rung  sicher am meisten z u tr if f t .  Den» 
diese G esellschaften w erden schon m it R ücks ich t auf 
ih ren  R u f und ih re  Bedeutung s icherlich  stets nur  
d ie besten übe rhaup t n u r erre ichbaren Fachleute a» 
ih re  Spitze berufen. Es hande lt sich h ie r v ie lm ehr 
—  abgesehen von dem P rin z ip  der g le ichen Behand
lun g  des G esam tberufs — um  die rech tze itige  N eu tra 
lis ie rung  einer anderen G efahr, d ie dem qua lifiz ie rten  
R evis ionsberuf von einer anderen Seite her drohe» 
könn te : indem  n äm lich  „E inze lrev isoren “ , d ie  a» 
sich über ke ine ausreichende fach liche  oder m ora
lische E ignung  verfügen, durch  G ründung  e iner T reu- 
handgesellschaft der Q u a lifik a tio n s p rü fu n g  aus- 
weichen, ohne dadurch  doch die M ö g lich ke it zu r 
Übernahme von P flich trev is ionen  zu verlieren.

Schon heute g ib t es in  D eutsch land außero rden l' 
lie h  zahlre iche „Treuhandgese llschaften“ , d ie  diese» 
Namen n u r fo rm e ll zu Recht tragen und die e igen l'
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!c n ichts anderes sind als E inzelrevisoren, die sich 
aus G ründen der K undenw erbung oder aus anderen 
, r^ nclen einen besonderen F irm enm ante l geschaffen 

Se8'enüber den E inzelrevisoren bei E in 
ehrung der P flich trev is ion  zu bevorzugen, w ürde  

*e st verständ lich  von vo rnhere in  eine B ee in träch ti
gung des Q ualifikationsgedankens bedeuten. A uch  
1°.' n°chm als ausd rück lich  her vor gehoben, daß diese 
firm e n , die meist auch n u r in  F orm  einer G m bH  

werden, vom Verfasser n ich t als „G ese ll- 
a tten im  Sinne dieser Auseinandersetzung be

handelt wurden.
^S ch lie ß lich  bedarf die Entgegnung von D r. Voss 

c nach zwei R ichtungen h in  e iner abschließenden 
emerkung. D r. Voss ha t in  seinem A r t ik e l u. a. 

te i fCn^ eS ®esag* : ’»Nach D r. R ich te r sollen die Nach- 
J 1 e ^ es E inzelrevisors gegenüber der T reuhand- 
V. e {®°naft d a rin  liegen, daß er zumeist n u r fü r  

ze lkaufleute  tä tig  sei, und  zw ar vorw iegend in  
und B uchführungsfragen . . .“  Tatsäch lich  

r  e in  dem zu r E rö rte rung  stehenden A u fsa tz  ein- 
01 tn ^ led ig lich  folgendes gesagt: „D e r Bücher

revisor w a r (früher) zumeist Berater des E in ze lka u f
manns, und  zw ar vorw iegend in  Steuer- und Buch
führungsfragen, sowie G utachter fü r  G erich te  u. dgl. 
Irgendw elche Schlüsse im  Sinne des aus der E rw ide 
rung  von D r. Voss z itie rte n  Satzes w urden  hieraus 
n ich t gezogen.

D r. Voss bezeichnet im  le tzten  Absatz seiner A us
führungen  die Anschneidung des Problems „E in z e l
rev isor oder T reuhandgesellschaft“  in  der Ö ffen tlich 
k e it überhaupt als n ich t r ic h tig  und  beru fspo litisch  
n ich t geschickt. Dem  is t entgegenzuhalten, daß es 
bei Behandlung einer besonders im  H in b lic k  au f die 
bevorstehende Revision des A ktienrechts  so w ich 
tigen Frage w oh l ke in  berufspolitisches Interesse 
geben kann, das ih re  ö ffen tliche  E rö rte rung  ve r
h inde rn  d a rf. A ber auch abgesehen h ie rvon  is t n ich t 
zu ersehen, welche Schädigung der „B e ru f von einer 
solchen E rö rte rung  zu e rw arten  haben soll, d ie im  
Gegenteil, solange sie in  sachlichen Grenzen b le ib t, 
n u r geeignet sein kann, in  bre iteren  Kreisen a u f
k lä rend  und dam it fö rd e rn d  zu w irke n , auch wenn in  
E inzelheiten  die M einungen noch auseinandergehen.

Die Kreditlage der deutschen Landwirtschaft
Enquête-Ausschuß und R en tenbank-K red itans ta lt haben die Verschuldung  
der L a n d w irtsch a ft in  D eutsch land untersucht. Gegen die Methoden der 
beiden Erhebungen sind statistische Bedenken geltend zu machen, d ie  den 
E rkenn in ism ert der Untersuchungen s ta rk  ve rringern . E in  Vergle ich der E r
gebnisse e rm ög lich t jedoch ein U rte il darüber, an welchen Stellen die w ich 
tigsten Feh ler vorliegen. Es e rg ib t sich, daß die mangelnde R e n ta b ilitä t der 
deutschen L a n d w irtsch a ft n u r eine Teilursache der gegenwärtigen Ver-

schuldung dars te llt.

der U  C eUtsclle A g ra rp o lit ik  le ide t von jeher un te r 
fü r  (p Zû ang lic h k e it des statistischen M ateria ls, das 
D ü l . le Beurte ilung  der la n d w irtsch a ftlich e n  Ver- 
die ^V id  ZUr ^ er^üSung steht. E in  neues Beispie l fü r  
geben \  ersPr üche, d ie  sich aus diesem M angel er
dig p  .u’tet e in Verg le ich  von A usführungen  über 
L a n d v ' un<^ Verschuldungslage der deutschen 
^ehuno-UySĈ a^ ’ Ĉ e ,n  e iner neueren Verö ffen t- 
So„  Ö GS ^'^uete-Ausschusses und  in  der zweiten 
schenaiplten  ’’Verschuldungserhebung“  der D eu t- 
ffuetc , U nV n b a n k -K re d ita n s ta lt finden1). D e r En- 
der ß  ' ' JSSChuß w iederho lt die a lte  Behauptung von 
der ] G ; Ut.UnS ^ er »Preisschere“  fü r  die Entstehung 

n w irtscha ftlichen  Verschiddung (S. 89):

Teil der Treisdisparität bewirkte, daß ein erheblicher 
ubersclniß3 0 ] V' r t 'SĈ a^ ^ c*len f^t^tricbc keinen Betriebs- 
Reinertr ° . keinen Reinertrag erzielte und, wo ein 
um SchtP ,ef zie“  wurde, dieser häufig nicht ausreichte, 
bensunterl Persönliche Steuern sowie den Le-
b e s t r e i t e j , * q CS Betriebsleiters und seiner Familie zu 
Betriebe ,1' j  erSab sich aus den Fehlbeträgen im 
geringe p • . Senug aus dem mangelnden oder zu

— ----  ememkommen des Betriebsleiters ein ständi-

h ü n [\lu in tm ick lu n 2 U'f,f:s~ ffre d itia g e  der deutschen L a n d w irtsch a ft in
Kundi28e\ Ul>di Brtrh l?  F aht fng,befe,il*une bis Ende 1928- Ve,r‘
hedinr i  ’ A usscliu[i ,  , , TT)?*eS Unterausschusses fü r  L an d w irtscha ft, 
1930 __ der dpiitc/H U ntersuchung der Erzeugungs- und Absatz-
Jahr 192£ ' e K r e d i t s W irts c h a ft E. S. M itt le r  & Sohn, B e rlin  

h der deutschen L a n d w irts c h a ftSfiEÆ andfesgegebei,
B rr i in ' 1̂ dw ^ h S : K r Z e ï ï ? a l £ k ) D ^ tSChen ^ n te n b a n k -K re d it -

if t  im  W irtscha fts - 
Ile n te nb a n k-K re d it- 

Y erlag  von R eim ar H obb ing ,

ger Kreditbedarf, der lawinenartig zur Verschuldung 
anschwellen mußte, sobald der Schuldner die hohen 
Zinsen nicht bezahlen konnte und diese zum Kapital ge
schlagen wurden.“
Diesen A usführungen  läß t der Enquete-Ausschuß 

eine Tabelle  über die Preisindizes der Erzeugnisse 
und  des Betriebsaufw ands in  der L a n d w irts c h a ft vo r
angehen. D anach ha t sich der P re is index der Erzeug
nisse in  Prozent des Betriebsaufw ands fo lgender
maßen en tw icke lt:

1924/25 1925/26 1926/27 1927/28
S9 80 84 87

Anders w a r jedoch die Bewegung der R en tab ilitä t. 
Nach dem B e rich t der R en tenbank-K red itansta lt er
z ie lten von den erfaß ten  Betrieben einen Reinertrag 
folgende Betriebe:

1924/25 1925/26 1926/27 1927/28
Ostdeutschland 39 53 52 53
Westdeutschland 61 61 65 60

Das W irts c h a fts ja h r 1924/25, in  dem das V e rhä ltn is  
der Erzeugnispreise zu den Preisen des Betriebsauf
wands nach den Angaben des Enquete-Ausschusses 
am günstigsten w ar, sah also in  O stdeutschland 
die ungünstigste R en tab ilitä tsgesta ltung; das Jahr 
1925/26, in  dem dies V e rhä ltn is  am ungünstigsten w ar, 
d ie  günstigste. D ie  Zusammenhänge zwischen der 
Preisschere und der Bewegung der Reinerträge sind 
also keineswegs so e in fach, w ie  der Enquete-Aus
schuß in  den oben z itie rte n  Sätzen ann im m t.
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D ie  A rb e ite n  der R en tenbank-K red itans ta lt haben 
in  der G ew innung  zu tre ffender Ergebnisse F o rt
schritte  gemacht. In  ih rem  Ü be rb lick  über die Lage 
der L a n d w irtsch a ft im  W irts c h a fts ja h r 1928/29 finden 
sich die fo lgenden Sätze (S. 7):

„D ie schon vorher ungünstige Preisrelation der Agrar
stoffe zu den Industriestoffen hat sich im Berichtsjahr 
noch erheblich verschlechtert.

Insgesamt betrachtet haben die die Lage der Land
wirtschaft verbessernden Wirtschaftserscheinungen die 
verschlechternden in  ihrer W irkung übertroffen.“

D ie  Lehre von dem Zusammenhang zwischen Pre is
gestaltung und W ir ts c h a ft lic h k e it der L a n d w irtsch a ft 
w ird  also von der R en tenbank-K red itans ta lt aufge
geben. In  der agrarischen A g ita tio n  d ü rfte  sie a lle r
d ings auch in  Z u k u n ft noch eine gewisse Rolle  
spielen.

Sowohl die E rm ittlu n g e n  des Enquete-Ausschusses 
w ie  die der R en tenbank-K red itans ta lt gehen a u f die 
A usw ertung  der Buchführungsergebnisse zurück, 
d ie  von den Landw irtscha ftskam m ern  zusammenge
s te llt und  beim  Deutschen L a n d w irtsch a fts ra t zen
tra l ve ra rbe ite t werden. D ie  Zah l der so untersuch
ten Betriebe be trug  jew e ils  am 1. Ju li

1924 1925 1926 1927 1928 1929
in  Deutschland

ohne Bayern 1448 1448 1448 2137 2421 2605
in Bayern . . .  — 256 256 300 453 585

Angesichts der D ü r f t ig k e it  seines M ate ria ls  hatte  der 
Enquete-Ausschuß Bedenken, ob eine Verallgem eine
rung  seiner Ergebnisse zulässig sei (S. 16):

„Leider war es nicht möglich, das Material einer grö
ßeren Zahl von Betrieben auszuwerten, so daß die Ge
samtzahl der vom Unterausschuß bearbeiteten Betriebe 
noch um über 50 v. H. hinter der Zahl von Betrieben 
zurückbleibt, die die Erhebung der Preußischen Zentral
genossenschaftskasse allein in Ostdeutschland erfassen 
konnte. Außerdem überwiegen unter den untersuchten 
Betrieben verhältnismäßig die Großbetriebe; aus West- 
und Süddeutschland konnte nur unzureichendes Quellen
material gewonnen werden.

Da fü r die Vergleichbarkeit der Ergebnisse da
durch Sorge getragen war, daß an die Stelle aus
fallender Betriebe und zur weiteren Ergänzung des 
Materials nur solche Betriebe ausgewählt wurden, die 
im Sinne der Auswahlrichtlinien in Betriebstyp und Be
triebsergebnis der jeweiligen Betriebsgruppe entsprachen, 
stellt, m it den aus dem Vorhergesagten sich ergebenden 
Einschränkungen, das Material der Buchführungserhe
bung eine zuverlässige Grundlage zur Beurteilung der 
Verschuldungsverhältnisse in der deutschen Landw irt
schaft dar.“

T ro tz  dieses —  n ic h t näher e rläu te rten  —  LIinweises 
a u f den typ ischen  C ha rak te r der untersuchten Be
triebe  kann  m an Bedenken gegen diese S ta tis tik  n ich t 
unterdrücken.

D ie  R en tenbank-K red itansta lt geht an diesem P ro
b lem  vorüber, indem  sie ih ren  Lesern versichert, daß 
d ie  von ih r  angewandte Methode „a llgem eine  Zu
stim m ung“  gefunden habe. Angesichts der Tatsache, 
daß die oben angeführten A usführungen  des E n
quete-Ausschusses den Bearbeitern  der Rentenbank- 
K re d ita n s ta lt bekannt waren, is t diese Behauptung 
ve rb lü ffend. Tatsäch lich  sind die Methoden des In 
s titu ts  durchaus n ic h t geeignet, ein verläß liches und 
typ isches M a te ria l zusammenzutragen. Im  W ir t 

schaftsgebiet N orddeutsch land z. B. ha t d ie „ re p rä 
sentative Methode“  versagt:

Betriebsgröße Betriebe
Von der R K A  

untersuchte Be
triebe

in %>o der 
Gesamtzahl

5— 20 h a ...................... 117 000 36 0,3
20— 50 ha ...................... 31 700 96 3
50—100 h a ..................... 5 200 68 13

100—200 h a ...................... 2 100 83 40
über 200 h a ...................... i  500 199 44

D ie  repräsenta tive  Methode e rfo rd e rt nach den eige
nen Angaben der R en tenbank-K red itans ta lt „d ie  
A usw ah l typ ische r E in ze lfä lle  in  so großer Zahl, daß 
die z iffe rnm äßigen Ergebnisse sowohl nach den ver
schiedensten R ichtungen h in  gegliedert, als auch z u r  
Festste llung von a llgem eingü ltigen  Erscheinungen 
ausgewertet werden können“ . In  der Geschichte d e r 
Erhebungsm ethoden d ü rfte  es beispie llos sein, daß 
aus 3 von 10 000 F ä llen  a llgem eingü ltige  Erscheinun
gen festgeste llt werden.

T atsäch lich  m uß die Deutsche R en tenbank-K red it
ansta lt selbst ausd rück lich  feststellen, daß schon 
durch  k le ine  E rw e ite rungen  des M ate ria ls  erheb
liche  Abw eichungen in  den Erhebungsergebnissen  
e in tre ten ; eine V e rg le ichba rke it von Jahr zu Jahr 
is t deshalb n ich t m ehr m öglich . Von den 560 Be
trieben m it über 200 ha la n d w irts c h a ftlic h e r N u tz 
fläche im  W irtschaftsgeb ie t Nordw estdeutschland er
faßte die R en tenbank-K red itans ta lt in  ih re r  E r 
hebung fü r  1927/28 15 Betriebe, fü r  1928/29 53 Be
triebe. Schon 1927/28 w a r der A usschn itt der er
faß ten  Betriebe im  V e rhä ltn is  zu r Gesam tzahl ver
hä ltn ism äß ig  groß. Dennoch m uß das In s t itu t  d ie  
E rhebung fü r  1928/29 m it dem Zusatz versehen: 
„ In fo lg e  E rw e ite rung  des M ate ria ls  is t die Verg le ich 
b a rke it m it  den entsprechenden Angaben des V o r
jah rs  n u r bed ingt gegeben“  (S. 41). D ie  W orte  „n u r  
bed ingt“  sind dabei eine vorsichtige Umschreibung' 
des W ortes „n ic h t“ . Ä h n lic h  liegen die Verhä ltn isse 
bei den bäuerlichen Betrieben in  „R he in land-S üd
westdeutschland“ . Von fast 200 000 Betrieben m it 
e iner la n d w irtsch a ftlich e n  N utzfläche von 5—20 ha 
w urden  1927/28 70, 1928/29 aber 132 Betriebe erfaß t- 
D ie  132 fü h ren  zu ganz anderen Ergebnissen als d ie  
70 des V o rja h rs ; dennoch w erden sie als ebenso re
p räsen ta tiv  h ingeste llt.

Ebenso w ie  die repräsenta tive  Methode erweisen 
sich andere statistische M itte l der R en tenbank ' 
E rhebung als unzureichend. A ls  Verg le ichsm aß' 
stab fü r  das G ew ich t der Verschu ldung der Betrieb® 
w urde  zunächst der E inhe itsw ert herangezogen. M an 
begründet dies u. a. dam it, „daß  das Reichsbewer- 
tungsgesetz eine sehr v ie l e inhe itlichere  B ew ertung 
fü r  das gesamte Reichsgebiet vorsieht, als sie in* 
W ehrbe itragsw ert und dessen nach träg licher Be
rich tig u n g  zum A usdruck  ko m m t“ . D e r zw eiten V e r
schuldungserhebung m ußte aber der neu festgesetzte 
E inhe itsw ert von 1928 zugrunde gelegt werden, s°  
daß inso fern  die beiden Erhebungen die Verg le ich 
b a rke it verlieren , und  außerdem w ird  das U rte il 
vom vorigen Jahr k o rr ig ie r t: „D e r E inhe itsw ert 1920 
lie g t im  R eichsdurchschn itt höher als der von 1927- 
Im  Osten is t diese E rhöhung n ic h t unerheb lich  
s tä rke r e rfo lg t als in  W estdeutschland.“  M ag also
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das Reichsbewertungs-Gesetz eine e inhe itliche  Be
w ertung fü r  das gesamte Reichsgebiet vorsehen, so 
g ilt  dies noch n ic h t fü r  die E inhe itsw erte  selbst. 
Denn die D u rc h fü h ru n g  eines Gesetzes p fleg t du rch 
aus n ich t im m er den vom  Gesetzgeber gewünschten 
E rfo lg  ganz zu erreichen. Es kom m t h inzu , daß der 
von der R en tenbank-K red itans ta lt gewählte  M aß
stab regelmäßigen Schwankungen in  d re ijäh rigem  
Abstand un te rw o rfen  ist, w ährend der W ehrbeitrags
w ert wenigstens den einen Vorzug hat, ein s tab ile r 

ergleichsmaßstab zu sein.
F ü r die B eurte ilung  des E inhe itsw erts als Maß- 

stab der Verschu ldung ha t der Enquete-Ausschuß  
eiuen w e rtvo llen  B e itrag  ge lie fe rt, indem  er a u f die 
starken Schwankungen des E inhe itsw erts im  Ver- 

a ltn is  zum V erkeh rsw ert h inw ies. Je nach der 
röfienklasse be trug  der E inhe itsw ert 42—71 % des 
ei kehrswertes, und  zw ar kom m t er dem Verkehrs- 

w ert im  allgem einen bei steigender Betriebsgröße 
uutner näher. D ie  Beziehung a u f den E inhe itsw ert 

ann also das G ew ich t der Verschu ldung in  den ein- 
i e nen Größenklassen verschle iern. D arübe r h inaus 

a der Enquete-Ausschuß zu r K lä ru n g  der Ver- 
"Idungslage der verschiedenen Betriebsgrößen- 

- assen aus der Gesam tverschuldung die A u f-  
Wcrtungssehuld und  die Belastung m it Renten, A lte n - 
„V usw. ausgegliedert (vgl. M dW , 5. Jahrg. 1929,
^ r ' 54, S. 1310). Aus dieser Tabelle  geht deu tlich  
\T ’ n ^ ’ der bäuerliche Betrieb  in  v ie l geringerem 

a c durch neue Schuldenaufnahm e verschuldet 
Er &lS ^ er la n d w irtsch a ftlich e  G roßbetrieb. D er 
G Kl; ; f te-ALlssek uß kom m t zu dem Ergebnis, daß die 
i T riebe  — am V erkeh rsw ert gemessen —  etwa 

bot u SO koch verschuldet s ind w ie  die K le in - 
' ^be . H ä tte  er nach dem gleichen Maßstab die 

(j (;sU'"< |'scl11ddung gemessen, so hätte  er an die Stelle
”  °P p e lt“  w ah rsche in lich  e in  „d re im a l“  setzen 

können.

I Gegenüber der re la t iv  gesunden E n tw ic k lu n g  des 
Z( IIC' v’ r D cha ftlichen  K le inbetriebs  bis Ende 1928 
vie‘S die Erhebung der R en tenbank-K red itans ta lt 
w i r d ^ p ^ 8 e' ne bedenkliche Verschlechterung. M an 
f i ,  C 1CSe Erscheinung als eine Folge der ver- 
d'i i 0,1 A Sra rP ° l i t ik  der le tz ten  Z e it ansehen müssen, 
bed T  D eutsch land den bäuerlichen W ohlstand 
in  b D er Prozentsatz der Verlustbetriebe 
p  sldeutsehland betrug  nach den Angaben der 
46 3 "K re d ita n s ta lt im  W irts c h a fts ja h r 1927/28
Von ~ und 1928/29 31,4%. W ährend  die Betriebe 
f i  ha 1927/28 zu 41 % Verlustbetriebe w aren
trieb  i 3CSSar sl anden als der D u rchsch n itt der Be- 
jc 6 ’ W|esen im  nächsten Jahr noch 38,8 % von

e" ^',nen Aerlu s t au f, also erheb lich  m ehr als im  
Rh Urck scb n it t  a lle r untersuchten Betriebe. 
•Scho K Ki D  edcnzen zeigen sich in  W estdeutschland. 
Schut Ul i e0 verSan8'enen Jahren ha t also die am 
P o lit ik  GS Großgrundbesitzes o rien tie rte  A g ra r
ia .  r  iZU e'ncr re la tiven  Verschlechterung der 
daß Cn ^ cD 'ebe ge führt. Es is t zu befürchten, 
irrnß 1Gr j P o lit ik  im  W irts c h a fts ja h r 1929/30 noch 
größere Folgen haben w ird .

Im  allgem einen zeigt d ie  Erhebung der Renten
b an k -K re d ita n s ta lt e in  weiteres Ansteigen der Ver
schuldung. Uber d ie Ursachen dieser E n tw ick lu n g  
g ib t das In s t itu t le ide r keine E rk lä run g . Den P lan, 
Erhebungen über d ie  Kreditoerm endung  anzustellen, 
ha t es o ffenbar a u f gegeben; von einer Begründung 
dieses Entschlusses sah es ab. A uch  der Enquete- 
Ausschuß is t dieser Frage n ic h t nachgegangen. W oh l 
aber e rw ähn t d ie  R en tenbank-K red itansta lt zwei 
S tud ien  über d ie  la n d w irtsch a ftlich e  Verschuldung 
in  Baden und in  der P rov inz Sachsen, in  denen die 
K red itve rw endung  aus füh rliche r gew ürd ig t w ird . 
Beide S tud ien zeigen, daß die Verlustdeckung im  
Rahmen der Verschuldungsursachen wenigstens in  
diesen beiden Gebieten eine geringe Rolle  sp ie lt. D ie  
These von der Bedeutung der Preisschere fü r  die 
Verschu ldung der L a n d w irtsch a ft w ird  also durch  
diese beiden A rb e ite n  fü r  Teilgebiete der deutschen 
L a n d w irts c h a ft ausd rück lich  w ide rleg t. W oh l aber 
fü h r t  der Enquete-Ausschuß  m ehrere andere G ründe 
fü r  d ie la n d w irtsch a ftlich e  Verschu ldung an. V o r 
a llem  e rö rte rt er aus fü h rlich  die Folgen der „ In te n - 
sivierungspropaganda*", d. h. die F eh linvestitionen  
in  der L a n d w irtsch a ft. W enngle ich es nirgends aus
d rü c k lic h  gesagt w ird , deutet der Ausschuß an, daß 
er solche Feh linvestitionen  vo r allem , w enn n ich t 
ausschließlich, in  großbäuerlichen und in  G roß 
betrieben als gegebene Tatsache ansieht; denn n u r 
fü r  sie kann  das vom Ausschuß ausdrück lich  er
w ähnte  H e ilm itte l der Be trieb  so er k le iner ung  durch  
A b v e rk a u f in  Frage kommen.

F ü r die gegenwärtig  im  V o rde rg rund  des Interesses 
stehenden Fragen der Um schuldung  e ingefrorener 
A g ra rk re d ite  in  O stdeutschland lie fe rn  sowohl der 
Enquete-Ausschuß w ie  die R en tenbank-K red itans ta lt 
w ertvo lles M a te ria l. D e r Enquete-Ausschuß fo rd e rt 
eine Fortsetzung der U m schuldungsaktion. D abei 
h ä lt er insbesondere die gle ichm äßige B e rücks ich ti
gung der um schuldungsw ürd igen Betriebe in  a llen  
Größenklassen fü r  no tw end ig ; er w a rn t davor, die 
knappen  ö ffen tlichen  M itte l an hoffnungslos über
schuldete Betriebe zu verschwenden. So e rte ilt er 
der ostpreußischen A k tio n  von 1928 eine deutliche 
Absage. D ie  R en tenbank-K red itans ta lt g ib t in te r
essante E inze lhe iten  über die V e rte ilung  des Personal
k red its  a u f d ie  einzelnen G läub iger-G ruppen :

Personalkredite gegliedert nach Gläubigern

(Prozent)
Spar

kassen

Ge
nossen
schaften

Banken Private

Kleinbetriebe . . . 12 37 21 30
Mittelbetriebe . . . l t 35 22 32
Großbetriebe . . . 6 33 23 38

D ie  geringe Bedeutung der Sparkassen im  länd lichen  
Personalkred itgeschäft t r i t t  h ierbe i d eu tlich  in  E r 
scheinung. In  dem großen A n te il der p riva te n  
G läub iger, insbesondere in  der Verschu ldung der 
Großbetriebe, ze igt sich die enge V erflech tung 
zwischen H andelsfirm en und  la n d w irtsch a ftlich e n  
G roßbetrieben, w ie  sie fü r  O stpreußen und  N ieder
schlesien charakte ris tisch  ist. Bem erkenswert ist- 
die zentra le S te llung der Kreditgenossenschaften.
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I r o tz  mancher M ängel entha lten  sowohl d ie  D a r- Langsam entsteht eine L ite ra tu r  über den A g ra r
legungen des Enquete-Ausschusses w ie  die der k re d it, d ie zusammenfassender Bearbeitung h a rrt
R en tenbank-K red itans ta lt v ie le  Ansätze zu r ich tige n  und v ie lle ich t ausreicht, den Rohstoff einer wissen- 
Erkenntnissen und eine F ü lle  brauchbaren M ateria ls. schaftlichen  U ntersuchung zu b ilden.

Der Donauverkehr seit dem W eltkrieg I
V on  D r. A lfred  Schwoner

D er Verfasser untersucht in  dem nachstehenden A u fsa tz  die E n tw ick lu n g  des 
D onau-Verkehrs in  der N achkriegszeit, f ü r  den es keine o ffiz ie lle  S ta tis tik  
g ib t. Entgegen der üb lichen M einung zeigt sich, daß der V erkehr n u r a u f der 
See-Donau abgenommen hat, dagegen a u f der B innen-D onau und insgesamt 
tro tz  der Schw ierigkeiten, d ie  durch  die P o lit ik  der neuen U ferstaaten ver
ursacht werden, eine z iem lich  bedeutende Zunahme e rfahren  hat. E ine v o ll
w ertige  Wasserstraße w ird  a lle rd ings die Donau erst dann werden, w enn der 

R he in -M a in -D onau-K ana l fe rtig ge s te llt sein w ird .

D ie  Donau ha t als S ch iffahrtss traße  und Handels
weg niemals auch n u r annähernd die gleiche Bedeu
tung  gehabt w ie  der Rhein  oder d ie E lbe und d ie  an
deren von Süd nach N ord  fließenden v ie l k le ineren  
europäischen Ströme. M an hat dies d am it begründet, 
daß die Donau, vom w irtsch a ftlich e n  S tan dp un k t aus 
gesehen, ve rke h rt fließe, da die Massengüter, d ie au f 
sie angewiesen sind, an ih rem  U n te rla u f, in  den B a l
kanstaaten, p roduz ie rt w erden und deshalb bergauf, 
der S trom rich tung  entgegen, be fö rde rt w erden müs
sen. Noch m ehr stören den V e rkeh r d ie  zahlre ichen 
n a tü rlichen  H indernisse, d ie  der L a u f dieses Flusses 
der S ch iffa h rt entgegensetzt. A ber a ll diese N ach
te ile  w ürden  zum größten T e il fo rtfa lle n , w enn der 
R he in—M a in —D onau-K ana l von Aschaffenburg bis 
Passau fe rtiggeste llt w ürde. E inerseits w ird  sich dann 
ein großer Massenverkehr vom R he in  her fü r  die 
T a lfa h r t ergeben, andererseits w ird  die Aussicht a u f 
die großen w irtsch a ftlich e n  V orte ile , d ie  die V e rb in 
dung der Nordsee m it dem Schwarzen Meer b ie tet, 
d ie  U ferstaaten  veranlassen, a u f ih rem  G ebiet a lle  
A rb e ite n  vorzunehmen, d ie  fü r  einen m ög lichst stö
rungsfre ien  V e rkeh r von 1000- b is 1500-Tonnen-Booten 
n ö tig  sind. Diese Tendenz zeigt sich schon je tz t. Das 
H ind e rn is  bei Passau is t durch  die E rr ich tu n g  des 
K ach le tw erks beseitig t worden. D ie  S chw ierigke iten  
bei G re in  in  Ö sterre ich sollen im  Zusammenhang m it 
dem Ausbau des D on au kra ftw e rks  Persenbeug be
hoben werden. U ngarn  m acht sich anheischig, die 
notw endigen R egulierungsarbeiten zwischen Szob (an 
der tschechoslowakischen Grenze) und Budapest vo r
zunehmen. Das Eiserne T o r is t bereits seit dem Jahre 
1928 reg u lie rt: Verbesserungen des Wegs und d e rT ra k - 
tio n  au f dieser Strecke w erden sich unschwer du rch 
fü h ren  lassen. U nd  sch ließ lich  w ürde  bei großem 
V e rkeh r auch die R e n ta b ilitä t fü r  um fangre iche A r 
beiten in  der M ündungsstrecke gegeben sein; h ie r 
w ird  es v ie lle ich t nö tig  sein, den von der Versan
dungsgefahr bedrohten S u lin a -A rm  ganz aufzugeben 
und  entweder den St.-G eorgs-Arm  zu regulieren  oder 
einen neuen K ana l zwischen dem D onauhafen Cer- 
navoda und Constantza anzulegen.

F re ilic h  w ird  noch einige Zeit vergehen, b is das 
erste S ch iff vom R hein  in  die Donau fahren  w ird .

D ie  R he in-M a in-D onau-A ktiengese llschaft ha t in  
ih rem  G eschäftsbericht fü r  das Jahr 1929 e rk lä rt, 
daß 1937 m it der F e rtigs te llung  des M ainabschn itts 
Aschaffenburg— W ürzbu rg  d ie  H ä lfte  der V e rb in 
dungsstrecke vo llendet sein w ird . W ie  lange der Bau 
der anderen H ä lfte  dauern, ob er etwa ebenfalls 
fün fzehn  Jahre in  A nspruch  nehmen w ird , läß t sich 
n ich t sagen. Es is t b isher noch niemals e in E nd te r
m in  fü r  den ganzen Bau genannt worden. Im m e rh in  
wächst von Jahr zu Jahr das Interesse Deutsch
lands an der D onau w e it über d ie speziellen In te r 
essen der bayerischen D onau -S ch iffah rt hinaus, und 
eine zusammenfassende D ars te llung  der E n tw ick lu n g  
des D onauverkehrs und  seiner E in rich tungen  seit 
dem Friedensschluß d ü rfte  dem allgem einen In te r
esse entgegenkommen.

D er Friedensvertrag und die Donau-Akte
D e r Friedens ve rtrag  ha t schon du rch  seine te r r i

to ria len  Bestim mungen d ie  frühere  E in h e it des 
D onauverkehrs zerrissen. A u f  der 1272 km  langen 
Strecke zwischen Passau und O rzova gab es vor 
dem Kriege ke ine Grenzen und keine Z o llfo rm a li
tä ten, je tz t g ib t es fü n f  U ferstaaten, welche die 
Schiffe beim  E in t r it t  und  auch beim  A u s tr it t  in  einer 
m eist sehr um ständ lichen und zeitraubenden A r t  
ko n tro llie ren . D ie  E rr ich tu n g  dieser Zollgrenzen und 
die p ro tektion is tische  P o lit ik  der einzelnen Staaten 
ve rm inderte  überdies, zum al in  den ersten Jahren, 
das Handelsvolum en. D ie  R ohprodukte  w aren von 
den Verarbe itungsste llen  und diese von ih re r K u n d 
schaft getrennt. D azu kam en d ie  A g ra rre fo rm en  in  
Jugoslawien und  Rum änien, welche die G etre ide
erzeugung und insbesondere das E xp o rtq ua n tun i 
verm inderten. Überdies hq t Jugoslaw ien die d a lm a ti
nischen und bosnischen Gebirgsgegenden zu versor
gen, und w ährend sich je tz t noch ein großer T e il 
seines Außenhandels a u f dem Donauweg über Su lina 
vo llz ieh t, trä g t es sich m it der A bsicht, k ü n ft ig  seine 
A u s fu h r nach M ö g lich ke it über die dalm atin ischen 
H ä fen  zu le iten. S ch ließ lich  ha t der Friedens vertrag  
d ie  b isher dom in ierenden Gesellschaften, d ie  öster
reichische Erste Donau - D a m p fsch iffa h rts  - Gesell
schaft und die Ungarische F luß - und Seeschiffahrts-



19. September 1930 M AGAZIN DER W IRTSCHAFT 1763

A-G gezwungen, einen n ic h t unbedeutenden T e il ihres 
Sch iffparks an die Tschechoslowakei, Jugoslawien 
und Rum änien abzutreten.

