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Gute Finanzpolitik — gute Reparationspolitj
T ro tz  der Ausgabenkürzungen, die das F inanzprogram m  der Regierung vo r
sieht, is t ein w irk lic h e r  Etatsausgleich ohne E rhöhung der E innahm en n ich l 
m öglich. E ine Steigerung der Steuern a u f den Massenluxuskonsum is t e rfo r 
d erlich  und d u rch fü h rb a r. D ie  Ü berbrückung der F inanzschm ie rigke it ei\ 
durch  neue k u rz fr is tig e  K red ite  is t finanzpo litisch  n u r e in  Notbehelf) 
R epara tionspo litisch  ste llen große u n fund ie rte  Schulden eine G efahr dar.
Bei Verhandlungen um  eine Revision des Young-Plans w ürde  die F u n 
d ie rung  der ku rz fr is tig e n  Auslandsschulden und  die S ta b ilitä t der ö ffentlichen  

Finanzen die deutsche Position be träch tlich  stärken.

^  überraschender Vehemenz h a t die ö ffentliche  
b  einung Deutschlands seit e in iger Zeit w ieder die 
 ̂ eParationsfrage au fgegriffen  und  eine Revision des 

IY Un8-Plans in  den V o rde rg rund  der po litischen 
lskussion gerückt. Es w äre ve rfe h lt, diese Be

r g u n g  n u r  au j  (]en Ausgang der W ahlen zu rück- 
^uf  ühren, der eine V e rs tä rkung  jener Parte ien herbei- 

. ü ite , d ie — wenigstens in  ih rem  Program m  — 
Cllle Revision des Young-P lans fo rdern . A uch  die 
JacGlichen Voraussetzungen, un te r denen Deutsch- 
and dem Young-P lan und dem Haager Abkom m en 

^ s tim m te , haben sich —  soweit m an es b isher über- 
e Cn kann  —  ve rändert; das w ird  n ic h t n u r von 
'T  ö ffentlichen M einung in  D eutsch land in s t in k t iv  

M aß t, sondern auch in  manchen Kre isen des Aus- 
Ur|d der G läub igerländer selbst anerkannt. D ie  

ach verständigen gingen bei den Pariser Verhand- 
llngcn davon aus, daß der W e rt des Goldes als eine 

gegebene und n u r in  geringen Grenzen va riab le
Größe anzusehen sei. Sie haben die sogenannte 
” G o ldk lausei “  des Dawes-Plans, d ie  eine Revision 

er Jahreszahlungen bei Veränderung der a ll-  
^m e in e n  K a u fk ra ft  des Goldes um  m ehr als zehn 

rozent vorsah, fa lle n  lassen. D ie  E n tw ic k lu n g  der 
ädertha lb  Jahre, die seitdem ve rstrichen  sind, le h rt 

■c och, daß die Voraussetzung des stabilen G o ld- 
p Crts zur Ze it jeden fa lls  n ic h t m ehr vo rlieg t. Das 

reisuiveau der W e lt h a t eine be träch tliche  Senkung 
f a h r e n ;  der W e rt des Goldes is t gestiegen, und um  

e in  G e ldw ert festgesetzten Leistungen zu e rfü llen , 
n i D eutsch land eine größere Warenmenge als u r- 
. r j ln g lich  vorgesehen au fb ringen. A lle rd in g s  is t noch 

11 m it S icherhe it zu übersehen, ob diese Be- 
®un g  anhalten und  das allgem eine Pre isn iveau 

o . _ e D auer verändern  w ird . B isher aber h a t der 
^ c i r i t t  vom  D aw es-P lan zum Young-P lan, der dem 

u sehen V o lk  eine große E n tlas tung  b ringen  sollte, 
r  Hoffnungen a u f eine durchgre ifende E rle ich te- 
tt n f  ĉ er R eparationslast n ic h t in  dem erwarteten, 
um fang  e rfü llt ,

ten 1C AnpassunS cles Young-P lans an die veränder- 
d i " i iG o ü a ft l ic h e n  Voraussetzungen —  w enn sich 

1Cse Veränderungen w irk l ic h  als von D auer er

weisen —  s te llt fü r  die deutsche Regierung und alle 
an der G esta ltung der deutschen W ir ts c h a fts p o lit ik  
bete ilig ten  Kreise eine w ich tig e  Aufgabe der Z u k u n ft 
dar. F ra g lich  ist, ob der gegenwärtige Z e itp u n k t ge
eignet ist, diese Aufgabe in  A n g r if f  zu nehmen. D ie 
Revision des Young-Plans is t in  erster L in ie  ein 
außenpolitisches Problem  und als solches h ie r n ich t 
zu behandeln. Schon psychologisch ste llen sich der 
Abänderung eines so tie fg re ifenden  in te rna tiona len  
Vertrags inn e rha lb  eines Zeitraum s von noch n ich t 
einem Jahre seit der R a tifiz ie ru ng  n a tü rlic h  große 
S chw ie rigke iten  entgegen. Es kom m t noch h inzu, 
daß n ic h t n u r in  Deutsch land, sondern auch bei 
seinen G läub igern  das G le ichgew ich t der ö ffen t
lichen F inanzen in  Frage geste llt ist. D ie  Vere in ig ten 
Staaten, E ng land  und  Ita lie n  ringen  m it einem 
wachsenden H aushaltsdefiz it. Es is t unw ahrsche in
lich , daß sie in  diesem Z e itp u n k t geneigt sein w e r
den, a u f so große E innahm en, w ie  sie d ie  deutschen 
Reparationszahlungen m itte lb a r oder u n m itte lb a r 
fü r  sie darste llen, auch n u r te ilweise zu verzichten.

D ie  Z urückha ltung, welche die Reichsregierung 
den Revisionsbestrebungen gegenüber bew ahrt, is t 
deshalb verständ lich . Gerade je tz t, w o die E rschütte 
run g  des in -  und  ausländischen Vertrauens in  die 
S te tigke it der deutschen w irtsch a ftlich e n  und  finan
zie llen  E n tw ic k lu n g  e in  so großes Ausmaß angenom
men hat, könn te  schon der k le inste  Zw eife l an der 
deutschen Vertragstreue die ohnehin schwere V e r
trauenskrise m it ih ren  verhängnisvollen A u sw irku n 
gen verschärfen.

W enn aber auch die Revisionsm öglichkeiten in  
e iner näheren oder ferneren Z u k u n ft liegen mögen, 
so d a rf sich die Regierung durch die gebotene Zu
rückh a ltu ng  doch n ic h t davon abbringen lassen, au f 
jeden F a ll die innere F inanz- und W ir ts c h a fts p o lit ik  
a u f das Z ie l der Revision auszurichten. M an erinnere 
sich an die verhängnisvollen W irkun ge n  der deu t
schen F inanznot w ährend der Pariser V e rha nd lu n 
gen im  F rü h ja h r 1929!

Rasche W iederherste llung des in te rna tiona len  V e r
trauens is t als w ich tigs te  Voraussetzung fü r  die 
Revision des Young-Plans anzusehen. Sie h a t zur
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Bedingung, daß so schwere und  p lö tz liche  E rschütte 
rungen, w ie  sie nach den W ahlen  e in traten, in  
Z u k u n ft fü r  die p riva te  und  ö ffen tliche  W irts c h a ft 
an G ew ich t verlieren . Diese E rschütterungen sind 
aber zum größten T e il a u f d ie  Höhe der ku rz fr is tig e n  
deutschen Auslandsschuld — sie w ird  a u f 7—8 M i l l i 
arden R M  geschätzt —  zurückzu füh ren . D ie  F u n 
d ie rung  der schwebenden Auslandsschuld  m uß also 
der V e rw irk lic h u n g  der Revisionsbestrebungen voran
gehen. D ie  Sünden der A n le ihekon tro lle , d ie diesen 
Fundierungsprozeß hemmten, w erden in  der V e r
trauenskrise vom  H erbst 1930 —  w ie  schon in  der 
vom F rü h ja h r  1929 — schwer gesühnt.

E ine  F u n d ie ru n g sp o litik  ha t zu r Voraussetzung, 
daß die ö ffen tlichen  F inanzen  in  D eutsch land durch 
g re ifend  saniert werden. So w e rtvo lle  Ansätze das 
Regierungsprogram m , das w ir  im  le tzten  H e ft bereits 
g ew ü rd ig t haben, auch in  dieser H in s ic h t en th ä lt — 
es lä ß t d ie  notw endige Entschiedenheit, m it  der diese 
A u fgabe  angepackt w erden muß, vermissen. D e r im  
Regierungsprogram m  vorgesehene d re ijä h rige  Über
b rückungskred it bedeutet, daß m an das D e fiz it des 
Reichshaushalts, nachdem es d re i Jahre lang  m it 
H ilfe  in -  und ausländischer K re d ite  fin an z ie rt w urde, 
in  w eite ren  d re i Jahren a llm äh lich  abbauen w ill .  
Gegen eine schwebende Staatsschuld in  m äßiger Höhe 
is t bei geordneten F inanzen und  un te r norm alen V e r
hältn issen gew iß n ich ts  einzuwenden. Diese Voraus
setzungen sind je tz t aber n ich t gegeben. D e r Über
b rückungskred it w ird  mindestens fü r  Monate, w enn 
n ich t fü r  Jahre den Z w e ife l an der G esundheit der 
deutschen F in a n zw irtsch a ft a u frech t e rhalten und 
d am it die F und ie rung  der schwebenden Schuld er
schweren. O bendre in  w ird  d ie in  dem Regierungs
program m  n ic h t genügend berücks ich tig te  schwierige 
Lage der kom m unalen, insbesondere der g roßstäd ti
schen F inanzen dem deutschen K re d it a b träg lich  
sein. U n te r diesem G esich tspunkt betrachte t, ent
sprechen die Vorschläge der Regierung keineswegs 
h in re ichend den A n fo rderungen , d ie  an sie zu stellen 
sind. D ie  in  der Reichsregierung vertre tenen G ru p 
pen, d ie regionale oder berufsständische Interessen 
vertre ten, haben sich w irksam en Steuererhöhungen, 
obw oh l sie tragba r und  fiska lisch  fru c h tb a r sein 
können, energisch w idersetzt.