D ie  W estmächte hatten  fre ilic h  n ic h t d ie  A bsicht, 
den D onauverkehr zu bee inträchtigen. Ja, sie w o llte n  
durch die Neuregelung der In te rn a tio na lis ie ru ng  der 
Donau und ih re r Nebenflüsse die G le ichberechtigung 
a lle r F laggen sichern und  die E in rich tungen  des 
Verkehrs verbessern. D ie  Grundsätze w urden  bereits 
u i Versailles aufgeste llt. D ie  neue In te rna tiona le  
D onau-Akte  w urde  im  A p r i l  1921 a u f der a llge
meinen Verkehrskonferenz von Barcelona, an der 
auch Deutsch land te ilnahm , abgeschlossen und am 

Ju li 1921 ra tif iz ie r t. Es w urden  zw ei Kom m is
sionen eingesetzt: fü r  d ie  Seedonau (von G a la tz  bis 
Zuin Schwarzen Meer) die Europäische D onaukom - 
'u ission, die schon seit dem Jahre 1856 bestand, in  
der jedoch nach A r t ik e l 346 des V e rsa ille r Vertrags
zunächst n u r England, F rankre ich , Ita lie n  und R u
mänien ve rtre ten  sein d u rfte n  (Ö sterre ich-U ngarn 
mstand n ich t mehr, R uß land  hatte  aufgehört, U fe r- 
s^aat zu sein, und D eutsch land w urde  ausgeschlos- 
s®u); ih r  S itz i st  G a la tz  —  und  fü r  d ie  B innendonau 
' in te rna tiona le  Donaukom m ission, d ie es frü h e r 
uicht gab, m it  wechselndem S itz (während der ersten 
ün f Jahre Preßburg, je tz t W ien). Über d ie  Euro- 

*ja*ScJ,e D onaukom m ission sagt d ie  D onau -A kte  nur,
( aß sie ih re  früheren  Rechte, d ie  ih r  eine souveräne 

Ö lung geben, beibehält. E ine ih re r  H auptau fgaben  
1S. die Ins tandha ltung  des Su lina-K anals, d ie  ih r  
Vl® Schw ierigkeiten m acht. Es sind ständige Bagger- 

r  eiten nötig , um  die Versandung des Kanals zu 
'ß rh indern, und  bei dem rückgängigen V e rkeh r re i- 
c ö i  die als d rückend em pfundenen Taxen  o ft n ich t 
^  um die Kosten der A rb e ite n  zu bestreiten. D ie  

oinuüssion m ußte im  V o r ja h r  von ih ren  v ie r M it-  
mdsstaaten a u f eine erst zu begebende A n le ihe  
orschüsse (von fre ilic h  n ic h t bedeutender Höhe) in  
uspruch nehmen. Andererseits w urden  die Taxen 

^on der S ch iffah rt als sehr hoch und  läs tig  em pfun- 
u, und die Kom m ission sah sich im  V o rja h re  ge- 
*St, die D u rch fu h rg e b ü h r von 4,2 a u f 3,7 G o ld- 

ancs pro  Netto-Registertonne herabzusetzen. R u 
mänien n im m t der Kom m ission gegenüber eine ziem - 
inC ablehnende H a ltu n g  ein, w e il es sich durch  sie 
,u; C'ne™ Souverän itätsrecht ve rle tz t fü h lt,  und  es 

a schon verschiedene Prozesse m it ih r  ge füh rt, 
j^an  g laub t auch, daß sich die Kom m ission a u f die 
i a"a r  n ich t ha lten  können w ird , w enn sie sich n ich t 
(T'.rc A u fnahm e der m eistinteressierten Länder 
q  CüIschland, Österreich, U ngarn, R uß land, T ü rke i, 
jm c h e n la n d )  ergänzt. D ie  A ufnahm e Deutschlands  
p * r  ä r die nächste Z e it e rw arte t, da E ngland und  
D  ^  reich bereits ih re  Zustim m ung gegeben haben. 
^ UrtCScn is t das Aufnahm egesuch G riechenlands, 

cssen Flagge im  V e rkeh r a u f der Seedonau in  den 
j y  en Jahren füh rend  is t, abgelehnt w orden, 

jp !e In te rna tiona le  Donaukom m ission, in  der neben 
d u k  • F ra n k re ich  und  Ita lie n  a lle  U ferstaaten 
ej rc *'inen’ D eutsch land durch  zw ei D elegierte  (je 

V r  Bayern  und  W ürttem berg) ve rtre ten  sind, 
au der B innendonau die G le ichberechtigung der

Flaggen, die Instandha ltungs- und Verbesserungs
arbeiten sowie den V e rkeh r im  Eisernen T o r zu 
überwachen. Z w ar sind au f der B innendonau die 
U ferstaaten  vo llkom m en souverän, dennoch ha t die 
Kom m ission soviel Genehmigungs-, Beanstandungs
und Vorschlagsrechte, besonders h in s ich tlich  der V e r
besserungsprogramme, daß ih r  E in fluß  sehr w e it 
re ich t. In  S tre itfä lle n  ka nn  sowohl von ih r  w ie  von 
den U ferstaaten  der ständige In te rna tiona le  G erich ts
h o f im  Haag angerufen werden. Das frühere  M andat 
Österre ich-Ungarns fü r  d ie  V e rw a ltung  des Eisernen 
Tors is t durch  den F riedensvertrag aufgehoben w o r
den. D ie  D onau -A kte  sieht einen gemeinsamen jugo 
slaw isch-rum änischen D ienst vor und überläß t den 
U ferstaaten die e igentliche V e rw a ltun g ; der K om 
mission steht jedoch eine z iem lich  weitgehende un 
m itte lba re  Überwachung zu. E rs t nach der R öm i
schen Konferenz im  Jahre 1927 begann der jugosla 
w isch-rum änische D ienst technisch und adm in is tra 
t iv  halbwegs e rträg lich  zu fu n k tio n ie re n ; auch je tz t 
noch sollen S p rachstre itigke iten  zwischen Jugosla
w ien  und  Rum änien S chw ierigke iten  bereiten.

A ber diese in te rna tiona le  K o n tro lle  und  Über
wachung ha t zumeist w eder die Beein träch tigung 
der S ch iffah rt durch  die Z o llab fe rtigung  noch die 
D iffe renz ie rung  der ausländischen Schiffahrtsgesell
schaften durch  die verschiedenen Staaten ve rh indern  
können. Insbesondere w urden  die frem den Gesell
schaften bei der Benutzung der H afene inrich tungen  
und  bei der Zuweisung der H afenp lä tze  zurückge
setzt und auch sonst in  jeder Beziehung benachte ilig t. 
Jugoslawien und  Rum änien lassen keine ausländische 
Gesellschaft zum Cabotage-Verkehr (d. h. zur „K ü -  
sten“ -S ch iffah rt) zu, wobei sie sich fre ilic h  a u f die 
D onau -A kte  stützen können, welche die Ausübung 
eines regelmäßigen Loka l Verkehrs von der Genehm i
gung der Behörden des U ferstaats abhängig macht. 
A l l  diese Übelstände haben dazu ge füh rt, daß der 
V ö lke rbu nd  im  Jahre 1926 das ganze D onauproblem  
e iner U ntersuchung unterzog, in  deren V e r la u f die 
In te rna tiona le  H andelskam m er der W e ltw irtsch a fts 
konferenz von 1927 eine ausführliche  D e n ksch rift 
überreichte, d ie insbesondere eine weitgehende Vere in 
fachung und Beschleunigung der Z o llm an ipu la tionen  
vorschlug. D ie  W e ltw irtscha ftskon fe renz  ha t d ie A r 
b e it der Kam m er als w e rtv o ll bezeichnet, aber zu 
den einzelnen Vorschlägen keine S te llung genommen. 
Indes sind wenigstens einige der Resolutionen dieses 
Program m s seither durch  fre ien  Entschluß der be
te ilig ten  Gesellschaften oder der Regierungen zur 
D u rc h fü h r ung gelangt. So is t noch im  Jab re 1927 
eine e inhe itliche  S trom polize i und ein einheitliches  
Schiffsreglem ent fü r  d ie  ganze Donaustrecke einge
fü h r t  worden. F erner is t im  M ärz 1927 eine Betriebs
gem einschaft der österreichischen, ungarischen und 
deutschen Sch iffahrtsgesellschaften (Erste D onau- 
D am pfsch iffahrts-G esellschaft, Ungarische F luß - und  
Seeschiffahrts-AG, Bayerischer L lo y d  und  Süddeut
sche D onau-D am pfsch iffahrts-G ese llschaft) ins Le
ben gerufen worden, d ie  im  M ärz 1929 noch enger 
gestaltet w urde. Es w ird  je tz t n ic h t n u r die Z u g k ra ft 
gemeinsam ausgenützt, sondern es w erden auch a lle
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F r ach tau f träge fü r  gemeinsame Rechnung aufge
nommen und quotenm äßig v e rte ilt (Quote der öster
reichischen Gesellschaft m ehr als 50 %). S tationen 
w urden  zusammengelegt, gemeinsame F rach tkon to re  
geschaffen, gemeinsame Fahrtd ienste  e ingerich te t; die 
Verladee in rich tungen  werden gemeinsam benützt. 
Diese G em einschaft v e rfü g t über fast 100 Zug
dam pfe r, 34 M otorschiffe  (von denen re la t iv  v ie l au f 
den Bayerischen L lo y d  en tfa llen ) und  741 Schlepper 
m it zusammen 58 000 PS und 512 000 Tonnen T ra g 
fä h ig ke it. M it  der Ze it s ind übe ra ll d ie E in r ic h tu n 
gen verbessert w orden; die Beziehungen zwischen 
den U ferstaaten haben sich a llm äh lich  freu nd liche r 
gestaltet und die W irtschaftsverhä ltn isse  halbwegs 
norm a lis ie rt.

Dennoch w ird  fast übe ra ll d ie  A n s ich t vertre ten, 
daß der D onauverkehr noch rech t w e it h in te r dem 
N iveau  der V orkriegsze it zurückgeblieben ist. Diese 
M einung s tü tz t sich a u f d ie  von der Europäischen 
D onaukom m ission ve rö ffen tlich ten  D aten  über den 
V e rkeh r a u f der Seedonau, a u f den Rückgang des U m 
schlags in  den H äfen  W ien  und Budapest sowie a u f 
d ie  schlechten finanz ie llen  Ergebnisse fast a lle r Donau- 
S c h iff ahrts-Gesellschaften. D e r w irk lic h e  Sachver
h a lt is t schwer festzustellen, da sich eine S ta tis tik  fü r  
den gesamten D onauverkehr w o h l in  V orbere itung  
befindet, aber derzeit noch n ich t ex is tie rt. M an muß 
zu diesem Zweck die Verkehrsle istungen und G ü te r
transporte  a lle r Donaugesellschaften, auch der k le i
neren, summieren, oder d ie  E in - und  Ausladungen 
in  säm tlichen H ä fen  addieren und  — m it Ausnahme 
jener \v  aren, die aus dem Schwarzen Meer komm en 
oder ins Schwarze Meer gehen und  deshalb in  der 
S ta tis tik  der D onauhäfen n u r e inm al Vorkommen — 
halbieren. D a eine P r iv a ts ta tis t ik  dieser A r t  n ich t 
m ög lich  ist, haben w ir  versucht, aus der V erkehrs
s ta tis tik  der einzelnen Staaten und, soweit es mög
lic h  w ar, m it H ilfe  von M itte ilun g en  der Kom m is
sionen und der Gesellschaften, einen Ü be rb lick  über 
d ie E n tw ic k lu n g  des Donauverkehrs seit dem W e lt
k r ie g  zu gewinnen.

Die Verkehrsentwicklung auf der Donau I
Deutsche Donau

D e r gesamte \  e rkehr a u f der bayerischen Donau 
w a r schon 1926 w esentlich höher als vo r dem Kriege; 
er be trug  696 000 To gegen 461 000 To im  Jahre 1913 
und  550 000 To im  Jahre 1911. D e r bayerische B in 
nenverkehr ha t abgenommen (119 000 To in  beiden 
R ichtungen gegen 153 000 und 251 000 To), dagegen 
is t der A uslandsverkehr bedeutend gestiegen (578 000 
To gegen 307 000 und  319 000 To). D e r Im p o rt ste llte  
sich a u f 298 000 (144 000 und 213 000) To, der Versand 
nach dem Ausland a u f 280 000 (163 000 und 106 000) 
To. Im  Jahre 1927 ( fü r  das n u r einzelne D aten  vo r
liegen) wuchs die E in fu h r  sogar a u f 331 000 und der 
Versand a u f 265 000 To. U n te r den Im po rtw a ren  
stehen Getreide, H o lz  und Petro leum  an erster Stelle, 
u n te r den H erkun fts lä nd e rn  Rum änien, U ngarn  und 
Ö sterre ich, un te r den E xp o rtw a re n  Salz, Roheisen, 
E isenwaren und C hem ika lien, un te r den Bestim 
m ungsländern U ngarn, Österreich und Jugoslawien.

1926 w urden  a u f der bayerischen D onau 57 M illion en  
tk m  (darunter 59 M illio n e n  un te r frem der Flagge) 
gegen 47 M illio n e n  tk m  im  Jahre 1913 gefahren. D er 
E ingangs- und  Ausgangsverkehr der H ä fen  von Re
gensburg und  Passau, auch der G renzverkehr von 
Passau weisen Verdoppelungen und  Verdre ifachungen 
gegenüber dem Jahre 1913 auf.

V o r dem K rieg  w a r d ie  deutsche Flagge a u f der 
B innendonau n u r durch  die Süddeutsche Donau- 
D a m p f sch iff ahrts  - Gesellschaft vertre ten, die in  
D eutsch land ih ren  S itz  hatte, aber im  E igentum  des 
österreichischen Staates stand. G egenw ärtig  w ird  sie 
von W ien  aus ve rw a lte t. 60 % der A k t ie n  gehören 
der Ersten Donau - D a m p f sch iff ahrts - Gesellschaft 
und 40 % der Ungarischen F luß - und  Seeschiffahrts- 
A G . D er Bayerische L lo y d  is t erst 1913 (damals als 
GmbPI) gegründet w orden und befand sich auch 
1914 noch im  A u fbaustad ium . E r ha t sich w ährend 
des Krieges, in  dem angesichts der Sperrung der 
Meere der Donauweg fü r  die M itte lm äch te  eine er
höhte Bedeutung gewann, sehr rasch e n tw icke lt; in  
den ersten N achkriegs jahren  g ing  der V e rkeh r rasch 
zu rück ; erst 1926 w urden  die Zahlen des Jahres 1918 
w ieder überholt. D ie  F lo tte  des L lo y d  besteht seit
1927 aus 15 D am pfe rn , 91 W arenbooten, 27 T a n k 
booten, 3 M oto r-Tanksch iffen  und 10 M oto r-G ü te r- 
schiffen m it e iner G esam tkra ft von 14 020 PS und 
e iner G esam ttrag fäh igke it von ru n d  115 000 To. D er 
re la t iv  große Besitz an großladend schnellfahrenden 
M otorschiffen verschafft der G esellschaft einen an
sehnlichen Vorsprung, der sich nam entlich  bei der 
A b w ic k lu n g  des fahrp lanm äß igen  S tückgutverkehrs 
a u sw irk t. In fo lg e  der gem einschaftlichen Annahm e 
von F rach tau fträgen  durch  die erw ähnte  Interessen
gem einschaft konnte  die Tonnenle istung des L lo yd  
im  Jahre 1929 noch n ich t festgestellt werden. 1928 
be trug  sie 321 000 To gegen 196 000 To im  Jahre 1914, 
269 000 To 1918 und 347 000 To im  Jahre 1926. D ie  
Leistung in  T onnen-K ilom ete rn  is t von 13 000 im  
Jahre 1914 a u f 238 000 im  Jahre 1918 gestiegen, 

schmolz 1919 a u f 9000 zusammen und  wuchs dann 
ununterbrochen a u f 360 000 im  Jahre 1929.

Österreichische Donau
A u f  der österreichischen Donau be trug  im  Jahre 

1929 der gesamte V e rkeh r 1,889 M illio n e n  To und 
un te r D oppe lzäh lung  des In landsverkehrs von 419 000 
To (E in ladungen und  Ausladungen) 2,308 M illion en  
To gegen 1,835 und  1,583 M illio n e n  in  den beiden V o r
jah re n ; davon entfie len 239 000 To a u f den E xp o rt, 
648 000 To a u f den Im p o rt und  581 000 To a u f die 
D u rc h fu h r. F ü r die V orkriegsze it g ib t es ke ine Ge
sam tsta tis tik . Das Statistische H andbuch fü r  diese 
Z e it berich te t im  wesentlichen über den V e rkeh r der 
einzelnen Gesellschaften. A be r d ie  Größe des Ver
kehrsrückgangs w ird  k la r, w enn m an auch n u r die 
Zahlen der Ersten D onau -D am p fsch iffa lirts -G ese ll- 
schaft (DDSG ) fü r  d ie österreichische Donaustrecke 
in  V erg le ich  setzt. Diese G esellschaft be förderte  1928 
insgesamt 665 000 To und  un te r D oppe lzäh lung  ihres 
In landsverkehrs  von 79 000 To etwa 743 000 To gegen 
867 000 To im  Jahre 1927 und  1,1 M illion en  To im
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Jahre 1913, 1,32 M illio n e n  To im  Jahre 1912 (gleich
fa lls  bei D oppe lzäh lung  des In landsverkehrs von 
32 bis 90 000 To). Ih r  In landsve rkehr b lieb  z iem lich  
unverändert, ih re  D u rc h fu h r is t sogar etwas gestie
gen; dagegen haben ih re  E x p o rt-  und  Im p o rtfra c h - 
feu, bei denen sie a lle rd ings noch im m er m it 50 % 

•am gesamten österreichischen D onauverkehr be te ilig t 
lsh b e träch tlich  abgenommen. A uch  der österre ich i
sche V e rkeh r der Ungarischen F luß - und  Seeschiff - 
fah rts -A G  und  der Süddeutschen D onau -D am p f- 
sch iffahrts-G ese llschaft ha t b e träch tlich  abgenom- 
ßien. Dagegen is t der V e rkeh r des Bayerischen L lo y d  
'gestiegen, und es s ind einige neue Gesellschaften h in - 
zügekommen, w ie  die Tschechoslowakische S ch iff
fahrtsgesellschaft, d ie  K on tinen ta le  M oto r SA, die 
Rhein - Donau - E xp reß  - S ch iffahrts  - A G , d ie ö s te r- 
Jeichische B innensch iffahrts  A G  und  die (haup t
sächlich Baustoffe fü r  die Gemeinde W ien  be
fördernde) W iener Baustoff A G . D er V e rkeh r im  
Wiener H a fen  be trug  im  ja h re  1911 1,772 M illio n e n  

0 ; 1928 w urden  in  W ien  ru n d  250 000 To ein- und  
1*15 000 To ausgeladen, insgesamt also ru n d  1,2 M il-  
fionen To. D ie  D D S G  w a r an den E in ladungen be- 
R d ig t m it  98 000 To gegen 322 000 im  Jahre 1913, 
an den Ausladungen m it 286 000 To gegen 457 000 To

im  Jahre 1913 und  554 000 To im  Jahre 1912. D er 
österreichische Verkehrsrückgang e rk lä r t sich e iner
seits aus der ve rringerten  K a u fk ra ft  und  P roduk tion  
Österreichs, andererseits daraus, daß der tschechoslo
wakische D onauverkehr seinen W eg n ic h t m ehr über 
W ien  n im m t.

Im  Gesam tverkehr der Donau n im m t die
D D SG , die vo r wenigen W ochen das Jub iläum  
ihres h un de rtjä h rige n  Bestandes gefe iert hat,
tro tz  des wesentlich  ve rringerten  Sch iffparks und  der 
finanz ie llen  Hemmungen, d ie  ih r  d ie  Ausgestaltung 
und M odern is ierung des Betriebs erschweren, eine 
zw ar gem inderte, aber noch im m er dom inierende 
S te llung ein. Ih r  G esam tgüterverkehr is t von 2,31 
M illio n e n  To im  Jahre 1913 a u f 1,06 M illio n e n  To im  
Jahre 1926 (spätere D aten liegen n ich t vor) zu rü ck 
gegangen; die G esam tleistung ih re r D a m p fe r betrug  
1928 1,257 und  1927 1,385 M illio n e n  1cm gegen 2,7 
M illio n e n  im  Jahre 1913, d ie  Gesam tleistung ih re r 
Schlepper 3,145 bzw. 3,415 M illio n e n  km  gegen 4,68 
M illio n e n  im  Jahre 1913. D ie  Betriebseinnahm en sind 
w eniger s ta rk  zurückgegangen als die Leistungen; 
sie ste llten  sich 1928 a u f 30,9 M ill.  S gegen 25,29 M ill.  
G o ldkronen  (=  ru n d  35 M ill.  S) im  Jahre 1913.

(Schluß fo lg t)

61o |Jen

-------- — D er d irek te  K a p ita le x p o rt
Frank,. • , T,  . , . . . .  aus F ra n k re ich  is t tro tz

nkreichs K ap ita lpo litik  dej. Förderung> die ihm
' ~~— - —■------ d ie  französische Regie-

und die B ank von F ra n k re ich  angedeihen lassen, 
isher kaum  in  Gang gekommen. D ie  französischen 
unken haben zw ar in  großem U m fang  k u rz fr is tig e  
eider ausgeliehen; d ie  deutschen und englischen 
anken nehmen sie jedoch ungern in  A nspruch, w e il 

C,le u ro longation ungew iß ist. M an fü h r t  den M iß e rfo lg  
d  d b isherigen K a p ita le x p o r tp o lit ik  d a ra u f zurück, 

u>- die Erm äßigung der W ertpapiersteuern, d ie  im  
ai 1930 e rfo lg t ist, und  besonders die Senkung der 
ouP°nsteuer von 25 a u f 18 % bei w e item  noch n ic h t 

| euügen, um  ausländische A n le ihen  in  F ra n k re ich  
i'.11 uen Anle ihenehm er re izvo ll zu gestalten. A uch  
i H ö h e  der Bankkom m ission, d ie sich aus der fü r  
le Banken bestehenden N o tw e nd igke it e rg ib t, noch 

f u f 11 1 ^ 'S en  französischen Effektenstem pel abzu- 
ai ren ’ w ird  v ie lfa ch  als e in  H ind e rn is  bezeichnet. 
^  H:l' uuch dam it w ird  noch n ic h t v o ll b eg re iflich  ge- 
deachf> w arum  in  einer Ze it g röß ter U nerg ieb igke it 
. -.* I . Ruiissionsmärkte in  anderen  Ländern  der fran - 
W Sl * * *f|C • H a rk t  kaum  beansprucht w ird . V o ll e rk lä r t 
h '* d dieses Phänomen erst, wenn m an die psycho- 
^jU’ischen und po litischen  Hem m ungen  be rücks ich tig t,
i  e einem  stärkeren K a p ita le x p o rt F rankre ichs
ln  uoch im  Wege stehen. D a  m an tro tz  dieser
s; ^ H g fa c h e n  S chw ie rigke iten  in  F ra n k re ich  

’ .daß  K a p ita l e x p o rtie rt w erden muß, is t
anderen Ausweg ve rfa lle n : m an zah lt Aus-

ln  S c h u ld e n  zu rück  oder begünstig t die R iickzah-
ufff'0 j 'i° n Auslandsschulden durch  p riva te  oder ha lb - 
a ,. buBe U nternehm ungen und geht dabei eigen- 
le ih^6’ zum f <:d  n u r aus der Vorgeschichte dieser A n - 

1 en e rk lä rliche  Wege. Im  August w u rde  beispiels-

e in-
m an

weise die 7 %ige An le ihe, die d ie  O stbahn  im  Jahre 
1925 im  Betrage von 20 M il l .  $ in  den V ere in ig ten  
Staaten aufgenommen hatte, gekünd ig t. H ie r  ha t das 
französische Schatzam t der O stbahn einen K re d it 
gew ährt, und zw ar in  D o lla r, w obei es seinerseits die 
so erworbene Forderung bei der autonomen A m o rti
sationskasse m it ih ren  hohen Devisenbeständen d is
kon tie rte . Diese Schuld w ird  von der O stbahn in  
m ehreren Jahresraten in  französischen Francs ge
t i lg t ,  so daß ein echter K a p ita le x p o rt und eine 
S ch rum pfung  der D evisenvorräte  sta ttfinde t. E twas 
ko m p liz ie rte r liegen die D inge  bei der 7 %igen A n 
leihe der Services contractuelles des messageries 
m aritim es  im  Betrage von 10 M ill.  $, die soeben zum 
Kurse von 103 % durch  das auch bei der O stbahn 
führende Emissionshaus D illo n  Read & Co. zum 
1. Dezember gekünd ig t w orden ist. A uch  h ie r is t der 
größte T e il der e rfo rde rlichen  D o lla rs  über das fra n 
zösische Schatzam t von der autonomen A m ortisa 
tionskasse zu r V e rfügung  geste llt worden, a u f G rund  
der Bestimmungen, wonach das Schatzam t aus seinen 
D evisenvorräten die M itte l zur R ückzahlung der vom 
Staat garan tie rten  Ausländsanle ihen bereitzustellen 
e rm äch tig t ist. E in  T e ilbe trag  von etwa einem r ü n  
te l der Gesamtsumme is t jedoch a u f andere, aut den 
ersten B lic k  pa radox anmutende Weise beschafft 
w orden: durch  Begebung von 10 M dI. ho ll. G u lden 
4 y2 %ige O b liga tionen  in  H olland. Diese Ira n s a k tio n  
w ird  d am it e rk lä rt, daß man dem Lmissionshaus 
D illo n  Read &  Co. einen G ew inn  verschaffen w o llte . 
D a  eine Anleihebegebung in  den V e re in ig ten  Staaten 
schon wegen der G e rin g fü g ig ke it des Betrages n ic h t 
in  Frage kam , ha t man sich zu der A u fleg u ng  in  
H o llan d  entschlossen, die d o rt von  holländischen 
G eschäftsfreunden von D illo n  Read &  Co. du rch 
g e fü h rt w ird . D ie  G u lden  werden also in  D o lla rs
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um gew andelt und  daraus das restliche  F ü n fte l der 
A n le ihe  zurückgezahlt. Entgegen dem Anschein han
d e lt es sich n ich t e twa darum , daß F rankre ich  nun 
noch K a p ita l vom Ausland here inn im m t; d ie  neue 
holländische A n le ihe  w ird  näm lich  bereits an der 
Börse zu rückgekau ft —  e in  Verfahren , das bereits 
seit e in iger Zeit bei den französischen Staatsanleihen 
von 1921 und  1924 im  Betrage von je  100 $ in  
N ew  Y ork  in  A nw endung  gebracht w ird , da fü r  
diese A n le ihen  ke ine F ä llig k e it vorgeschrieben ist. 
Ä h n lic h  w ie  bei den Services contractuelles liegen 
die D inge  bei der französischen Siidbahn. Diese 
hatte  1926 und  1928 An le ihen  von 100 M ill.  und  
56 M ill.  F r  herausgebracht, d ie  je tz t ebenfa lls zu
rückgezah lt werden sollen. E tw a  die H ä lfte  dieser 
e igentlich  in  französischen Francs zurückzuzahlen
den A n le ihe  w ird  in  schweizerischer W ährung  ab
gelöst, und  w iederum  e rh ä lt d ie  Bahn die D e
visen dazu vom  Schatzam t oder von der A m o rti
sationskasse. D ie  Schweizer Banken haben aber die 
Bedingung gestellt, daß die A u fb rin g u n g  des Rest
betrages a u f dem Wege über eine neue Emission er
fo lgen soll, d ie  durch sie v e rm itte lt w ird , in fo lg e 
dessen n im m t auch d ie  Südbahn eine Ausländs
anleihe in  der Schweiz von 4 % bei einem Emissions
kurs  von 83 % au f, d ie  jedoch n ich t a u f Schweizer 
F ranken, sondern a u f französische Francs lau te t. 
M it  ihnen w ird  also der in  französischen Francs 
tilg b a re  T e il der A n le ihe  zurückgezah lt, d am it der 
andere T e il in  Devisen g e tilg t werden kann. A u f  
solchen höchst ve rw ic k e lte r Umwegen sucht sich 
das französische Schatzam t von seinen riesigen De
v isenvorräten von insgesamt ru n d  10 M illia rd e n  F r 
zu entlasten. Es ha t aber im  ganzen b isher erst eine 
M illia rd e  davon abstoßen können, tro tz  der gew a lt
samen Anstrengungen zu r F örderung  des in d ire k te n  
K a p ita le xp o rts , von denen die e rw ähnten T rans
aktionen  Zeugnis ablegen.

; A u f  der Tagung der
~  , r v  j .a Schweizerischen B ankie r-Die Technik der BIZ-Kredite r . ^Vereinigung, au t der Ge-

.........  ....... ^  n e ra ld ire k to r P. Quesnay
der Bank fü r  In te rna tiona len  Zahlungsausgleich u. a. 
d ie  Au fgabe  zuwies, an der R eduktion  der Z ins
d ifferenzen zwischen Staaten m it s tab ile r W ährung  
m itzuarbe iten , ha t der P räsident des D ire k to rium s  
der Schweizerischen N a tiona lbank, P ro f. D r. G. Bach
mann, einen V o rtra g  gehalten. Von seinen A u s fü h 
rungen interessierte vo r a llem  eine Sch ilderung der 
Formen, in  denen sich der V e rkeh r zwischen der 
B IZ  und den N otenbanken abw icke lt. In  den Sta
tu ten  der B IZ  is t beka nn tlich  bestim m t, daß ih re  
Geschäfte m it der P o lit ik  der Zentra lbanken der be
te ilig ten  Länder übere instim m en müssen. In fo lg e 
dessen kann gegen jedes G eschäft der B IZ  a u f einem 
bestim m ten M a rk t oder in  e iner bestim m ten W äh
rung  die N otenbank des betreffenden Landes E in 
spruch erheben. P rak tisch  v o llz ie h t sich der V e r
ke h r so, daß alle a u f einem gegebenen M a rk t in  der 
W ährung  dieses M arktes der B IZ  zu r V e rfügung  
stehenden G elder a u f dem Konto  der B IZ  bei der 
b e te ilig ten  N otenbank zusammengefaßt und  von do rt 
aus über den betreffenden M a rk t v e rte ilt werden. 
D ie  N otenbank übersieht also den ganzen Geschäfts
gang, und  sie kann  gegebenenfalls E inspruch  er
heben, ohne daß die B IZ  in  jedem  E in z e lfa ll um  ih re

Zustim m ung b itte n  müßte. So sind nach Bachmann 
a lle  G uthaben der B IZ  in  Schweizer W ährung  bei 
der N a tiona lbank  konzentrie rt, und sie w erden von 
d o rt aus an Schweizer Banken weitergegeben, soweit 
sie n ic h t zinslos a u f dem G irokon to  liegen ble iben. D ie  
N otenbank sucht dann fü r  Rechnung der B IZ , aber 
in  eigenem Namen, A n lage fü r  diese G elder an an
derer Stelle und  k a u ft  fü r  die B IZ  Devisen oder 
W ertsch riften . Auch der E rw erb  von In landswechseln 
kann  dabei in  Frage kommen, doch hande lt es sich 
in  der Schweiz led ig lich  um  Anlagen zum P r iv a t
d iskont, obw ohl die In landswechsel auch von der 
N a tiona lbank  aus ih rem  eigenen P o rte feu ille  an die 
B IZ  weitergegeben werden können. Dies alles sind 
übrigens Geschäfte, die bei der gegenwärtigen G e ld
flüss igke it der Schweiz — D eutschland ist nach Bach
m ann zur Zeit n ich t n u r der größte K ap ita lnehm er, 
sondern auch der größte K ap ita lgebe r der Schweiz —- 
n ic h t in  Frage kommen. E xtrem e E inste llungen e iner 
N otenbank gegenüber der B IZ  sind nach der D a r
s te llung  Bachmanns im  D iskontgeschäft in  fo lgender 
Weise denkbar: D ie  N otenbank kann die B IZ  erm äch
tigen, selbst a u f dem D isko n tm a rk t als K ä u fe r au fzu 
treten, oder sie kann  den W echselkauf, w e il sie ihn  im  
eigenen Namen n ich t tä tigen  d a rf, auch der B IZ  ver
bieten. Zahlre iche Notenbanken haben grundsätz
lic h  bestim m t, daß die B IZ  ausschließlich durch  sie 
m it dem betreffenden M a rk t verkehre, und daß Ge
schäfte, welche die N otenbank weder im  eigenen 
Nam en noch als A gen t oder V e rm itt le r  tä tigen 
d a rf, ausgeschlossen bleiben. Gewisse Notenbanken 
lassen sogar n u r d ie jen igen Geschäfte der B IZ  au f 
ih rem  M a rk t zu, die sie selbst im  eigenen Namen 
tä tigen  können. Das bedeutet n a tü rlic h  eine starke 
Fessel fü r  d ie  B IZ  bei der V e rfo lgung  ih re r w e it
gesteckten Ziele.

........  — W er noch daran zw eife lte ,
Zusammenbruch daß die G etre idepre is-

der Roggenstützung Stützung der letzten
........  , ■ - Wochen ein W ahlm anöver

w ar, is t je tz t eines besseren be leh rt worden. D ie  
W eizenpre is-S tiitzung  der Deutschen G etre ide-H an- 
dels-G esellschaft ha t am Tage nach der W a h l auf- 
gehört. D e r M a rk t q u itt ie rte  m it  Preisabschlägen 
von etwa 10 R M  je  Tonne. A uch  d ie  Roggen- 
S tützung is t nach den W ahlen  in  Schw ierigke iten  
geraten. D e r R oggenstützungs-Kredit der G etreide- 
Handels-G esellschaft is t erschöpft. E ine Erhöhung 
des S tiitzungskred its  ha t sich als unm ög lich  er
w iesen; ke in  W under, w enn m an bedenkt, daß 
der große K re is der F inanz ins titu te , d ie  sich zur 
Hergabe der S tützungskred ite  entschlossen haben, 
n ach träg lich  entdecken mußte, daß dieser K re d it fü r  
e in  W ahlm anöver bestim m t w ar. Z w ar ha t sich das 
R eichsfinanzm in is ie rium  entschlossen, dem Reichs
ernährungsm in iste r be izuspringen und ihm  neue 
M it te l zu r V e rfügung  zu stellen, doch soll es sich nur 
um  einen B ru ch te il der Beträge handeln, d ie  fü r  die 
A u fnahm e  des herandrängenden Angebots zu dein 
Höchstpre is der S tü tzung e rfo rde rlich  w ären und 
sich a u f D utzende von M illio n e n  belaufen. D aß der 
F inanzm in is te r über seine eigenen beschränkten 
M itte l hinaus e tw a zu Lasten des Reichs einen K re d it 
a u f n im m t, um ih n  fü r  d ie  Roggenstützung zu r V er
fügung  zu stellen, w ie  zuw eilen ve rm ute t w ird , ha lten 
w ir  fü r  unw ahrsche in lich . Angesichts der F inanz"
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unci K red itlage  des Reichs w äre eine solche M aß
nahme unve ra n tw o rtlich . Aus ih re r schw ierigen Lage 
. en die V ä te r der m iß lungenen Roggenstiitzung 
Jetzt einen neuen Ausweg. Sie em pfehlen den Bei- 
ln<fhlungszmang fü r  Roggen, also die Zwangsvor- 
Sch r if t ,  daß a llem  W eizenm ehl e in  gewisser P rozent
satz Roggenmehl —  man sp rich t von 20 % — bei- 
Semischt werden soll. Anscheinend h o fft man, au f 

lese Weise die riesigen Roggenbestände der Ge- 
reidc-IIandels-G esellschaft, d ie  je tz t d ie  Au fgabe  
la t, etwa 600 000 t  Roggen zu verw erten, absetzen 
f u können. Nach diesem P lan  soll also der V e r

s u c h e r le tzten Endes den finanz ie llen  Le ich ts inn  
. , d ie W ah lp ropaganda  des Reichsernährungs- 

nnnisters bezahlen. E instw e ilen  haben die zunehmen- 
Schw ierigkeiten, denen die S tützungsaktion be

gegnet, zu ih re r vorläu figen E ins te llung  ge führt. D ie  
, R u n d u n g , d ie  das R eichsernährungsm in isterium  
atür  g ib ^  ba t eine fa ta le  Ä h n lic h k e it m it  den 

i ' legsberichten der Obersten Heeresleitung aus dem 
e zten K rieg . „D u rc h  eine beweglichere G estaltung 
cr S tützung“  sollen „d ie  angebotenen Mengen a u f 

r ds fo rm a le  M aß z u rü ckg e fü h rt“  werden. F ü r die 
^a n d w irtsch a ft bedeute „d ie  Ä nderung  in  der T a k t ik  
jV.cr k-0ggenstützung a u f d ie D auer ke inen V e rlus t“ , 
be’ ^  n u r zu hoffen, daß diese sinnlose A k tio n , 
j'..1 der noch vieles der U ntersuchung bedarf, auch 

r  das Reich ohne größere Verluste  ausgeht.