In  erster L in ie  komm en h ie r die Steuern in  Be
trach t, d ie  den Massenluxuskonsum  treffen. Gegen
über den Versuchen, d ie B iersteuererhöhung als un 
w irksam  hinzuste llen , haben w ir  schon vo r zwei 
Wochen d a rau f verw iesen (N r. 39, S. 1804), daß die 
E rhöhung der Biersteuer in  W irk lic h k e it  zu einem 
nam haften  M ehre rtrag  g e fü h rt hat, soweit n ich t das 
nasse und  ka lte  W e tte r dieses Sommers den B ie r
absatz bee in träch tig te . E ine w eite re  E rhöhung der 
Biersteuer a u f 150 % der je tz t geltenden Sätze is t 
d u rch fü h rb a r. Den Jahresertrag dieser Maßnahme 
schätzen w ir  a u f ru n d  250 M ilk , den E rtra g  fü r  die 
fü n f le tzten M onate des laufenden Rechnungsjahres 
au f run d  65 M ill.  RM.

Angesichts der K rise  der Reichsfinanzen sollten 
auch die Rücksichten fa llen , die b isher d ie  Ertrags

fä h ig k e it des deutschen Branntw einm onopols  beein
trä c h tig t haben (vgl. N r. 36, S. 1659). Nach der ver
n ichtenden K r i t ik  des Enquete-Ausschusses erscheint 
es geboten, eine grundlegende R eform  der M onopol
w ir ts c h a ft in  A n lehnung  an die h ie r seit v ie r Jahren 
vertre tenen Gedankengänge ohne R ücks ich t au f die 
E inw ände  der la n d w irtsch a ftlich e n  Interessenten 
entschlossen durchzu führen . G le ichze itig  m it  dieser 
R eform  sollte d ie  Branntw ein-Besteuerung erneut an
gespannt werden. M ög lichst schon vom 1. November 
an w äre die H ekto lite r-E innahm e  beim  T rin k b ra n n t
w e in  um  w e ite re  100 R M  zu erhöhen, um  noch einen 
rech t großen T e il des W in te r- und  W eihnachts
verbrauchs m it  der Steuererhöhung zu erfassen. 
G le ichze itig  so llten die Preise fü r  den A n k a u f von 
S p iritus , entsprechend den gesunkenen K a rto ffe l' 
preisen, gegenüber dem V o r ja h r um  25 % gesenkt 
werden, m it  der Maßgabe, daß d ie  h ie rdu rch  ein
tretende E rsparn is  in  vo llem  U m fang  dem Reich -y  
und  n ic h t dem B rann tw e inm onopo l — zufließt. D ie 
Verkaufspre ise  der M onopo lve rw a ltung  so llten gleich
fa lls , soweit dies d u rch fü h rb a r ist, e rhöht werden. 
D en m öglichen E rtra g  dieser Maßnahmen schätzen 
w ir  a u f ru n d  50 M ill.  R M  fü r  das laufende, au f ?0 
M ill.  R M  fü r  e in  volles E ta ts jah r.

S ch ließ lich  ka nn  die Tabakbesteuerung  schärfer 
angespannt werden, als es das Regierungsprograinm  
vorsieht. O ffenbar denkt die Reichsregierung an 
eine E rhöhung  des Tabakzo lls (w oh l um  30 R M  auf 
80 R M  je  D oppe lzen tner; Jahresertrag ru n d  47 MiH- 
Reichsm ark) u nd  an eine W iederho lung  der i®  
Dezember vorigen Jahres vorgenommenen Steuer
erhöhung (Jahresertrag ru n d  120 M ill.  RM ). Dabei 
m isch t sich die r ich tig e  A u ffassung, daß in  erster 
L in ie  noch der Z igare ttenverbrauch besteuerungs
fä h ig  ist, m it dem W unsch, durch  d ie  Zollerhöhung 
dem in länd ischen Tabakbau erhöhten Schutz zu ge
währen, e in  Bemühen, das zw ar der agrar-p ro tektio - 
n istischen T ra d it io n  Deutschlands en tsp rich t, dem 
aber nennenswerte Bedeutung fü r  den heimischen 
Tabakbau  n ic h t beizumessen ist. F ü r  den Tabakbau 
ha t sich der Zollschutz b isher stets als e in  un
geeignetes M it te l der P re is p o lit ik  erwiesen. W ir  
g lauben fe rner, daß man über d ie  im  Regierungs
program m  in  Aussicht genommene M ehrbelastung 
der Z igarettensteuer hinausgehen kann. E ine Ver
doppe lung der Steuererhöhung (von 120 auf 
240 M ill.  R M ) w ü rde  sich in  durchaus tragbaren 
Grenzen ha lten ; sie w äre  fü r  eine Übergangszeit 
dadurch abzum ildern , daß fü r  Z igare tten zu einem 
S tückpre is von w en iger als 5 R p f gegenüber der 
normalen Banderolensteuer von 39 % n u r eine Bande
rolensteuer von 36 % zu r E rhebung gelangt. Bei 
e iner so scharfen Anspannung der Z igarettensteuer 
is t auch eine erhöhte Zigarrenbesteuerung geboten. 
E ine E rhöhung  des Steuersatzes fü r  Z iga rren  um 
50 % der gegenwärtigen Last kann  als d u rch fü h rb a r 
angesehen werden. D en Jahresertrag dieser Maß
nahmen, ergänzt du rch  eine zusätzliche Besteuerung 
auch des übrigen  Tabakverbrauchs, schätzen w ir  au f 
mindestens 240 M il l .  RM. Bei ih re r E in fü h ru n g  vom
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f ‘ November an w äre  fü r  das laufende Rechnungs
ja h r ein E rtra g  von ru n d  80 M ill.  R M  zu erzielen.

D ie  Reichsregierung ha t fü r  das nächste Rech
nungsjahr die Be ibehaltung des 5 %igen Einkom m en- 
steuerzuschlags angekünd ig t. Es erscheint uns zw eck
mäßiger, den Zuschlag fü r  dieses Jahr a u f 10 % zu 
' '’hohen und  im  nächsten Jahr a u f diesen Zuschlag 
zu verzichten. D adurch  w ürde  sich im  ganzen —  a u f 
u'e D auer gesehen — die Last des Steuerzahlers 
n ich t erhöhen, fü r  das laufende R echnungsjahr 
über eine zusätzliche E innahm e von ru n d  50 M ill.  
Reichsmark entstehen. Ebenso w ie  im  V o r ja h r  sollte 
schließlich, auch in  diesem Jahr, in  dem die F inanz- 
jage des Reichs k r it is c h e r geworden und die Be
t t u n g  der A rbe itse inkom m en gestiegen ist, ein 

Uschlag zu r Vermögenssteuer erhoben werden, der 
mindestens d ie  vo rjäh rig e  Höhe von 8 % zu erreichen 
mßte, am besten jedoch a u f 20 % zu erhöhen wäre. 

' e M ehre innahm e d a rf in  diesem F a ll fü r  das 
"u lende  R echnungsjahr a u f ru n d  80 M ill.  R M  ge

schätzt werden.
unangenehm diese E rkenn tn is  auch sein mag: 

2,une Steuererhöhungen is t tro tz  der vorgesehenen 
h ia tsabstriche  die S ta b ilitä t des Reichshaushalts 
'^eder fü r  das lau fende R echnungsjahr noch fü r  das 
L tu ts ja h r 1931/32 w irk l ic h  sichergestellt.
, r h ü r das laufende R echnungsjahr beruhen alle 
V orhersagen a u f Schätzungen. Es is t ungew iß, ob 
l ic h t  der R ückgang der Steuereinnahmen in  der 
nächsten Z e it s tä rke r sein w ird , als je tz t von der 
Reichsregierung angenommen w ird . Es is t ungew iß.

ob n ic h t d ie  Ausgabenlast der A rbeitslosenfürsorge 
größer sein w ird , als die Reichsregierung nach den 
Schätzungen der Reichsanstalt fü r  A rb e its v e rm itt
lung  und  Arbeitslosenversicherung ang ib t. Es is t 
fra g lich , ob die zur D eckung des voraussichtlichen 
D efiz its über den Ü berb rückungskred it h inaus er
fo rde rlichen  M it te l vom  deutschen G e ldm ark t zur 
Verfügung geste llt w erden können. D ie  E n tw ic k lu n g  
der le tz ten  W ochen m acht die Beantw ortung dieser 
d re i Fragen noch schw ieriger als zuvor.

Es is t auch zw e ife lha ft, ob das G le ichgew ich t im  
Reichshaushalt fü r  das Jahr 1931/32 durch  die von 
der Reichsregierung vorgesehenen Maßnahmen her
geste llt w erden kann. Es lie g t durchaus im  Bereich 
der M ög lichke it, daß der E innahm e-A usfa ll noch 
über das von der Reichsregierung vorgesehene Maß 
hinausgeht. Bedenkt man, daß auch noch die Last 
der A rbeitslosenfürsorge und  die F inanznot der Ge
m einden den je tz t in  Aussicht genommenen Rahmen 
des Reichsetats 1931/32 w ahrsche in lich  sprengen 
werden, so w ird  eine fiska lische Vorsorge, w ie  w ir  
sie h ie r vorschlagen, zur unbedingten N o tw end ig 
ke it. Im  G runde basiert das von der Reichsregierung 
vorgeschlagene F inanzprogram m  a u f dem ohne
dies problem atischen — V erbrauch  von Hauszins- 
s teuerm itte ln  fü r  allgem eine Etatszwecke. Diese 
Basis re ich t fü r  eine durchgre ifende F inanzre fo rm  
n ic h t aus. D ie  R e fo rm  der deutschen F inanzen is t 
a u f eine Verschiebung des Schwergewichts der 
Steuerlast von den d irek ten  a u f die ind ire k te n  
Steuern gestellt.

D ie  T echn ik der Handelsverträge
Von Ministerialdirektor D r. Hans Posse 

Nachdem  P ro f. Jastrom  im  le tzten H e ft die Ziele umrissen ha t, die der deut
schen H a n d e lsp o lit ik  zu ste llen sind, befaß t sich M in is te r ia ld ire k to r D r. Posse 
in  dem folgenden A u fsa tz  m it den technischen G rundlagen der H andelsver
träge. Ausgehend von der äußeren T echn ik  der Handelsvertragsverhand-lungen  
(D e legationsb ildung usro.) gelangt er zur k ritischen  D arste llung  der w ich tigs ten  
handelspo litischen G rundbegriffe , der M eistbegünstigung und  R ez ip roz itä t in  
ih ren  verschiedenen Gestalten, der einzelnen A rte n  der Z o llta r ife , K o lle k tiv -  
Vereinbarungen zwischen den In du s tr ie n  m ehrerer Länder, Handelsmonopole  

und  sch ließ lich  der modernen p lu rila te ra le n  Verträge.

D ie D ars te llung  der technischen G rund lagen der 
"nde lsvertrüge ka nn  einen a u ffa llen de n  W id e r

spruch zu ih rem  Ausgangspunkt nehmen. Im  Zeit- 
a lte r des ve rfe ine rten  Spezia listentum s is t das H an 

ois vertragsrecht ein Buch m it sieben Siegeln gewor- 
in  das e inzudringen  fü r  den norm alen Staats- 

ßrger, dessen Interessen du rch  die H andelsverträge 
Hahrgenommen w erden sollen, unend lich  erschwert 
' s t  U nd  dennoch b le ib t d ie erstaunliche Tatsache 
estzustellen, daß kaum  a u f einem anderen Fachgebiet 

So v *el und so ve rnehm lich  von N ichte ingew e ih ten  ge
sprochen w ird  w ie  a u f dem der H an de lspo litik . E ine 

atsache, d ie  gerade im  Fache der H a n d e lsp o lit ik  
esonders g e fä h rlich  ist. D enn die W irkun ge n  der 
andelspolitischen M aßnahm en zeigen sich n ic h t von 
eute a u f m orgen; sie re ife n  erst langsam heran und

begangene Feh ler rächen sich spät, aber schwer. W ie 
es deshalb unsere Aufgabe sein muß, mehr als bisher 
d ie W ir ts c h a fts p o lit ik  dem A u f  und A b  in  dem 
schnell wechselnden M einungsstre it des A llta gs  zu 
entziehen, w ie  n u r eine n ich t k u rz fr is t ig  gewonnene, 
sondern aus längerer E n tw ick lu n g  abgeleitete W ir t 
schaftsb ilanz der handelspolitischen Betä tigung Ziele 
und Grenzen setzt, so em pfinden w ir  hande lspo li
tischen Exponenten es im m er w ieder als unsere vo r
nehmste P flich t, das a u f Facherfahrung gegründete 
Verständnis  fü r  d ie  handelspolitischen Problem e im  
täglichen Leben zu wecken und  zu ve rtie fen . Einem 
geschwächten Staat w ie  dem deutschen, der des m i
litä rischen  Schutzes so gu t w ie  v ö llig  entra ten  muß, 
ve rb le ib t als fast die einzige W affe  zur Z u rückd rän - 
gung unberechtig ter Forderungen des Auslandes n u r
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seine H an de lspo litik , ve rb le ib t die K a u fk ra ft  eines 
w ir ts c h a ftlic h  rüh rigen  und  in  seinen Lebensan
sprüchen fü r  den handelspo litischen Gegner n ich t 
unw ich tigen  60 M illionen-V olkes. Diese W affe  r ic h 
tig  zu gebrauchen, m it anderen W orten : a u f G rund  
genauester Sachkenntnis, unbee in fluß t durch  ego
istische Störungsversuche, in  der H a n d e lsp o lit ik  die 
rich tige  Bahn einzuschlagen, is t fü r  uns so etwas w ie  
eine Schicksalsfrage.

i .  Die äußere Technik der Verhandlungen

Im  Rahmen des vorliegenden Aufsatzes so ll die 
äußere T echn ik  der Handels Vertrags Verhandlungen, 
die auch an Bedeutung gegenüber den in  solchen V e r
handlungen zu verte id igenden P rin z ip ie n  z u rü c k tr it t ,  
n u r in  knappen  S trichen b e rüh rt werden. M an d a r f 
es als im  allgem einen bekannt voraussetzen, w ie  die 
B ildu n g  der D elegationen  fü r  aufzunehmende han
delspolitische Besprechungen vo r sich geht. Bei der 
s tarken Verbundenhe it der e inzelstaatlichen V o lks
w irtsch a ften  m ite inander über d ie  Ländergrenzen 
h inw eg und bei dem Schwergew icht, das den H a n 
delsverträgen heutzutage innew ohnt, is t es fü r  jeden 
Staat außerordentlich  w ich tig , über m öglichst v ie le  
geeignete H ande lsvertrags-U nte rhändle r zu verfügen. 
D ie  Lücke, die in  dieser Beziehung fü r  das Deutsche 
Reich der K rieg  gerissen hatte, bei dessen Beendigung 
die in  m ancher Feuertaufe  e rprobte  a lte  Garde der 
Käm pen aus den Verhandlungen über die C a p ri- 
vischen und Bülowschen H andelsverträge d ah in 
geschwunden w ar, beg innt sich langsam zu schließen. 
D e r A usb ildung  des Nachwuchses fü r  Verhandlungen 
müssen die Zentra lbehörden fortgesetzt ih re  vo llste  
A u fm erksam ke it zuwenden. D a  die V e ran tw ortung  
fü r  den In h a lt  eines im  Interesse der G esam tw irt
schaft abgeschlossenen Handelsvertrages im m er beim  
R eichskab ine tt liegen muß, em p fieh lt es sich, als 
U nterhänd ler n u r einen Beamten  herauszustellen, 
w e il er den W eisungen der Reichsregierung uneinge
schränkt zu fo lgen ha t und  im  D ienst an der A llg e 
m einhe it groß geworden ist.

In fo lg e  des ko m p liz ie rte n  staatsrechtlichen Gefüges 
des Deutschen Reiches weisen, v ie lle ic h t unverm eid 
bar, deutsche D elegationen fü r  Handelsvertragsver
handlungen regelm äßig eine zu große M itg liede rzah l 
a u f; m an bedenke, daß außer den Referenten der be
te ilig ten  Reichsressorts Abgesandte der Länderreg ie
rungen und  V e rtre te r der deutschen W irtsch a fts 
zweige, und zw ar der Indus trie , der L an dw irtscha ft, 
des Handels und  der A rbe itnehm er, beanspruchen, 
zu den Verhand lungen hinzugezogen zu werden. D ie  
S ch lag k ra ft der Delegation m uß da run te r leiden, 
und die Bew egungsfre ihe it des Delegationsführers, 
a u f dessen N e rv e n k ra ft o ft alles ankom m t, w ird  ge
h inde rt, w e il er sich vor dem K a m p f m it  dem Geg
ner zunächst des Einverständnisses seiner zahlre ichen 
Delegationsgenossen versichern muß. E ine größere 
Beschränkung in  dieser Beziehung w ürde  sich ta u 
sendfach belohnt machen.