— ...... -  D e r V e rw a ltungs - Aus-
,e Lütticher Beschlüsse schuß der In te rna tiona len

der IRG Rohstahl - Gemeinschaft
-■ —— is t am 13. September in  

t ■ zusammengetreten, um  o ffiz ie ll zu den le tz- 
d . . rs flflSen — Z e rfa ll säm tlicher Preis- und  Pro- 
lu  tlonsb indungen innerha lb  des E isenpakts —  Stel- 

flg zu nehmen. W ie  n ic h t anders zu e rw arten  w ar, 
to rdfe d ie A u flösung  der sogenannten V e rkau fs-K on- 
U nf ^da^kzeug, Bleche, Stab- und  Bandeisen, die 
de 6r ^ ern ^ rilc 'k  der M ark tlage  vorgenommen w or- 
^ J1 w aren, endgü ltig  gutgeheißen. D er V erw a ltungs- 
jyj S®cflflß  g ib t zu, daß es bei der gegenwärtigen 

dage n ic h t in  seiner M ach t lieg t, w irksam e K a r- 
k n  L  nah mei1 zur Hebung der E xpo rtp re ise  zu tre f-  
^  ‘ L^er Versuch zu r R ekonstru ierung der V e rkau fs- 
staB ° T-e> d*e beka nn tlich  n u r lose P re iskarte lle  m it 
sclil1SRSĈle r ^o flb 'flle  waren, so ll nach einem Be- 
no der Rohstahl-G em einschaft erst w ieder un te r- 
G r w e rden, wenn sich die M arkttendenz von 
flich t aU  ̂ geändert hat. D ann  w ird  es aber w oh l 

schwer sein, auch ohne K a rte lle  bessere Preise 
Sc{1(f.rz ie l en. D e r N euaufbau der Verkaufsverbände 
V e i, Ud  unter diesen Umständen ad calendas graecas 
öiei zu sein- D er In a k t iv itä t  der Rohstahl-G e- 
ei r|fnsd|la G h in s ich tlich  der P re iska rte llie rung  steht 

überraschende A k t iv i tä t  in  der K ontingen tie - 
ka rt ll+a<̂ L V cSCI1übcr; überraschend insofern , als 
genü ecb u iscfi das System der P roduk tionskon tin - 
los le run® fluch übere instim m ender M einung so rest- 
S t r a daß man von der E rhebung von 
A n lf,Zaa‘̂ungen wegen Q uotenüberschre itungen seit 
den 1*^  dieses Jahres absah. W ie  an dieser Stelle in  
WUr.i G z^en Jahren w ied e rho lt auseinandergesetzt 
tune C' üerschärfen  S tra f Zahlungen  fü r  Überschrei- 
P lu f I ° n . GesamtPr °duktionsquo ten  (Inlandsabsatz 
b jj, usiandsabsatz) — s ta tt b loß fü r  Überschrei- 

g von re inen E xportquo ten  — le ich t den Preis

d ru ck  a u f dem E xp o rtm a rk t. Es mag sein, daß sich 
diese vom K a rte lls ta n d p u n k t aus höchst unerwünschte 
W irku n g  je tz t w eniger s ta rk  bem erkbar macht, w e il 
d ie Q uoten seinerzeit neu au fg e te ilt w urden  und der 
ta tsächlichen P ro duk tionskapaz itä t der M itg lie d e r 
etwas besser als frü h e r entsprechen. Im m erh in  is t 
n ic h t anzunehmen, daß, w enn je tz t beispielsweise 
F ra n k re ich  erhebliche S tra f Zahlungen zu leisten 
hätte, diese Zuschüsse von den übrigen P a k tm itg lie - 
dern n ic h t w ieder dazu benutzt w ürden, noch w eite re  
Preiszugeständnisse im  E x p o rt zu finanzieren. D ie  
Franzosen w aren bemerkenswerterweise zu dieser 
Regelung bere it, d ie nach Lage der D inge au f ih re  
Kosten erfo lgte , nachdem sie frü h e r jah re lang  von 
den deutschen S tra f Zahlungen p ro fit ie r t hatten. Jetzt 
sind die R ollen  vertauscht, je tz t finanz ie rt wom ög
lic h  F ra n k re ich  —  w ie  damals D eutschland —  aus 
einem re la t iv  guten In landsabsatz d ie U n te rb ie tun 
gen der anderen im  E x p o rt. Diese Beschlüsse des V e r
waltungs-Ausschusses sowie die g le ichze itig  beschlos
sene Verlängerung des Vertrages bis Ende 1950 be
dü rfen  noch der R a tifiz ie rung  durch die einzelnen 
Landesgruppen. Ih re  D u rch fü h ru n g  b le ib t, solange 
n ich t a lle  belgischen F irm en  zugestim m t haben, in  der 
Schwebe. E rk lä re n  sich die Be lgier m it der Verlänge
rung  der R ohstahl-G em einschaft n ich t e inverstanden, 
so so ll angeblich die sofortige A u flösung  des Pakts vo r
gesehen sein. Über d ie  w eitere  Regelung des T e rr i-  
toria lschutzes  ha t m an sich in  L ü tt ic h  n ic h t geeinigt. 
H ie rüber bestehen n ic h t n u r zwischen D eutschland 
und Belgien D ifferenzen, sondern neuerdings auch 
zwischen F ra n k re ich  und Belgien, in  beiden F ä llen  a u f 
G rund  e iner N ichtbeachtung des Territo ria lschu tzes 
durch  belgische F irm en. Deren W iderstand  kann  le ich t 
a lle  L ü tt ic h e r Beschlüsse über den H au fen  w erfen.

■■■ — - —  D ie  E innahm en-E n tw ick- 
Verschlechterte Finanzlage lung  bei der Deutschen 

der Reichsbahn Reichsbahn - Gesellschaft
; - ..... - ...... 1 ■ ■■ is t in  den le tz ten  M onaten
erheb lich  ungünstiger geworden, als m an vor v ie r 
M onaten annehmen konnte. Dam als schätzten w ir  — 
in  Ü bere instim m ung m it der R e ichsbahn-V erw altung 
— den voraussichtlichen E innahm enausfa ll des Jah
res 1930 gegenüber 1929 a u f etwa 400 M ill.  R M  (vgl. 
N r. 21, S. 963). Heute is t zu befürch ten, daß er kaum  
w eniger als 600 M ill.  R M  betragen w ird . Zur D eckung 
dieses A u s fa lls  stehen der Reichsbahn zunächst run d  
560 M ill.  R M  außero rden tlicher M itte l zu r V erfügung , 
und  zw ar e tw a 180 M ill.  R M  offene und s tille  Reser
ven, d ie  1929 aus dem besseren Ergebnis e rü b rig t 
werden konnten, und  ru n d  180 M ill.  R M  G ew innvo r
trag . Bei g le icher A usgabenw irtschaft w ie  im  Jahre 
1929 w ürde  also am Jahresschluß ein D e fiz it von 240 
M ill.  R M  zu verzeichnen sein. D ieser m ögliche V e r
lus t kann  jedoch durch  Ersparnisse  wesentlich ve r
m in d e rt werden. Bereits im  ersten H a lb ja h r 1930 ha t 
d ie  Reichsbahn gegenüber dem ersten H a lb ja h r 1929 
ru n d  70 M ill.  R M  erspart. Bei w e ite rh in  vo rs ich tige r 
W irtsch a fts füh run g  sollte sich im  zw eiten H a lb ja h r  
eine noch größere E rsparn is erzielen lassen, so daß 
fü r  das ganze Jahr 1930 m it einem R ückgang der 
Ausgaben um  183 M ill.  R M  gerechnet werden d a rf, 
d. h. um  jenen Betrag, den w ir  vo r einem V ie rte lja h r  
als erre ichbar annahmen. D ann  verb liebe ein echter 
V erlust von 55 M il l .  M R, der aus der Ausgle ichs
reserve von 500 M ill.  R M  zu decken oder vorzutragen
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wäre, also eine Summe, die n ic h t s ta rk  ins G ew ich t 
fa lle n  kann. Selbst w enn der E innahm enausfa ll den 
Betrag  von 600 M ilk  R M  überschre iten sollte, d ü rfte  
sich an dem Gesamtergebnis n ich ts Wesentliches än
dern. Diese Rechnung w ird  jedoch durch  das A rb e its 
beschaffungsprogramm  der Reichsbahn em p find lich  
gestört. U n te r diesem T ite l werden te ilw eise Beschaf
fungen durchge füh rt, d ie  zu Lasten der Betriebsrech
nung, zum indest w oh l zu Lasten des Erneuerungs
kontos gehen d ü rfte n . D adurch  e rg ib t sich eine un 
e rfreu liche  Bee in träch tigung  der Rechnungsklarheit, 
d ie  wenigstens fü r  die Reichsregierung au fgehe llt 
werden sollte. U n te r dem E in fluß  von Presse-Äuße
rungen, in  denen von einem R eichsbahn-D efiz it in  
Höhe von 500 M ilk  R M  die Rede w ar, ha t sich aber 
das Reich be re it gefunden, der Reichsbahn einen Zu
schuß von 133 M ilk  R M  zu machen, indem  es a u f die 
R ückzah lung  von Reichskrediten in  dieser Höhe ver
z ichtet. Es is t bem erkenswert, daß ein solches Ge
schenk ohne Gesetz und  ohne parlam entarische Be
ra tu ng  beschlossen w erden konnte. B r in g t man dieses 
Abkom m en m it der jün gs t herausgebrachten Schatz- 
anroeisungs-Emission  der R.eiclisbahn in  Zusammen
hang, so e rg ib t sich, daß p ra k tisch  das Reich — 
du rch  V e rz ich t a u f R ückzah lung  eines Teils seiner 
K re d ite  und durch  Übernahme des Disagios und  der 
Z inslast der Schatzanweisungen —  den der Reichs
bahn zugeflosenen Betrag in  vo lle r Höhe ve rz ins t und  
am ortis ie rt. D ie  w irtsch a ftlich e  Last dieses T e ils  des 
Arbeitsbeschaffungsprogram m s h a t also das Reich 
übernommen, und  die Reichsbahn is t n u r der ju r is t i 
sche T räger seiner F inanzie rung . U n te r diesen U m 
ständen w ird  die P o lit ik  der Reichsregierung gegen
über der Reichsbahn vollends unvers tänd lich . Daß 
die gegenwärtigen K on tro llrech te  des Reiches unzu
re ichend sind, w ird  fast a llgem ein anerkannt. E in  
Zuschuß von 150 M ilk  R M  w äre  w oh l geeignet ge
wesen, dieses K o n tro llre ch t auszubauen; aber die 
R egierung ließ  diese Gelegenheit ungenutzt ve rs tre i
chen. Sie h a t d am it der Reichsbahn die Fortsetzung 
e iner A u sga b en po litik  e rm ög lich t, d ie in  den le tzten 
Jahren zu m ehrfachen Tarife rhöhungen  g e fü h rt hat. 
H ie r  w ie  bei anderen w irtsch a ftspo litische n  M aßnah
men w a r anscheinend der D ru c k  maßgebend, den 
d ie  W ahlen  au f die Reichsregierung ausübten. U m  
eine Teilnahm e der Reichsbahn an der „A rbe itsbe 
schaffung“  zu erm öglichen, b e w illig te  m an ih r  150 
M ilk  und  ve rh ü llte  die T ransaktion  vor der Ö ffen t
lic h k e it, indem  m an sie in  zwei Te ile  zerlegte. M it  
der Forderung  an die Reichsbahn gab die Regierung 
e in  w ichtiges M it te l aus der H and, m it  dem sie eine 
w irksam e A u fs ic h t hätte  erzw ingen können.

In  Ergänzung seines A u f-  
Deutsch-chinesisches Satzes in  N r. 29 des M dW  
Luftfahrt-Abkommen (S. 1359) schre ib t uns D r. 

■ - — ■ H . D . Sa linger: „ A u f  die
w irtsch a ftlich e  Bedeutung des eurasiatischen F lu g 
verkehrs hatten w ir  an dieser S telle (M dW  N r. 29, 
S. 1559) in  einem Z e itp u n k t hingewiesen, als der in  
g re ifba re  Nähe gerückte Abschluß  eines deutsch
chinesischen L u ftfah rt-A bko m m e ns  durch  die des
interessierte  H a ltu n g  des Reichs Verkehrsm inisterium s 
gefährde t erschien. Es w a r e rfre u lich , daß sich der 
R eichsverkehrsm in iste r den ö ffen tlichen  V o rs te llun 
gen n ic h t verschloß und  zu dem geplanten L u ftv e r 
kehrs-A bkom m en un te r der Voraussetzung seine Zu

stim m ung gab, daß fü r  den Betrieb  der Fernost-L in ie  
n ich t zusätzliche E ta tsm itte l ve rlang t werden. U n te r 
diesem G esichtsw inke l is t das nunm ehr geschlossene 
Abkom m en zwischen der Deutschen L u f t  Hansa und 
der chinesischen Regierung zu w erten. D e r V orver
trag  zu diesem Abkom m en w a r bereits vo r einigen 
M onaten zustande gekommen; er e n th ie lt indes, was 
die E inbeziehung R ußlands in  diesen V e rtrag  anbe
langt, einige Schw ierigke iten , deren Beseitigung die 
Deutsche L u f t  Hansa verlangte. Nach den aus China 
kommenden M eldungen scheinen die s tr ittigen  
Fragen nunm ehr geregelt zu sein. D ie  K a p ita l
be te iligung  und V e rte ilun g  der V e rw a ltungsra ts ' 
posten is t zw ischen C h ina  und  D eutsch land im 
V e rhä ltn is  von 2 : 1 vorgesehen. D ie  deutsche 
K a p ita lbe te ilig un g  geschieht in  der Form  der E in 
b ringung  von F luggerät. Z u r Beschaffung dieses 
Geräts ha t die Deutsche L u f t  Hansa b innen neun 
M onaten angemessene K a p ita lie n  zur Verfügung 
zu stellen, deren Flöhe a u f ru n d  100 000 m e x i' 
kanische D o lla r  (rund  200 000 R M ) zu beziffe rn  ist- 
Bei ih ren  Beschaffungen h a t übrigens die chinesische 
Regierung b isher großen W e rt a u f den d irek ten  K a u f 
bei der In d u s tr ie  gelegt, d. h. a u f d ie  Ausschaltung 
des deutschen E xporthandels. A uch  im  Rahmen die
ses Abkom m ens w ird , w ie  w ir  von gu t in fo rm ie rte r 
Seite erfahren, die chinesische Regierung m it H i l f e 
der Deutschen L u f t  Hansa a u f einem d irek ten  E in 
k a u f der M a te ria lien  bestehen. Zu dem deutsch-chine
sischen Verkehrsabkom m en w ird  von russischer Seite 
betont, daß ein F lugd iens t von M itte leu ropa  nach 
dem Fernen Osten n ic h t ohne E in w illig u n g  Rußlands 
o rgan is ie rt werden könne. D ie  G ründung  sollte  aber 
auch gar n ic h t den Verhand lungen m it R uß land  vo r
gre ifen. D aß im  Gegensatz zu den technischen V er
suchen (Versuchsflüge nach Peking  und  Irku tsk ) 
die ve rkehrspo litischen Verhand lungen zwischen 
D eutschland und  R uß land  b isher zu ke inem  A b 
schluß gebracht w urden, hatte  po litische und  finan
zie lle  G ründe. D ie  po litischen  G ründe w aren aus der 
russisch-chinesischen Spannung zu erk lä ren , die 
finanz ie llen  aus den von R uß land  in  der Frage der 
Bodenorganisation erhobenen Forderungen, d ie um s° 
w eniger e r fü l lt  werden konnten, als der L u ft fa h r t -  
E ta t im  F rü h ja h r  1929 h a lb ie rt w urde. Infolgedessen 
w urden  seinerzeit d ie  schwebenden Verhandlungen 
im  gegenseitigen E invernehm en bis a u f weiteres ver
tagt. Angesichts dieser S itua tion  is t es zu begrüßen» 
daß sich die Deutsche L u f t  Hansa zunächst dem E r
re ichbaren w idm ete  und  sich rech tze itig  im  Fernen 
Osten fü r  d ie  zu kü n ftig e  Fernost-L in ie  einen Stütz
p u n k t zu sichern wußte. D ie  O rgan is ie rung  der ch i
nesischen Endstrecke in  der Fernost-L in ie  entsprich ! 
dabei n u r der bereits vorhandenen O rgan isa tion  der 
Strecke B e rlin —M oskau und w ird  zur E n tw ick lu n g  
des gesamten P ro jekts  um  so d ien liche r sein, als auch 
das M itte ls tü ck  von der D ob ro lo t heute schon be
flogen w ird . E in  Pool-Abkom m en zwischen der D eu t
schen L u f t  Hansa, der Chinesischen Lu ftve rkeh rs-G e
se llschaft und dem russischen L u ftv e rk e h r lieg t dann 
im  Zuge der E n tw ic k lu n g  und b ild e t die letzte 
E tappe  fü r  d ie  G ründung  einer e inhe itlichen  trans- 
eurasiatischen Lu ftverkehrs-G ese llscha ft. G leichen 
tig , w ie  das Tem po dieser E n tw ic k lu n g  sein w ir  > 
schon durch  das deutsch-chinesische L u ft fa h r t -A b  
kom m en is t der L u ftv e rk e h r zwischen Deutschlan 
und  C h ina  aus dem S tad ium  des P ro jek ts  herausgC'
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reten. Zum indest is t fo rta n  die Bedienung der 
recke bis M oskau durch  Flugzeuge, von Moskau 

ls zur chinesischen Grenze m it  der Bahn und  von 
v T  .cEin esischen Grenze bis Peking  und  Schanghai 

xeder per F lugzeug m öglich . Das bedeutet gegen- 
ber dem bisherigen Zustand, wenigstens fü r  den 
ostverkehr, eine große Zeitersparn is. D er N utze ffek t 

 ̂Ujses neuen Verkehrs w ird  ba ld  auch fü r  die be- 
,ei xg'ten Luftverkehrs-G esellscha ften  e rs ich tlich  sein, 

olgedessen is t zu hoffen, daß d ie  finanzie llen  
cnw ierigkeiten, d ie  je tz t noch einer E inbeziehung 

«lands in  das Abkom m en entgegenstehen, in  ab- 
narer Ze it aus dem Wege geräum t werden.1-

Sanierung der NAG

M it  großer Verspätung 
ha t die V e rw a ltun g  der 
N ationa le  A u tom ob il-G e- 

^  . -----------—  ■ Seilschaft A G  den Jahres
bericht fü r  1929 vorgelegt und  g le ichze itig  e in  Sa- 
^  ̂ 1 r Lln gsProgramm e n tw icke lt, das O p fe r n ic h t n u r 

t r  A ktionäre , sondern auch der großen G läub iger 
orsiekt. Das K a p ita l von 17 M il l .  R M  soll im  Ver- 
a j lds von 10 : 1 a u f 1,7 M ill.  R M  zusammengelegt 

y, s°dann a u f 6 M ill.  R M  w ieder erhöht werden. 
A P o ^ en Qeuen A k tie n  werden 3,3 M ill.  R M  von der 
recl Und * M il l .  R M  von den Banken un te r A u f-  
yy j.,!IUng von Schulden übernommen. D en fre ien  
bot l <)n ar.cn "  ird  von der A E G  ein Um taus change

fä ll ,ln  A E G -A k tie n  im  V e rhä ltn is  von 10 : 1 m it dem
ai „T '011 bAvidendcnschein gemacht, und  darüber h in - 
W d iT 5Gn d *e G roßg läub iger — also die A E G  
t 1 d l® Banken — bere it e rk lä rt, d ie nach der K a p i-  
de H öhung  verb le ibenden rech t erheblichen F or- 
st i rUVSen’ e insch ließ lich  der Z insforderungen, zu 
j  nBen und w eite re  H ilfs k re d ite  zu gewähren. D a 
ges VUrss^ancf der N A G -A k tie n  bereits a u f etwa 9 % 
U iT l  611 War> bedeutet dieser Vorschlag keine E n t- 
botSV UUS niehr. Im  Gegenteil, das Umtauschange- 

e* A E G  b rin g t fü r  die fre ien  A k tio n ä re  eine 
N A q ' a ^ 6 E n tlastung, denn die zusammengelegte 
V , 'A k t ie  v e r lie r t ih re  Börsennotiz und  w ürde  a lle r 
La aUT ich t Ilac'h im  E in k la n g  m it der allgem einen 

der A u to m o b il- In d u s trie  n ich t m it p a r i be- 
ge ef 'yerden, demgegenüber n o tie rt die A E G -A k tie  
d(is w Artig  etwa 135 % und  is t als S tandard -P ap ier 
tioi,:: 'n n n m a rk ts  le ich t rea lis ie rbar. D ie  fre ien  A k -  
sieb drf- Wer<fen also von dem Umtauschangebot 
nunT  1°^ Gebrauch machen. D a m it fä l l t  d ie N A G  
2Urii p F *n  Ben Interessenkreis ih re r G rü n d e rin  
Pres! ’ der A E G , die zuvor durch  die Fusionen m it 
den y°. Und Protos zum M inde rhe itsak tionä r gewor- 
te i l iT av .(w odurch sie sich ganz gewiß n ic h t benach- 
An io  feh lte ). D aß die A E G  vo r dem K rieg  eine 
Sehen*1!* * I fa b r ik  gründete, beruhte  a u f einem in z w i-  
i j i i  v i  augst erkannten  I r r tu m  E m il Rathenaus, der 
Beut e y^r °--Antr i et> eine große Zukunfts-C hance sah. 
uud p f p . die N A G  fü r  d ie  A E G  ein F rem dkörper, 
a ls Pj le f^ b n ä h m e  der außenstehenden A k tie n  d a rf 
dieses0 n P/ er anSeS(dien werden. O b es ratsam  sei, 
Sam,,.. P , zu bringen, darüber haben vo r dem 
Es is+ iUn.Ssuescb lu ß sehr ernste Z w e ife l bestanden, 
an y  J‘ könn t, daß die deutsche A u to m o b il- In d u s trie  
^ . ^ s p lu t c r u n g  le idet, und  es is t demnach sehr 
n ich t a E °b  es fü r  die Gesundung der In du s trie  
—. w • eanz gu t wäre, wenn eine Gesellschaft, d ie  
VerU 6 d i e N A G  —  den größten T e il ihres K a p ita ls  

Ieu hat, verschwände, selbst a u f die G e fahr h in ,

daß w e rtvo lle  technische K onstruk tionsa rbe it da
durch  nutzlos w ird . D ie  O p fe rw ill ig k e it  der G roß
g läub iger der N A G  is t gew iß anerkennenswert, 
nam entlich  im  H in b lic k  a u f die fre ien  A k tio nä re . Ob 
die E rh a ltu n g  des Unternehm ens aber im  Interesse 
der G esam tindustrie  lieg t, is t sehr zw e ife lha ft. Zum 
G eschäftsbericht selbst w ird  m an in  der G enera l
versam m lung v ie lle ic h t noch einige Ergänzungen 
erw arten  können. Nach einer Sonderabschreibung 
von 250 000 R M  a u f die B e te iligung  an der Gemein
schaft deutscher A u to m o b ilfa b r ike n  und einer Sonder
abschreibung von 5,45 M ill.  R M  a u f V o rrä te  w ird  ein 
V erlust von 14,02 M ill.  R M  bei 17 M ill.  R M  K a p ita l 
ausgewiesen. D e r V e rlus t w ird  begründet m it  der a ll
gemeinen A u to m o b ilk o n ju n k tu r, die tro tz  e in iger 
E xpo rte rfo lge  und  tro tz  guter Beschäftigung des 
Le ipz ige r W erks fü r  le ich te  L as tk ra ftw agen  den U m 
satz a u f 40 M ill.  R M  (im  V o r ja h r  50 M ill.)  herab
drückte. D er in  B e rlin  gebaute schwere Personen
wagen l i t t  un te r dem M angel an k a u fk rä ft ig e r  K u nd 
schaft, der schwere Lastwagen an der allgemeinen 
K rise  dieses Zweiges. Daneben w aren D eb ito renve r
luste und  eine E n tw e rtu ng  a lte r Bestände zu ve r
zeichnen, so daß sich der erw ähnte V e rlus t ergab. 
D ieser V e rlus t überschre ite t so s ta rk  den Rahmen 
dessen, was man aus der A u to m o b ilind us trie  gewöhnt 
ist, daß die Frage g e k lä rt w erden muß, ob n ich t bei 
der N A G  besondere Feh ler begangen w urden. Daß 
frü h e r  zu großzügig d ispon ie rt w urde, d ü rfte  kaum  
mehr zw e ife lh a ft sein. Im  abgelaufenen Jahr w urde  
aber schon wesentlich  bescheidener gew irtschafte t, 
die k u rz fr is tig e n  V erp flich tungen  w urden  a u f 17,13 
(20,81) M ill.  R M  und  die V orrä te , un te r Berücksich
tigung  der 5,45 M ill.  R M  Sonderabschreibungen, au f 
11,45 (20,88) M ill.  R M  herabgedrückt. Auch in  Zu
k u n f t  w ird  tro tz  der Sanierung zum großen T e il A b 
w ick lu ng sa rb e it zu leisten sein; von den d re i F a b r i
ken in  B erlin , C hem nitz  und  L e ipz ig  soll eine der 
beiden erstgenannten aufgegeben werden. Im  Zu
sammenhang m it der E ing liederung  in  den A E G - 
Konzern werden die beiden V e rtre te r der Siemens- 
G ruppe  aus dem A u fs ich ts ra t ausscheiden.

■=  Zu den wenigen Ge- 
Parzellierungs-Geschäft schäftszweigen, d ie  w äh- 

in Blüte rend der le tz ten  Jahre
.■ ■ .... ...........— bis in  die jüngste  Zeit
h in e in — einen dauernden A u fschw ung  zu verzeich
nen haben, gehört die G rundstücks-P arze llie rung  
und  das Siedlungsgeschäft in  der Umgebung der 
G roßstädte, insbesondere Berlins. Das W achstum  
der G roßstädte, die schwierigen W ohnungsverhä lt- 
nisse in  ih ren  Innenbezirken, die Sehnsucht nach 
dem Eigenheim , d ie im m er w eite re  Kreise der Bevöl
ke rung  erfaß t, das im m er s tä rke r werdende B e d ü rf
n is des Großstädters, seine F re ize it „draußen  zu 
verbringen, d ie  W ochenend- und  die Sportmode, das 
alles ha t seit der W ährungsstab ilis ie rung der städ
tischen S ied lungstä tigke it einen starken A u ftr ie b  
gegeben. Sie sp ie lt sich tro tz  der Bodenreform -Be
wegung im  wesentlichen in  denselben Form en ab w ie  
vor dem Krieg* G üterausschlachtung und  Parzel
lie rung  durch  p riv a te  K a p ita lis ten , te ilw e ise auch 
durch  die Gutsbesitzer selbst, und  vor a llem  durch 
finanzstarke Terraingesellschaften. D ie  in  den le tz 
ten Jahren entstandenen Baugenossenschaften und 
gem einnützigen Baugesellschaften, un te r denen vor
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allem  die den fre ien  G ew erkschaften nahestehende 
Gehag und die von ch ris tlichen  G ew erkschaften ge
gründete G agfah zu nennen sind, haben sich bisher 
hauptsäch lich  im  e igentlichen städtischen W ohnungs
bau b e tä tig t und a u f das Parzellierungsgeschäft erst 
in  geringem U m fang  übergegriffen. D ie  A n fo rd e ru n 
gen an die F in a n z k ra ft s ind gegenüber der V o r
kriegsze it bei der P arze llie rung  erheb lich  gestiegen. 
Das Parzellierungsgeschäft ist heute fast ausschließ
lic h  ein Teilzahlungsgeschäft. U m  einen m öglichst 
großen Bew erberkre is „s ied lungsfäh ig “  zu machen, 
werden die G rundstücke  zu sehr n iedrigen, lang
fr is t ig  gestundeten Teilzah lungsraten abgegeben; die 
F inanz ie rung  der Bauten e rfo lg t zum großen T e il 
durch  la n g fris tig e  Beleihung von H ypo th eke n in 
stitu ten . M it  dem Übergang zur Te ilzah lung  ha t sich 
n a tü rlic h  das ohnehin bei diesem G eschäft n ic h t ge
ringe  R is iko  erhöht, sowohl fü r  den V e rkä u fe r w ie  
fü r  den K äu fe r. D ie  G efahren, die m it jedem  T e il
zah lungskau f verbunden sind, können h ie r in  ver
s tä rktem  Maße auftre ten . A llz u  le ich t übe rn im m t 
sich der K äufer, bei einer Ä nderung  seiner w ir t 
schaftlichen  Lage —  und  diese w ird  nam entlich  in  
Zeiten der Depression häufig  erfo lgen —  kann  er von 
der M ög lich ke it des Bauens ke inen Gebrauch 
machen, er b le ib t a u f dem G runds tück  „s itzen “  oder 
muß es wom öglich  m it V e rlus t ve rkaufen . Von den 
Bete ilig ten  w ird  fre ilic h  e rk lä rt, daß sich S chw ie rig 
ke iten  dieser A r t  b isher n ic h t bem erkbar gemacht 
hätten. In  B e rlin  gehört zu den größten P arze llie 
rungs-Gesellschaften neben der F irm a  E rich  Schrobs- 
d o rff die der D resdner B ank nahestehende K re d it
ansta lt fü r  V e rkeh rsm itte l A G , d ie  Ende vorigen 
Jahres das von ih r  u rsp rü ng lich  organisierte  K on 
sumfinanzierungsgeschäft an die K re d ita n s ta lt fü r  
In du s trie  und V e rkeh rsm itte l A G  (bzw. an deren 
M u tte r in s titu t, d ie D is k o n tk re d it A G  in  Zürich) ab
gab und  seitdem hauptsäch lich  diese A r t  von T e il
zahlungsgeschäft betre ib t. Aus der B ilanz  fü r  das 
Jahr 1929, d ie  von dieser Gesellschaft k ü rz lic h  vo r
gelegt w urde, is t fre ilic h  von dieser U m ste llung  kaum  
etwas zu erkennen. D e r ausgewiesene V erlust von 
659 000 RM , der sich bei B erücks ich tigung  der aufge
lösten offenen Reserven noch w esentlich  erhöht, is t 
durch  die A b w ic k lu n g  der fau len  Konsum finanzie
rungsgeschäfte entstanden, d ie  bei der e rw ähnten 
Auseinandersetzung n ic h t abgegeben werden konn 
ten. D adurch  w urde  eine E rhöhung der A bschre i
bungen und Rückste llungen von 0,096 M ill.  a u f 
0,911 M il l .  R M  notw endig . Das Parzellierungsgeschäft 
sei — so w ird  von der V e rw a ltun g  vers ichert — b is
her e rfo lg re ich  ve rlau fen . In  der B ilanz  bestehen 
die H auptposten  aus K red ito ren  in  Höhe von 
38,5 M ill.  R M  und  D eb ito ren  in  Höhe von 21 M ill.  R M  
sowie W echseln in  Höhe von 13,6 M ill.  RM . A u f 
beiden Seiten der B ilanz  is t inzw ischen eine V e rm in 
derung dieser Posten um  je  10 M ill.  R M  e rfo lg t. D ie  
D ebitoren sind a lle rd ings alles andere als liq u id e : 
sie stellen in  W irk lic h k e it  lan g fris tig e  D arlehen an 
die im  G eschäftsbericht n ic h t genannten Tochter
gesellschaften fü r  G rundstückserw erbungen und  P ar
zellierungszwecke dar. D ie  G rundstückskäufe  er
scheinen also n ich t in  der B ilanz  der K re d ita n s ta lt 
fü r  Verkehrsm itte l, sondern in  den Abschlüssen der 
Gesellschaften, d ie  das Parzellierungsgeschäft im  
einzelnen betreiben. Diese A r t  der B ilanz ie rung  sollte 
e in  an eine G roßbank angeschlossenes In s t itu t ver-

meiden, zum indest sollte ihm  eine größere P ub liz1'  
ta t über den U m fang  und C ha rak te r der Geschälte 
zu r P flic h t gemacht werden. D ie  m it 8,1 M ill.  TD* 
ausgewiesenen E ffekten  und Bete iligungen stellen die 
Interessen an Grundstücksgesellschaften und Konsor
tia lbe te iligungen  an einigen anderen O b jek te n  (K a i' 
serke lle r A G , Deutsche Ansied lungsbank A G ) dar-