In  e iner anderen Frage geht nach m einer A u f 
fassung die land läufige  A n s ich t fe h l: aus Prestige

gründen leg t m an bei uns W e rt darau f, daß Handels
vertragsverhandlungen m öglichst an einem deutschen 
P latze abgehalten werden. D ie  E rfa h ru n g  leh rt, so 
m e rkw ü rd ig  es k lin g t, d ie  Überlegenheit derjenigen 
D elegation, die am S itz der Regierung ihres Gegners 
verhandelt. Aus einem sehr e in fachen G runde. D ie 
M itg lie d e r der in  der H e im a t verhandelnden Dele
gation sind gew öhnlich  von den P flich ten  ihres eigent
lichen  Referates n ich t entbunden, stecken also stark 
in  den ih re  A rb e its k ra ft und ih re  Gedanken in  A n 
spruch nehmenden Fesseln des täg lichen Geschäftes, 
w ährend  der Gegner sich a lle in  a u f den Gegenstand 
der Verhand lungen konzentrie ren  kann. D ieser Vor
te il überw ieg t bei w e item  den im aginären Prestige
ve rlus t und auch die ta tsächlichen Schw ierigkeiten 
der Füh lungnahm e m it der räu m lich  en tfern ten  Re" 
g ierung, die zudem durch  die technischen M itte l des 
D rahtes und vo r a llem  des Fernschreibers a u f ein 
erträg liches M indestm aß zurückgedrängt werden 
können.

E in  letztes W o rt soll die Reihenfolge oon Verhand
lungen  betreffen. Es is t theoretisch r ic h tig , Vorteile» 
d ie  fü r  den Gegner in  der H a n d e lsp o lit ik  geboten 
w erden können, n ic h t dadurch  zu entwerten, daß sie 
hande lspo litisch  schwächeren Staaten zuerst einge
räum t werden und  dann a u f dem Wege der M eist
begünstigung dem Z u g riff a lle r offenstehen. Sondern 
m an w ird  m it ihnen in  erster L in ie  d ie O rdnung  der 
w irtsch a ftlich e n  Beziehungen zu denjenigen Staaten 
gew innen müssen, die fü r  unsere A u s fu h r von be
sonderem Interesse sind. In  der P rax is  ha t a llerd ings 
dieser verständige Lehrsatz o ftm a ls  eine A bw and lung  
erfahren. D ie  E rö ffnung  und die R eihenfolge von 
Handelsvertragsverhandlungen hängen von dem Zu
stand ab, den die handelspo litischen Verbindungen 
m it dem betreffenden Gegner in  dem etwas in  V e r
w irru n g  geratenen Netz der Nachkriegs-Handelsver- 
träge einnehmen; und  sie werden auch in  erster H in 
s ich t von re in  po litischen  Erwägungen d ik t ie r t .

2. Die handelspolitischen Grundbegriffe

M it dieser m ehr s tich w o rta rtige n  E rö rte rung  sei 
das K a p ite l über d ie  äußere T echn ik  von H andelsver
tragsverhandlungen geschlossen. Von ung le ich  grö
ßerer W ic h tig k e it, auch fü r  d ie  in  der Ö ffen tlichke it 
sich vollz iehende U rte ilsb ildu ng , s ind die handels
po litischen  G rundbegriffe . W ir  können uns h ie r au f 
die w ich tigs ten  dieser G rundbegriffe  beschränken. 
Sie sind fü r  das ganze buntscheckige Stoffgebiet der 
H andelsverträge maßgebend. Von ihm  interessieren 
verständ licherw eise die W ir ts c h a ft und m it ih r  die 
A llgem e inhe it vo rnehm lich  d ie jen igen Bestimmungen, 
d ie  eine Sicherung der Staatsangehörigen und der 
W aren aus dem einen vertragschließenden T e il vor 
der (im  Verg le ich  m it d r itte n  Ländern) ungünstige
ren Behandlung im  anderen Te ile  b ie ten sollen. Sie 
besitzen fü r  d ie  Zollverhältn isse eine besonders her
vorstechende Bedeutung, w e il d ie unterschiedliche 
Bemessung der E ingangszölle d ie  E in fu h r  aus dem 
stä rke r belasteten Lande hemmen, w enn n ic h t gar 
abdrosseln kann. A u f  dem Zollgeb ie t t r i t t  d ie  Fest-
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egung der Zollsätze h inzu ; d ie  handelspolitischen 
rabredongen gew innen erst durch  Z o llta r if  arische 

ereinbarungen die V o lls tän d ig ke it eines modernen, 
^en w irtsch a ftlich e n  Interessen be ide rTe ile  Rechnung 

Senden Handelsvertrages. D ie  Fürsorge fü r  d ie  
D&U männische T ä tig k e it im  Land des Vertragsgeg- 

- u n d  die zo llpo litischen  Probleme sind in  der T a t 
le A nge lpunkte  des Handelsvertragsrechts.

Meistbegünstigung und Reziprozität
U nter der M eistbegünstigung  sch lechth in  versteht 

,an ^ le G ew ährung der g leichen Rechte und V e r
e ng un ge n , d ie  e iner d ritte n  N a tio n  e ingeräum t 

t ' u ’ ^ u rch  einen Staat an seinen handelspo li- 
i Vertragsgegner. Das H auptanwendungsgebiet

r  M eistbegünstigung is t die IV a rene in fuh r; sie w ird  
g. r , die M eistbegünstigung dagegen geschützt, daß 
t, 1111 anderen Land  höheren Zö llen  oder lästigeren 

ln gütigen un te rw o rfen  w ird  als die E in fu h r  aus 
i 1Ileö1 d ritte n  Gebiete. D ie  Zusicherung der M eist- 

egünstigung a lle in  en thä lt deshalb eine B indung  des 
^W ahrenden  Staates in  der Bemessung der Höhe 
in  ÖjCr ^ '°d sätze noch n ic h t; diese w ird  v ie lm ehr erst 
.. Ta rifabkom m en festgelegt, in  dem beidersei-
 ̂8 die geltenden oder später e inzuführenden Z ö ll

ig Ze gebunden und  erm äß igt werden. D ie  M eist
begünstigung is t auch sonst neben der W a rene in fuh r 

' vd 'tschaftlichen  Betä tigungsm öglichkeiten  im  
eren Land  zu sichern bestim m t. W ir  finden, ein- 

a oder bei V erträgen zwischen s ta rk  m ite inander 
r Uochtenen Staaten insgesamt, in  Handelsabkom - 

iüea die G ew ährung der m eistbegünstigten Behand- 
y 1Jg> also den Ausschluß von Benachteiligungen im  

ergleich m it d r itte n  Staaten, in  bezug a u f die per- 
1 mhe und b e ru flich e  T ä tig k e it der na tü rlichen  und 
!stischen Personen sowie a u f ih re  Belastung m it 
eren Abgaben (o ft neben der G le ichbehandlung 

Verl ^ eQ1 ^n ^ n d e r) , fü r  den Eisenbahn- und  Schiffs- 
^  . ear und  bei Auswanderungsunternehm ungen,

cU r E rr ic h tu n g  von Konsulaten und der 
a ]gke it der Konsu ln  (um n u r das W ich tigs te  zu 

g aeü). Neben den Handelsverträgen lau fe n  häufig  
M erabm achungen fü r  Spezialgebiete, in  denen 

D ’fp ls ^ 'e M eistbegünstigung zum Schutz gegen 
M erenzierungen das vorherrschende P rin z ip  ist. 

fü  ° , ' ve rtv° d  die unbeschränkte  M eistbegünstigung 
si h C ie ®eU bung des Warenaustauschs und die ge- 
t j C Cr ê kaufm ännische T ä tig k e it im  Lande des Ver- 
w d^s8'egners auch sein mag, so is t sie doch fü r  den 
^W ahrenden  Staat von der Folge begleitet, daß auch 
y  G zu kün ftige n  Zugeständnisse in  handelspolitischen 

* andlungen von ih r  e rfaß t w erden und  a u f alle 
la ° cgünstigten Länder ausgedehnt werden müssen. 

es& Urck  e rh ä lt das Zugeständnis fü r  den Staat, der 
ge ° lack en beabsichtig t, eine q u a n tita tiv  e rheb lich  
yy- dlSerte  Bedeutung. W enn m an so w il l ,  is t diese 
ge rl e'ue ' ra System der M eistbegünstigung lie - 
la it t  ^ Schwäche, d ie sich indessen als Propaganda- 

*  - m  Ansch luß  an das a u f der M eistbegünsti
g t  S ,eru^ en<^e handelspo litische G ru n d p rin z ip  auch 

ä rk e ve rw ande ln  ka nn  und  o ft ve rw ande lt hat. 
in  e iner solchen E ig en tü m lichke it der M eist-Uerade

begünstigung sind sowohl die Ursachen fü r  die o ft 
sehr absprechende B eurte ilung  ih re r W irk u n g  wie 
die Maßnahmen zu ih re r Begrenzung begründet.

F ü r  den Verfasser des vorliegenden Aufsatzes er
schöp ft sich die gestellte Aufgabe darin , daß die E le
mente zu e iner U rte ilsb ildu ng  über die technischen 
Problem e des Handelsvertragsrechtes zusammen
getragen werden. Ohne eine Stellungnahm e zu der 
Frage der M eistbegünstigung sei h ie r der V o lls tänd ig 
k e it ha lber ve rm erkt, daß die gegebene D arste llung  
der W irkun ge n  der M eistbegünstigung n u r fü r  nor
m ale Zeiten in  der H an d e lsp o lit ik  g ilt .  D ie  U nüber
s ich tlich ke it der W irtsch a ftsen tw ick lu ng  ha t a lle n t
halben die H a n d e lsp o lit ik  der G egenwart in  einen 
ungew öhnlichen V e rla u f gezwungen. Das Thema von 
zw ischenstaatlichen handelspo litischen Besprechun
gen is t heutzutage w eniger der sonst üb liche  S tre it 
um  die E in räum ung  neuer, als v ie lm ehr der A nspruch 
a u f Zurücknahm e bereits gew ährter Konzessionen. In  
e iner solchen Zeit äußern sich die W irkungen  der 
M eistbegünstigung gerade um gekehrt als oben darge
s te llt w urde : d ie  M eistbegünstigung sichert den ein 
frü h e r hingegebenes Zugeständnis zurückkau fenden  
Staat dagegen, daß die m eistbegünstigten Länder fü r  
den V e rlus t eines — vorher a u f sie ausgedehnten — 
V o rte ils  e in  O p fe r von ihm  verlangen dürfen . E in  
lehrreiches Be ispie l h ie r fü r  is t der an anderer Stelle 
von m ir  behandelte F a ll des deutschen Butterzo lles*).

*) Vgl. D er Zwang zu r E n tw ick lu n g  der M eistbegünstigungsform el, im  
„Maschinenbau“ , N r. 4, vom 20. Februar 1930, Seite W 37.
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Im  handelspo litischen V e rhä ltn is  der Staaten u n te r
e inander tra t der allgem einen die beschränkte M eist
begünstigung  gegenüber, d ie  im  Gewände der Rezi
p ro z itä t — d. h. der G ew ährung von Rechten und 
Vergünstigungen n u r gegen g le ichw ertige  Gegen
leistungen —  das französische und  das am erikanische 
Handelsvertragssystem  ze itw e ilig  z iem lich  umfassend 
beherrschte. Beide Staaten haben sich seit dem Zu
standekommen eines H andelsvertrags m it  D eutsch
land  dem P rin z ip  der unbeschränkten M eistbegünsti
gung angeschlossen. In  anderen F ä llen  w urde  die be
schränkte M eistbegünstigung durch  Ausnahm en fü r  
bestim mte Sachgebiete und W arengruppen  eingeengt, 
sogar fü r  im  Vertrage bezeichnete Landesteile und  
Staaten. H ie rhe r gehören ö rtliche  und  sachliche Be
grenzungen, w ie  z. B. d ie E rle ich terungen  fü r  den 
V e rkeh r inn e rh a lb  der beiderseitigen Grenzbezirke, 
d ie Begünstigungen fü r  zo llve re in te  Länder, d ie  V e r
träge über den Ausschluß der D oppelbesteuerung und  
die G ew ährung von Rechtsschutz und  -H ilfe  in  
Steuersachen. Diese Ausnahm en sind auch vom 
S tan dp un k t e iner m öglichsten In tens iv ie rung  der 
W e ltw irts c h a ft ung e fä h rlich  und  können ohne Scha
den in  das in te rna tiona le  H andelsvertragsrecht e in 
geg liedert werden.

D ie  V e rfech te r des P rinz ip s  der unbeschränkten 
M eistbegünstigung müssen sich dagegen w id e r mo
derne Tendenzen zu r W eh r setzen, d ie  in  geographi
schen und  sachlichen Sonderregelungen eine Aushöh
lung  der M eistbegünstigung zu r Folge haben. In n e r
ha lb  der ba ltischen Staaten, zw ischen Spanien, P or
tuga l und  den südam erikanischen Ländern, im  V e r
hä ltn is  der skandinavischen Reiche untere inander — 
um  andere bedeutungslosere F ä lle  zu übergehen — 
ha t sich eine Vorzugsbehandlung angebahnt, d ie  geo- 
p o litisch  fernerstehenden M ächten tro tz  der ihnen 
gew ährten M eistbegünstigung verschlossen b le ib t. U nd  
vo llends haben die Beziehungen zw ischen europä
ischen Staaten als M u tte rla n d  und ih ren  K o lon ien  
und  ausw ärtigen Besitzungen es m it  sich gebracht, 
daß eine P räferenz zw ischen ihnen als von anderen 
Staaten n ich t zu beanspruchende Ausnahme von der 
M eistbegünstigung g ilt. W enn m an dazu bedenkt, 
daß moderne handelspo litische M itte l, w ie  die M aß
nahm en des in d ire k te n  Protektion ism us und  die 
Spezia lis ie rung der Z o llta rife , eine in d ire k te  Benach
te ilig u n g  der m eistbegünstigten Länder bew irken  kö n 
nen, dann w ird  d ie N o tw e nd igke it e iner Lösung aus 
der herrschenden E rs ta rrung , w ird  der Zwang zur 
E n tw ic k lu n g  der M eistbegünstigungsform el k la r  er
kennbar.

Das lähmende M ißbehagen über den gegenwärtigen 
unbefried igenden Zustand ha t die m erkw ürd igsten  
Reform vorschläge  gezeitig t, als deren extrem ster der 
W unsch nach E in fü h ru n g  der R ez ip roz itä t a u ft r i t t .  
A u ch  die w iede rho lt zur F örderung  des M itte leu ropa - 
Plans w arm  em pfohlene „N achbarrech tsk lause l“  ge
h ö rt h ie rhe r; sie w i l l  ve rh indern , daß Verabredungen 
zwischen Staaten, d ie  durch  V o lkstum , Geschichte 
oder geographische Lage in  engeren, eine Ausnahm e
ste llung rech tfe rtigenden  Beziehungen zueinander 
stehen, durch  das System der M eistbegünstigung au f

andere Staaten ausgedehnt werden. D ie  deutsche 
P o lit ik  is t b is zum  Jahre 1935 gefesselt, w e il erst dann 
der a u f der unbeschränkten M eistbegünstigung in  
weitester Ausdehnung fußende deutsch - am erika
nische H ande lsvertrag  kü nd ba r w ird . O b sich dann 
das Deutsche Reich w ie  b isher auch w e ite r in  der 
F ro n t der V o rkä m p fe r fü r  d ie  unbeschränkte M eist
begünstigung h ä lt oder was an ih re  Stelle t r i t t ,  w ird  
zu r Ze it noch n ic h t erkennbar. E in  R ü c k fa ll in  die 
R ez ip ro z itä t w ü rde  die B illig u n g  von Methoden 
heißen, d ie schon heute als längst überw unden gelten 
können, w e il sie in  eine m it der W e lt a u f das 
inn igste  verflochtene V o lk s w irts c h a ft n ic h t passen 
und  gerade das Gegenteil von e iner zuverlässigen 
K a lku la tionsbasis fü r  den K a u fm a nn  bieten.

D ie  Geschichte der M eistbegünstigung is t nun  ein
m al d ie Geschichte der E n tw ic k lu n g  vom  isolierten 
Staat m it  seiner B in n e n w irtsch a ft zu r E uropa- und 
W e ltw irts c h a ft. Ih re  le tzte  Stunde h a t n ic h t ge'  
schlagen, w e il d ie k le inen  Menschen der Gegenwart 
über den N öten des A llta g s  fast verzagen zu müssen 
und  in  dem a lttestam entlichen: „A uge  um  Auge 
einen besseren T rost zu finden verm einen als in  der 
aus E rfa h ru n g  abgeleiteten K lu g h e it: „W as du  n icht 
w ills t, das m an d ir  tu ’, das fü g ’ auch ke inem  anderen 
z u !“  W enn n ic h t alles täuscht, w ird  das nächste Ka
p ite l der M eistbegünstigung, dessen erste Seiten schon 
a llm ä h lich  lesbar werden, d ie  Ü be rsch rift tragen: 
„M eistbegünstigung zw ischen den E rd te ilen “ , und  ih r  
In h a lt  w ird  d ie Beschränkung der Vorzugsrechte aus 
p lu rila te ra le n  V erträgen a u f d ie Vertragsstaaten 
un te r gew ollte r D iffe renz ie rung  der Außenseiter sein- 
D arübe r w ird  h ie r noch im  Zusammenhang m it  den 
neuartigen E rw e ite rungen  der modernen H andelsver
tra g s p o lit ik  zu sprechen sein.