Die Bilanz 
der Industriebau AG

A ls  w ir  vor v ierzehn Ta
gen das Sanierungspro- 
gram in  der Industriebau  
H e ld  & F rancke  A G  schil

derten, legten w ir  dar, daß d ie  Verluste  der Gesell
schaft keineswegs aus der K o n ju n k tu r  zu erkläre11 
seien, sondern a u f einer H ä u fu n g  von M iß g riffe11 
fast a lle r an der V e rw a ltun g  be te ilig ten  G ru p p eJl 
beruhten. Jetzt lieg t der Jahresberich t fü r  1929 vor. 
und er b r in g t das E ingeständnis, daß auch die Ver
w a ltu ng  die Feh ler anerkennt und daraus Konse
quenzen zieht. D e r L e ite r der B e rline r H ochbau-Ab
te ilung , B aura t Becker, is t bereits im  B erich ts jahr 
seines Postens enthoben w orden; nunm ehr solle11 
zwei w e ite re  Vorstandsm itg lieder, G enera ld irekto r 
P ie ler und D ire k to r  Rohde, ausscheiden. Es w ird  z’1'  
gegeben, daß man sich a u f ungenügend finanzierte 
Hochbau-Geschäfte eingelassen habe, daß im  Ver
hä ltn is  zum Umsatz die Unkosten zu groß w aren un<J 
daß auch die a lten B ilanzen e iner g ründ lichen  Nach
p rü fu n g  bedürften . D ie  G ew innrechnung m acht b is 
zu einem gewissen G rade die einzelnen V erlust
ursachen s ichtbar. Bei einem Umsatz von rund  3» 
M ill.  R M  w ird  ein B ru tto e rtrag  von n u r 2,01 (3,06) 
M ill.  R M  ausgewiesen, dem Unkosten von 1,06 (1.4®’ 
M ill.  R M  gegenüberstehen. D ie  norm alen A b s c h ie 
bungen w erden m it  0,62 (0,54) M ill.  R M  bemessen, 
fe rner w ird  ein V e rlus t aus Baugeschäften m it 4,9'* 
M ill.  R M  ausgewiesen, und sch ließ lich  erscheint eiU 
Ausgabeposten„B ilanzberich tigung“  m it 1,38 M i II. BAI- 
Beim  le tztgenannten Posten scheint es sich um  ĉ e 
W iedergutm achung früh e re r unso lider B ilanzierung 
zu handeln. Beispielsweise w urde  frü h e r verabsäumt, 
das Emissionsagio der Reserve zuzuführen; das w ßl 
nun nachgeholt werden. P raktische Bedeutung ha1 
diese B ilanzbe rich tigung  a lle rd ings n ich t mehr, den11 
der fo rm e ll a u f 1,37 (0,82) M ill.  R M  erhöhte Reserve
fonds w ird  so fort w ieder zu r V e rlu s ttilg u n g  hcrai'- 
gezogen. Nach seiner A u flösung  und  nach A u 1'  
zehrung des vo rjäh rig en  G ew innvortrags verb le ib  
e in  V erlust non 4,29 M ill.  RM, der durch  die KaP l " 
ta lzusamm enlegung im  V e rhä ltn is  von 10 : 3 (von ”  
a u f 2,4 M il l .  RM ) g e tilg t werden soll. A uch  die R*' 
lanz  b ie te t ein sehr ungünstiges B ild . Dem  K apP a 
von 8 M ill.  R M  stehen V e rp flich tungen  von nicb 
w en iger als 13,65 (9,10) M ill.  R M  und daneben H yP 0'  
thekenschulden von 0,72 (0,63) M ill.  R M  gegenüber- 
Das is t e in  krasses M iß ve rhä ltn is , das auch durc 
d ie K ap ita le rhöhung  a u f 4 M ill.  R M  keineswegs be
se itig t w ird . Nach dieser K a p ita le rhöhung  w ird  nänL 
lieh  noch ein Schuldenstand von etwa 11 M ilk  1x1 
verb le iben, den man n u r bei la n g fr is tig e r Stu11 
düng und bei Zinsnachlässen der G roßaktionär 
w ird  m itsch leppen können. Gesund is t das U nter
nehmen n a tü rlic h  auch nach der Sanierung n °c 
n ich t. A uch  die V e rw a ltu n g  d rü c k t sich in  dies1’ 
Beziehung rech t vo rs ich tig  aus: M an hoffe, daß di 
G esellschaft nach der Sanierung ba ld  w ieder ange 
messene Ergebnisse erzielen werde.
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Salamander 
saniert Mercedes

! So ähn lich  die „S a la 
m ander“ - und  die „M e r- 
cedes“ -Läden dem P u b li-  

i kum  erschienen, so g rund 
verschieden w a r seit langem ih re  w irtsch a ftlich e  
'N ruktur. D ie  Salam ander A G  in  Kornw esthe im  bei 

tu ttg a rt w a r n ic h t n u r der Größe nach, sondern 
^Uch in  ih re r  O rgan isa tion  und ih rem  finanz ie llen  

ufbau der Haueisen & Cie. A G  in  S tu ttga rt-C ann - 
S,ad, der H e rs te lle rin  des Mercedes-Schuhs, w e it 
uberlegen. W ährend die Salam ander-Gesellschaft 

ebenso w ie  ih re  Vorgängerinnen, d ie  J. Sigle &  Cie.
‘ chuh fab riken  A G  und die Salam ander Vertriebs 

^B H  — grundsätz lich  ohne B ankkred ite  arbeitete 
ju\d noch im  le tzten Status (vom 31. Dezember 1929) 

ei einer D iv id en de  von 16% flüssige M it te l aus- 
VeiSen konnte, die e rheb lich  größer w aren als die 

®esainten K red ito ren , w a r d ie  Haueisen A G  t ie f  ver- 
° L̂ ld e t.  Bei einem A k tie n k a p ita l von 5 M ili.  R M  
Ucl geringen Reserven wies sie in  der B ilanz 
°m 30. Juni 1929 neben 3,5 M il l .  sonstigen K re d i- 

3,9 M ili.  R M  Bankschulden aus; Bankguthaben 
'^ 3  000 RM ), Kasse und  Wechsel betrugen n u r 

etdg über 400 000 RM. Außerdem  d a r f m an an- 
^ i t t ie n ,  daß w eitere  Bankschulden, deren Höhe 

aUm h in te r dem in  der H aueisen-B ilanz ausgewiese- 
?  Betrag zu rückb le ib t, bei der Vertriebsgesell- 

^ h a ft, (Jer Mercedes Schuh G m bH  in  B e rlin , ve rbucht 
TU,r den. Mercedes a rbe ite t seit m indestens d re i 
de r^n Verlust. T ro tz  der räum lichen  Beengung 

S tu ttga rte r F a b r ik  d ü rfte  sie zw ar im  F a b ri- 
(|U l0'lsgeschäft rech t le is tungsfäh ig  gewesen sein; in  
j ^ r  .^^Satz-O rganisation, z. T. auch im  E in k a u f und 
Kr r F *euren F inanzie rungsart, w a r sie aber ih rem  

Cn K onku rren ten  zw eife llos unterlegen. In  dem 
R a s c h e , h in te r Salam ander n ich t zurückzustehen, 
dp61 a 6 s*e F ilia ln e tz  im m er w e ite r aus, ohne bei 
z r  Ausw ah l der Läden eine gle ich geschickte H and  
Ua ce'gen‘ Sowohl nach der Höhe der M ie ten w ie  
W C * dęr  Geschäftslage und der inneren E in rich tu n g  
a ls ^ -1 ^ re F ilia le n  in  m ehreren F ä llen  ungünstiger 

fJ'c von Salam ander — e in  N ach te il, der sich vor 
„  era 'Wegen der F inanz ie rung  m it B ankkred iten  
G(i(iV’gCnehm bem erkbar machte. Beim  Rohstoff- 
seit a^ - m ag man *Br wegen der Tatsache, daß sie 
Sün , emisen JuBren „besprochen“  w ird , n ic h t die 
jj- stlSen Bedingungen e ingeräum t haben, d ie  Sala- 
dl i r i , er S^S d i°  größte S ch u h fa b rik  Deutschlands 
dcr f j Ĉ zen konnte. G erüchte über einen V e rkau f
die A , Ucise,l-Mktiere, d ie  sich bisher 
i- " Sa lam ander-Aktien

ebenso w ie
f ig f^ ^ a u ia n d e r-A k tie n  — in  P riva tha nd  befanden, 
ist e-n u ~te r ^*esen Um ständen seit langem um. Es 
(Jer la  offenes Geheimnis, daß B a t’a über den A n k a u f 
eine A ktienm ehrhe it ve rhande lt hat, ohne jedoch zu 
Bind1*1 ^ S c h lu ß  zu kom m en; auch von e iner V e r
ein m l t  Salam ander w a r schon vo r e in iger Zeit 
sehe' C j '  B in  besonders s ta rke r D ru c k  is t an- 
Ban^nenu in  dieser R ich tung  von den be te ilig ten  
ScBene\ r aUSSea )̂t w orden, von der W ürttem berg i- 
Bank %l0l enBank sowohl w ie  von der D resdner 
Batle • 01 a^ em Ble W ürttem bergische Notenbank 
Weil aiQ Interesse daran, ih r  Engagement zu lösen, 
ömj i * le einen zw eiten F a ll Z ö p p ritz  unbed ing t ver- 
dank (n nrußte. Ih re m  D rängen d ü rfte  es zu ver- 
Gr „  n s®ln, daß die Haueisen A G  nunm ehr von
abgß] p sam’e rt w ird . Nachdem  das im  Jun i 1930 
l i c L a w en,e G eschäfts jahr w iederum  einen beträch t- 

n Verlust gebracht hat, so ll das K a p ita l im  Ver-

h ä ltn is  von 10 : 1 a u f 0,5 M ill.  R M  zusammengelegt 
und  dann a u f 2,5 M ill.  R M  w ieder e rhöht werden. 
D ie  Sanierung e rfo lg t (unter M itw irk u n g  e iner Bank) 
durch  die Salam ander-Gesellschaft, d ie  dadurch 
einen maßgebenden E in fluß  a u f das M ercedes-Unter
nehmen gew innt. F ü r die Bete iligung der Sala
m ander-G esellschaft an dem Sanierungswerk d ü rfte n  
die verschiedensten G esichtspunkte maßgebend ge
wesen sein. E in  A usve rkau f der Mercedes-Läden 
hätte  der Salam ander-G esellschaft einen — e in
m aligen —  großen V e rlus t zufügen können, eine 
Sanierung durch  d r it te  H and  hätte  v ie lle ich t die 
Haueisen A G  zu einem gefährlichen  K onku rren ten  
ausgestaltet. Außerdem  scheint Salam ander der A n 
sicht zu sein, daß Mercedes bei guter L e itung  e rfo lg 
re ich  arbeiten kann. A n  eine Au fgabe  der „M e r- 
cedes“ -M arke  und  an eine auch n u r p a rtie lle  
S tillegung  der F ab rike n  is t anscheinend n ich t ge
dacht; V o rte ile  ve rsp rich t m an sich hauptsäch lich  
von einer neuen O rgan isa tion  des Verkaufswesens.

=  Von den wenigen großen 
Ericsson in te rna tion a l tä tigen  Kon-

unter Kreugers Einfluß zernen, über d ie  Schwe-
................. den ve rfüg t, gerät einer

nach dem anderen un te r den E in flu ß  Iv a r  Kreugers. 
W ie w e it seine M acht in  W irk lic h k e it  re ich t, weiß  
m an in  der Ö ffe n tlich ke it n ic h t genau; d ie  letzte 
B ilanz  von Kreuger &  T o ll zeigte eine Zunahme der 
Industriebe te iligungen  von 212 a u f 449 M ill.  K r, 
ohne daß man m ehr darüber e rfu h r als dies: 55 M ill.  
entfie len a u f d ie  neugegründete Cellulose-Gesell
schaft, und  im  übrigen handle es sich hauptsäch lich  
um  schwedische Bete iligungen. Zu den N euerw er
bungen des vorigen Jahres, d ie  damals noch n ich t 
genannt w orden waren, gehörte o ffenbar auch schon 
ein s ta ttliche r A n te il am K a p ita l der Tele fon A B  
L. M. Ericsson. Je tzt e rfä h rt man, daß dieses U n te r
nehmen durch  einen E rgänzungskauf un te r den ent
scheidenden E in fluß  Iv a r  Kreugers gekommen ist. 
D e r K a p ita la n te il Kreugers w urde  w ahrsche in
lic h  im  F rü h ja h r  dieses Jahres erhöht. Dam als 
w aren an der S tockholm er Börse systematische A u f
käufe  von E ricsson-A ktien  zu beobachten, und  zw ar 
handelte  es sich dabei bezeichnenderweise n u r um  
die v o ll stim m berechtig ten A -A k tie n , n ic h t um  die bei 
Ericsson w ie  bei anderen schwedischen Konzernen 
bestehenden B -A k tie n  m it einem Tausendstel des 
norm alen Stim m rechts. D ie  V e rw a ltun g  fü h rte  da
mals diese K äu fe  a u f einen überfrem dungsversuch 
der am erikanischen Konzerne zu rück  und  organ i
sierte Gegenkäufe, an denen sie neben den V e rw a l
tungsm itg liedern  Freunde und  leitende Angestellte 
der Gesellschaft bete ilig te . W ie  es scheint, e rfo lg ten 
diese K äu fe  m it Kreugerschem Geld, denn je tz t ha t 
K reuger 9 M ill.  K r  E ricsson-A ktien , die von ihm  be- 
liehen waren, von dem G enera ld irekto r der Gesell
schaft W incran tz  aus „e inem  Fonds übernommen. 
W ahrschein lich  sind das eben jene A u fk a u fs a k tie n  
vom F rü h ja h r. A be r sie sind n ich t die einzige Stütze 
von Kreugers M acht, sondern runden n u r  seinen 
A n te il zu r M ehrhe it ab. Schon im  Ju n i w u rde  seiner 
B e te iligung durch  Zuw ahl von d re i V e rw a ltungsra ts 
m itg liede rn  aus seinem K re is Rechnung getragen: 
Konsul Ah lstroem , einem seiner nächsten M ita rb e i
ter, D ire k to r  R ydbeck von der S kand inav iska  AB , 
und D ire k to r  Sten von Svenska Handelsbanken. N un
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e rfo lg t eine w eitere  U m grupp ie rung  der V e rw a l
tung : Konsu l A h lstroem  übe rn im m t den V o rs itz  im  
Verw a ltungsra t, und  an die Stelle des G ene ra ld irek
tors, der zu rück tre ten  mußte, kom m t ein b isher im  
Zündholzgeschäft tä tige r Vertrauensm ann Kreugers, 
G rönberg. D ie  neue M ach tpos ition  Kreugers is t n ich t 
zu unterschätzen. Neben den am erikanischen und 
deutschen Konzernen is t Ericsson das einzige unab
hängige G roßunternehm en der Schm achstrom indu
strie, das a u f dem W e ltm a rk t tä tig  ist. D ie  Gesell
schaft h a t sich — gestützt au f e in  eigenes und  offen
bar bewährtes System vo llautom atischer Telephon
anlagen —  in  den le tzten Jahren s ta rk  ausgedehnt. 
Sie h a t zahlre iche I  ochterunternehm ungen im  Aus
land, die te ils  fab riz ie ren  und te ils  Telephonkonzes
sionen ausnutzen, so in  England, F rankre ich , Ita lien , 
Ö sterre ich, Ungarn, Polen und mehreren Staaten 
Skandinaviens, a u f dem B a lkan  und  in  Südam erika. 
D er Gesamtumsatz des Konzerns be trug  im  Jahre 
1928 ru n d  100 M ill.  K r, w ovon 42 M ill.  a u f die M u t
tergesellschaft entfielen. Im  Jahre 1929, fü r  das der 
Konzernum satz n ich t bekann t w urde, h a t die M u t
tergesellschaft ih ren  Umsatz a u f 50 M ilk  erhöhen 
können, w ovon etwas m ehr als die H ä lfte  a u f die 
i  e lephonabte ilung entfie l, kn a p p  40 % a u f d ie K a 
be lab te ilung und der Rest a u f das Radiogeschäft. 
Von dem genannten Konzernum satz entfie l e tw a ein 
F ü n fte l a u f E innahm en aus dem Telephonbetrieb, 
fü r  den Ericsson eine Reihe von Konzessionen be
sitz t, d ie größte in  Polen. Dieses G eschäft w i l l  man 
o ffenbar noch w e ite r ausbauen und  dabei nach K re u 
gers M ethoden verfahren, w ie  das b isher schon te il
weise geschah. M it  Siemens zusammen, m it dem auch 
das griechische Netz gemeinsam e rr ich te t und  be
trieben  w ird , ve rhande lt Ericsson zur Zeit über die 
Telephonkonzession in  R um änien ; dabei w u rde  an- 
geboten, daß m an rum änische P fan db rie fe  über
nehmen werde, ebenso w ie  K reuger das fü r  seine 
Zündholzgesellschaft zugesagt hat. F ü r d ie  von ihm  
gepflegte V e rb indung  von Industriekonzessionen und 
F inanzgeschäften finde t er bei Ericsson ein neues Be
tä tigungsfe ld .

=  Schon seit e in iger Zeit 
Gerüchte um sind G erüchte über eine

die Eidgenössische Bank schweizerische G roßbank, 
~~ ' — die Eidgenössische Bank
A G , in  U m la u f, die sich in  der vergangenen Woche 
zu e iner M eldung verd ichte ten, daß dieses In s t itu t 
m it der Schmeizerischen K re d ita ns ta lt verschmolzen 
werden solle. A u f  den großen in te rna tiona len  Börsen
plätzen, auch in  B e rlin , w o llte  man diesen N ach
rich ten  um  so m ehr G lauben schenken, als die K u rs 
bewegung, welche die A k t ie n  der Eidgenössischen 
B ank in  der le tzten  Z e it zu verzeichnen hatten, m it  
einer bevorstehenden T ransak tion  der angegebenen 
A r t  sehr gu t in  E in k la n g  zu b ringen  wäre. Von  der 
L e itu ng  der Eidgenössischen B ank w ird  aber ebenso 
w ie  von der L e itu ng  der Schweizerischen K re d it
ansta lt eine Fusionsabsicht bes tritte n ; man bezeich
net die darüber verbre ite ten  M eldungen als „unbe 
g ründe t und uns inn ig “ . Nach uns zugegangenen In 
fo rm ationen  g laub t man zw ar in  sonst gu t un te r
r ich te ten  Kreisen tro tz  des s tr ik te n  Dem entis der 
beiden Banken, daß die Eidgenössische B ank beab
sichtig te , sich an ein anderes In s t itu t anzulehnen, 
aber nach den bestim m ten E rk lä rungen  der beiden

Nr. 38

G roß bank-D irek tionen  m öchten w ir  n ic h t anneh- 
men, daß die Ö ffe n tlich ke it n u r irre g e fü h rt werde» 
soll. D aß  e in  starkes M iß trauen  gegenüber a llen  D e'  
m entis in  solchen D ingen  in  der Presse und  im  Pub» ' 
kum  besteht, ka nn  nach den E rfahrungen , die x»®® 
gerade in  den le tz ten  Jahren machen mußte, nie» 
ve rw undern. Im  vorliegenden F a ll is t a lle rd ings Zl1 
beachten, daß die Korrespondenz, welche die Fu' 
sionsmelclung zu le tz t ve rb re ite t hat, schon eim»6 
M ale  e iner falschen In fo rm a tio n  zum O p fe r gefaßeI1 
w ar, vor e in igen Jahren z. B. über d ie  M e h rh e it ' 
Verhältnisse bei e iner großen westdeutschen P rov i»2' 
bank. D aß die Eidgenössische B ank überhaupt a11 
der Börse und in  den Bankstuben „d is k u t ie r t“  w ir6’ 
is t w oh l vo r a llem  a u f ih r  Engagement bei der Favao 
zu rückzu füh ren . In  dem Bestreben, g le ich den a»' 
dern schweizerischen G roßbanken das Ausland8' 
geschäft stä rker auszudehnen, ha t sich die E idge»°s' 
sische B ank auch in  D eutsch land engagiert. F ra  nF' 
fu r t  a. M. und  Süddeutschland übe rhaup t dabei Zl1 
bevorzugen, lag schon aus geographischen Gründe® 
nahe. D azu kam , daß einer der L e ite r der E idgen°s' 
sischen B ank lange Z e it im  F ra n k fu r te r  Bankwes611 
an füh render Stelle tä tig  gewesen w a r und  desha»1 
do rt ve rm e in tlich  am ehesten neue Geschäftsniög' 
lichke iten  sah. A ls  sehr g lü c k lic h  haben sich <be 
süddeutschen Engagements der Eidgenössische11 
B ank aber n ic h t erwiesen. D en schwersten M ille r» » * 
bedeutet die schon erw ähnte  Geschäftsverbindung 
m it zum Favag-Konzern gehörenden Unternehn»»1' 
gen des Baugewerbes. Es fe h lte  n ic h t an S tim m 6®’ 
d ie  an diesen Geschäften der Eidgenössischen Ba»» 
scharfe K r i t ik  geübt haben. O b  die Eidgenössisch6 
B ank die Folgen dieser und  anderer Fehlgeschä» 
bereits so restlos überw inden konnte, w ie  es in  d6® 
Dem entis he iß t, die der Fusionsm eldung entgege11'  
gesetzt w urden, m uß die Z u k u n ft erweisen.

Im  le tzten  H e ft des M d ^  
w a r von der k le in lic h 611 
U nnachg ieb igke it veF  
schiedener B a lka rische» ' 

ner bei der Behandlung ih re r  Vorkriegsanle ihen »J 
Rede. Le ide r lä ß t sich n ic h t feststellen, daß »®f 
w ir ts c h a ftlic h  und  p o litisch  befreundete  ö s te r rd 6 
d ie  deutschen Vorkriegsg läub iger besser behänd61 ’ 
A uch  dieser Staat ha t seit z w ö lf Jahren fü r  61,10 
Reihe von Vorkriegsanle ihen, fü r  die die Geldgeker 
e inst m ehrere hun de rt M illio n e n  M a rk  au fb rach t6®’ 
auch n ic h t einen P fenn ig  ü b rig  gehabt. W ahrsche»1 
lie h  w ürde  Ö sterre ich auch je tz t n ic h t an eine F 3'  
lo ris ie rung  der sog. sichergestellten Schulden denk611’ 
w enn es n ich t a u f der Haager Konferenz zu d6 
E rk lä ru n g  gezwungen w orden wäre, diese Frag6’1 
b innen  sechs M onaten zu regeln. W e ite r haben »®' 
lä ß lich  der vor ku rzem  aufgenommenen internati® 
nalen A n le ihe  in  verschiedenen Ländern  die Y °r, 
k riegsg läub iger dieser A n le ihen  sich rech t energis6 
zu W o rt gemeldet. Ih re  Proteste hatten  zunächst 61  ̂
Ausscheiden F rankre ichs aus dem Emissionskonsor 
t iu m  zu r Folge. In  Am sterdam  aber m ußte in  » 
P rospekt e in Passus aufgenomm en werden, el 
Börsen Zulassung der neuen A n le ihe  komme n ich t 1 
Frage, solange n ic h t fü r  d ie  Vorkriegsschulden e lllg 
befried igende Regelung gefunden sei. Angesich 
dieser Proteste w a r der E rfo lg  der neuen A n le i 
rech t m äßig, obw ohl sie den Bund  n ic h t w eniger a •

Für Aufwertung 
der österreichischen 
Vorkriegsschulden
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8,3 % kostete und  dem Zeichner 7,7 % R endite  b rin g t. 
W oh l oder übel m uß also Ö sterre ich je tz t an die 
Regelung dieser Yorkriegsschulden herangehen. V o r 
e in igen Wochen hieß es, daß eine e inhe itliche  A u f
w e rtu ng  der sichergestellten Vorkriegsschuld, g le ich
g ü ltig , ob K a p ita l oder Z insrückstände, m it  15 % ge
p la n t sei. D ie  als Bewässerungsanleihe gedachte Neu
emission werde, so w urde  behauptet, m it  4 % ver
z inst werden. O bw oh l man eine 15prozentige V a
lo ris ie rung  keineswegs als besonders großzügig be
zeichnen kann, g laubte  der österreichische F inanz- 
m in is te r schon gegen diese „K o m b in a tion en “  F ro n t 
machen zu müssen. Sie sollen nach seiner A ns ich t 
n u r die „nach träg lichen  E rw erbe r von V orkriegs- 
w erten  zu r E instre ichung  ih re r Spekulationsgew inne 
in  den Stand setzen.“  Gegen die in  diesen A u s fü h 
rungen zum  A usd ruck  kommende M en ta litä t, die 
fü r  den bevorstehenden G esetzentw urf n ich ts Gutes 
verheiß t, w endet sich m it Recht R eichsm in ister a. D . 
D r. S ch iffe r im  „B a n k a rc h iv “  (N r. 24 vom  15. Sep

tember 1930). Es k ling e  n ic h t gut, w enn der öster
reichische Staat gegen die S peku la tion  zu Fe ld  ziehe, 
nachdem er selbst in  den le tzten Jahren e tw a 60 bis 
70 % der in  Frage kommenden Schulden von u r
sp rüng lich  etwa 750 M ill.  Kronen, un te r Ausnutzung 
des außerordentlich  n iedrigen Kursniveaus zu rück
g eka u ft habe. D e r noch ausstehende Schuldenrest 
w ü rde  nach Schiffers Rechnung bei 15prozentigcr 
A u fw e rtu n g  den Staat n u r noch m it 28,8 M ill.  
K a p ita lsch u ld  und 1,15 M ill.  R M  jä h rlic h e n  Zinsen 
belasten. (M it w e lch  verschw indenden Beträgen 
Ö sterre ich also diese V o r kriegsschul den loswerden 
kann, ze igt d eu tlich  ein Verg le ich  m it der oben er
w ähnten  in te rna tiona len  An le ihe, die einen jä h r
lichen  Z insaufw and  von 22 M ill.  R M  e rfo rde rt.) Es 
w äre  also, von a llem  anderen abgesehen, geradezu 
grotesk, w o llte  Ö sterre ich h ie r eine Unterscheidung 
zwischen A lt -  und  Neubesitz  anstreben, w ie  man eS 
nach den oben wiedergegebenen Äußerungen deS 
F inanzm in iste rs fast annehmen muß.

Die Fusionsbedingungen für den neuen Maschinentrust
Der früheren Ankündigung gemäß haben die Verwal

tungen der Motorenfabrik Deutz AG, der Maschinenbau- 
Anstalt Humboldt und der Motorenfabrik Oberursel AG 
nunmehr die Fusion beschlossen. Aus den jetzt vorliegen
den Fusionsbedingungen ist deutlich erkennbar, daß die in 
der Öffentlichkeit ausgesprochenen Besorgnisse, daß die 
Aktionäre der Motorenfabrik Oberursel AG bei der Fusion 
vielleicht zu kurz kommen könnten, auf die Beschlüsse 
einen gewissen Einfluß gehabt haben (vgl. Nr. 36, S. 1691). 
Aus steuerlichen Gründen soll die Maschinenbau-Anstalt 
Humboldt als die größte Gesellschaft die anderen Firmen 
aufnehmen und den Deutz-Aktionären den Umtausch im 
Verhältnis von 1 : 1 und den Oberursel-Aktionären den 
Umtausch im Verhältnis von 3 : 5 anbieten. M it Rücksicht 
auf die Besorgnisse der Oberursel-Aktionäre w ird  ihnen 
jedoch außerdem ein Rückkau f-Angebot zu 150 % fü r 
Oberursel-Aktien ausschließlich Dividende fü r 1929/30 ge
macht. Die Höhe dieser Dividende soll wieder 10% be
tragen, während fü r Deutz und Humboldt 5 (3) % D iv i
dende gezahlt werden. Die neue Gesellschaft nimmt den 
Namen Humboldt-Deutzmotoren AG  m it dem Sitz in Köln 
an und erhält durch die Fusion ein Kapital von 31 M ill. RM. 
Fabrikatorisch bedeutet die Fusion, wie bereits betont, 
keine nennenswerte Veränderung, da die drei Werke bisher 
schon innerhalb einer Interessengemeinschaft unter ein
heitlicher Leitung standen. Da die alte Humboldt-Aktie 
infolge der vor einigen Jahren vorgenommenen Sanierung 
die Börsennotiz verloren hat und die noch notierte Deutz- 
Aktie jetzt verschwindet, w ird  fü r das Gesamtkapital die 
Neueinführung an der Börse notwendig.

Schultheiß-Ostwerke — die Fusionsbeschlüsse
In  den Generalversammlungen der Schultlieiss-Patzen- 

hofer Brauerei AG  und der Ostmerke AG  ist die Fusion der 
beiden Gesellschaften unter den in  Nr. 34 des MdW (S. 1596) 
mitgeteilten Bedingungen beschlossen worden. Die Fusion 
erfolgt rückwirkend auf den 1. September 1929 unter gleich
zeitiger Aufhebung des Interessengemeinschafts-Vertrages. 
Weshalb dieser über ein Jahr zurückliegende Termin ge
wählt wurde, ist nicht bekannt geworden. Abgesehen von 
der dadurch geschaffenen Möglichkeit, auf die Vorlegung 
der Einzelbilanzen fü r das am 31. August abgelaufene 
Geschäftsjahr 1929/30 zu verzichten, haben vielleicht 
dabei noch besondere persönliche Gründe eine Rolle ge
spielt. Zum Zwecke des Aktienaustauschs im Verhältnis 
von 4 Schultheiss-Patzenhofer-Aktien zu 5 Ostwerke-Aktien 
erhöht die Schultheiss-Patzenhof er AG ihr Aktienkapital 
von 50 M ill. RM auf 90 M ill. RM. 24 Millionen Stammaktien 
werden neu begeben; der zum Umtausch erforderliche Rest

von 11,2 M ill. RM steht aus dem bisherigen Besitz deI 
Ostwerke sowie durch Umwandlung der bisherigen 1 Mio- 
Vorzugsaktien von Schultheiss-Patzenhofer zur Verfügung- 
Ferner wurden 15 M ill. neue Vorzugsaktien m it 25 % 
Einzahlung geschaffen. Gleichzeitig m it der Fusion sind 
einige Satzungsänderungen beschlossen worden. Inner- 
halb des Gesamtvorstands w ird ein Generaid ¡rektorim11 
gebildet, dem der bisherige Generaldirektor von Schult' 
heiss-Patzenhofer, Kommerzienrat Sobernheim. sowie die 
Herren Ludwig Katzenellenbogen, Rudolf Funke, Ernst 
Kuhlmay und Erich Penzlin angehören. Das bisherige Vor
standsmitglied der Ostwerke Max Katzenellenbogen wird 
in den Aufsichtsrat übertreten. Das mehrfache Stimmrecht 
der Vorzugsaktien wurde gestrichen, die Gewinnbeteiligung 
des Aufsichtsrats von 5 Prozent auf 4 Prozent herab
gesetzt.

Auskauf der Opposition bei der Hannoverschen Straßenbahn
Gegen die vorjährigen Generalversammlungsbeschlüs“e 

der Hannoverschen Überlandmerke und Straßenbahn 
die im Zusammenhang stehen m it den Plänen ihrer Majori' 
tätsbesitzerin, der Preag, zur Ausgestaltung ihres m itte| ' 
deutschen Verteilungsnetzes (vgl. Jahrg. 1929, Nr.
S. 1137), hatte eine Opposition unter Führung des Bank' 
hauses Nathanson & Stern, Hannover, Protest zu Protoko» 
gegeben. In der darauf folgenden Anfechtungsklage ha 
die Opposition in erster Instanz ein obsiegendes Urteil er* 
langt. Während der Prozeß in  der zweiten Instanz schweb • 
ist jetzt ein Auskauf der Opposition erfolgt. Die Preag ha 
etwa 1 M ill. RM Aktien von den Opponenten zum Kur 
von 125 % übernommen (Tageskurs 118% %). Die A®' 
fechtungsklage ist zurückgenommen worden. Die Genera}' 
Versammlungsbeschlüsse vom vorigen Jahr haben dam1 
Rechtskraft erlangt. Der Aktienbesitz der Preag ist durch 
den Aktienkauf beträchtlich gestärkt worden.

Beilegung des nordfranzösischen Streiks
Man schreibt uns: „Der Streik in der nordfranzösisch®® 

Textilindustrie hat nach einer Dauer von mehr als sec 
Wochen am 11. September sein Ende gefunden. Nachde  ̂
es im Revier von L ille  bereits vierzehn Tage vorher zu ei® 
Einigung gekommen war, ist es den Bemühungen d 
französischen Arbeitsministers Laval nunmehr gelunge ’ 
auch in  den Fabriken von Roubaix und Tourcoing el 
Kompromiß zur Annahme zu bringen und so einem Ko 
flik t ein Ende zu machen, bei dem weder die Unternebm 
noch die Arbeiter auf ihre Kosten gekommen sind.
Nr. 36 des MdW wurde dargelegt, daß der Kampf wemiF
um die Lohnhöhe als um die von dem Konsortium de  ̂
nordfranzösischen Textilindustrie eingeführte Treupräffl1
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in  der die Arbeiter nicht m it Unrecht eine Be
schränkung ihrer Freizügigkeit sahen. Die Einigung ist auf 
olgender Grundlage zustandegekommen: Die Bezahlung 

dieser Prämie, die fü r einen Arbeiter in  der fünften Lohn
klasse 480 Franken beträgt, soll kün ftig  nur noch an die 

edingung einer einjährigen Tätigkeit in  demselben Be
lieb geknüpft sein und nach Ablauf dieser Frist wöchent- 

zur Auszahlung gelangen. Für alle diejenigen Arbeiter, 
die bereits ein volles Jahr in  demselben Betrieb tätig sind, 

die wöchentliche Auszahlung bereits vom 15. Sep- 
ember an, dem Tage der Wiederaufnahme der Arbeit, er- 
plgen. Die Prämie, die in  ihrer Höhe ungefähr den gesetz- 
ichen Abzügen fü r die Sozialversicherung entspricht, 

' ' i rd  außerdem nicht mehr ,Treuprämie1 heißen, sondern 
en harmloseren Namen ,Preme de Presence* erhalten. In 

ien Arbeiterkreisen ist man m it dem erzielten Resultat 
. °dauf zufrieden, zumal es die D ik ta tu r des Herrn Ley 
innerhalb des Fabrikanten-Konsortiums stark erschüttert 
2u haben scheint.“

ni'nung vor einer zweifelhaften Emission
Nachdem das deutsche Anlage suchende Kapitalisten- 

Pnblxkum eine Zeitlang m it Versuchen, zweifelhafte Emis
sionen bei ihm unterzubringen, verschont worden ist, 
laufen sich wieder die Fälle, in  denen bisher durchaus 
inbewährte Hände bemüht sind, offenbare Nonvaleurs 

Deutschland abzusetzen. Vor kurzem mußte vor ge
wissen kanadischen Minenwerten gewarnt werden, später 

0r schwer beurteilbaren Erdölwerten. In  einer Zuschrift 
^en „Berliner Börsen-Courier“  (Nr. 452 vom 16. Sep- 

eniber) w ird  jetzt auf eine deutsch-schwedische Gold- 
Jninen-Emission sehr zweifelhaften Gharakters hingewie- 
en’ fü r die man in Deutschland Interessenten zu werben 

■ |*c 't- Die Prospekte versendet ein Herr Roemer. Nach 
ren Schilderungen enthält die Gegend um Grundfors in 

chweden Goldlager, die eine geradezu phantastische Aus
beute versprechen. In  der Zuschrift an den „B. B. C.“  w ird  
p Sehend dargelegt, welche irreführenden Angaben in  den 

iospekten des Herrn Roemer zu finden sind. Gegenüber 
errn Roemer und seiner Grundfors-Goldminen-Erschlie- 
ngs-Gesellschaft muß danach die größte Vorsicht an- 

teil ° ^ en werden. Aber auch abgesehen von der Beur- 
ineUn^  der überschwenglich angepriesenen Goldvorkom- 
scl • Sni(  ̂ Vertriebsmethoden, m it denen die Anteil- 
de f( 'ne vei’kauft werden sollen, höchst anfechtbar. Die 

s°üe Handelspresse würde sich ein Verdienst erwer- 
v ’ " enn sie auf die Bedenken gegen solche Emissions- 
iin SU|) le nachdrücklich hinweisen wollte. Die Warnung 
Viei,”  .' C-“  geht von einem Herrn W. Necker aus, der
geb 01 , m’t Dr. Wilhelm Necker, dem früheren Heraus- 
Ve ,5 *; es »Wirtschaftlichen Ratgebers“ , identisch ist. Er 

ub’t jedenfalls über gutes Material.

Arbeitsmarktprognose im Dienst der Berufsberatung
Herr Prof. Paul Mombert schreibt uns: „ In  Nr. 33 des 

MdW habe ich in  einem Aufsatz Arbeitsmarktprognose 
im Dienst der Berufsberatung* darauf hingewiesen, welche 
Bedeutung die Feststellung des Altersaufbaus fü r diese 
Aufgabe hat. Nachträglich erhalte ich Kenntnis davon, 
daß von seiten des Statistischen Amts der Stadt Breslau 
derartige Auszählungen bereits erfolgt sind (Beiträge zur 
Breslauer Statistik. Heinrich Rose: Die Gliederung der Be
völkerung Breslaus nach der Berufs- und Gewerbezählung 
vom 16. Juni 1925. Heft 2. Breslau 1929. S. 85/86. Ders.: 
Die erwerbstätige Jugend in  Niederschlesien und Breslau. 
Monatsberichte des Statistischen Amts der Stadt Breslau. 
September 1929). Es ist dankenswert, wenn unsere Kom
munalstatistik in  solcher Weise brauchbare Grundlagen 
fü r die Zwecke der Berufsberatung zur Verfügung stellt.“

Personalia
Am 15. September hat W irk i. Geh. Rat Exzellenz Dr. ju r. 

Peter Conze, der frühere Unterstaatssekretär im  Reichs
kolonialamt, sein 70. Lebensjahr vollendet.

Der Oberbürgermeister der Stadt Ludwigshafen, D r. 
Weiß, ist im  A lter von 48 Jahren gestorben. Weiß war Vor
standsmitglied des Deutschen Städtetages.

Der Seniorchef des Bankhauses Lazard Speyer-EIlissen 
Kommandit-Gesellschaft a. A., Berlin-Frankfurt a. M., Beit 
von Speyer, w ird  am 21. September 70 Jahre alt. Er gehört 
dem Bankhaus seit dem Jahre 1892 an und füh rt gegen
wärtig den Vorsitz im  Aufsichtsrat.

Am 9. September beging Geh. Kommerzienrat Max 
Leeser seinen 75jährigen Geburtstag. Leeser ist bei der 
Gründung der Hildesheimer Bank, die im Jahre 1928 durch 
Fusion auf die Deutsche Bank überging, maßgebend be
te ilig t gewesen. Daneben hatte er Interessen in der Zucker
und Kali-Industrie. Leeser war Mitglied des Aufsichtsrats 
der DD-Bank und einer Reihe anderer Bank- und Industrie- 
Gesellschaften.

Aus dem Vorstand der Heinrich Lanz AG in Mannheim 
scheidet m it W irkung vom 1. Oktober 1930 auf eigenen 
Wunsch D irektor Max H. Schmidt aus.

Am 9. September starb in Berlin Senatspräsident a. D. 
Exzellenz Dr. ju r. Paul Herz, ein langjähriges Aufsichts- 
ratsmitglied der Charlottenburger Wasser- und Industrie
werke AG.

Zum ersten Vizepräsidenten des Berliner Börsenvorstands, 
Abteilung Wertpapierbörse, ist nach dem Tode Moritz 
Lichtenheins, der diesen Posten bisher innehatte, Bankier 
Julius Schwarz i. Fa. Schwarz, Goldschmidt & Co. gewählt 
worden. An seiner Stelle wurde Bankier Paul Bergmann 
i. Fa. Carl Cahn zweiter Vizepräsident.

Die außerordentliche Professur fü r Volkswirtschaftslehre 
an der Landwirtschaftlichen Hochschule Hohenheim ist 
an Dr. E. Jenny übertragen worden.

HtarMmcfyte
Die Konjunktur

den PP ?s .̂ad der Wahlen ist gewiß nicht danach angi 
lune (r nT mUS *n kezuSi auf die konjunkturelle Entv 
s ta t in :1) deutschen W irtschaft zu überwinden. Fast 
^ehen T l f n Daten stimmen m it den Erfahrungen des 
Pressin„ C iPrPS darin überein, daß die gegenwärtige 
die 'Wi . außerordentlich schwer ist. Es kommt hinzu, 
in den mC • ftSeTntwi,cklung in  Deutschland m it derjei 
durch H'3n*en . ndern weitgehend parallel verläuft, 
Stockung ,USsit\hten .anl eine rasche Überwindung 
stauend,! sehWinden. Ein wichtiges Ventil fü r die 
^angelnder, n .aildsmärkte die Ausfuhr, w ird  wegen 

s nden Aufnahmefähigkeit des Weltmarkts in s

Funktionsfähigkeit beeinträchtigt. Die jahreszeitlich fü r die 
nächsten Monate zu erwartende Verringerung der gesamten 
Wirtschaftstätigkeit scheint vollends jede Hoffnung auf 
einen nahen Anstieg zu nehmen.

Gerade das starke Ausmaß der gegenwärtigen Depression 
gibt jedoch Anlaß, vor allzu schweren Befürchtungen zu 
warnen. Die Spannungen und Ausgleichskräfte, die wäh
rend der Stockung zu entstehen pflegen und den Keim zu 
einem neuen Aufschwung bilden, sind nämlich gerade in  
Deutschland stark ausgeprägt. Selbst das Institu t fü r Kon
junkturforschung, das die Aussichten fü r eine W irtschafts
belebung in  der nächsten Zeit offenbar recht ungünstig be
urteilt, ordnet Deutschland in  jene der drei „Stufen“  der 
Depression ein, die als „auslaufender Rückgang“ bezeichnet
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und durch „verlangsamte Rückgangsbewegung oder bereits 
Stillstand auf dem erreichten Niveau“  charakterisiert w ird.

Diejenige Erscheinung, die in erster Linie zu einer ge
wissen Belebung der W irtschaft führen kann, ist der ge
ringe Lagerbestand sowohl beim Einzelhandel wie auch 
bei Großhändlern und Fabrikanten. Auf den großen Roh
stoffmärkten der Welt sind zwar erhebliche Stauungs
erscheinungen bemerkbar, und auch in wichtigen Industrie
zweigen — wie z. B. dem Kohlenbergbau — sind ungewöhn
lich hohe Vorräte vorhanden (die Kohlenlager der Zechen 
dürften heute höher sein als die Förderung eines vollen 
Monats). Andererseits haben aber die Untersuchungen der 
Forschungsstelle fü r den Handel, auf die w ir bereits vor 
drei Wochen hinwiesen, einen beträchtlichen Schwund der 
Vorräte beim Einzelhandel ergeben, und es ist anzunehmen, 
daß sich diese Entwicklung auch in den letzten Wochen 
fortgesetzt hat. Außerdem deutet die Uneinheitlichkeit in 
der Entwicklung des Arbeitsmarkts der einzelnen Branchen 
und Bezirke darauf hin, daß zahlreiche Aufträge kurz
fristig  erteilt werden — eine Erscheinung, die bei der 
gegenwärtigen Flüssigkeit der Kreditmärkte weniger durch 
Kapitalmangel als durch geringe Lagerhaltung zu erklären 
ist. Die Arbeitsmarktberichte der letzten Zeit weisen be
sonders bei der Textilbranche auf derartige Erscheinungen 
hin. Während die Produktion im ersten Halbjahr 1930 um 
etwas mehr als 10 % unter dem Vorjahrsstand zu liegen 
scheint, minderten sich die Einzelhandelsumsätze um etwa 
8 %, wovon noch die Hälfte auf die Preissenkung zurück
geführt werden darf.

Nach dem jähen Absturz, den die Braunkohlenförderung 
im letzten Winter erfuhr — ein Rückgang, der weit über 
das saisonmäßig zu erwartende Maß hinausging —, hat sich 
die arbeitstägliche Erzeugung seit dem A p ril dieses Jahres 
wieder erhöht; sie hält sich jetzt etwa auf dem Stand vom 
Sommer 1927. Im  Steinkohlenbergbau war hingegen bis Juli 
eine rückgängige Beschäftigung festzustellen. Ende Juli 
machte sich zwar ein Anstieg der Förderung bemerkbar, der 
jedoch in der letzten Woche wieder einer Minderung wich:

Arbeitstägliche Steinkohlenerzeugung im Euhrreoier 
1000 t

tzte Woche Januar . . 402,9 3. Woche J u l i ..................
,, ,, F e b ru a r.. 387,4 4. Woche J u l i ..................

369,2 1. Woche August ..........
,, ,, A p r il  . . . . 363,2 2. Woche August ..........

363.5 3. Woche August ..........
345.6 4. Woche August ..........

;; j u i i  . . . . 322,6 1. Woche September ..

312,2
322.6
325.1
327.7
329.1
340.5
325.5

Trotz des internationalen Charakters der Depression 
konnte man in den letzten Wochen mehrfach beobachten, 
daß vom Ausland her größere Aufträge einliefen, die 
manchen Fabriken eine bessere Beschäftigung ermöglichen. 
Neuerdings hat auch die Siemens & Halske AG solche 
Aufträge erhalten. Sie hofft, etwa 1000 Arbeiter wieder ein
stellen zu können; die Kurzarbeit soll nach Möglichkeit in 
allen Werkstätten wieder abgeschafft werden. Selbst dann 
wäre allerdings nur ein Zehntel der wegen des Konjunktur
rückgangs von Siemens entlassenen Arbeitskräfte wieder
beschäftigt. .

Der deutsche Außenhandel schließt auch im August 
wieder m it einem Ausfuhrüberschuß ab, der diesmal 
175 M ill. RM beträgt. Er ist sowohl durch einen Rückgang 
der Einfuhr wie durch eine Steigerung des Exports bedingt. 
Bei Ausschaltung der Zollabrechnungen im Lagerverkehr, 
die zu einer Erhöhung der Einfuhrzahlen im Juli und 
August geführt haben, ergibt sich fü r diese beiden Monate 
ein Einfuhrrückgang um je 30 M ill. RM. Sämtliche Waren
gruppen haben an dieser Abnahme der Einfuhr Anteil. Die 
Steigerung des Exports konzentriert sich hingegen haupt
sächlich auf die Gruppe „Fertige Waren“ . Die Gesamt
umsätze im deutschen Außenhandel haben im Laufe dieses 
Jahres eine deutlich sinkende Tendenz, die nur zu einem 
geringen Teil durch Preissenkungen erklärt werden kann. 
Diese Entwicklung ist ein ebenso deutliches Zeichen fü r die 
Depression wie die Steigerung des Fertigwaren-Exports und 
das Sinken der Rohstoff-Einfuhr.

Umsätze im Außenhandel.

(M ill.  RM) E in fu h r A u s fu h r
Umsätze 

(E in fu h r +  Aus 
fu h r)

Januar 1930 . . . . 1304,9 1092,3 2397,2
F eb rua r .............. 981,6 1026,3 2007,9

883,6 1104,0 1987,6
A p r il  .................. 888.2 976,7 1864,9
M a i ...................... 830,2 1096,5 1926,7
Jun i ...................... 813,6 910,2 1723,8
J u li ...................... 909,2 950,4 1859,6
August .................. 795,5 970,8 1766,3

Die Zahlen der freien Gewerkschaften über die Arbeite  
losigkeit Ende August bestätigen wieder die Angaben der 
Arbeitsämter: Die Beschäftigung hat sich auch im Monat 
August sowohl in den Konjunktur- wie in den Saison
gewerben wesentlich verschlechtert. Nur der Bergbau und 
die Lederindustrie wiesen eine bessere Beschäftigung aut 
als Ende Juli — im Bergbau verminderte sich die Zahl der 
Kurzarbeiter bei steigender Arbeitslosenzahl, in der Leder
industrie wurden bei fortschreitender Einfühung von Kurz
arbeit einige Arbeitskräfte neu eingestellt.

Der Geld- und Kapitalmarkt
Nach den Reichstagswahlen

Die W irkung der Wahlen auf den Geld- und Devisen
markt war, dank der Deviseninterventionen der Reichs
bank, bisher gleich null (vgl. S. 1747). Auf dem Geldmarkt 
war nur die übliche Medioanspannung fü r tägliches Geld 
(234—4 %) spürbar, während die Sätze im übrigen unver
ändert blieben. Der Reichsbank-Ausmeis vom 15. September 
zeigt sogar eine starke Entlastung: Wechsel sind um 
206 M ill. RM zurückgegangen, während Lombards nur 
geringfügig um 6 Millionen gestiegen sind. In den ersten 
beiden Septemberwochen war aber die Ultimo - Bean
spruchung der Reichsbank so gut wie vö llig  ausgeglichen.

1930

Berlin
Privatdiskont 

kurze 
Sicht

lange
Sicht

l t  9
12 9
13 9 

9
16 9 
17.9.

31/8
31/8
31/8
31/8
31/8
31/8

31/8
31/8
3 1 8
31/8
31/8
31/8

Tägliches

11/2 3 
1 /2 - 3  
11/2 3 
? 1'2 4  21/4—4 
2 «/4— 4

Monats-
geld

4 - 41/4
4 — 41/4
4 - 41/4
4 — 41/4
4 — 41/4
4 - 41/4

Waren
wechsel

38 /8 - 31'2 
38/8 - 31/2 38/8-31/2 33 8-312 33fc—3l/2 
33/8—31/2

Frankfurt
Scheck
tausch

2Va
3
3
3
3
2Vl

Waren-.
Wechsel

31/8
3 ' / 3
3 1 83l/8
35/8 
3  6/8

Devisenabgaben der Reichsbank
A uf dem Devisenmarkt blieben die Kurse stabil. D®* 

französische Franken war schon vor den Wahlen m1 
16,48K gegenüber Deutschland am Goldimportpunkt an 
gelangt. Die Reichsbank mußte Devisen abgeben, um 
Goldabziehungen zu verhindern. Sie tat das vor und nac 
den Wahlen und hielt damit zugleich den Dollar- und den 
Pfundkurs fast völlig  stabil, bis sich der M arkt am 17. Sep 
tember von selbst beruhigte. Die Devisennachfrage über
schritt nicht mehr das Angebot, und die Reichsbank könnt 
auf Interventionen verzichten. Wie groß ihre Abgabe 
nach dem Wahltag gewesen sind, ist aus dem Ausweis vom 
15. September noch nicht ganz zu ersehen. Doch zet0 
bereits dieser Ausweis eine Abnahme der deckungsfähigen 
Devisen um 72 M ill. RM, und außerdem dürften einige un 
sichtbare Devisen abgeflossen sein als Folge sowohl dc 
internationalen Festigkeit des Franken wie auch der um 
die Monatsmitte fä llig  werdenden Reparationszahlungen’ 
Anscheinend steht die Reichsbank fü r Interventionen kra 
tiger da als je zuvor; denn dem deckungspflichtigen No e 
umlauf von 4,7 Milliarden RM standen Ende August vo 
3% M illiarden als Währungsreserve gegenüber, nam 1 

ein Goldbestand von 2,62 Milliarden, ein Bestand 
deckungsfähigen Devisen von 320 Millionen und ein 
rat unsichtbarer Devisen, den man auf mindestens dopp 
so groß wie den sichtbaren Devisenbestand schätzen kan 
Kurzfristiges Auslandsgeld war zu fast unverän er 
Sätzen, nämlich zu 3 H -3 H  % fü r Leihdollars und 
3H—3% % fü r Leihpfunde zu erhalten.
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^ e r l i n  Mittelkurs:________
Jiew York.............  I 4.199London............. I 20.41

I 11.9. 12 9
4.194 | 20.40 I

13. 9. 
4,197 20.4u

13 9. 
4.198 20,40

16.9 | 17.9
4,197 1 4,19820.40 20.42

Abziehungen von Auslandsgeld waren bisher nur seitens 
französischer Banken zu konstatieren, die schon vor dem 
(4. September ihre Ausleihungen nach Deutschland ver
kleinert hatten. Im  übrigen verhält sich das Ausland ab- 
^artend. Die zuversichtliche Haltung amerikanischer 
Bankiers w ird  dadurch gekennzeichnet, daß die Bankers 
Trust Co. der Sächsischen Staatsbank einen fü r Rechnung 
des Freistaats Sachsens aufgenommenen Kredit von 3 M ill. 
Dollar auf ein halbes J ahr zu etwa 5 % m it der Option auf 
eine feste Anleihe bei Besserung der Marktlage prolongiert 
l>at. Die Kursentwicklung der Young-Anleihe stellt aller
dings ein schwer überwindbares Hindernis fü r eine Wieder- 
aufnahme des Anleihegeschäfts m it dem Ausland dar. 
Pegenüber einem Emissionskurs von 90 % sank der Kurs 
in Amsterdam vorübergehend auf 78 % und selbst in  
London auf 83 %.

Die Warenmärkte
Während der Berichtszeit, besonders in  der ersten Hälfte 

der neuen Kalenderwoche, setzte sich die
Abschwächung auf den Getreidemärkten 

Leiter fo rt; dabei wurde in Chicago vorübergehend sogar 
der als psychologische Grenze etwa dem Dollar vergleich
bare Kurs von 80 Cents fü r die erste Weizensicht unter
schritten. Die Gründe fü r die erneute Schwäche der 
"lärkte lagen vor allem in der den Amerikanern erst a ll
mählich zum Bewußtsein kommenden Tatsache, daß ein 
Bemerkenswert großer Teil der bisherigen west- und mittel- 
europäischen Weizennachfrage von Rußland abgefangen 
Worden ist. Sogar die russischen Ankünfte in England sind 
. ereits ziemlich bedeutend, vielleicht noch wichtiger aber 
lst es, daß die Charterungen von Schiffsraum fürs 
Schwarze Meer angehalten haben und daß auch fü r später 
n.lcht unbeträchtliche Mengen nach dort disponiert worden 
Slnd. In der letzten Zeit sind die Russen m it ihren An
geboten etwas vorsichtiger geworden, aber eigentlich nur, 
s°Weit es sich um den Preisunterschied gegenüber nord- 
amerikanischer, insbesondere kanadischer Ware handelt.— 

diese selbst anlangt, so hat der Pool m it greifbarer 
Vj are ebenfalls etwas stärker zurückgehalten, er scheint 
aber dafür um so stärker im Winnipeger Zeitmarkt ab
gegeben zu haben, vor allem fü r die späten Sichten. Die 

ächricht, daß er eine erste Anzahlung von 60 Cents je 
ushel leiste, bestätigt sich. Es w ird sich wohl aber erst 

Segen Schluß des Erntejahres m it einiger Sicherheit über- 
.] en lassen, wie weit es ihm gelingt, seine Mitglieder bei 
er. Stange zu halten und „Weizenschmuggel“ zu ver- 
ejden; die Tatsache nicht geringen freien Angebots be- 

,  eist zunächst nichts, weil der Pool ja  stets nur knappe 
yei D ritte l der Ernte beherrscht hat. — Gefördert wurde 

f .!e Abschwächung durch die amtlichen Ernteschätzungen 
l.lr Anfang September, die bei den beiden nordamerika- 

„m,CLen Staaten über die Erwartungen hinausgingen. Das 
|ij v° r allem wiederum von Kanada, aber auch der Stand 
j^ r Sommerweizenernte in der Union hat sich gebessert. 
be*6 .SCL|echte Maisernte dieses Landes galt, wie jüngst 
deFei/ S erwähnt, als eskomptiert, die privaten Nachrichten 
für !r tzten Tage erklären aber überdies, daß das Wetter 

r diese Frucht beträchtlich günstiger geworden seL — 
laut d*e Nachrichten aus Argentinien und Australien 
w '®ten weiter sehr günstig; die Zahlen Uber die sichtbar 
R e u d e n  und die verschifften Mengen (bei beiden spielt 
d a f l . r ^  Nordamerika die Hauptrolle) beweisen ferner, 
be, dle Befürchtung einer besonders schnellen Ernte- 

wegung gerechtfertigt war.
Z||. le Tage auf dem deutschen Getreidemarkt wurde bis 
sch nahltag gekennzeichnet durch immer stärkeres An
in Wf  en des Angebots an den Stellen und in den Sichten, 

denen die Deutsche Getreide-Handels-Gesellschaft

kaufte. Am Montag mußte man die Kursfeststellung 
während längerer Zeit aussetzen, weil im Ernährungs
ministerium erst darüber beraten wurde,  ̂wie man sich 
weiter verhalten wolle. Schließlich stellte sich heraus, daß 
die im Zeitmarkt angebotenen Mengen ganz beträchtlich 
kleiner geworden waren, daß m ithin die Atempause, die 
sich das Ministerium aus Prestigegründen vor weiteren 
Entschlüssen noch gönnen wollte, vielleicht leichter durch
zustehen sein würde, als zu befürchten war. Das erwies 
sich aber bereits am Dienstag als Trugschluß, und so 
wurde zunächst die Weizenstützung völlig  eingestellt, was 
zu scharfen Rückgängen führte. Das Schicksal der Roggen
stützung ist ungewiß, die bisher verfügbaren M ittel dürften 
jedoch erschöpft sein (vgl. die Glosse auf S. 1766). Dabei 
sind das Angebot im Zeitmarkt und die Zufuhren von 
greifbarer Ware wieder ungewöhnlich stark geworden, und 
die Preisparitäten haben sich, im  ganzen gesehen, noch 
weiter verzerrt. — Auch der

Baumwollmarkt ist schwach
geblieben. Hier hat sich die im vorigen Bericht bereits 
besprochene amtliche Erntewollschätzung krä ftig  weiter 
ausgewirkt. Befördert wurde diese Tendenz dadurch, daß 
die Entkörnung ebenfalls außergewöhnlich rasch vor sich 
geht und am 8 . September bereits 1,9 M ill. Ballen gemeldet 
worden waren, mehr als jemals in den letzten fün f Jahren. 
In  den jüngsten Tagen hat m it den weiter sinkenden 
Preisen der Sicherungsdruck anscheinend etwas nach
gelassen, was damit erklärt w ird, daß es die amerika
nischen Baumwollbauern vorzögen, bei so niedrigem Preise 
nicht zu verkaufen, sondern abzuwarten. Allerdings be
vorschußt ihnen, soweit sie Genossenschafter sind, zur Zeit 
das Farmamt die Baumwolle wieder, jedoch nur m it 90 % 
des „Wertes“  (soll wohl heißen: des Börsenkurses). Übrigens 
soll der Geschäftsgang in den amerikanischen Webstoff
gewerben sich leicht gebessert haben; in Europa läßt sich 
ähnliches bisher nicht feststellen. — Über den Beginn der 

Londoner September-Wollversteigerung 
liegen genauere Nachrichten noch nicht vor. Im  Fachhandel 
hatte man vorher damit gerechnet, daß sich die Preise 
fü r Merino-Wollen etwa behaupten würden, weil diese von 
der Mode bevorzugt werden, daß dagegen die Erlöse fü r 
Kreuzzuchten weiter zurückgehen würden. Tatsächlich 
scheint fü r feine Merinos sogar etwas mehr bezahlt zu 
werden als im Juli, während die Gebote fü r Kreuzzuchten 
5 — 1 0  % niedriger sind.

Auf den Kohlenmärkten
macht sich allmählich der herannahende W inter bemerk
bar: Die Nachfrage nach Hausbrandkohlen nimmt überall 
zu, ohne daß sie allerdings den Druck vö llig  abfangen 
kann, der von dem schlechten Geschäftsgang insbesondere 
der internationalen Eisenindustrie herrührt. So wird denn 
aus allen großen Bezirken berichtet, daß die Halden
bestände trotz vieler Feierschichten im besten Fall etwa 
gleich blieben und daß die Preise auf den freien Märkten 
weiter zur Schwäche neigten. Berichte aus Belgien be
sagen, daß dort gelegentlich bereits wieder Haldenbestande 
an Banken verpfändet würden, eine Erscheinung, die nicht 
eben häufig ist. — Über die Lage der

Eisenmärkte
äßt sich ein vö llig  klares Bild im Augenblick nicht ge- 
vinnen. Die Internationale Rohstahl-Gemeinschaft hat 
:war in Lüttich beschlossen, im letzten Vierteljahr die 
Einschränkung von 1 0  auf 2 5  % der Anteile heraufzu- 
letzen und die früheren Strafzahlungen wieder einzu- 
ühren, sie hat sich aber über die Wiedereinrichtung der 
mfgelösten Verkaufskontore nicht geeinigt; man w ill den 
darkt „bis zu einer gründlichen Klärung der Verhältnisse 
lieh selbst überlassen“  und dann erst neue Besprechungen 
uifnehmen. Der Beschluß w ird als einstimmig bezeichnet, 
voraus man an manchen Stellen den Schluß ziehen w ill, 
laß die Meinungsverschiedenheiten zwischen den einzelnen 
Gruppen doch nicht so bedeutend wären (vgl. im  übrigen
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die Glosse auf S. 1767), Aber auf dem Markt gehen die 
Unterbietungen weiter, und vorübergehend einmal be
obachtete bessere Nachfrage nach einzelnen Fertigerzeug
nissen wurde bald wieder abgelöst durch steigendes An
gebot, das in starkem Maße auch aus Frankreich ge
kommen sein soll. Für Stabeisen wurde zuletzt ein Preis 
von etwa 4 Pfund 5 Shilling genannt. Auch der deutsche 
Eisenmarkt zeigte große Zurückhaltung, er lag aber in 
sich infolge zunehmenden, insbesondere belgischen An
gebots schwach; der Stahlwerks-Verband versucht, dem 
durch verstärkte Rabattgewährung entgegenzuwirken, was 
nichts anderes heißt, als daß auch in  Deutschland die 
Verbandspreise in  immer weiterem Umfange nur auf dem 
Papier stehen. — Die Berichte aus Amerika lauten in  der 
letzten Zeit teilweise etwas besser, die Beschäftigung bei 
den Walzwerken hat sich um einige Prozent auf durch
schnittlich 57—58 % gehoben. Im  ganzen aber ist von der 
üblichen Herbstbelebung bisher nur wenig zu bemerken.

Auf den Metallmärkten
ist die Woche wiederum sehr ruhig verlaufen, ohne daß 
sich die Preise wesentlich verändert hätten. Preisdruck 
zeigte sich wiederum auf dem Kupfermarkt, hervorgehend 
aus der Beobachtung, daß vor allem in  den letzten Tagen 
wieder einzelne amerikanische Lohnhütten b illiger an- 
boten. Die August-Statistik wurde auch sehr ungünstig 
beurteilt, weil sie ein scharfes weiteres Steigen der Be
stände zeigt, obgleich die Erzeugung, wenigstens in 
Amerika, weiter zurückgeschraubt wurde. So sah sich am 
vorletzten Tag der Berichtszeit das Kupferkarte ll ge
zwungen, seinen Preis um 0,30 cts herunterzusetzen; die 
europäischen Märkte rechnen allerdings noch m it weiteren 
Rückgängen.

Verhältnismäßig gut behauptet hat sich Zinn. Die Be
stände sind zwar langsam weiter gestiegen, aber an ein
zelnen Plätzen, besonders in  Liverpool, scheint diese Zu
nahme jetzt zu einem Ende gekommen zu sein. Man hofft 
noch immer, daß sich die Produktionseinschränkungen im 
Osten allmählich auswirken werden. — Blei und Zink 
zeigen nur unwesentliche Veränderungen. Das Geschäft 
blieb klein, die Stimmung gedrückt.

Die Effektenmärkte
Berliner Börse

Starke Kurserschütterungen unter dem Einfluß der Wahlen
Die Börse hat in den letzten Tagen ihrem legendären 

Ruf als zuverlässiges Barometer wenig Ehre gemacht. 
Nachdem sich m it dem Herannahen des Wahltermins die 
Zurückhaltung der in- und ausländischen Spekulation 
immer mehr verschärft und die Umsätze immer mehr ver
kleinert hatten, setzte sich gerade am letzten Tag vor dem 
Wahltermin eine recht ansehnliche Befestigung durch m it 
der Begründung, daß ein beruhigender Wahlausgang die 
Bahn fre i machen werde fü r eine allgemeine Wirtschafts
belebung. Man stützte sich dabei auf einige nicht allzusehr 
ins Gewicht fallende Symptome, beispielsweise auf eine 
gewisse Geschäftsbelebung im Siemens-Konzern, die auf 
Sonderaufträgen aus dem Ausland beruhte und die Ein
stellung von einigen hundert Arbeitern ermöglichte, ferner 
auf eine Erhöhung der Reichsbahn-Aufträge an den Stahl
werks-Verband. Am Montag nach der Wahl ist dann die 
Börse durch den Wahlausgang zunächst in  eine A rt Kata
strophenstimmung geraten. Man begnügte sich nicht damit, 
die unberechtigten Hoffnungen des vorangegangenen 
Börsentages aufzugeben, sondern übersteigerte sich förm 
lich  in  der Sorge, daß durch die Verstärkung der radikalen 
Parteien die Kapitalistenwelt des In- und Auslands “das 
Vertrauen verlieren müsse. Verschärfung der Kapitalflucht, 
Rückziehung von Auslandskrediten und umfangreiche 
Auslandsabgaben in  deutschen Effekten, das erschien der 
Spekulation zunächst als die unausbleibliche Folge der 
Wahlergebnisse. Dieser schwere Pessimismus hat sich aber 
schon am ersten Tage als ebenso unberechtigt erwiesen 
wie der vorherige' Optimismus. Abgesehen von Frankreich

hat man im Ausland den deutschen Wahlausgang m it weit 
größerer Ruhe auf genommen als im  Inland; Geld- 
abziehungen sind nur von Frankreich aus erfolgt, und aus
ländische Verkäufe deutscher Effekten sind überhaupt 
nicht beobachtet worden. Im  Gegenteil, von der Schweiz 
aus sind die niedrigen Kurse der letzten Tage zu b illige®
Käufen in  Aktien deutscher Energieversorgungs-Unter
nehmungen benutzt worden. Daraufhin hat sich dann auch 
der hiesige M arkt sehr schnell wieder beruhigt, und aut 
die überstürzten Rückgänge vom Montag folgten allgemein 
Erholungen. Wenn aber auch zu einer Katastrophen" 
Stimmung kein Anlaß zu bestehen scheint, so bleibt die 
neueste politische Entwicklung fü r die Börse doch eine 
herbe Enttäuschung. Da im neuen Parlament die Mehr- 
heitsbildung noch schwieriger sein w ird  als im  alten, mul- 
man zunächst abwarten, ob eine Konsolidierung der inner- 
politischen Verhältnisse w ird  erfolgen können. Es w ird  zu
nächst schwierige Kabinettsverhandlungen geben; die Hoff
nung, daß nach den Wahlen die psychologischen Voraus
setzungen fü r eine freiere Entfaltung der W irtschaft ge
geben sein würden, ist b itter enttäuscht worden.

Angesichts der starken Einwirkung allgemeiner Fak
toren auf das Kursniveau traten Sonderbewegungen in deu 
Hintergrund. Bemerkenswert erscheint, daß von dein 
starken Kurssturz am Montag öffentlich-rechtliche Werte 
besonders empfindlich beeinflußt wurden, beispielsweise 
Reichsbank-Anteile und Reichsanleihen, die sich aller
dings später m it der Änderung der Gesamttendenz wieder 
erholten. Recht auffä llig  war ferner eine starke Befesti
gung der Aktien der Übersee-Telegraphen-Gesellsehaften-
Die Aktien der Transradio AG fü r drahtlosen Übersee- 
verkehr wie die der Deutsch-Atlantischen Telegraphen- 
Gesellschaft waren davon in starkem Maße beeinflußt. Mau 
führt dies darauf zurück, daß angeblich fü r die Deutsch- 
Atlantische Telegraphen-Gesellschaft nunmehr die Reichs- 
entschädigung fü r die verlorenen Kabel bald gezahlt 
werden soll, und erinnerte sich der alten Gerüchte, daß 
nach ausländischem Muster auch in Deutschland die Kabel
telegraphie m it der drahtlosen Telegraphie Zusammen
arbeiten oder gar zusammengeschlossen werden könne- 
Bestrebungen in  dieser Richtung sind auch zweifellos vor
handen, ernste Verhandlungen werden dagegen zur Zeit 
wohl kaum geführt. Zu ihrer Einleitung bedarf es noch 
der Klärung schwieriger Probleme, die sich durch die eng® 
Zusammenarbeit der Gesellschaften m it der Reichspost er
geben. Vor allem die Transradio AG müßte sich zunächst 
m it der Reichspost auseinandersetzen wegen des der P°st 
zustehenden Rechts, die Anlagen dieser Gesellschaft binnen 
weniger Jahre gegen einen festgelegten Kaufpreis zu über
nehmen. Das ganze Projekt steht also noch in  den ersten 
Anfängen, aber man könnte es sich immerhin denken, 
daß von beiden Seiten im H inblick auf zukünftig® 
Fusionsverhandlungen die Kurse manipuliert werden- 
Schließlich entbehrt die Bewegung auch deshalb nicht der 
Grundlage, weil sich der internationale Nachrichten
verkehr nach wie vor in  einer Periode starken A u f
schwungs befindet und die Gewinne dementsprechend 
wachsen. .Siemens-Aktien waren von der vorerwähnten 
M itteilung über Auslandsaufträge (vor allem Italien) und 
Neueinstellung von Arbeitern verhältnismäßig wenig h®' 
einflußt. Chade waren krä ftig  erholt, da sich die poe
tischen Verhältnisse in Argentinien etwas zu beruhig®® 
scheinen und die neue Regierung von der Finanz 
unterstützt w ird. Auch die Nachrichten über den Ge- 
schäftsverlauf bei Chade sind gut; es tauchten sogar schon 
Gerüchte auf, wonach in  absehbarer Zeit m it einer neue11 

Emission zu rechnen sei. NAG-Aktien waren auf de 
Sanierungsvorschlag und auf das Umtauschangebot de 
AEG hier stark befestigt, der Kurs paßte sich ganz de 
Umtauschparität an, stieg also fast genau auf den zehnte 
Teil des AEG-Kurses (vgl. „Glossen“  S. 1769). Noch stärke® 
waren von dem Sanierungsvorschlag aber die Obligationen 
der NAG  beeinflußt, die infolge der früheren Zweifel 8  

dem Weiterbestand des Unternehmens m it starkem Disag1 

gehandelt worden waren und nach der Bilanzsitzung, dl
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den Weiterbestand sicherte, von einem Tag zum anderen 
eine Steigerung von 11 % erzielten, was fü r ein Renten- 
Papier als ganz ungewöhnlich angesehen werden muß. 
Tine ungewöhnliche Steigerung erfuhren ferner zeitweise 
Hansa-Dampfschiff-Aktien. Sie vollzog sich bei kleinsten 
Einsätzen und wurde begleitet von einem Gerücht über 
®jn Umtauschangebot des Norddeutschen Lloyd. Dieses 
W-‘nicht erwies sich jedoch als unbegründet. Motorenfabrik 

waren im H inblick auf den Fusionsvorschlag im 
Glöckner-Konzern weiter beachtet.