Zolltarife und Tarifabreden

Solange bei H ande lsvertragsverhandlungen n u r die 
gebräuch lichen te x tlich e n  Bestim mungen, in  denen 
das P r in z ip  der M eistbegünstigung fo rm u lie rt w ird , 
zu r D ebatte  stehen, lä ß t d ie  E in igung  der beiden m it ' 
e inander käm pfenden  P arte ien  regelm äßig n ic h t lange 
a u f sich w arten. D e r deutsch-englische H andelsver
trag  vom 2. Dezember 1924, der bei v ie len  späteren 
Gelegenheiten zum  M uster gedient hat, is t z. B. als 
reines M eistbegünstigungsabkomm en b innen weniger 
Tage fe r t ig  geworden. S chw ie rig  w ird  d ie Sachlage 
und e rb itte r t das R ingen erst dann, w enn sich 
die Gegner über eine T arifabm achung  zu ve rständ i' 
gen haben. E rs t dann erw eist sich der Handelsvertrag 
im  e igentlichen S inn als e in  zweiseitiges Geschäft, 
das im  Ausgle ich zwischen Geben und  Nehmen zu
stande kom m t, bei dem jede bezogene Position  nur 
un te r gew altigem  W ehklagen geräum t werden dar 
und jede vom Gegner verlassene S te llung  beim  e1'  
genen N achrücken als v ö llig  w ertlos bezeichnet 
w erden muß. M an ka nn  in  einem la rifa b ko m m e n
n u r a u f Konzessionen des Vertragskontrahenten
rechnen, w enn m an zu r A u fnahm e seiner P rodukte 
im  eigenen Land  bere it ist. Vom  S tandpunk t der 
V e rte id igung  aus gesehen lau te t die klassische Be
stim m ung der Z o llta rifa b re de n  dahin, daß sie der
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M are aus dem anderen Land  den einheim ischen 
G e ^  ^ ° c^ s^ens s°w e it erschließen dürfen , als der 

gner den eigenen P rodukten  E ingang in  sein Ge- 
fiT  7erScllafft- O b  die B eurte ilung  der W irkun ge n  
, Ut | ' e nationa le  V o lk s w irts c h a ft durch  die U n te r- 
rl 1 ■ r *ck t ig  w ar, kann  erst v ie l später die H an-

B ila n z  zeigen. Bei diesem o ft  dram atischen 
an ip f um  ei nzei ne Zölle  w ird  d ie K enn tn is  der fo l-  
7. en G rundbegriffe  vorausgesetzt:

^ er Erhebungsart unterscheidet m an E in -  
' l  A us fuhrzö lle , je  nachdem ob die E in fu h r  in  das 

g  gebiet oder d ie  A u s fu h r aus ih m  belastet w ird , 
eim handelspo litischen Gegner in teressiert uns vor 

^  ein der E in fu h rz o ll; der v ie l seltener zu findende 
g  1 n h rzo ll in teressiert n u r dann, w enn w ir  a u f den 
^ azuS der dem A u s fu h rz o ll unterliegenden W are aus 
das* ^ an(  ̂ ^ es Gegners angewiesen sind. D ie  b is in  
d - S *(L  Jahrhundert h ine in  b lühenden Binnenzölle , 
de IUC^  an der Grenze, sondern im  In n e rn  des Lan- 
d jS Za leisten w aren, sind ebenso verschwunden w ie  
, u rch fuh rzö lle  bei der D u rch le itu n g  von W aren 

eia  Zollgebiet, denen der Stempel der Belästi- 
Ö ] y  a^ za o ffens ich tlich  aufgepräg t w ar.
,• Zölle  ze rfa llen  w e ite r nach der Bemessungsart 
7 ... er ~̂ und spezifische Zölle, d. h. m an leg t der 
q * R echnung den W e rt oder bestim m te M aß- und 

ew ichtseinheiten, in  E in ze lfä lle n  w o h l auch die 
de Y,Ztdd der z o llp flich tig e n  W are zugrunde. F ü r 
h 'i Wertzo»  sp ric h t d ie  durch  ih n  gegebene E in fach - 
a||l a i'd  K la rh e it des Z o llta rifs , da es m ög lich  ist, 
(j ”  aren oder doch wenigstens W arengruppen  m it 
de71 gleichen Zo ll, in  Prozenten des W ertes ausge- 

j ’ zu belasten. A u ch  verm ag der W e rtzo ll — 
ZoU- s- als es einem noch so ve rfe ine rten  spezifischen 

geling t — die teueren W aren entsprechend ih rem
£dj^eren W e rt s tä rke r zu tre ffen. Es w ürde  zu w e it 
s , ren’ irn  einzelnen h ie r die G ründe  auseinanderzu- 

.. en> w a rum  das Deutsche Reich tro tz  dieser V o r- 
]1;̂ e 'his System der spezifischen Zölle  n ie  verlassen 

■ Ausschlaggebend w aren e inm a l d ie  S ta rrh e it des 
z°Hs, d ie  ih n  bei versch lechterter M ark tlage  zum 

Utz der in länd ischen W ir ts c h a ft versagen läßt, 
in, Ien^  seine W irkun ge n  bei steigender K o n ju n k tu r  
fj  üunötiger E rschwerung der E in fu h r  liegen, und  
y ilTla die E rw ägung, daß das W ertzo llsystem  n u r in  
sch' 1Qdung m it  e iner Fakturenbeg laub igung  m ar- 
Geberen ^ ann u n d deshalb den Staat, der von ihm  
ko ra)11Ĉ1 u iacht, zu einem d ic h t gespannten Netz 
se/v/Sn„  aiasch er  V ertre tungen  zw ing t. W ertzo llzu -

ZU sPez f̂ls°hen G rundzö llen  können in  der 
M itt Cr. Q u a litä tsa rb e it m anchm al e in  geeignetes 
v ie il • Sein’ um  zu ve rh indern , daß höherw ertige  und 

e icht le ich tere  W aren den gleichen oder einen 
rieh t ̂ 6ren Zollsatz als b illig e re  und  schwerere ent- 

D j^ n' ^ l°ß  w e il fü r  sie dieselbe T a rif-P o s itio n  g ilt. 
aj  . «ohe  des Zollsatzes, d ie sich im  eigenen Land  
§ , suuß des eingeschlagenen w irtscha ftspo litischen
Sch e|IQS’ Ĉes Fre ihandels, des F inanzzolls, des 
zolle ZCS nat l ° nal en A rb e it oder des Hochschutz- 
C e o - d a r s te l l t ,  in teressie rt den handelspolitischen 

tmer n u r vom S tan dp un k t der A u s fu h r seiner

W are; es g il t  fü r  ihn , a u f dem Weg der H ande lsver
tragsverhandlungen ein M in im u m  an Zollbe lastung 
fü r  seine E x p o r ta r t ik e l durchzusetzen.

Größere methodische Bedeutung muß er dem P ro
blem  der A ufm achung  des Z o llta r ifs  beimessen, d. h. 
der Zusammenstellung der einzelnen Zollsätze zu 
einem e inhe itlichen  Schema. Dem  General- oder 
E in h e its ta rif steht in  der handelspolitischen P rax is  
der autonome D o p p e lta r if  gegenüber. D e r E inhe its
ta r i f  bestim m t fü r  jede Z o llpos ition  n u r einen, den 
sogenannten „autonom en“  Zollsatz, der eine B indung 
oder E rm äß igung im  T a r ifv e rtra g  m it anderen Staa
ten, also die Schaffung von „V erhand lungszö llen “ 
n ich t verb ie te t. Im  D o p p e lta r if  s ind hingegen von 
vornhere in  zw ei Zollsätze fü r  jede W are gesetzgebe
risch  festgelegt, d ie  zusammen den M a x im a l- und 
M in im a lta r if  b ilden . D ie  M indestsätze d ü rfen  bei 
handelspo litischen Vere inbarungen n ic h t un te r
sch ritten  werden. Das D oppe lta rifsys tem  sichert den 
gesetzgebenden K örperschaften  einen entscheidenden 
E in flu ß  a u f den C ha rak te r der e inzule itenden H an 
de lsvertragspo litik . Es gew ährle istet vom S tandpunkt 
der Sorge um  die E rh a ltu ng  der nationa len P ro d u k 
tio n  theoretisch im m er und  in  der P rax is  in  V e rb in 
dung m it po litische r M ach t einen ausreichenden Z o ll
schutz ohne R ücks ich t a u f den V e r la u f von Vertrags
verhandlungen. A u f  der anderen Seite ka nn  es na
turgem äß z w e ife lh a ft sein, ob die b is zu r E rsta rrung  
führende B indung  der Regierung an die von anderen 
Einflüssen getragene M einung und  Entscheidung des 
Parlamentes in  handelspo litischen Fragen einen V o r
te il b ie tet. V o r a llem  m uß die fü r  den Verhandlungs
gegner erkennbare Festlegung des Maßes handels
p o litische r Konzessionsspannen in  der Zollhöhe dazu 
führen , daß sich die gegnerischen Forderungen und 
Zugeständnisse dementsprechend einstellen. Das ty 
pische Land  des D op pe lta rifs , F rankre ich , h a t m it 
dem Ausbau seines handelspolitischen Netzes zuneh
mend die E rfa h ru n g  machen müssen, daß du rch 
gängig der M in im a lta r if  zum G ebrauchsta rif w urde.

A n  anderer Stelle w ird  in  der vorliegenden A r t ik e l
serie das Problem  des D o p p e lta r ifs  untersucht 
werden. H ie r  möge es genügen h inzuzufügen, daß 
neuerdings eine w eite re  S p ie la rt der A u fm achung  des 
Z o llta r ifs  in  G ebrauch gekommen ist, näm lich  die 
Schaffung eines O b erta rifs  im  Zusammenhang m it 
dem E inhe its- oder D o p p e lta r if. M an p fleg t zu be
stim men, daß zu einem festgelegten Z e itp u n k t im  
einzelnen norm ie rte  höhere Zollsätze als die des E in 
heits- oder M a x im a lta r ifs  bei der E in fu h r  aus Län 
dern zu bezahlen sind, denen gegenüber d;e handels
po litischen  Beziehungen n ich t zu friedenste llend ge
regelt w erden konnten, und man verschafft sich so 
e in  rech t w irksam es K a m p fm itte l fü r  Handelsver- 
tragsverhandlungen, dessen B rauchbarke it auch fü r  
das Deutsche Reich g rü nd lich  g e p rü ft w erden muß.

Neuartige Probleme der Handelsvertragspolitik

Es is t verständ lich, daß der b isherigen D ars te llung  
der handelspolitischen G rundbegriffe  das Them a der 
H andelsvertragstechn ik einen m ehr Wissenschaft-
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liehen C ha rak te r aufzw ang. Bei dem, was an neu
a rtigen  Erscheinungen inne rha lb  der hande lspo li
tischen Methoden und Z iele a llm ä h lich  deu tlicher 
w ird , m uß die U ntersuchung zuw eilen  den Rahmen 
der küh len  akademischen Betrachtungsweise sprengen.

M it  der steigenden W irtscha ftsno t fo rd e rt fü r  die 
moderne H a n d e lsp o lit ik  in  v ie l d ring liche re r Weise 
als frü h e r das Interesse der P r iv a tw ir ts c h a ft seine 
Rechte. Soweit diese Rechte m it  den Bedürfnissen 
der gesamten V o lksw irtsch a ft ve rträ g lich  und sogar 
fü r  sie fö rd e rlic h  sind, m uß die am tliche  P o lit ik  a u f 
sie R ücks ich t nehmen. Ausgangspunkt is t d ie  m it 
zunehmender In d u s tr ia lis ie ru n g  — schwächer auch 
schon vor dem K rie g  —  aufgetretene Erscheinung, 
daß die Verständigung zwischen den m ite inander im  
W ettbew erb  stehenden In du s trie g ru pp en  verschie
dener Staaten an den Ländergrenzen n ich t m ehr ha lt- 
macht. D abei geht der W eg zu K o lle k tivve re in b a run - 
gęń über Verhandlungen zwischen den Indu s trie n  
zweier Staaten. D ie  deutsche und  die französische  
K a liin d u s tr ie  s ind vo r e iner Reihe von Jahren in  
dieser R ich tung  vorangegangen, v ie lle ich t w e il h ie r 
d ie  S chw ie rigke iten  unschwer zu m eistern waren. 
Sie haben Verabredungen m ite inander getroffen, die 
der beiderseitigen P ro du k tion  einen gesicherten H a lt 
zu geben, ih re  S te llung a u f dem W e ltm a rk t zu fes ti
gen bestim m t s ind  und  som it auch im  v o lk s w ir t
schaftlichen  Gesamtinteresse der beiden Länder lie 
gen. Ih r  Beisp ie l ha t fü r  das sehr v ie l ve rw icke lte r 
liegende Gebiet der Chemie  bereits Schule gemacht 
und  w ird  als V o rb ild  auch fü r  andere G ruppen  von 
Bedeutung sein. U nd  im  Eisen end lich , um  w eitere  
F ä lle  —  G lüh lam pen, Glas, Kunstseide usw. — zu 
übergehen, finde t sich eine ka rte llä h n lich e  A b 
machung, d ie  sich n ich t a u f d ie  P ro d u k tio n  von n u r 
zw ei Ländern  beschränkt. D a fü r  daß sich auch bei 
der Kohle  eine ähn liche  E n tw ick lu n g s fo rm  durchzu
setzen vermag, sind manche Ansätze vorhanden.

Diese unm itte lba re  M ith i l fe  der W ir ts c h a ft an der 
K onso lid ierung  Europas is t e rfo rd e rlich  und  w e rtvo ll. 
Was n u tz t jede A rb e it der am tlichen  Organe, die 
dem Absatz neue zo llbegünstigte Gebiete zu öffnen 
bem üht is t und  den Preisstand ausgleichen w il l ,  
wenn a u f dem erw eite rten  M a rk t der a lte  K on 
k u rre n z k a m p f m it  den bisherigen M itte ln  fo r t 
gesetzt w ird ?  So verstanden w erden die über die 
Grenzen eines Landes hinausgehenden V ere inbarun 
gen über gemeinsamen R ohsto ffe inkauf und  über 
M oda litä ten  der F a b rika tio n , die Abm achungen über 
d ie  A u fte ilu n g  der Absatzgebiete und  die Pre iskon
ventionen —  um  n u r das W ich tigs te  zu nennen — 
berufen  sein, d ie  in d u s trie lle  P ro d u k tiv itä t zu s tä r
ken und  den Entschließungen der Regierungen in  
Z o llfragen  m it ih ren  In h a lt  zu geben. D aß diese 
M eda ille  auch eine Kehrseite hat, näm lich  die M ög
lic h k e it e iner A usnu tzung  der w irtsch a ftlich e n  
M achtste llung, w ird  gerade der Staat n ic h t ver
kennen dürfen , w e il sich der in te rna tiona le  p r iv a t-  
w irtsch a ftlich e  Zusammenschluß vorzugsweise au f 
R öhsto ffindustrien  beschränkt. D a m it t r i t t  auch die 
Aufgabe der Regierungen in  am tlichen  ökonomischen

Konferenzen stä rke r in  den V orderg rund , auch die 
Interessen der w e ite r verarbeitenden In du s tr ie n  und 
der Verbraucher sch lechth in  zu wahren.

In  a lle rjüngs te r Z e it scheint m an vorsichtig  
tastend und zunächst m ehr gezwungen als fre iw illig  
noch einen w eite ren  S c h ritt zu machen. N am entlich  
die in te rna tiona le  A g ra rk rise  steht dem notwendigen 
zo llpo litischen  Ausg le ich  zw ischen den west- und 
m itte leuropäischen Industriestaaten  und  den ost- 
und  südosteuropäischen A g ra rlä n de rn  im  Wege. Was 
deutsche Verhältn isse angeht, so haben —  teilweise 
wegen der bei uns sich im m er m ehr verschärfenden 
la n d w irtsch a ftlich e n  Notlage —  die deutsch-pol
nischen Handelsvertragsverhandlungen den bedenk
lichen  R ekord  einer D auer von m ehr als v ie r Jahren 
bis zum Abschluß  e rz ie lt; d ie  V e rtie fu ng  der be
stehenden handelspo litischen Beziehungen zur 
Tschechoslowakei und  zu U ngarn  is t b isher über
h au p t noch n ic h t gelungen; d ie jen ige zu Rumänien 
kann  a u f ernste Hemmnisse stoßen. Dennoch is t man 
a u f a llen  Seiten der berechtigten Überzeugung, daß ein 
Z o llk r ie g  n ic h t gerade das genialste und  w irksamste 
M itte l zu r E rle ich te rung  der unerläß lichen  europäi
schen Konso lid ie rung  sei. W enn in  dieser E rkenntn is 
der Friedensschluß von den po litischen  und w ir t 
schaftspo litischen Momenten d ik t ie r t  w ird , so kann 
der Staat in  V e rb indung  m it der P riva tin d u s tr ie  den 
Versuch machen, ohne Zollkonzessionen den Vertrieb  
der frem den W are in  d ie  eigene oder in  eine von ihm  
ko n tro llie rte  H and  zu nehmen und  fü r  den Absatz 
gewisse G aran tien  zu leisten. D ie  M einungen über 
die Zw eckm äß igke it eines derartigen, aus der Not 
geborenen Vorgehens haben sich noch n ic h t abge
k lä r t .  D aß  der legale H ande l n ich t gerade m it Be
geisterung das w eite re  E in d ring en  der öffentlichen 
H and  in  seine Interessensphäre begrüßt, is t ebenso 
eine Se lbstve rs tänd lichke it w ie  die Begle itm usik, an
gestim m t von einer gewissen po litischen  Theorie, d ie 
den U n ra t sozia listischer P la n w irts c h a ft dabei 
w itte r t. S ch ließ lich  erscheinen solche neuartigen Me
thoden auch vom S tan dp un k t der M eistbegünstigung 
aus n ich t v ö llig  bedenkenfre i.