Frankfurter Börse
l^er Wahlschock des 14. September hat die Berichts- 

Periode m it einem klaffenden Riß geteilt. Bis zum Wahl- 
tag herrschte eine optimistische Beurteilung vor; ohne 
Sroßes Geschäft vollzogen sich immerhin einige Deckun
gen, auf dem Elektromarkt war Interesse erwacht, und 
nian gab Erwartungen hin, die sich bald als sehr un
gerechtfertigt erweisen sollten. Das Wahlergebnis über
h ö h te  die Börse völlig. Sie glaubte im ersten Augenblick 
'!ut den schlimmsten Möglichkeiten rechnen zu müssen; 
,!e Kulisse stellte sich infolgedessen sofort auf Baisse um, 
le kurz vor dem Wahltag genommenen Haussepositionen 

J'ürden umgehend liquidiert, und kleine aus dem In- und 
rjsland zum Verkauf gestellten Posten effektiver Ware 

¡.j n bei fast mangelnder Aufnahme förm lich ins Leere.
an war nicht weit von einer Nervenkrise entfernt. Kurs

verluste traten auch hier im  Ausmaß bis zu 15 % ein, vor 
em in  den international marktgängigen Werten. Papiere 

l 16 Karstadt und Harpen sanken unter den Parikurs. 
Uch die deutschen Renten zeigten rückläufige Tendenz, 
°zu stimmungsmäßig der Kursverlust der Young-Anleihe 

01 Ausland das Signal gab. Auffallend war in  dieser Zeit 
besonders die große Schwäche des Kalimarkts, auf dem 
ei der Salzdefurth-Gruppe die schärfsten Kursverluste 
e.s. Tages eintraten; man glaubte wiederum annehmen zu 

j j  en, daß die großen Posten, die sich in französischer 
aild (Bailly) befinden, diesen Spezialmarkt besonders 

■Befindlich machen.
Gurz danach änderte sich das Tendenzbild wieder. Ganz 

. nerwartet rasch tra t eine deutliche Beruhigung ein, die 
j  rea Ausgang davon nahm, daß das Ausland sich nicht 
j :. ' le Nervosität mitreißen ließ, sondern, wenigstens vor- 
^ lu ig. seine Gelder in  Deutschland beließ (besonders die 
re 'k'eiz un(l  England prolongierten Fälligkeiten, Frank- 
üe + l̂a^ e schon vorher viel zurückgezogen), auch seine 
{soUts^ e n  Aktien nicht überstürzt verkaufte, sondern eher 
k l 111 ^er Schweiz) die gestürzten deutschen Kurse zu 
Ta* T eU K la g e n  benutzte. Auch glaubte man in Deutsch- 
^(|]< nunmehr m it größerer Gewißheit auf das Zustande- 

einer Koalition der staatsbejahenden Parteien 
kan n 11 ZU können. Schließlich befriedigten die Außen- 
ku ^«zah len  fü r August und die nach kleinen Schwan- 
rR,r ^etl unter Einfluß der ohne allzu großen Aufwand 
Dev11' !erende.n Tätigkeit der Reichsbank wieder erreichte 
lljYelsensWbilität. Es setzten Deckungen ein, das Kurs- 
YeH3U *'0') s*cb> so daß ein gewisser Teil der vortägigen 

Kpkm den Großwerten rasch eingeholt wurde. A ller- 
P)a^ SpKeb der Saldoverlust zunächst noch recht deutlich. 
1 5 3  oUiesckäft blieb gering. I. G. Farben-Aktien, die von 
holte° aU  ̂ zeTwe’ lig etwas über 145 % gefallen waren, 

[ | n. au* 149M % wieder auf. Ebenso gewannen Siemens 
von a i 6  e'n*&e Prozente zurück und die am stärksten 
nl;U| ,''n’ Kursfa ll betroffenen Salzdetfurth-Werte. Die 
Über 6v i -e Ĵ LlKiahme allerdings machte sich noch gegen- 
Linol eineren Abgaben bei verschiedenen Werten wie 
Prevt m’ Aschafienbui'ger Zellstoff, Hochtief, Wayss & 
5 0  (n usw- geltend. Th. Goldschmidt-Essen fielen auf 
zörüct auf die wahrscheinliche Dividendenreduktion
einiger, ^H ypothekenbank-Aktien, die ebenfalls zunächst 
bani eUusten (bis zu 5 % bei Frankfurter Pfandbrief- 
konnt(U" Meininger Hypothekenbank) ausgesetzt waren, 
FranW wieder anziehen, Meininger bis 164 nach 160, 

kfurter Pfandbriefbank 158 nach 155.

A u f dem Einheitsmarkt der Industriewerte zeigte sich 
Nachfrage nach Wegelin Rußfabriken und fü r Lederfabri
kation Spier, die ohne Angebot 33 nach 30 notierten, auch 
fü r Knorr (bei 172 %) und Kammgarnspinnerei Kaisers
lautern ( 8 6  %) tra t Interesse hervor. Motorenfabrik Ober
ursel zogen auf das überraschende Kaufangebot (vgl. die 
Glosse auf S. 1774) bis 157 noch zuletzt 145 % an, Gas
motorenfabrik Deutz stiegen gleichzeitig von 75 bis 78 %. 
Ohne Aufnahme blieben bisher schon seit Wochen 
vergeblich an den Börsen ausgebotene mittlere und kle i
nere Industriewerte, wie Kapselfabriken Nackenheim 
(Taxe 60 nach 70 %) Metallwerke Knodt, Hindrichs & Auf- 
fermann (später 67 nach 70 %), Marswerke (später 1634 
nach 17K %), Werger Brauerei, auch Gebr. Adt (15 nach 
zuletzt 17 %), Lothringer Cementwerke (später 60 nach 
73 %). Konservenfabrik Braun fielen von 41—40 auf 37 %. 
Ililgers nach Briefstreichung 51 (nach 55 %). Für Brauerei
werte war die Tendenz schließlich etwas fester.

Im  Zusammenhang m it Verhandlungen über die Mög
lichkeit von Placierung neuer ungarischer Pfandbriefe in 
der Schweiz zeigte sich neues Interesse fü r alte unga
rische Pfandbriefe (in Hoffnung auf eine doch noch 
kommende Aufwertung von etwa 5 %), die Bewertung 
dieser Papiere, die im allgemeinen noch erheblich unter 
1 % steht, hob sich um kleine Bruchteile. In  mexika
nischen Anleihetiteln setzte sich die Reaktion auf die vor
angegangene Spekulation m it kleineren Kursabschwächun- 
gen fort.

D t. E ffecten- u. W echselbank
F ra n k fu rte r B a n k ......................
F ra n k fu rte r H ypotheken-B ank
C em entwerk H eide lberg ..........
Scheideansta lt ..........................
F ra n k fu rte r H o f..........................
H anfw ke. Füssen-Im m enstadt
H enn inger B ra u e re i..................
H och tie f ......................................
H o lzve rkoh lungs - In d u s trie  . .
M a in -K ra ftw erke  ......................
M e ta llgese llscha ft......................
M aschinenfabrik  Moenus . . . .  
Ludw igshafener W a lzm üh le .. 
Tellus, Bergbau u. H tttten ind . 
Vere in  f. ehern. In d u s trie  . . . .

11.9. 12.9. 13.9. 1 15.9. 1 16.9. 17.9.

104 104 104 104 104 104
99 99 99 99 98 97

1«2 162 162 1601/2 161 161
103 1031/2 103 103 1031/4 1031/4
141 1413/4 141V* 138 139 1383/4
50 50 60 60 60 50
57 54V2 541/2

140 — G 140 140 — 145
76 76 76 741/2 72 711/2
öl 91 90 89 90

795/8 7fli/2 791/2 783/4 783/4
102 1021/4 — 1001/2 101

26 26 — 251/2 251/2 251/2
90 90 90 90 90 90
99 99 99 99 99 99
60 60 60 59 58 69

Hamburger Börse
Die freundlichere Stimmung, die sich trotz des verhält

nismäßig unbedeutenden Geschäfts gegen Schluß der letz
ten Woche noch verstärkt hatte, schlug nach Bekannt
werden des überraschenden Ausfalls der Reichstagswahlen 
jäh  um. Der Montag brachte auf allen Gebieten erhebliche 
Abschläge, das Geschäft blieb jedoch weiter klein; von 
einer Panikstimmung konnte nicht gesprochen werden. Bei 
einigen großen Hamburger Privatfirmen lagen am Montag 
in erster Reaktion auf die Wahlen einige Verkaufsaufträge 
fü r ausländische Rechnung vor, das Material soll jedoch 
zum Teil nicht an den M arkt gekommen sein. In  den näch
sten Tagen lag vom Ausland kein größeres Angebot mehr 
vor, in der innerpolitischen Entwicklung liegt jedoch vor
erst ein wesentlicher Unsicherheitsfaktor. Wenn sich die 
Börse trotzdem verhältnismäßig schnell von dem ersten 
Schreck erholt hat, so sind dafür in  erster Linie technische 
Gründe maßgebend. Am Montag sind verschiedentlich von 
der Kulisse Leerverkäufe vorgenommen worden, da allge
mein fü r den nächsten Tag Verkaufsorders der Provinz 
und damit weitere Abschwächungen erwartet wurden. Da 
die Banken bereits gegen Ende der Montagsbörse Ware 
aufnahmen und sich herausstellte, daß die Kundschafts
orders keine Rolle spielten, nahmen die Baissiers Ein
deckungen vor. Dadurch erhielt die Tendenz zwar einen 
gewissen Aufschwung, von einer freundlichen Stimmung 
kann jedoch trotz der beträchtlichen Erholung kaum die 
Rede sein. Die Tendenz ist unsicher und abwartend, die 
Umsätze sind recht unbedeutend.

A u f dem Schiffahrtsmarkt konzentrierte sich das In te r
esse gegen Schluß der Vorwoche auf Hamburg Süd, die um 
6  %, und auf Hansa, die vorübergehend um 12 % anzogen. 
Die Börse vermutete, daß beide Werte von Bremer Kreisen 
aufgekauft würden, im Zusammenhang m it dem schon o ft
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erörterten Plan, beide Gesellschaften in  eine neu zu grün
dende Holdinggesellschaft einzubringen. Dieser Plan, der 
tatsächlich von einigen maßgebenden Persönlichkeiten der 
Schiffahrt erwogen wird, ist noch durchaus umstritten, ins
besondere werden von einer an der Schiffahrt stark inter
essierten Bank beachtliche Einwendungen erhoben. Jeden
falls sind diese Fragen zur Zeit nicht spruchreif; man w ird 
sich voraussichtlich m it ihnen erst intensiver beschäftigen 
wollen, wenn die sehr langsam vorangehende organisato
rische Umstellung bei Hapag und Lloyd zu einem gewissen 
Abschluß gekommen ist. Hamburg-Süd-Aktien sind fü r 
Rechnung der Bremer Gruppe nicht gekauft worden, die 
ja, wie schon im letzten Bericht erwähnt, kaum Anlaß zu 
weitergehenden Investitionen hat. Die Käufe dürften viel
mehr in gewissem Zusammenhang m it den erwähnten Kom
binationen und in  Erwartung eines günstigen Umtausch
verhältnisses vorgenommen sein. Hansa-Aktien werden da
gegen schon seit Wochen fü r Bremer Rechnung aufge
nommen. Da das Angebot sehr klein ist, läßt sich der Kurs 
verhältnismäßig leicht beeinflussen. Die Erhöhung auf 
138 % ist ohne beträchtliche Käufe möglich gewesen; als 
Bremen seine Order nicht entsprechend erhöhte, fiel der 
Kurs wieder rasch zurück. In  Hapag und Lloyd waren 
die Umsätze nur vorübergehend etwas lebhafter. Sie ver
loren am Montag annähernd 4 %, von denen sie ungefähr 
2  % wieder eingeholt haben. Für Afrika-Reedereien besteht 
bei einem Kurs von 50 % Nachfrage. Anscheinend haben 
die Banken eingegriffen, um ein weiteres Absinken dieser 
Werte, deren Mehrheit bekanntlich bei Hapag und Lloyd 
liegt, zu verhindern.

Von sonstigen Werten ist in  erster Linie Karstadt zu er
wähnen, die nach anfänglicher Erholung bei der allgemei
nen Abschwächung 5 % einbüßten. In Karstadt-Aktien 
sind tatsächlich ausländische Verkäufe vorgenommen wor
den, und es liegt durchaus im Bereich der Möglichkeit, daß 
ausländische Besitzer, die erst kürzlich von der jetzt ab- 
laufenden Option Gebrauch gemacht haben, sich durch die 
politische Entwicklung veranlaßt sahen, m it Verlust zu 
verkaufen. In  kleinem Umfang wurde der Kurs gestützt, 
es kam jedoch auch an den folgenden Tagen noch Ware 
an den Markt. Immerhin wurden, wenn auch unter 
Schwankungen, 3 54 % des Anfangverlustes wieder ausge
glichen. Gut behauptet blieben die Aktien der Nordsee 
Hochseefischerei, in denen nur ganz vorübergehend etwas 
billigeres Angebot bestand. Bergedorf-Geesthachter Eisen
bahn waren ohne Nachfrage m it 41 angeboten. Die Ver
waltung hat indirekt verlauten lassen, daß ihre Banken 
der Gesellschaft die Kredite gekündigt hätten, und daß 
sie genötigt sei, Konkurs anzumelden, falls die Opposition 
auf der bevorstehenden Generalversammlung auf ihrem 
alten Standpunkt beharren sollte. Die Opposition ist jedoch 
anscheinend nicht gewillt, von ihren Forderungen abzu
gehen. Sie steht auf dem Standpunkt, daß nicht sie, sondern 
Vorstand und Aufsichtsrat bei einem Konkurs haftbar zu 
machen seien. Wie dieser aktienrechtlich hochinteressante 
S tre itfa ll ausgehen w ird, ist also noch vollkommen offen. 
Brauerei-Aktien waren zum Teil niedriger, Holsten Brauerei 
(— 2%), Bavaria (— 3%), niedriger waren ferner Kant 
Schokoladen (— 2 %) und Hell & Sthamer (— 4%). Fester 
lagen Waaren Creditanstalt (+ 2  %), Thörl (+  2  %) und 
Schwartauer Honig (+  1 %)■

D eutsoh-O ata frika -L in ie___
W oerm ann-L in ie  ..................
F lensburger D am pfe rcom p.. 
ß avana- u. St. Pauli-Brauerei
B ill-B rauere i ......................
R. Dolberg 
E isenw erk >
Flensburger
Lederw erbe _____
Chem. Hell & S tham er..........
Chem .Fabr.Harburg-Staßfurt 
H. S ch linck &  C ie . . . . . . . .
Transp -AG. (vorm . Hevecke)
M a lz fab rik  H am burg ..........
Schw artauer W e rke ..............
Ja lu it-G ese lischaft ..............
dto. G enußscheine.. . . . . . . . .
Deutsche Hand. u. Plant.Ges. 
dto. Genußscheme..................

11.9 j 12.9. 13.9. 15.9. 16.9. 17.9.

50 50 G 50G 60G 50G 60 G
öHG 50 BOG 50G 60G 5UG
36G 36G 36 36

165G 165 167 165B 163G 163G
2¿5G 225 2260 22ń G 225G 225G

80 80 80G 80G 80 G 80 G
106B 108 108 106B 106B 105B

105 105 107B 10SG 105G 107G
60B 58B 58ß 5SB 6SB 5tSB
32G 3¿ 32G 32G 33G 33G
80 G 80G 80 G 80 G 80 80 G
58G — — 57

115 11HG h g 11BG 115G 1IBG
2?G 25 25G 25.5G 26 26G
57 G 57G 67 G 66G 56G 56 G
48B 48 48G 47G 48G 48G
72G 72 78G 72G 71G 72G
60G 60 G 60 G 58G 60G 60G

Von Kolonialrverten, in denen das Geschäft ziemlich be" 
langlos blieb, waren Neu Guinea ( — 1 0  %) und Sü 
Kamerun (+  1 %). ..

Von unnotierten Werten waren Doag 90 (+  4 %), Sali
trera 134 (— 3%), Dekage 41 ( + 1 % ) ,  ferner Lübecker 
Maschinenbau 91 (+  3 %), Deutsche Jürgens Vorzugsaktien 
78 (+  2 %), Deutsche Petroleum 70 (+  2 %), Kaffee Haag 
141 (— 1%), Sloman 82 (— 3%), Deschimag 24 (— 2  %)’ 
Reis- und Handel 74 ( — 2  %).

Pariser Börse
Auch an der Pariser Börse ist die an Panik grenzende 

Bestürzung, die das Ergebnis der deutschen Wahlen ,nJ 
Ausland ausgelöst hat, nicht spurlos vorübergegaiigen. 
Dennoch war die Reaktion wesentlich geringer, als ma® 
zunächst befürchtet hatte. Die Kursrückgänge hielten slC ' 
in mäßigen Grenzen und wurden bereits am Dienstag aU 
der ganzen Linie wieder wettgemacht, so daß die Berichts- 
woche nach mannigfachen Schwankungen einen recht be
friedigenden Abschluß gefunden hat. Von einzelnen Werten 
abgesehen hielt sich das Kursniveau ungefähr auf der HÖ®e 
der Vorwoche, und obwohl die Aufwärtsbewegung, u‘e 
Ende August begann, keine Fortsetzung erfahren hat, s° 
läßt sich doch eine erfreuliche Konsolidierung und Festi
gung der Marktlage konstatieren. Auch die Schnelligkeit 
m it der die Börse das deutsche Wahlergebnis „verdaut 
hat, kann als Symptom fü r den inneren Gesundungsproze 
angesehen werden, der nach Monaten einer beispiellosen 
Stagnation eingesetzt zu haben scheint.

Jedenfalls hat die Entwicklung der beiden letzten Woche 
den Optimisten recht gegeben, die von dem Ende “ ®r 
Ferien eine Wendung zum Besseren erwartet haben. Lhe 
Entwicklung der Börse hatte einen Tiefpunkt erreicht, den 
selbst die düsterste Beurteilung der wirtschaftlichen Lag® 
nicht zu rechtfertigen vermag. Der amtliche BörsenindeX 
fü r die Dividendenpapiere, der bereits im Juni und J®1! 
m it 437 bzw. 440 einen Rekordtiefstand erreicht hatte, is 
im August weiter auf 424 gesunken, gegen 503 im Monats
durchschnitt des Jahres 1929 und 415 im Jahre 1928. be
sonders empfindlich war die Baisse bei Textilwerten 
unter der W irkung des nord französischen Streiks vol 
53 Punkte verloren haben), bei Elektrizitätswerten (— 
chemischen Werten (— 24), Zechen (— 23) und eisenverarb® 
tenden Industrien (— 22). Dementsprechend ist die Rendí , 
der französischen Aktien, die sich im Monatsdurchschnj 
des Jahres 1929 auf nur wenig mehr als 2  % berechnet® 
seit Beginn des Jahres von 2,89 im Januar auf 3,46 % * 
August gestiegen. Sie steht nur noch um ein geringes hin c  ̂
der Durchschnittsrente der festverzinslichen Papiere zl1̂  
rück, die innerhalb eines Jahres von 4,89 auf 3,74 % Se 
sunken ist. Möglicherweise w ird  dieser Nivellierungsproz® 
dazu beitragen, die Abneigung des Publikums gegen d* 
Dividendenpapiere einzudämmen und damit ein neues Et 
ment der Belebung zu schaffen.

In  der Beurteilung der Zukunftsaussichten erscheint u 
trotzdem nach wie vor die größte Vorsicht am Platz. Gü®' 
stige und ungünstige Faktoren halten sich ungefähr di 
Waage. Zu den ersteren gehört die Feststellung, daß 
Spekulation diesmal der Versuchung, die AufwärtsbeWe 
gung zu forcieren, erfolgreich widerstanden hat, so da • 
die Entwicklung von ernsteren Rückschlägen verschont ge 
blieben ist. Jetzt kommt es in erster Linie darauf an, ® 
Vertrauen des Publikums wiederzugewinnen, das sich ' v 
die zeitweise Belebung des Kassenmarktes zeigte — 211 

erstenmal seit vielen Monaten wieder fü r die Börse 
interessieren beginnt; allerdings übt es in seinen Käu ^  
einstweilen noch größte Zurückhaltung. Die unbekan 
Größe ist nach wie vor die Entwicklung der wirtscha  ̂
liehen Situation und ihre Rückwirkung auf den Effek 
markt. In  dieser Hinsicht haben vor allem die ungüns 
Schätzung der französischen Ernteergebnisse, die um 
D ritte l hinter dem Bedarf zurückblieben, und Meldung 
über eine neue Zunahme der amerikanischen Kupferv 
rate deprimierend gewirkt.
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ie Medioliquidation vollzog sich bei einem Reportsatz 
°a 1 % (gegen % % Ende August) reibungslos, jedoch 
n er dem Eindruck des deutschen Wahlergebnisses zu ab- 

s schwächten Kursen. Der leichte Rückgang der französi- 
• en Kenten ist auf die Ausschüttung der Halbjahres- 
nsen zurückzuführen. Banken waren durchweg gut be- 
auptet, elektrische und Metallwerte leicht abgeschwächt, 

in e,miscbe Aktien uneinheitlich und teilweise abbröckelnd, 
s iesondere Kuhlmann, die infolge der Gleichstellung der 
ae.“  Aktien m it den alten etwa 35 Punkte abgaben. Auto- 

0  “ werte setzten unter lebhafter Nachfrage die Aufwärts- 
ewegung der vergangenen Woche fort.

60,“ St«alsrente *)........

c?i<SteLve

U„C8le.,,Creusot) *>••••
Thomaun' He d’Eleötr>V! iP iab lÄ 'Ho“ s‘on S)..........

Kuhlmarm 6>■ ■• •

Nominalwert der Stüoke: » Fr

10.9. 11.9.

89,45
108.5022.'i,0 

802" 
2675 
16'0 
1720 
2085 
1165 
3010 

828 881 
169) 2850 
770 

100, *)

89,60 
108.5» 
22495 6065 
270o 
1610 
1740 
2080 
1166 
6050 888 

867 17'»6 
2*65 
820

Fr 1000,

<2.9

90 10 
11*7,95 
22250 
604*> 
2700 
1610 
1745 
2070 
1170 
30 0 

830 
843 

1726 
2*65 
818

15. 9.

89.65 
107.85 
22150 
30 »5 
2655 
16'9 
1730 
2055 
1155 
30'0  

810 
8*5 

1691 
28 ¿5 

788

16.9.

89,10 
107.20 
22*00 
302 * 
2680 
1620 
1745 
2065 
1158 
3015 
819 
851 

1695 
2830 

819

17.9.

89.75 
107,20 
22450 
3060 
2705 
16 5 
1740 
2085 

1*4 
3110 
8 >6 
874 

1733 
2920 
848

*) F r 500 4) F r 400, *) Fr 250

LonT re^ ß i g  im Herbst einsetzende Mehrbelastung des 
0ner Kapitalmarkts scheint sich dieses Jahr in ziem- 

Z(;|n enSen Grenzen zu halten. Im  Inland sind zwar ein- 
üeil ®r°ßere Emissionen in nächster Zeit vorgesehen; außer 
in H"i,^*®en Schuldverschreibungen der General Electric 
4, v°n 3,5 M ill. £ w ird demnächst die Liverpool Corp.
jg jjj1 ' ^ emittieren. Aber die Auflegung ausländischer An- 
Un en. sc' |eint vorläufig vertagt zu sein, abgesehen von der 

^arischen und jugoslawischen Anleihe.
londoner Tagesgeldmarkt blieb weiter flüssig, ob- 

zjej Nie Großbanken zu Wochenbeginn einige Zurück- 
"ati ^Cn Vornahmen. Neuausleihungen und Prolon- 
Sätze11611- Waren zu '  ̂ —13S % erhältlich. Diese niedrigen 
"'o D ' Vlr^ 'en sich auch auf den Privatdiskontmerkt aus, 
ob<d .raiInonatsbankwechsel m it 2 1/ io % gehandelt wurden, 
■deh ! man aL|f Grund der Devisenlage m it einem An- 
üa(. n c.‘er Sätze rechnen konnte. Der französische Franken 
des ¿1Ca weiter erholt. Überdies sind größere Goldkäufe 
offen 0  i lnen' s> insbesondere wieder Frankreichs, auf dem 
best v* • ^  und bei der Bank von England erfolgt. Es
aus A ^etb)cb e'nige Hoffnung auf baldige Goldankünfte 
§cn , usfralien (und möglicherweise auch aus Spanien). 
ge]3̂ a^ ® chsel wurden zum Satz von 2 / 1 /8 , 2 1  £ unter-

U  ,j!e Aufschwungsbewegung der Börse hat nur knapp 
z af  an£ gedauert. Neuerdings sind die Umsätze wieder 
Ber f , ^ eSanSe“ > und der Verkehr beschränkte sich auf die 
Teri(| Spekulation. Maßgebend fü r die Unsicherheit in der 
dei. waren der Verlauf der New Yorker Börse und 
mit c|U 6r-S* anSönstige Außenhandelsausweis fü r August 
sten p n “ ’«higsten Exportzahlen seit 1921 und den gering- 
baee an, , r z a hk 'n  seit 1923. Ferner w irkten die gedrückte 
riuuisÜU - ;!llen Kohstoffmärkten und die w irren Morato- 
letzt :Sf ruca^e bei der Younganleihe recht ungünstig. Zu- 
der H S ,au, eine gewisse Verstimmung durch den Ausfall 

Unte n Gn Wahlen « “ getreten, 
schwärti tCm, abgemeinen Kursrückgang, der Pfund- 
Hausli.,if, 'Jn“  b,er “ “ günstigen K r it ik  des Snowdenschen 
schloß S, ans “ tten heimische Anleihen: Kriegsanleihe 
9 1 1 5 / .. die 4%ige Fundierungsanleihe ging auf
a“ leihpZUrUu j ®iäf ber gedrückt war wieder die Young- 
b-ürs irp1 nac“ oem zeitweise angeblich Stützungskäufe den 
Zujüc], ? ,.en, batten; die Anleihe ging schließlich auf 83k* 
Statsa- ,1  ..tar“ er r“ cbgängig waren auch die Hamburger 
Wiesen A n 111* .dle. Anleihe der Stadt München. Ebenso 
¿ie 5  o/ - 10 brasilianischen Bonds einige Kursverluste auf.
pe ru a ^ l to ? tlkaniB<i e Anleihe gab Ton 25 auf 24 “ ach-
poraticm i er*e’ '/or aKem die Anleihe der Peruvian Cor- lation, lagen schwächer.

Londoner Börse

Gebessert waren dagegen heimische Bahnen; besonders 
Great Western zogen in den letzten Tagen bis auf 73 und 
die Metrop. Ord., auf Gerüchte von einer bevorstehenden 
Übernahme durch die Londoner Untergrundbahngesell
schaft, bis auf 71 an. Ausländische Bahnwerte schwankten 
stärker im Kurs; Leopoldinas verloren ihren vorwöchent
lichen Kursgewinn und gingen bis auf 32 zurück.

Internationale Werte schwächten sich entsprechend der 
Kursbewegung in  New York ab: National Holding auf 4%, 
Hydro Electric von 40 auf 38kl, US Steels von 177K auf 
172kL Unregelmäßig war die Entwicklung bei den Minen
merten; während Otavi ihren Kurs halten konnten, gingen 
Rio Tinto auf 35 % und Bwana M’Kubwa auf 1 2 / 6  zurück. 
A u f dem Markt der Industriemerte ist die feste Haltung 
der Versicherungsaktien bemerkenswert. Im übrigen zogen 
Grammophonwerte wegen günstigerer Schlußdividenden
aussichten an. Gummiwerte konnten sich von ihrem Tief
stand wieder erholen: Anglo Dutch Plant, schlossen m it 2 2 , 
Rubber Plant, m it 22/9.

10. 9. 11. 9. 12.9. 15.9. 18. 9. 17.9

40/0 Funding L oa n .............. 92V4 921/4 921/8 921/8 911516 92
351'4 3ßi/a 351/2 351/4 351/2 351/2

Central A rgen tine  Ord. ..  
De Beers Cons. M ines Def

741/4
7

741/2
71/4

75
71/4

75
71/8

741/2
7V4

741/2
71/4

41/16 41/8 41-8 48ie 43/18 46/18
A ng lo  Dutch P lan tation  . . 20/6 209 22/3 219 22 0 22/0

46/3 46 3 46/6 45/71/2 460 450
Im peria l Chemical Industr. 22 6 2^101/2 22 9 22 3 22-0 220
V ic k e rs .......... .......................
R io T in to  O r d . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

7/9 79 7 /IO1/2 7 IOV2 7/9 7/9
36V8 361/2 361/2 35*4 351/2 35V2

80.2 80.3 80.3 80,0 79,3 —
4319 4031 4031 4976 4619 —

Staats- u. K om m unalanl. 1133 994 891 1275 12''7 —-
V e rkeh rt!. P ublieU ti ities 706 701 651 817 746 —

1521 1473 1445 1747 16 «7 —
410 345 317 439 428 —
346 269 375 395 356 —
99 104 93 117 130 —

G um m i, Tee, Kaffee . . . . 104 145 209 186 115 —

N ew  Yorker Börse
Die Kursgewinne der Vorwoche sind diesmal im großen 

ganzen wieder verlorengegangen. Am 10. September hat 
der Kursindex von 30 Industrieaktien den Stand von 
245,09, der Index der 2 0  Eisenbahnwerte den Stand von 
132,73 erreicht. Seitdem ist ein Rückgang eingetreten, 
wenn sich auch die durchschnittlichen Kursrückgänge in 
mäßigem Umfang hielten. Er ist am 14. September durch 
eine leichte Erholung nach Stützungskäufen unterbrochen 
worden. Auch der 16. September brachte eine kleine Er
holung. Die Umsatzbewegung blieb im Rahmen der nie
drigen vorwöchigen. Anregungen durch bessere Kon
junkturmeldungen fehlten so gut wie ganz, abgesehen von 
einem günstigeren Bericht von Iron Age über die Lage 
der nordamerikanischen Eisen- und Siahlmärkte.

Tag
30 Industrie 

ak tien
20 Eisen

bahnaktien Tag
30 Industrie 

aktien
20 Eisen

bahnaktien

9. 9. 244.29 132,38 12. 9. 241.71 131.87
10. 9. 245,09 132.73 13. 9. 210,34 151,89
11. 9. 242,88 132,66 15. 9. 236,62 131,29

A uf den Kreditmärkten haben sich die Sätze wieder 
gesenkt. Tägliches Geld wurde m it 2  % notiert, auf dem 
freien M arkt erfolgten Abschlüsse bis zu 1/4 %. Die 
2% % Treasury Certificates sind vierfach überzeichnet 
worden. Die Börsenkredite der Mitgliedsbanken haben 
zugenomen und betrugen am 10. September 3143 M ill. $.

Bayerische Vereinsbank
Kredit- und @  Hypoiheken-Bank

Niederlassungen an allen 
größeren Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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Diese Zunahme betrifft jedoch nicht die New Yorker M it
gliedsbank. Der Wochenausweis der Bundesreservebanken 
deutet auf schnellen Abbau der Ultimoanspannung hin. Bei 
der New Yorker Bank sind die diskontierten Wechsel von 
63,6 auf 26,1 M ill. $ zurückgegangen. Der Goldabfluß hat 
sich weiter fortgesetzt, so daß sich der Bestand von 
2935 auf 2560 M ill. $ senkte. Da außerdem der Notenum
lau f etwas zurückging, besserte sich das Deckungsverhält
nis trotz der Erhöhung der Guthaben der Mitgliedsbanken 
von 80,8 auf 81,3 %.

Stahlmerte verloren ihren vorwöchigen Gewinn wieder 
vö llig : U. S. Steel Corp. gingen von 171% auf 168% 
zurück, Bethlehem Steel von 88% auf 88%. Kupferwerte 
waren unregelmäßig: Chile Copper setzten ihre Aufwärts
bewegung von 35 auf 36 fort, Anacondas fielen von 47% 
auf 45%. Bei den Autowerten w irkten schlechte Kon
junkturprognosen kurssenkend: Nash Motors gingen von 
35% auf 34%, Chrysler von 28% auf 27%, Packard von 
13,62 auf 13 und General Motors von 46% auf 44% zurück. 
A u f die Eisenbahnroerte hatte eine Veröffentlichung der 
Interstate Commerce Commission kurssenkenden Einfluß; 
Atchison Topeca fielen von 221% auf 219%, Baltimore & 
Ohio von 102% auf 98%, Union Pacific von 218 auf 216%. 
Stark gedrückt waren auch chemische Werte: A llied 
Chemicals gingen von 279 auf 267 zurück, Du Pont de 
Nemours von 123 auf 117. Unter den Warenhauswerten 
zogen Woolworth von 64 auf 66 an, während Sears Roebuk 
nach Veröffentlichung schlechter Einnahmeausweise von 
73 auf 70% fielen.

A u f dem Bonds-Markt haben sich die Kurse verhältnis
mäßig wenig geändert. Deutsche Anleihen hatten unter 
dem ungünstigen Ausgang der Wahlen zu leiden, die 
Dawesanleihe notierte zuletzt 105%; die Anleihe der Stadt 
Köln ging von 93% auf 92 zurück. Die Münchener Stadt
anleihe sank von 96 auf 95%.

Zeitweise zogen Autostrop Safety Razor erheblich an, 
da eine bevorstehende Fusion m it Gilette gemeldet wurde. 
Rückgängig waren Landmaschinenwerte (I. C. Case In ter
national Harvester) infolge der gedrückten Getreidemärkte. 
Schwach lagen auch Public U tilities: American Tel & Tel 
sanken von 217,10 auf 215,25, Consol. Gas N. Y. von 111 
auf 109, American and foreign Power von 74,4 auf 70,6, 
Western Union von 172 auf 170.

10.9. 11.9. 12.9. 13. 9. 15. 9. 1 16.9.

172 1703/4 1701/4 170 1673/4 1687/8
134 1335/8 181 1287/4 1281/3 1291/4
481/2 48 407/8 463/4 461/4 453/4
46 46V* 445/8 445/8

28
441/4 443/8

283/4 287/8 283/8 277/8 271/8
General E le c tr ic ... 741/4 73 721/4 723/4 717/4 717/8
Am . Te l. & T e leg r.. 2183/4 2171/2 2157/2 216 2141/2 215
Radio C opora tion  . 421/2 423/8 41 407/4 391/2 397/8
A llie d  C hem ica l. . . 280 277 2757/3 275 2671/2 267

Oft 1/2 703/8 70 697/8 687/8 681/2
W o o lw o rth  . . . . . . .
Pennsylv .-R a ilr. Co

673/4
743/4

673/8
741/2

663/8
731/2

66V2
731/4.I

651/4
731/2

66
733.8

A ktienum satz (1000) 2474 1732 1901 1018 1559 1765

Ausweise deutscher Privatnotenbanken
(M ill. RM)

Bayerische Sächsische 
Noten-B. B ank

Badische
B ank

W tir t t .
Noten-B.

6. September 1930 
Aktiva

G old .........................................
Deckungsfähige Devisen . .  
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .
N oten anderer B a n k e n ___
L o m b a rd fo rd e ru n g e n ..........
W ertpap ie re  ..........................
Sonstige  A k tiv a  ..................

P a s s iv a

N o te n u m la u f.. . . . . . . .  • . • •• •.
Sonstige täg lich  fä llig e  \  er-

b in d lich ke ite n ........ ...  v* • • •
V e rb in d lich ke ite n  m it  K ün

d igungs fris t ..........................
Sonstige Passiva . . . . . . . .  • •
W eitergegebene W echsel . .

28,559
7,593

48,724
0,037
1,746
2,394
5,279
8,528

1,118
0,108
3,583
2.312

21,032
10,406
46,928

0,073
5,701
2,477
5,644
9,934

64,445

5,481
2,884
0,003

8,124
2,365

20,898
0.006
0,043
0,766
9,966

25,660

20,757

9,442

23,726
2,301
1,099

8,176
6.082

18,248
0,012
0,426
3,114
4,645

42,486

25,415

7,462

35,058
5,882
1,104

D e r deutsche A ußenhandel im  August
Ausfuhr1)

(M ill. RM) Gesamt

2)

Reiner
W arenve rkeh r Le

ben
de

Tiere
!)

Lebens
m itte l

und
Ge

tränke1)

Gold
und

S ilber Gesamt
2)

Repara-
tions-
sach-
lie fe -

rungen

1925M.-D. . . 747,5 3,3 744,2 41,0 1,8 43,3
1926 .  .. 830,5 3,0 827,5 52,6 2,0 42,0
1927 .  . . 866,4 1,8 864,6 48,2 2,4 36,7
1928 .  . . 984,8 ! 2.6 982,2 55,2 i,« 61,9
1929 .  . . 1204,7 81,1 1123,6 66,6 1.8 58,5

1928
A ugust . . . . 1 111,9 2,8 1 095,7 54.2 1.7 39,5
Septem ber. 1153,7 2,7 1136,9 62,3 1.9 60,1
O k to b e r.. . . 1 040,1 2,7 1025.0 60,9 1,6 69,9
N ovem ber . 1001,8 4,3 997,5 58.5 1.4 65,2
D ezem ber.. 1 031,2 4,6 1 026,6 62,9 0,9 62,1

1929
Januar ----- 1104,4 3,0 1101,4 69,7 1,3 62,1
F e b ru a r.. . . 975,1 4,0 971,1 54,7 1,4 46,2
M ä r z .......... 984,4 2,5 981,9 53,5 1,4 47,6
A p r i l .......... 2163,5 936,6 1226,9 68,0 1,6 79,5
M a i.............. 1175,8 3,3 1 172,5 79,0 2,1 76,2
J u n i ............. 1 079,8 2,6 1 077,2 66,0 2,1 59,1
J u l i .............. 1103,0 4,0 1099.0 70,0 1.5 43,5
A u g u s t___ 1192,3 3,7 1188,6 69,2 1,4 42,5
September. 1 203,7 4,0 1199,7 69,3 2,4 58,3
O ktobe r----- 1 251,2 3,9 1 247,3 93,1 1,8 73,2
Novem ber . 1156,6 2,9 1153,7 63,0 2,2 61,3
D ezem ber.. 1 066,7 3,2 1063,5 60,3 3,0 52,0

1930
Januar ----- 1095,1 2,7 1092,3 58,8 2,0 46,4
Fe b rua r___ 1 030,1 3,8 1 026,0 64,5 3,0 43,8
M ärz .......... 1107,5 3,6 1104,0 61,2 3,5 46,2
A p r i l .......... 979,7 3,0 976,7 50,8 5,7 36,7
M a i............ 1 099,5 3,0 1 096,5 78,8 6,9 39,9

912,6 2,4 910,2 51,8 5,0 48,1
J u l i ........... 952,8 2,1 950,7 55,1 4.8 40,0
A ugust . . . 1 972,8 2,0 1 970,8 52,1 4,7 40,6

Stoffe
und

halb-
fe rtige

Fertige
W aren1)

166.3
227.7
217.3
229.1
243.9

255.1
232.1
215.7
215.7
224.2

247.4
210.8
223.4
269.5 
260,1
228.4
243.9
261.2
259.6
249.2 
239 5
233.2

248.7 
223,6
220.8
199.9
236.4
187.2 
199,0
185.4

562,7
596.2
643.6
740.4
819.4

783.2 . 
826,0
722.7
715.2
739.4

790.6
712.7
709.6
876.3
834.1
787.6
810.1
883.5
879.4
923.1
850.7
775.3

795.2
765.9
833.5
734.4
813.3
669.9
703.9 
740,2

Einfuhr

(M ill. RM) Gesamt

2)

Gold
und

Silber
unbe
arbei

te t

R e ine r
W aren
verkehr

2)

Lebende
Tiere

iacbens-
m itte l
und
Ge

tränke

Roh
stoffe
u.halb-
ertige

W aren

Fertige
W aren

1925 1 038,5 59,8 978,7 10,2 335,2 517,6 167,1
1926 „  . . 859,7 51,3 808,4 10,0 297,6 412,3 113,6
1927 .  . . 1170,0 19,9 1150,1 14,2 360,5 599,3 211,6
1928 .  . . 1 217,5 80,5 1137,0 12,1 349,0 601,5 204,2
1929 .  . . 1105,5 46,0 1119,5 12,5 318,1 600,4 188,5

1928
A u g u s t----- 1114,8 61,9 1052,9 10,1 342,6 550,3 182,5
September 1 215,0 159,4 1 055,6 12,9 337,0 5519 186,4
O k to b e r.. . . 1 3?6,2 150,6 1175,0 12,2 372,4 611,5 215,9
Novem ber 1 276,4 102,6 1173,8 16,2 352,7 609,4 195,5
D ezem ber. . 1218,7 116,1 1102,0 13,2 332,6 566,0 190,8

1929
Januar . . . . 1329,8 12,8 1 316,8 12,1 402,8 688,2 213,7
F e b ru a r. . . . 1 021,9 7,2 1 014,7 8,8 277,7 516,0 182,2
M ärz .......... 1 032,9 9,5 1 023,4 8,2 262,9 563,0 189,3
A p r i l .......... 1 266,8 11,6 1 255,2 12,4 350,8 091,8 200,2
M a i.............. 1143,8 n ,8 1132,0 11,6 310,7 613,5 196,2
Jun i .......... 1113,3 35,5 1 077,8 11,3 279,1 585,2 202,2
J u l i .............. 1431,3 203,2 1 228,1 12,6 407,0 613,6 194,9
A ugust . . . . 1192,6 120.0 1 072,6 12,0 305,5 575,7 179,4
September 1082,1 43,9 1 038,2 15,4 295,2 547,4 180,2
O ktob e r----- 1129,7 23,0 1106,7 16,9 299,0 600,9 189,9
Novem ber. 1186,7 25,7 1 161,0 16,3 315,6 652,2 176,9
D ezem ber. 1067,7 47,4 1020.3 12,0 316,4 527,6 164,3

1930
Januar . . . . 1329,5 24 8 1304,3 15,4 480,8 634,3 174,3
F e b ru a r. . . 1144,5 162,9 981,6 11,6 278,4 523,8 167,8
M ärz .......... 949,2 65,8 883,8 9,1 213,6 493,2 167,9
A p r i l .......... 968,0 80,4 888,9 8,5 241,8 479,6 159,0

M a i............ 862,1 31,9 830,2 8,2 209,2 453,5 159,3

J u n i ........ 847,4 33,8 813,6 7,5 215,0 440,6 150.5

J u li ........ 916,2 7,0 909,2 7,0 273,4 478,7 150,0
A ugust . . . 803,4 7.9 795,5 8,7 213,0 437,3 136,5

Saldo

des
reinen
W aren

ve r
kehrs

— 234,5 
+  19.1
— 285.5 
_  154.8
+ 4.1

+  42,8
+  81.3
— 150,6 
_  176.3
— 76.0

— 215.4
— 43.6
— 41.5
— 28.3 
+  40,5
I  0.6
— 129.1

+ 110-Ü+  161.5
+  140.6I 7.3
+  43.2

— 212.5 
+  44,7 
+ 220.2 
+  87,8 
j -  266,3 
+  98.6 
+  41.5 
+  175.3

>) Einschi, Reparationssachlieferungen. ■ j 1 im
*) Wegen Änderung der Erfassungsmethode des Außenhande s 

Oktober 1928 sind die Monatsdurchschnitte 1925 bi« 1928 auf 1Gru y ,
Zahlungsplan« berichtigt worden. Für die Monate A pril bis ... r :»en 
Oktober 1928 sind wegen der besseren Vergleichbarkeit mit den ubug  
M onaten von der E in fu h r  3% abgesetzt w orden, w ahrend d ie  A u s fu h r u 
1,5 % erhöht worden ist.
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B erlin er Börsenkurse vom  n .  bis 1 7 . Septem ber 1 9 3 0

1 D iv . 1
1 %  1 11. 9. 1 12. 9. 13. 9. 15. 9. 16. 9. 1 17. 9.

Zeit gehandelten Wertpapiere)
Div. 11. 9. 12. 9. 13. 9. 15. 9. 16. 9. 17. 9.

8 77,50 78,75 80,00 77,00 76,00 77,00
10 138,88 134.00 135,00 131,50 132,75 134.25
12 166,00 156,00 159,00 156,75 155,50 156,50
8 128,00 128,00 128,75 128,09 128,00 128,00
8 107,60 107.50 107,50 — 105,25 105,38
0 14,00 13,63 13,50 13,75 14,25 14,00

10 — — — 130,00 130,00 130,00
10 169,50 170,00 171,00 168,60 168.75 169,60
71/3 90,00 90,00 90,00 88,50 88,75 88,50
10 136,00 136,50 137,50 131.00 133,00 133,00
12 154.00 154.75 155,88 146,25 149.50 160,88
14 196,00 197,00 198,50 186,50 190,00 191,50

6 74,25 74,75 74,25 70,00 73,75 75,00
6 151,75 150,00 161,75 151.75 150,00 151,75

K a li  -W e rte
1 10 198,50 201,50 203,00 187.50 199,00 199,75

15 326.50 325,13 329,50 309,75 312,50 320,75
1 10 203,00 206 00 206,50 192,50 201,50 205,00

^ n ^ fc A b lö s u n g s -
dtn Jä N r . l—goooo . .«to. ohne Auslosung..

to/2 f e sn.- Eb-Anl. 1914 
S>/i S /S l^ e a  -A n l....

Ä t e c Soh-14

40/0 Sk - ky -R e n te  J/J .
41/60/0 d i^ g t .M /N  ..........
i l/5°/o d fn ' §Bber-Rente
B«/oRu®- Tere?i1i a SÜ *03

4“/o 4tü0rkRA dm in .-Ä ii.'03  
t°/0 dtn ?,ag<Ł Eb.-Anl. 1 
4 >  dto E b -A n l. 2 .. 
40/0 d tS 'S mf  A n l. 03, 06
4o/o §{°- AnJ. v. OS..........
4p/o Tt?;i A S1- v. 0 8 ..........
f t r k . U  Zo llob liR .........
1'iU j) ?yo fr. Lose.........

wo Ong. St.-Kente i.3 
; j p o .

4o(° Dbg ffa n.B™d?C*C.

f a' A  Ana^ E ia b "S e d e 'i 
f % f e Ä o o l Sde rie 2

{fäSb l ^ e r l k .  Pake«.

^ V d |ä -'I?araD,M

Heimische Anleihen

fr. Z. 62,38 62,90 62.50 ! 61,25 61,201 . 1 7,80 1 7,80 1 7,90 1 7,40 1 7,38 I

Ausländische Anleihen
5K 23,88 24,38 24,00 — —
D

fr. Z. 2L80 25^25 27,90 25,00 24,50
fr . Z. 18,00 18,38 — 18.60 17,75

41/2 41,25 41,25 41,25 41,00 41.00
41/2 — 2,60 2,63 2,50

4 28,00 _ 28,00 28,10 28,00
4 — — 2.15 — 2,10
4 — — 2,10 —
4 — 2,10 2.10 — _

41/2 — 3,35 — 3,45 _
41/2 — — 2,10 — —

5 — — — — __
41/2 15,75 15,70 15,70 15,75 15,63

4 7,35 7,35 7,35 7,35 7,30
4 — — — 4,25 4,30
4 5,40 5,40 — — 6,25
4 5,30 5,30 5,30 5,30 5,20
4 . — 8,00 7,90 7,80
4 5,30 5,30 5,30 5,85 _
4 5,40 5,30 6,30 5,35 5,30
4 5,40 5,30 5,30 5,20 5,20

fr. Z. 12,00 11,75 11,50 11,50 11,50
41/2 21,00 21,00 - 21,00 20,80

41/2 25,63 - 25,63 25.60 25,50

4 25,00 25,00 24,90 24,80 24,70
4 _ 20,25 20,00 20,25 20,10
4 2,13 2,13 2,10 2,10 2,13
4 10,90 10,90 11,30 11,38

41/2 17,80 18,00 18,00 17,30 17,70
41/2 14,25 14,25 14,25 14,25 14,25
41/2 14,25 14,13 14,50 14,13 14,20

fr. Z. 8,40 -8,50 — 8,50
fr. Z. 17.38 17,63 18,00 V7,88 17,38

• — — — 16,00

ljn k Dele&dlt-Anstalt Sank ,¿5 «fr. Werte ....
Ba?n e r BaSbJrIndustrie  S jye r. H v ü t> ve re in___

B a n k -W e rte
8

10
11
10
10
10
12
11
12
10
10
81/2
12

5

106.75
123.50 
127.63 
116.00
135.00
136.50143.00
127.75
180.50 
123,25
123.50 
27,88

248.50 
10,38

106,75
123.00
126.50
116.00
133.00
136.50
143.00
128.00
180.50 
123.00
123.50 
27,88

249,25

106.75 
122 00
126.50 
116,00
133.50
136.50
143.75
129.50 
181,00
123.75
124.00 
27-88

249.00 
10,25

105.50
119.50 
121.00114.50
131.00
135.00 13900127.00
176.00
121.00 
122,0027,75
238,00

10,38

106.50
116.50
123.00
114.50 
131.75135.00
140.00
127.00
176.50
120.50
121.50

239.50

B ahrten -W erte

Sdiiffahrts -  W erte

7
8 

10
8

90.00
167.50
136.50 
90,75

cie inGp,dbenw erke . . . .
i o l k r i¿ ¡B vt Heyden

6¡¡pin.-West°t&werke ■ • 
Httt*erswSrtEf¿&M<mKs«f

S jab ti f e -  u- Ka 
S e k tr  s ! , lV Ges. ,
| ie k t r  ] ?ii!?sien 
fe tten ' & Qnn?- K ra ft "

> Sttlok= 2 0 0

Chemische Werte

5
7

12 2) 
5 

18
8

4,8 3) 
5

47.00
48.75
49.75 

161,00
55,50
45.25
85.00

55.25

47,00
48.75 
48,25

151.63
55.75

85,88

55,50

48,50 
48 75
40.63 

152,63
56.00

86.00
56.63

E lek triz itä ts  -W e rte
8
9
9
9

17 4) 
6 
0 

10 
8

10
71/2

10

120.75 
137,25
165.50 
101.00
312.75 

64,00
109.00
129.50 
87.25

139.50107.76
141.00

137.50
165.50 
101,00
312.00

65.50
107.00 
128.63
88.75

140.00
106.50 
141,60

46.00 47 2548.75 145 0053.00
82 00
53.75 53,63

119.00
133.00
163.60 
99 50

306.00 
60,00

105.00 
124,50
89.50

133.75
104.60
136.00

46 50 47,25 48,13 146,50
54.75
82.50
57.75

134.00
163.00 
99.00

306.00 
6175

102.00
126.00
87 13 

137,50 
101.63 
137,88

12 136,00 136.50 137,50 133,75 132.75
5 69,00 69,00 70,00 66,50 67,75
7 93,13 93,60 93,75 92,75 92,50
6 71,50 71,75 72,00 71,50 70,25
0 92,00 93,50 94 00 92,00 91,00

— 24,00 23,50 23,50 22,25 24,25

90,75
168,00

91,38

91,00

131,00
91,83

88,00

1271)0
88,88

88,88
164,00
128,13
88,13

!- Werte
29,13
13,50

29.63
13.63

27.50
13,13

27 75 I 
1313 1

7,b0

24,25
17,38

40,75
2,50

2,15

9,30
15,63
7,35
4.25
5.25 
5,20

5,30
5,20

11,25

25.70

24.70

2,15
10,88
17.25
14.25
14.20 
8,30

18.20 
16,00

105.50
118.50
123.00
114.00
133.00
135.00
141.00
127.00
176.50
121.00
121.50 
27,75

239.25

134,50
67.0092.25
71.2590.25
25.00

88.25
132,0088,25

28, "0 
13 25

47.75 
4900 
48,13 

149,50
49.00
46.50 
83.63
54.50
55.75

135,75
164.00
100.00 
307,00
65.50 

104 00
128.50 
87,13

139.50
107.50
139.50

H ackethal D rah t .,
Hamb. E lek tr............
Lahm eyer &  Co.. . . .
C. L o re n z .................
M ix  &  G e n e s t..................
Österr.Siemens-Schuck.1)
H. Pöge E le k tr................
Rhein. E lek tr..................
Rhein.-W estf. E lektr. .
S a ch sen w erk ................
Schles. E lek tr. u. Gas .
Schuckert &  Co.............
Siemens & H alske........
Tel. J. B e rlin e r................
Vogel D ra h t....................
V o ig t &  H aeffner ........

K a liw e rk  Aschersleben
S a lzde tfu rth  K a li ..........
W esteregeln K a l i ..........

ßerl. Masch. Schwarzk. 
Krauss &  Co. Lokom . . .  
Orenstein &  Koppe l . . . .

L okom otiv - und W a g g o n -F a b rik -A k tie n
I 42,00 I 42,00 I 43,50 I 40,00 I 43.00 44,75

70,50 70,00 68,25 69,50
1 58,00 1 58,00 1 58,50 1 56,00 1 56,00 57.50

M aschinen- und M e ta llw .-F a b riK -A k tie n
Augsb.-Ntirnb. Masch. . 
Bayerische M o to re n ... 
B e rline r-K a rls ruhe r Ind
H irsch  K u p fe r................
Gebr. K ö r t in g ................
Maschinenbau-Untern. 
M aschinenfabrik Buckau
M otoren Deutz ..............
Hugo Schneider..............
Schubert &  S alzer..........

Buderus E isen..................
Gelsenkirchen B gw ........
Harpener Bergbau . . . .
Hoesch E is e n ..................
Hohenlohe -W erke  . . . .
Ilse Bergbau ..................
K löckne r -W erke ..........
Köln-Neuessen ..............
Laurahütte  ......................
L eo p o ld g ru be ..................
Mannesmann R öhren . .
Mansfeld ...... ..................
M a x im ilia n s h ü tte ..........
M itte ld t. S ta h lw e rke .. . .
O b e rb e d a rf......................
P hön ix  B ergbau ..............
Rhein. B ra u n k o h le n . . . .
R e in s ta h l..........................
R iebeck M ontan ..............
Schles. B ergbau..............
Schles. Bergw . Beuthen 
S iegen-Solingen Guß . .
S to lberger Z m k ..............
Ver. S tah lw e rke ..............

A lgem . K unstz ijde  Unie
J. P. B e m b e rg ..................
Deutsche W o llen  waren
F. H. Hammersen ..........
N ord d t.W o llkä m m e re i..
Schlesische T e x t i l ..........
S töh r K a m m g a rn ..........

Aschaffenburg . Z e lls to ff
Basalt ..............................
B erger T ie fbau ..............
Calmon Asbest ..............
C harlottenburg. Wasser 
Continent. G u m m i.. . . . .
D t. AUant. Te legr............
D t. Cont. Gas D essau.. . .
Deutsche E r d ö l ..............
D t. L ino leum w erke . . . .  
D t. Ton- u. Steinzeug . .
D t. E isenhande l..............
D ynam it Nobel ______
Eisenb.-Verkehrsm itte l
Fe ldm ühle P a p ie r..........
Harb. Gummi Phönix . .
Phil. H o lz m a n n ..............
U ote lbe trieb  ..................
Gebr. Ju n g h a n s ..............
K ars tad t ..........................
M e ta llgese llscha ft..........
Miag Mühlenbau ..........
Nordsee, D t. Hochseef.
O s tw e rk e ..........................
O tavi M inen ..................
Po lyphon-W erke  ..........
S a ro tti ..............................
Schles. Porti. Cement . .  
Schul theiss-Patzenhofer 
Svenska T ä n d s ticks .. . .
T h ö rl Ver. O elfabr..........
Thü ringe r G la s ..............
Leonh. T ie tz ......................
Transrad io  ------------- -
Ver. Schuhfabrik. Wessel 
W ick in g  P o rti. Cement
Z e lls to ff-V e re in ..............
Z e lls to ff W a ld h o f..........

6 68,75 68,88 68,88 68,00 69,25
7 57,00 57,63 57,75 55,00 65.13
0 56,00 56,13 56,13 54,75 56,00
7 124,00 124,00 124,00 122.63 —
6 43,00 42,50 42,50 41,00 —
0 41,13 41,13 41,50 38,50 39,50

10 100,50 101,00 102,50 100,00 102.00
3 75,00 75,50 78.00 74,50 74,75

10 81,00 80,50 80,50 77,00 76,00
16 175,00 175,00 176,88 164,00 168,00

M o n ta n -  Werte

T e x t i l -  Werte

Sonstige Werte
12
o

20
o
7,5
9
8
9 
7

15
11
7
60)
12
12

6
8 

10
0

12
8

10
12
12

162/8
20
10 
12 
15 
15 
6 
10 
10
8
0

10
10
12

93.00 
32,13

28ü 00
13.75
93.88

142.25
100,00
133.00 
73,60

172.00
102.00
50,50
71.25

155.50
135.00
58.00
83.75

123.00
32.25 

100 88
102.50 
83.50

170 00
199.00
36.88

182.00
109.25 
129,75
248.00
312.50

78.00
147.25
135.00
119.00
35.00
84.75
64.00

132.00

92.50
32.00 

281,00
14 25
93.88

142.75
100.75 
133.13
73.75

172.50
102.75

7L50
156.00
135.00

8 Í50
123.25
32.88

102 50
103 25
83.00

170.25 
199 00
37.00

183.00 
10900
129.00
247.50
312.50

78.00
145.75
137.25 
119,88
32.50
84.88
64.00

132.00

96.50 
32 63

281.75 
14,13
94.00

143.00
107.00
134.88
74.00

174.00
103.00 
51,h8
73.00

157.00
135.75

85.75
123.75
32.76

103.00 
1U3.25
83,'‘0 

170,50
198.00 
37,60

184,25 
L  9,00
129.00
249.00
310.00

79.00
146.88

124.00
32.00
85.00
64.50

132.88

92.00 
32 75

272.00
13.50
92.00

139.00
99.00

128.50 
69,88

166.25 
103 00
55.50 
68 50

151.00
130.00
58.00 
79.75

123.00
32.00 
9/.50

102.25
80.25

166.00
192.50
36.25

175.25
110,00
127.00
242.00
305.00

79.00
142.50
132.00123.50
83.00
62.00

138.00

90.25
32.75 

269,88
13.13
93.00 

’ 39,75
106.75
128.75
70.75

167.25 
103 50
50 '3 
69,88

156.00 
132,63
58.00
79.75

123.00 
32 25
98.50 

10100
81.00

168.50 
193 00

36.25
177.00 
10900 
128 00
241.50
300.00

79.00
142.75
130.50
129.00
39.00
83.50
62.00

128.25

6 58,25 58.75 59,75 56,00 55.13
8 109,00 109,00 109.75 105,63 106,88
6 100,50 101,00 101,75 97,75 97,25
7 87,50 88,50 90,00 83.75 84,50
7 65,00 62,00 62,00 60,50 60.00

10 220.25 220,50 220,50 220,00 220 00
7 80,00 81,50 83,75 78,50 80,13

71/2 87,50 88,00 90,75 84,00 85,00
0 40,50 40,50 40,50 41,00 40.00
4 55.60 65.00 55,50 54 00 63,00
7 83,88 84,25 85,25 81.00 81.25
0 54,60 55,00 — 52,25 53.75
7 162 00 162 50 102,00 161,50 161,50

8 110,00 1(9.00 110,50 108.00 108.50
6 52.00 52,38 52,63 48,50 50.(0

61/2 77,75 77,63 77,75 74,75 75.00
10 205,00 206,00 206,00 200,00 198,25

71/2 — 85,85 86,25 81,50 82,25
7,26) 96,38 95,88 92,00 94 50
0 48.00 47,50 4&60 47,50 47 50

10 80,25 80,75 80,75 80,00 80,25
0 19,00 9,13 — — —
0 68,00 65,00 69,00 65 25 64,00
6 77,50 77,38 78,00 75,13 75,88

0 83,75 82,75 83,25 79.75 79 38
8 88,75 89,13 91,50 87.75 87.75
0 — ■— 8.00 8,00 8,00
7 102,13 102,13 103,13 102,25 103,13
8 71,50 71,75 71,75 69,00 6838
0 9,13 9.38 9,88 9,50 10,00
5 83,25 82,13 83,60 80,88 80,00

56.00
57.00 

121,50
40.00
40.50

101,00
77.00
78.50 

170,25

57.00
106.50
97.50
87.00
60.00

220,00
82.25 
86 50 
40,00
54.50
81.50
52.50 

16250 
108,00
50.75
7500

198.50
83.50
95.50
48.25 
80.<0

9,50
64.50 
75,13

81,00 
89,00 

8,25 
103,13 
70,38 

9 00 
80,75

90,88

274^50
13.50
92.75 

139 75 
111.00
130.00
72.00

170.50 
103,25
51.75
70.00

156.50 
131.60
58.00
80.25

123.00
32.25

103.75
102.00
81.50 

169 00
195.00
36.50 

179 00
108.00
128.50
243.00 
303,(0

79.25 
144,25
133.00
131.50
40.25 
82 25
63.50

129.75
Schilling. 8) Ferner 2°/o Bonne. — ») Ferner O.ito/o Bonne. — ‘) Netto in Gold. — 5) Ferner 1,20/0 Bonus. — 8) Ferner l«/o Bonus.
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W ochenzahlen zu  den M ark tb erich ten
in  d ie ie  Ü bersicht werden — ohne A nspruch a n ! systematische V o lls tänd igke it — a lle  w ich tigen  W irtsch a f tsaahlen des In - und Auslandes a u f genomin 

die uns w öchen tlich  augänglich s ind ; Zahlen, d ie  in  Sonderübersichten entha lten  sind, werden h ie r n ich t a u f genommen.

E inhe it

P ro d u k tio n
Kohls
Deutschland

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

Oberschlesien S te inkoh le1) . .  
G roßbritannien

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

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

Petro leum  (Rohöl)
Ver. S taaten von  A m e rik a s )-----

Arbeitslosigkeit
D eu tsch land * )

Hauptunterstü tzungsem pfänger 
i. d. Arbeitslose nversicherung») 
i. d. K r ise n u n te rs tü tzu n g ..........

G ro ß b rita n n ie n •)
R eg istrie rte  A rb e its lo s e ..........

Umsätze und Geschäftsgang
Güterm agenste llung
Deutschland gesam t......................

a rbe its täg lich  ..............................
V er. Staaten von  A m e rik a ..........

Einnahm en aus dem G ü te rve rkehr
Großbritannien?)..............................

Postscheckverkehr 
Deutschland (Lastschriften) 8) . .  

Abrechnungsverkehr
G roßbritannien

London, gesamt0) ......................
Ver. Staaten von A m erika10) . . . .  

Wechselproteste  D eu tsch land1) •) 
V erg le ichsverfah ren  D eutsch land 
Konkurse
Deutschland1) ..................................
Ver. S taaten von  A m e rika 11) . . . .

P reise
Großhandelsindizes

Deutschland1*)
I. Gesam tindex ......................

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

H albwaren ..........................
V . Ind u s trie lle  Fertigw aren  . .

P roduktionsm itte l ..........
Konsum güter ..................

G roßbritannien«) ..........................
F rankre ich1*) ..................................
Ver. Staaten von  A m e rika 10) . . . .

Großhandelspreise*•)
W eizen, Chicago, nächst. Term in

,  m ärk., B e rlin  ..................
„  , » nächst. Term.

Roggen m ärk.
* nächst. Term.

W eizenm ehl, « ..................
Roggenmehl, « ..................
Mais, New Y o rk  . . . . . . . . ----- . . . . .

„  Chicago, nächst. Te rm in  . .
Futtergerste, B e r l in ......................
Hafer, w ......................

Zucker, New Y o rk , nächst. Term.
^ London, « ..........

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

» - nächst.Term .
* H am burg2*) ,

Kakao, Accra2»), London
nächst. T e rm in .. 

„  „  « 24). H am burg . . . .
Reis, Burm a II, L o n d o n ..............
Leinsaat2»), nächst. Term . LondonKopra27)

Schmalz Chicago, nächst. Term in  
Baum w ollö l, roh, N Y  
Gummi, f irs t la tex crêpe* *N.‘Ÿ . ‘ 

n London ..............
•  Hamburg, nächst! Term*.

Baum wolle, m idd ling , New Y o rk  
2m '  L ive rpoo l

" 29)

Jute, London, nächst. Term in  . .  
H anf, M anila , London „

E rdöl, roh , New Y o r k ..................

1000 t

1000 bbls3)

1000

1000

1000 E 

M ill. RM

M ill. Ê 
.  $ 

Anzahl

1913 =  100

1913 =  100 
J u li 1914 =  100 

1926 =  100

cts ie  bu«) 
RM ie  1000 kg

RM ie  100 kg  

cts ie" b u l8) 

RM ie Ï00O kg

cts ie  lbi») 
sh ie cw t29) 

RM ie 50 kgäi) 
cts ie  lb i“5

R Pf ie”  1/2 kg

sh ie  cw t2®) 
sh ie  50 kg  

sh ie cw t20)
£  p e r lg t21)

cts ie lbi»)

cts ië  lb 19) 
sh ie lb 19) 

RM ie  1000 kg

cts ie lb i9) 
d ie  lb 19)

RM je kg  
d ie lb 19) 

E ie  lg t2®)

$ ie bbl8)

1929 1930
August September Ju li A ugust

35. 36. 37. I 38. 29. 30. 81. 32. 33. i 34. 1
Woche Woche W oche 28. 7.- w ocne
26.-31. 2.-7. j 9.-14. 16.-21. 14.-19. 21 -26 2. 8. 4.-9. 111.-16 ] 18.-23. 1

407,6 395.6 411,3 410 9 322,7 312.2 322,6 325,1 327,7 329,1
93,8 93,2 91,8 923 71 7 70,9 74,3 73,1 71,2 70 5
74.5 69,9 72,5 73.8 53,7 52,6 52,2 52,1 54,4 58,9

5 282 5 286 4918 5 201 4 244 3 996 4 637 3 001 4 777 4793

9 697 9 019 9 855 9 858 7186 7 334 7 218 7111 7 413 7 704
1619 1 233 1351 1473 1186 1268 1172 1021 1021 1546

2 973 2 956 2 965 2 925 2 500 2489 2 515 2 480 2 643 2 470

726 735 1470 1498 1496
157 159 381 * 403 421

1156 1152 1150 1148 1940 1973 2011 • 2 051 2018

942.9 936 5 962,8 960,3 766,0 751,9 758,3 754,7 749,8 776,0
157,2 166,1 160,5 lbOO 127,7| 125,3 126,4 125,8 125,0 129.3
l ic u 1017 1153 1166 928 919 918 904 926 941

2105 1997 2007 2 062 1727 1679 1746 1356 1791 1831

1575 1331 1344 1301 1385 1351 1425 1302 1211 1253

725 913 764 798 892 796 775 813 755 770
11997 11528 14 085 14 837 10 795 9 401 9 580 10 315 8 870 8 696

253 271 295 306 383 253 233 283 285 262
21 16 15 14 22 24 24 24 27 25

27 25 27 27 37 33 37 32 32 31
365 300 360 452 510 468 452 441 438

137,9 137,9 138,2 138.3 125,5 125,5 125.4 125,2 125,0 125,0
132 0 131,7 132.7 133.2 156,2 116,8 116,7 116,0 116,7 117,7
130,2 130,2 130.9 131,4 113,6 113,3 112,4 112,0 111,7 lu9,9

131,4 131.8 131,8 131,8 119,1 119,0 119,0 119,2 118,1 117,5
157,5 157,4 157 3 157,1 150,7 150,1 150,0 149,6 149,5 149,3
139,7 139,7 139,7 139.6 138,1 137,8 137,8 137,8 137,8 137,6
170.9 170,8 170.5 170.3 160,2 169,3 159,2 168.5 158,3 158,1
130.6 130,5 130,6 130 7 110,0 110,4 109.5 109.0 109,1 108,4
609 607 613 6 I 3 546 548 547 549 648 649

96,9 96,3 96,3 96,1 83,4 83,3 82,9 83,1 83,8 82,8

532V4 1333/4 133!/8 131% 883/4 888/t 861/8 911/2 965/8 875/8
224,00 236 00 220,15 226,00 245,50 247.50 254.50
241,'U) 255,00 245.50 243,00 289.CC 294.00 290,75 257,00 260,00 264,75
181,25 196.00 19)00 189 00 174,5C 172,00 159,50 159.00 172.50 167,00
193.00 202 00 203,50 201 Ot 178,0i; 183,2 175,50 172.75 172,00 175,25
31.00 32 00 31 50 31,13 36,3i 86,13 35,50 33,75 33,50 33,50
26,13 26,60 26,3b 24,25 24,88 23 95 23,75 23.7È 25.60

11 « 8 1167/8 115» 8 1153/8 93V4 95 901/8 1O0Ł/8 1111/2 1075/8
1027/* 1037/8 1035/8 1033/8 811/4 827/8 863/t/ 93 Va 981/2 9458
178,00 i77,50 178,00 178,00 180,00 180.50 105,50 186,50 191,50 190,50
171,00 171,50 171,50 173,50 176,00 181,50 179,50 184,00 186,50 170,50

2 03 2,09 2 25 2 29 1,18 1,12 1,14 1,15 1.16 1.13
8 6» 4 8 0V4 8. 4V2 9. 2^4 5.H/2 6,6 6.IV2 5,03/4 4.10V: 4.101/8
27,25 26,83 27,38 26 50 26,50 26.73 26.95 27,10 27.lt 27,10
16V4 16!/4 16 1502 8l/4 71/2 7Vs 71/2 71/2 176/ie

14 32 14,05 13,90 13 94 6 70 6,98 6,3fi 6,37 6,5( 6,21
65,63 66.75 66,37 66.00 41,25 41,00 37,63 35.^5 35,38 32,00

41.6 43. 3. 40.6 41.0 310 31.3 31,0 34,0 32.0 27,6
47,6 47,3 47.6 47,8 38.0 37,9 37.Í 37,0 37,0 36,6
146 14. 6 14. 6 15. 0 12.! 12.9 129 12,9 13,0 13,0

20 15 0 22. 0.1)122.15. ( 24. 0.< 16. 2.6 17, 5.0 16 15.Í 17,10.( 18.5.C 17.15
23 6 0 25. 7.6 24. 0. t 24. 2.0 j8 8.Í 1810.0 18. 5.C 17,10-t 17.10.0 16.15
11 87^2 11.95 11,65 11,55 9,45 9.67V* 9,65 10,65 10 95 10.78
7,621/2 7.62V2 7.62V2 7.6'iVs 8.00 8.00 7,00 6,50 6,87Vs 6.75

201/4 20 20» 8 20»/e tl.i/e 11 105/8 101/4 9»/i 101/8
0,108/8 0.10V8 0.10V4 0.1004 0 5» a 0,5V4 0.5V4 O.51/8 0,4* i 0,43/4
171.25 180,00 183,75 182,50 102,25 101,25 95.00 95,00 90,00 90,85

18.70 19,55 18,95 18 70 13 20 13.16 12,65 12,85 12,35 11.25
10 18 10,64 10.49 10,23 75* 7.68 7,4fi 7,44 7,10 6,49
17.00 17,50 17,60 17.45 12.20 12.40 12,41 12,60 12.05 10.85
8 60 8,85 8,70 8,60 5.30 5.21 5,0< 5,00 4,75 4,25
8,33 8,1!) 8,10 8,00 6,(6 6,06 6,0( 6110 6,01 6,00
28 26V2 28V2 26 1V1/2 17V2 18 là 18 18

31.10 0 31.10.0 31. 2.6 31.10.0 20. 2. fi 19.01 19. 5.0 18. 5.0 19,0,0 18.10.0
37.10.1 36.10.0 37.10.0 36.10.0 24. 0.0 24. 0.1 23.10.0 23.10.0 23.10.0 22.10.0

3.28 3,28 3,28 3,28 2,03 2,03 2.03 2,03 2,03 2,03

35.

I 25.-30

340,5
.711,4'
61,9 

4 677

*)2461

1507
441

2040

799,7
133,3

1858

1486

728 
7 739 
241 
19

32
471

124.0
116.4 
108,8

117.1 
)49,-
137.1 
157,8
107.4 
54 t 
83,3

878/4
246,50
258.00
177.00 
180,00!
33.00 
26.05
IO414 97I/4 
190 50
191.00

1,11
5 .08/4
27,10

6I 4
5,50

30,25

29.6
350
13.0

17. 7.6 
16.17.6 
9,521/s 
11.20 

6,87i ä 
0,97/8

90.00

11,75
6,57

10,45
4.400,00
iá

18. 6.0
22.10.0j

2,15

325,5
70.1
60,7

*)2 437

2 060

798,6
133,1

857

1760

1226

834

230
23

25

123.9
115.0
107.9

116,8
148,8
137,6
157,3
107.0

83,5

831/4
250.50 
261,00
187.00
188.00
33.00 
26,55 
1)1
98 .

190.50
186.50

1.14
6. lVs 
26,50 
5.8« 

6,60 
31,25

27.6
33.0 

13. 0
16. 5.0
16.15.0 
11,30 6.Î5

9,76
0 . » 8/4
8Ï.25

11.30 
6.41

10.30 
44
6.00
171/2

17. 0.0
20. 6.6
2.15

")2419

2140

757

18

31

123.5
115.3 
108.1

116.6
148.4
137.5 
15«,7
106.6

83,41

82Vs
248.50 
260,00 
187,00 
193.60
32.50 
26.58 llljl/2971/4

189.50
182.50

1.10
4 . 93/4
26.25

«8/4
6,52

32,37

276 
32.« 
13 3

185217.2,6 
1145 

6 , 621/2 
8V4 

0 4 U
77.50

11.20 
618 
9 95 
4  40  
6.00 
171/2 

16. 7.6 
22. 0.0

2,15

g k
M
Î& 23L Ça
m 'i
9lÜ

Ï6§:ô°

ił?

i t
■ i:
%oo

ig ii
4 l
i?*« 

ISIS-0 
22.0-» 

2,16
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G r°ß h a n d tU p re tit1>)
Kupfer, e lek tro ly t., New Y o rk  . .

•  Standard, L o n d o n ..........

standSrd.nLondoSa i e : : : : : :
K*uk, New Y o rk  * 3 M onaie

Blei, NLew Y ° o V re^ ;
* London . . !  I ! I \ \ | * *" * \ \ * 

suber, New Y o rk  . . .
*  B arren«) L o n d o n " ........
" •  ■ 2 Monate

RoBJ l^ M , PTet‘ t  (Berlin)»»)
S o f w l f e * ' .  o rtsüb lich  ..............
g W e r ' (M olkerei-) ® a.nC.h ” e.i ??h.)

Kapitalmarkt
IS S T .. GeW">

iw Stodr r '

1?SS«&F...
Ä ^s te r^a n T  on* ,Bankakz. 

P rt
YorlrmQ̂k»0̂on^ationssatz3'7')

’ o Mon. W arenwechs.
Wl«l

a & ".......................
tjaris ....................
New York'..............

“ »nd«, .............
BrankiI&h,

...............

Di t tnku^ ) ..............
Berlin
..........................
fa r is  ................................
Mailand*! ..........................Lin: ...................
Berlin
f ia r is  ................................

V S 's L f ' ■■ •' ■':': : : : • :: '• '•: : :
Ê > 'Z Z voa

,  , !  Kassa werte  " !  “
G e ^ t«  Ä S E S T * - -

7®/0 , ..........................

Ver's ?ar,''>«'»
aaten v. A m e r ik a « ) ..........

1929

des Monats, 
bei beru fs-

i) r^p '^^B ch .
I! ' b« « l  U 2 rch?.c h n itt»P»odnktion.

e H Ä i ' i “ “ * '« " " '1'  k“
!)  K in n sh m Jn 'j aD? ' W ochenanfang.

t (“ ,g#ben "os6 den r Wn6h Ei,*en.b* hnKesell»ch.a SSt
“ i ^ f t r *  w“ h'
U) ^ erstag.e a n n g !' W oche Ton F re itag  bi» Don-

^  Ä g ’ M i t »  bi* D°— “ *■
“ ) ß i“ «  Time». '

“ > Irving Fi.her“ " tlatiqaegin6rI,Ie de ‘«France.

1930
August Septem ber Ju li August September

E inhe it 35. 36. 37. | 38. 29. I 30. 31. 1 32. 1 33. 34. 1 35. 36. 1 37. | 38.
Woche 
26.-3 1. 2.-7.

W oche 
9.-14. | 16.-21.

W oche 
14.-19. I 21.-26

28. 7.- 
2. 8. 4.-9. |

W o
11.-16.

che
18.-23. | 25.-30.

Woche 
1.-6. | 8.-13 15.-20.

18 00 18.25 18,00 18,00 11.60 11,00 11.00 11.00 11,00 11.00 10.75 10,50 10,76 10,75
£  äe le t10) 73.15 0 75.11. 3 75.12.6 74. 2.6 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 46. 5.0

74 10 0 76. 7. 6 76. 6.3 74.12.6 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.in.fl 46. 6.3
m .  7.6 2(4.10.0 204. 5.0 205. 7.6 

¿09 5.0
31. 7.6 35. 2.6 134.15.0 36.17.6 35.15.0 35. 2.6 i32.l5 0 133,12,6 

135, 7,6
133.12.6 34 5 0

¿12 7.6 2U8.10.0 208. 7.6 133. 0.0 37. 0.0; 136. 7.6 38.12.6 .37.10.0 37. 5.0 34 7.6 35. 7.6 35.17.6
6.75 6,75 6,75 6.75 4.13 4,35 1 4.75 4,50 4,30 4,35 4.25 4.30 4,30 4,30

2417 6 21. 5.0 24. 7.6 24. 6.3 15.18.9 16.13.9 16.10.0 16. 0.0 16. 0.0 16. 3.9 15.12.6 16, 2.6 
¿,60

15.18.9 18 1.3
675 6,75 6,90 6.90 5,25 5,25 5,25 5.50 6,50 5,50 6,60 5,50

$ je  ton 23. 6.3 23.11.3 23. 6 3 23.10.0 18. 5.0 18. 2.6 18. 6.3 18. 5.0 18. 3.9 18. 7.6 18. 5 0 18, 5.0 18. 5.0 15.18.9

52,75 52,13 51,38 50,75 34.25 34,63 34,63 34,50 35,25 36.00 34,88 35.75 36.25 36,38
243/8 241/ie 24 239/16 1516/10 1Ö 161/16 1515/10 163/10 163/iß 161/4 166/8 16 »/»

d ”  ;  „ 241/2 248/16 241/ie 235/8 1513/10 157/8 16 157/8 168/10 168/16 161/4 166/8 165/8

RM  je  kg 0,41 0,42 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 1,99 2,04 2,11 2.15 215 2,14 2,12 2,12 2,12 —

RM je  Stek
4,00 4,00 410 4,20 3,41 3.45 3,51 3,55 3,53 3,50 3,46 3,45 3,43 —
0,14 0,14 0,14 0,14 0,12 0,12 0,12 0,12 ■ 0,12 0,12 0,12 0,12 0,13 —

RM je 1 0,32 0.32 0,31 0,34 0.33 0,30 0,30 0.29 0,30 0,30 0,30 0,30 —
RM je  Z tr 1,75 1,75 1,75 1,75 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70 1,70 1,75 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

o/o p. a. 6,78 9,04 7,24 7,42 4,40 3,02 5,00 3,98 3,00 3.23 3,96 4,69 2,33 3,25
4,56 4,25 4,21 4 00 1.61 1,60 1,60 2,10 2,00 1,71 1,60 1,48 1,68 1,25
5,18 5,88 5,69 5,17 2,13 1,20 2.05 2,60 1,38 0,80 0,80 2 33 2,16 2.25

• 8.75 8,i0 7,75 8,33 2,10 2,00 2,00 2,15 2,50 2,29 2,00 2,31 2,50 2,00

9,79 9,37 9,38 9,42 4,67 4,53 4.92 4,60 4,38 4,37 4,44 438 4,13 4,13
5,39 5,46 5.36 5,28 2,33 2,38 2,35 2,25 2,32 2,13 2,03 2 06 2,06 2,06

. 5,25 5,38 5,25 5,38 2,13 1,67 1,78 1,78 1.75 1.38 1.60 1,65 1,7i 1,75
- 6,13 6,13 6,13 6,13 3,13 3,13 3.13 3,08 3,10 3,00 3,25 3,25 3,00 3,13

7,25 7,13 7,13 7,13 3.38 3,38 3 38 3,33 3,25 3,17 3,13 3,13 3,13 3.13
5,48 5.48 5,69 5,46 2,47 2,45 2 39 2,27 2.31 2,20 2.07 2,06 2,‘ 9 2,03
5,22 5.38 5,34 5.38

3.38
2,04 1,90 1.97 1,88 1,75 1,82 1 85 1,84 1.87 2,00

3,44 3,38 3,38 2,06 1,88 1,88 1.88 1,88 1,69 1,69 1.50 1,50 1,50
3,50 3,50 3,50 3,50 2,22 2,10 2,07 2,06 2,06 2,06 2,06 2,06 2,05 2,03

- 5,19 5,19 5.19 5.19 1,94 1,94 1,94 1,94 1.94 1,94 1,94 1,94 1,94 1.94

4,00 3.91 3,89 3.82 3,39 3,38 3,37 3,38 3.38 3,39 3,39 3,36 3,35 3,36

6,49 6,50 6,51 6 50 6,22 6,23 6.25 6,25 6,26 6,26 6,25 6,25 6,25 _
7.61 7,62 7,63 7 66 7,11 7,14 7,17 7,18 7,19 7,20 7,21 7, i i 7.21 —

8,37 8,38 8,40 8 43 761 7,67 7,73 7,75 7.76 7,77 7,77 7,76 7,76 —

8,80 8,81 8,82 8 83 8,22 8.26 8,30 8,31 8,33 8,34 8 35 8,35 8,33 —

- 9,81 9.82 9,83 9,82 9,87 9,88 9,87 9,88 9,88 9,87 9,86 9,87 9,86

RM 4,200 4,901 4,201 4,201 4,188 4,187 4,184 4,184 4,186 4,186 4.187 4,192 4,197 4,197
4,848 4,848 4,847 4,846 4,865 4.867 4,870 4,872 4,872 4,871 4,86« 4,865 4,862 4,862

F l 2,494 2,497 2,496 2,495 2,485 2,485 2,483 2,482 2,482 2.483 2,482 2.482 2,484 2.483
F r 5,195 5,195 5,193 5.190 5,143 5,144 5,145 5,142 5,14 i 5,142 5,144 5,147 5,1*4 5,15 >
F r 25,556 25,560 25,565 25,557 25,408 2o,4ie 25.414 25,417 25,420 25,424 25,416 25.441 25.469 25,460
L 19,10 19.10 lb . io 19.11 19,09 19,09 19,09 19,09 19 09 19,09 19,09 19,09 19,09 19,09

RM 20,360 20,364 20,362 20.357 20.376 20,374 20.376 20.383 
12^.8»

20,391
12&.85

20,389
12/1.84

20.387 20,395
12^,78 20.406 20.400

F r 123,87 123,89 123,91 123.87 12ä,60 123,68 123.78 123,77 123,80 323,74
$ 4,848 1,847 4,847 4,846 4,865 4 867 ! 4,872 4,872 4,871 4,871 4,889 4,865 4,862 4 862

RM fü r  100 F r 16,44 1&.44 16,44 16,44 16,48 16,47 16,47 16,46 16,47 16,46 16,47 16,48 16.48 16,49

1000 RM +  6 418 
-11611

— 97
— 1735

+  3003 
— 3190 -  9634

-  77
-  4372

-  3 
-27936

-  30 
-36446

+  3’ 7 
+  7048 
-  1!

-  5 
+  10419

8

— 2 t 
+  25761
-  12

-  60 
+  106*4

-  37
— 7477 +  2i492

-  155

— 12 -  17 — f -  172 -2941 -40177 -  J! — 12 — 2 -  10 —
+  9 783 
4- i

— 12C — 35 — 65 — 6( -  2( -  87 -  4/ -  21 -  79 — 35 — 45 — 6t —
" — 27 — 27 +  i +  126« +  12627 +  4S +  1796+ 8528 +  26t _

M ili" RM 4- 20,8 +  m +  4,( +  4.1 4- 74,8 4- 61,0 +  128,0 4- 97,t 4" 48,6 +  39,9+ 7,7 +  38 _ —

* +  33.2 -  78, +  119.1 +  74,1 4- 52,9 — 27,3 +  91,3 -  256,0 — 66,7 — 26,4 +  71,1 — 89, -1547,5 _

1928 =  100 122,68 120.79 119,28 117,85 102,04 96 50 98,11 93.18 94,28 95.55 95,42 95,95 95,99
119,26 118 04 117,24 116,10 102.80 98 07 97.2t 91,83 95,6'» 94,32 96,42 96,6t 96,72 —

„ 128,95 124.42 123,03 121 07 100,64 93 60 94,11 90,12 91,83 94,05 93,60 94,61 94,63 —
95.23 95,19 94,99 94.04 103,41 10234 ’ 102,07 101,75 101,69 101,99 101,66 161 82 101,95 __

88,57 88,62 88,55 88 55 100.38 «8,03 9/,4 97,02 9ß,9C 97,48 96,47 96,37 96,67 —
97 45 97,25 97,21 97 25 104,39 103 04 108,6* 103.15 103,41 103.48 103,07 103,32 103,12 —

100,59 100 28 100,39 100,37 101.28 101.08 loi.o: 101,25 100,01 100,82 100,65 1U0.H4 100,37 —
208,6 2Ö9S7 ¿09,4 134.8 135,6 136,1 I35,u 128,0 130,9 132,8 133,9 136,8

1000 $ 6 216 6 354 6 474 6 56t 3 243 3 226 3 228 3 214 3155 3128 3102 3110 3 14t —

18) N o tie rung  vom  D ienstag der jew e il. Woche; 
fa lls  ke in  T e rm in  angegeben, g re ifb a r.

17) 1 bushel Weizen =  27,22 kg.
18) 1 bushel Mais =  25,40 kg.
i») 1 lb  =  0,4516 kg.
20) i  cw t =  50,8 kg.
s»1) E insch ließ l. 5,25 RM Verbrauchsabgabe und 

0,50 RM fü r  Säcke.
22) S uperio 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 if .  Rotterdam .
F u lly  good fa ir  S ake lla rid is . 
M aschine-ginned; Broach =  w ich tigs te  ost
indische Sorte. , _ . . , j

*«) Preise aus den statistischen B erichten der 
V ere in igung des W ollhandels. ,  ,

f l ) Ä /A A  vo lis c h ü rig ; deutsche W olle , fa b r ik 
gewaschen.

*a) Buenos A ires D  1 m itte l.
as) 1 ounze =  31,1 gramra.
**) 985/1000 Feingehalt.
85)  Stich tag  M ittw o ch ; Angaben des S tatistischen 

Am ts der Stadt Berlin.
88) W ochendurchschnitt, i ü r  d ie letzte  Woch« 

sind die S tich tagnotie rungen vom  16. Sep
tem ber 1930 eingesetzt.

• 7) A u f 1 Monat.
•s) Festverzinsliche W erte. Angaben nea S ta tis ti

schen Reichsamts.
8») Zu- ( + )  oder Abnahme (— ) des G o ldbestan

des d. Zentra lbank nach den Bankausweisen.
w ) U nter B erücksich tigung der Abgänge nach 

und der Zugänge von den Earm ark ings- 
Konto.

a i) 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 .
48) New Y ork re po rtin g  member banka.
*) V orläu fige  Zahl.
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Deutsche Reichsfinanzen im  Juli 1930

(Mi 11. RM)

A. Ordentlicher Haushalt
Aus dem V o rja h r:

a) Sollbestand zu r D eckung res t
lich e r V e rp flich tungen  ..............

b) M ehre innahm e..................................
Fehlbetrag ..........................................

J. Einnahmen:
1. Steuern, Zö lle  und A bgaben. . . .
2. D iv idende aus R e ichsbahn -V or

zugsaktien ......................................
3. Überschüsse der Post und der 

Reichsdruckere i
a) Post .............. ..............................
b) R e ichsdruckere i..........................

4. Aus der M ü n z p rä g u n g . . . . . . . . . .
5. R eparationssteuer der Deutschen

R eichsbahn-G ese llschaft.............
0. Sonstige Verwaltungsem nahm en

a) A rb e its m in is te r iu m ..................
b) W e h rm in is te r iu m ......................
c) J u s tiz m in is te rm in ......................
d) V e rkeh rsm in is te rium  ..............
e) F inanzm in is te rium  ..................
f) Ü brige  R eichsverw a ltu n g ___

E in n a h m e n ..............................

11. Ausgaben:
1. Steuerüberweisungen an die

Länder .............................................
2. Bezüge der Beamten und An

gestellten (ausschl. Ruhegehälter 
s. 3 .).....................................................

3. V ersorgung und Ruhegehälter
einschl. der Kriegsbeschädigten
re n te n .................................................

4. Innere  K r ie g s la s te n ......................
5. Reparationszahlungen

a) zu Lasten des Reichshaushalts
b) aus der R eparationssteuer der 

Dtsch. Reichsbahn-Gesellsch.
6. Sonstige äußere K riegslasten . .
7. Sozia lversicherung ......................
8. K nappschaft......................................
9. Inva lidenvers icherung  ..............

10. K le in ren tnerfü rso rge  ..................
11. K risenun te rs tü tzung ......................
12. W ertschaffende A rbe its losenftlr-

sorge .................................................
13. N otstock f. R eichsanstalt f. A r

b e itsve rm ittlu n g  u. A rbe its losen
vers icherung ..................................

14. A rbeits losenvers icherung ..........
15. D arlehen f. Reichsanstalt f. A r

b e itsve rm ittlu n g  u. A rbeits losen
vers icherung ..................................

16. Reichsschuld:
a) V erzinsung und T ilgung  . . . .
b) Anle iheablösung ......................

17. S chutzpolizei ..................................
18. M ünzprägung ..................................
19. Sonstige Ausgaben

a) R eichstag ......................................
b) Auswärtiges A m t......................
c) M in is te rium  des Inne rn  . . . .
d) A rb e its m in is te r iu m ..................
e) W ehrm in is te rium

H e e r..........................................
M a rin e ......................................

f) E rnäh rungsm in is te rium ..........
g) V e rk e h rs m in is te r iu m ..............
fr) F inanzm in is te rium  ..................
i) A llgem eine F inanzverw altung
k) Ü brige  R eichsverw a ltu n g -----
Ausgaben insgesam t: ..................

Mehrausgabe ..............................
Mehreinnahme ..........................

B. Außerordentlicher Haushalt
I .  Einnahmen:

Insgesam t ............ .................................
(darun te r aus A n le ih e n )..............

I I .  Ausgaben
1. W ohnungs- und Siedlungswesen
2. Verkehrsw esen (Ausbau der

Wasserstraßen) . . . . . . . . . . . . . . . .
3. R ückkau f von Reichsschuld-

ve rschre ibungen----- -------- . . . . . .
4. E in lösungen von  Reichspchatz-

anweisungen und von  Schuld- 
sche in -D a rlehen ..............................

o. Darlehen zu r F o rtfü h ru n g  be
gonnener Eisenbahnen ..............

o. Innere K rie g s la s te n ......................
«• pondereinlage bei der B ank fü r  

In te rna tiona l. Zahlungsausgleich
o. übrige  R e ichsverw a ltung ..........

Ausgaben insgesamt ..........
M ehrausgabe ............
M ehreinnahm e ........ .....................................

Haush.- 
S oll u. 
Rechn.- 
S oll der 
V o r jh r .-  
reste i)

465,0

Ju li
1930

1097,0

51,5

~3,8

55,0

18,3
1,1
1,6
3.8
4,2
5.9

1 242,2

380,3

69,2

148,1
13,6

81,8

55,0
9.2

38,2
5,5

22,8
4,1

50,0 
-  24,9

26,7

31.6
40.2 
16,0
0,9

0,4
1,2
2.1
5,0

21.3
10,1
2.9

13.7 
8.5 
3,2
1.9

1 044,6

197,6

15,0
(.)

7,5

8,4

13,6

0,2

29,1
1.3

25,3

40,3

Jun i
1930

508,9

10.0
1,6
55,0

13,4
1,2
2,1
3,2
7.6
3.6

432,4

11,4

71,0

146.4
10.9

81,8

55.0 
9,2

36.0

7,0
21,0
0,3

47,9

8,9
16.4
11,2
0,8

0,7
1,2
2.5
3,3

16.6
10,1
12,0
8.2
6.0
3.1
1.2

600,1
167,7

2) 293,5 
(293,3)

4.0

7.1

1,9

0,8
13.8

279,7

1. A p r il 
bis

31. Ju li 
1930

3 218,9

51.2

71.5

10.2
220,0

32.4
4,6
7,4

11,8
24.6
12,1

3 664,7

1159,6 

279,7

606,8
91,1

327,2

220,0
47,4

149,6
5,5

79,8
11,0
6.9

50,0
184,0

26,7

66.3
83.4
63.4
2,2

1,9
8,4

10,3
15,9

64.6
32.6
16.7
39.8 
21,0 
10,»
6.2
1,9

27,2

2) 605.4 
(487.1)

15,7 

29,1 

-  13,6

3,6

_ 0 ,i

70,9
12,6

118,4

487,0

C. Abschloß

A . Ordentlicher hausha ll
Feh lbe trag  aus dem V o rja h r .................................................................  465.0
Mehrausgaben A p r il b is Ju li 1930 . . . . . . .  . . . . . .  . . . . . .  . .  . . . .  . .  . 27,2

M ith in  Fehlbetrag .....................................  _ _ ~ 4922

8. Außerordentlicher Haushalt
Feh lbetrag  aus dem V o rja h r ....................  771 7
M ehre innahm en A p r il b is Ju li 1930 . . Ü Ü I I I Ü I I I ü m * ] * ! . * ! !  487,0 

M ith in  Feh lbe trag ................................................................................. 284.7

D. Siand derschwebenden Schuld 31. Ju li 
1930

30. Jun i 
1930

1. U nverz ins liche  Schatzanweisungen
2. U m lau f an R cichsw echse ln ..............

Davon am offenen M a rk t begeben
3. K u rz fr is tige  Darlehen ......................

693,6
400,0

58?0

815.0
400.0

¿¡So
83*2

15.0

5.8

5. Schatzanweisungen fü r  den Ru- 
m ä n ie n -V ertrag  vom  8. Febr. 1929. „ 

b. V e rp flich tungen  aus frühe ren  
A n le ih e -O p e ra tio n e n ..........................

15,0

5,8
^  B,le AusfüUung dieser Spalte muß b is zu r Feststellung des Haushaltplans 

fü r  1930 Vorbehalten bleiben. — 2) D arun te r 100,5 M ill. R M aus der Auflösung 
? if iM ? iieRVnlf0ndsades-u ol?lm il sars !Jl r  d ie verpfändeten E innahm en.und14,6 MdI. RM aus dem V e rka u f vo n  Vorzugsaktien  der Deutschen Reichs- 
Dahn-Gesellschaft.

Reichsbank-Ausweis
(M ill. RM) 15. 9. 

193U
6. 9. 
1930

16. 8. 
1930

14.9. 
1929__

A ktiva
1. Noch n ich t begebene Reichs-
2. b a n ka n te 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 ar:

Goldkassenbestand ..............
Golddepot (unbelastet) bei 
ausländ. Zentra lno tenbanken

3. Deckungsfähige Devisen . . . .
4. a) R e ichsschatzw echse l..........

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

5. Deutsche Scheidemünzen . . . .
6. Noten anderer B a n k e n ..........
7. L om b a rd fo rd e ru n g e n ..............

darun te r D arlehen a u f Reichs-
„  schatzwechsel ..........................
8. E ffekten  ......................................
9. Sonstige A k t iv a ..........................

Passiva
1. G ru n d kap ita l:

a) begeben ..................................
b) noch n ich t b e g e b e n ..........

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

künftigeD iv idendenzah lung
c) sonstige Rücklagen ..........

o. Betrag der um laufenden Noten
4. Sonstige täg lich  fä llig e  V e r

b in d lichke iten  ..........................
5. Sonstige P a s s iv a ........

177.212

2 618,747 

2 468,959

149.788 
320,473

1 366.242 
165,034 
17,289 
62,637

0,001 
i)  102,666 

665,132

122.788
177.212

53,915

46,224 
271,000 

4 245,610

352,244
226,439

177.212

2 618,902 

2469,114

149.788 
392.108

0,500

1 571,922 
148,429

13.914 
67,007

0,001 
i)  102,677 

668,097

122.788
177.212

53.915

46,224 
271,000 

4 486,210

368,396
225,023

177.212

2 619,020 

2 469,232

149.788 
311,113

1418.138
167,162

19,142
77,370

0,001 
i)  100,867 

679,419

122.788
177.212

53,915

40,224 
271,000 

4 229,137

446.946
222,221

177.212

2 186.351
2036.563

149.788

3ff;Ifü
2Ä

18,268
65,159

o,°oi
silili

48,797 

45,811

4411:720

Bestand an Rentenbankscheinen 
Um lauf an Rentenbankscheinen

44,7
403,2

42,2
405,7

48,9
399,3

87,4
403.0----  *    -»vnivmuminouncil 1PU 1UU, I 0(70,0

i)  D arun te r ca. 8 M ill. RM P flich te inzah lung  der Reichsbank au f ihren 
K a p ita la n te il bei der B ank fü r  In te rna tiona len  Zahlungsausgleich.

Monatsausweis der Deutschen Rentenbank

(Rentenm ark) 30. 8. 1930 31. 7. 1930__

A k tiv a
Belastung der L an d w irtscha ft zu- 
„  gunsten der Rentenbank .......... 2 000 000 000 2 000 000 000
Bestand an R entenbriefen 

am 31. 7.1930 Rtm. 899 844 000,— 
am 30. 8.1930 Rtm. 899 844 000,— 

Darlehen an das R e ic h .................. 518 137 641 518 501455
Ausstehende Forderung (Deutsche 

R entenbank-K reditansta lt) ___ 8 472 728 8 498 328
Kasse, G iro-, Postscheck-una B ank

guthaben .......................................... 44 309 710 44125 714
Bankgebäude ...................................... 300 000 300 000
Sonstige A k tiv a  .............................. 2 532 424 2 532 425

Passiva
G rundkap ita l ...................................... 2 000 000 000 2 000 000 000
Um laufende Rentenbankscheine 

im  V e rkeh r be find lich  .............. 447 899 143 448 262 958
in  einem Asservat der Reichsbank

DerReichsbank zu vergütende Zins. 
(§11 des Liquid.-Ges.).................. 70 082 498 70 082 498

Umlaufende R e n te n b r ie fe .............. 156 000 156000
Gewinnreserve .................................. 47 280 892 47 280 892
R ü c k s te llu n g e n .................................. 6 972 315 6 973 1110
Sonstige Passiva .............................. 20 573 19 300

Dem T ilgungsfonds bei der Reichsbank s ind gemäß ä 7a des DiaojdJ 
^ 7Sm ?e D au.s ^ mst?innah I56p von den G rundschu ldverp flich te ten  welti«s 
4£? 601 R entenm ark zuge tührt worden, um  die sich das Darlehen an 
Ke lch  und der U m lauf an Rentenbankscheinen ve rringe rten .

o e it In k ra ttfre ie n  des Liquid.-Gesetzes sind som it g e tilg t w orden:
348 869 953 R entenm ark gemäß § 7a Liquid.-Ges.
315 000 000 _ . 8  7b .
88 074 904 * .  § 7o ’

880 334 583
Zus. 1 632 279 440 R entenm ark

V e ra n tw o rtlic h  fü r  d ie R edaktion : D r . H e rb e rt B lock, B e rlin -W ilm e rsd orf
— F ü r die Inse ra te : i.  V . E. Schepke. — V e rla g : B e rlin  W  62, K u rfü i®  
Straße 131. Fernsprecher B 2 L ü tzo w  3693, 3694, 3693. — D ru c k :  
d rncke re i G ustav Ascher G. m . b. H ., B e rlin  SW 61, Te ltow e r Straß®
— F ü r unve rlang t eingesandte M anuskrip te  übe rn im m t d ie  R e d a k 1 
auch wenn R ückp o rto  b e ilie g t, ke ine  V e ran tw o rtu n g . — Bezugspreis. ^  
Postzuste llung 12 RM  p ro  Q u a rta l, bei Zusendung dnrch  S tre ifband  
In la n d  und  in  Ö sterre ich 13 RM , im  ü brigen  Ausland  14 RM . Postsche

B e rlin  N r. 149 296.auß erordentlichen H aushalt 776,



Fjnanzanzeigen In diesem Heft:
R* Frisier Aktiengesellschaft: Bilanz

Maschinen- und Bohrgerätefabrik

Alfred Wlrfh & (o.
Irk c le iz  (Rheinland)

A b te ilu n g :

Bohrgeräte
Tiefbohrgeräte und Werkzeuge aller Art

B o h r k r ä n e  aller 5ysteme 
SchöpfkrSne /  Dampfmaschinen /  Pumpen 

Schürf bohrmaschinen

A b te ilu n g :

Adjusfage-
und Werkzeugmasdiinen
Rollenriditmasdiinen, Richtpressen /  Friemelwalz- 
^erke ✓  Walzendrehbönke /  Walzensdileifmaschinen 

edikantenhobelmaschinen /  Kesse lbohrmaschinen 
e>nfache und doppelte RohidrehbSnke /  Kaltsßgen

Kompressoren

U 'F r is t e r  A k t i e n g e s e l l s c h a f t ,  B e r l i n  -  O b e r s c h ö n e w c
_______  B ila n z  p er 31. D ezem ber 1929.

p a s * ...
w
B e ten !61 .................
Sypoth8e k"n6n und  E ffe k te n  

Ava1,*«016“
'Viren ............................. RM 892 463,-

R M
350 000,— 

1 970 000,— 
1 000 000.— 

1,— 20 793,80 
2 359.55 

1 62« 052.60 
244 293,55 

4 836 922,69
3 359 800,59

R S iernk?P«ai . P a 8 s i v a :
D « k S tona ...............................................................

13 410 223,78 

R M
6 000 000,— 
1 000 000,— 

100 000,— 
9 343,72 

326 243,44 
457 217,83 

5 013 585,16
62 309,28

K E ° ‘heken .............................................................................

G6Ä ^ ae 1928 ..................  RM 892 « 3-~

und Verlustrechnung p e r 31. Dezem he

441 524.35 
13 410 223,78 

r  1929.

l Ä ^ o s t e n  . . 8 ° . ! 1 : R M
1 872 886,19 

23 267,— 
515 293,43Re‘egeM nunneen .............. V / . ; ; ; ; ......................................

- - — ....... ...............
503 833.63 

2 915 280,25

Br« ‘onQe°;tra(? 1928 H a b e “ : R M
62 309,28 

2 852 970,97
l lo ~Ob

erschönew eide, im  S eptem ber 1930.

D er A u f J  ^ f IS te r  A k l i e n 0 e s e l l * i c h a f t
D e r V o rs ta n ri^a k °S £ o ldschm i d f  V ors itzender. — o rs tand . F e l ix  Is ra e l. B e cke r.

2 915 280,25

In  unserer Schriitenfolge erschien:

D ie  S d iriften  des M a g a z in s  der W irtschaft / 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  S d iriften  des M a g a z in s  der W ir ts d ia f t /3

D ie Schäden der deutschen 
Milchwirtschaft

Von Prof. D r. Karl Brandt,
Direktor des Instituts für landwirtschaftliche 

Marktforschung, Berlin

Umfang 52 Seiten / Preis kartoniert l,6o RM

Früher erschien:

D ie  S chriften  des M a g a z in s  der W irtschaft/1

Deutschlands Reparationslast
Ein Vergleich zwischen Dawes-Plan 

und Young-Plan
Umfang 100 Seiten / Preis kartoniert 3,60 RM

Magazin der Wirtschaft
Verlagsgesellschaft m bH

Berlin W  62 / Kurfürstenstraße 131 
Postscheckkonto : Berlin 149296



D R E S D N E R  BANK
Direktion: Berlin W 50, Behrenstraße Eigenkapital RM 134000000

Niederlassungen In rund 100 Städten 
Amsterdam: Proehl &  Gutmann

Genossenschafts-Abteilungen Berlin—Frankfurt a. M. 
Inkassodienst für 3000 Plätze — Reisekreditbriefdlenst

Überweisungsverkehr
Z e n t r a l k r e d l t l n s t i t u t  d e r  g e n o s s e n s o h a f t U c h e n  V o lk e b a n k e n

NORDSTERN
Versicherungs-Aktiengesellschaften

BERLIN
Nordsternplatz Stephan 3990

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

Einbanddecken
für das erste H albjahr 1930

Da m it Beginn des neuen Jahrgangs die ein
zelnen Hefte des Magazins der W irtschaft sehr 
verstärkt wurden, haben w ir eine festere Ein
banddecke anfertigen lassen, m it Lederrücken, 
Lederecken und Leinenüberzug. Sie kostet

3,30 RM
einsdiließlidi Porto und Verpackung
Die Vorbestellungen sind ausgeführt worden. 
W eitere Bestellungen erbitten w ir möglichst 
bald, da nur nocb eine geringe Anzahl von 
Einbanddecken vorhanden ist.

M A G A ZIN  DER W IRTSCHAFT
Vertriebs-Abteilung / Berlin W  62, Kurlürstenstr. 131 

Postscheckkonto: Berlin 149296

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

g e g r ü n d e t  1821 A.-G. s e i t  1872

Frankfurt a.M.
Kaiserstraße 30

Berlin
W  8, K ronenstraß e  73/74

T e 1e g r a mm  - A  d r e s s e : E f f e c t b a n k

Rechtsverbindliche A u fla g e  dieses H eftes  13 OOO Exemplare