D urchgre ifende  dauerhafte  H ilfe  w ird  m it solchen 
k le inen  M itte ln  zw eife llos n ich t geleistet. F ü r vor
übergehende Zeiten und  zu r Behebung eines 
dringenden Notstandes im  E in z e lfa ll mögen sie 
verw endbar sein; dem in te rna tiona len  P a rtik u 
larism us kom m t m an m it  ihnen n ic h t bei. Das allen 
Rückschlägen des Augenb licks zum T ro tz  wachsende 
Verständn is fü r  d ie  europäische Schicksalsgemein' 
schaff und  die E rfa h run g , daß sich der Uberprotek- 
tionism us der N achkriegsze it in  zweiseitigen Han
delsverträgen n u r noch beschränkt abw andeln  und 
bannen läß t, haben die w ich tigs te  moderne E rw eite 
rung  der am tlichen  H a n d e lsp o lit ik  im  Gefolge ge' 
habt. Ich  m eine das Streben nach p lu rila te ra le u 
Verträgen  der Staaten, w ie  es sich nach dem Krieg 
zum erstenm al durch  die A rb e ite n  der W e ltw ir t
schaftskonferenz angezeigt, w ie  es in  den Ergebnissen 
der am 24. M ärz 1930 zu Ende gegangenen Genfer 
„Z o llfriedenskon fe renz“  seinen vornehmsten Aus-
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ruck gefunden ha t und  entsprechend den E rö rte 
rungen in  der soeben abgeschlossenen X I. V ö lke r- 

clsVersammlung von der Tagesordnung in te rna tio - 
‘a er hande lspo litischer Konferenzen n ic h t m ehr 

verschwinden w ird . Europa kann  n ic h t gesunden, 
^  vermag a u f die D auer dem A ns tu rm  anderer, v ie l- 

, ".'^t k rä ft ig e re r V o lksw irtsch a ften  n ic h t zu w ide r- 
|etl’ "wenn es sich n ic h t a u f sich selbst besinnt 

r " . (ke gemeinsamen Interessen seiner Staaten zur 
e ung b ring t. In  dem m ehrseitigen Vertrag, dessen

Rechte a u f d ie  Vertragsstaaten begrenzt werden und
w ie

v u c  f  G l  LA  d g ö ö  I c l c l t e i l  U L g l C l l £ i l  v n / i U U l

o - ^ le Außenseiter ungünstiger behandelt, lieg t, 
en erw ähnt, die Verbesserung des ungenügenden 

j. s andes a u f dem Gebiete der M eistbegünstigung, 
'egt darüber h inaus aber auch sicher die zukün ftige  

g . 1111 nie der ferneren W ir ts c h a fts p o lit ik  begründet. 
Zoll S°?.c^ er m ehrse itiger V ertrag, der v ie lle ich t sogar 

Präferenzen nach dem M uster des b ritischen  
reiches enthalten  mag, kann  a u f dem Wege zu 

de arni eur°päischer R ationa lis ie rung  fü r  d ie  Regelung 
u * w irtsch a ftlich e n  Beziehungen zwischen den ost- 

südosteuropäischen A g ra rlä n de rn  und  den 
nuten in  der M itte  und im  Westen Europas, die man

m erkw ürd igerw e ise  „Industries taa ten “  nennt, ba ld  
von entscheidender Bedeutung werden. —

D ie  vorstehende A usarbe itung  hat es sich zum Z ie l 
gesetzt, prägnante  Ausschn itte  aus der H andelsver- 
tragstechn ik  darzustellen, deren Kenntn is fü r  die 
U rte ilsb ild u n g  in  handelspolitischen Problemen un 
e rläß lich  ist. D e r U n te rhänd le r fü r  Handelsvertrags
verhandlungen m uß die handelspolitischen Theorien 
beherrschen, und dennoch e rschöpft d ie  W end igke it 
in  diesen D ingen seine Au fgabe  auch n ich t en tfe rn t. 
E rs t der Geist der W irtsch a ft is t es, der den Buch-1 
staben der handelspolitischen G rundbegriffe  lebendig 
m acht. D e r H ande lsvertrag  als eines der k rä ftig s te n  
R üstm itte l der W ir ts c h a fts p o lit ik  kann  selbst bei ge
rech ter Abw ägung  seiner Vorzüge und  N achte ile  nu r 
dann Z u friedenhe it bei denjenigen auslösen, fü r  die 
er geschlossen w ird , wenn der U n te rhänd le r m it  der 
heim ischen W ir ts c h a ft a u f das genaueste v e rtra u t ist 
und  eine bis in  d ie  E inzelheiten  gehende Beratung 
durch  die Organe der W ir ts c h a ft e rfahren  hat. Diese 
berechtigte Forderung s te llt an die V ie lse itigke it des 
U nterhänd lers und  an seine E ignung die höchsten 
Ansprüche.

Der Verlustvortrag im  Steuerrecht
Von Rechtsanwalt D r. Kurt Ball

Im  Abänderungsgesetz zu r Einkom m ensteuer vom  29. J u n i 1929 is t die Abzugs
fä h ig k e it eines Verlustvortrags m it gewissen E inschränkungen e inge führt 
morden. Das Reichs finanzm in is t e rium  legte den W o rtla u t der neuen V o rsch rift 
dah in  aus, d a fi d ie Vergünstigung n u r e in trete, w enn in  dem fo lgenden Jahre  
dem Betriebsvermögen ein g le icher Betrag w ieder zuge füh rt m orden sei. D urch  
diese E inschränkung  w urde  der Gedanke des Härteausgleichs in  besonders 
krassen F ä llen  gerade aus geschalt et. D e r R eichsfinanzhof hat in  einer jüngst 
getroffenen Entscheidung die Auslegung des M in is te rium s fü r  unberechtigt 
e rk lä r t und ausgesprochen, daß der A bzug ohne R ücksich t a u f die W ieder
zu füh ru n g  von Beträgen zum  Betriebsvermögen zulässig sei. E r ha t in  dieser 
Entscheidung fe rn e r w ich tige  Grundsätze über die Berechnung des abzugs

fäh igen  V erlustvortrags e n tw icke lt.

sch ° r R eick sßnanzhof ha t vo r e in iger Z e it eine E n t- 
' ‘<*ung g e fä llt, der in  ih ren  p rak tischen  Folgen 

o i nach ih re r  g rundsätzlichen Seite eine außer- 
j j j^ ^ R m h e  Bedeutung zukom m t1). Das U rte il b e tr if f t  
(j  ^ S tim m u n g  über den V erlustvo rtrag , d ie  durch  
Pe T.esetz zu r Ä nderung  des E inkom m en- und K ö r- 
^  rschaftsteuergesetzes vom 29. Jun i 1929 e inge füh rt 
a r . eix lsb und  leh n t m it scharfer Begründung eine 
Be ..e®UnS uh» die der R eichsfinanzm in ister dieser 
Sch '.1? m unS gegeben hatte  und  der das bisherige 
„  f  . lu m  m erkw ürd igerw e ise  ohne W iderspruch  
gei° Ig t w ar.

Bis
I.

Sch iPt 5‘,Uln Jahre w a r »»der d re ijä h rige  D u rch - 
aUs C  ^ 1C G lic h e  Bestim m ung des E inkom mens 
je w  ..C' verhebetrieben. In  Preußen w urde  bis dah in  
v 61 s ^ as E inkom m en fü r  das folgende S teuerjah r 
_____J^agt, es w u rde  aber bei E inkom m en aus Ge-

‘?eptembirli?.rt!.a ilt„des Urteils (vom 8. August 1930 V I  A 1268/30) ist im 
°ffentlicht U der Zeitschrift „Steuer und W irtschaft“  unter N r. 995 ver-

w erbebetrieben (genauer: be i R einerträgen aus Ge
werbebetrieben) der D u rchsch n itt der Reinerträge der 
d re i le tz ten  Jahre zugrunde gelegt, wobei V e rlus t
ja h re  m it N u ll angesetzt w urden. Diese Regelung 
hatte  fü r  die G ewerbetreibenden den V o rte il, daß 
besonders hohe E innahm en e inzelner Jahre n ich t in  
eine entsprechend hohe Steuerstufe fielen, daß also 
die S p itzenw irkungen  der Progression abgeschnitten 
w aren. Andererseits ha tte  der d re ijä h rige  D u rc h 
schn itt zu r Folge, da fi bei geringem G ew erbe-E rtrag 
und  in  V e rlu s tjah ren  trotzdem  eine E inkom mensteuer 
zu zahlen w ar. A b e r bei den dam aligen ve rh ä ltn is 
m äß ig  n iedrigen  Steuerbeträgen hatte  dies niem als zu 
besonderen U nzu träg lichke iten  ge führt.

M it  der E in fü h ru n g  der Reichseinkommensteuer 
verschwand der d re ijä h rige  D u rch sch n itt zunächst 
schon deshalb, w e il das neue Einkommensteuergesetz 
vom Jahre 1920 n ic h t m ehr a u f der Quellentheorie  
beruhte, sondern den Reinvermögenszugang als E in 
kom m en zugrunde legte (oder wenigstens zugrutide
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legen w o llte ). M it  der A u ffassung  des Einkom m ens 
als Reinvermögenszugang ve rträ g t sich aber schon 
b e g rifflich  d ie E insetzung eines E inkom m ente ils  nach 
einem m eh rjäh rigen  D urchschn ittsbe trage n ich t. 
Außerdem  standen die damals besonders hervor
tre tenden Tendenzen der E rfassung des w irk lic h e n  
E inkom m ens zwecks gerechter Besteuerung zum indest 
scheinbar im  Gegensatz zum  G edanken des d re i
jä h rig e n  D urchschn itts . D ie  Tatsache aber, daß zu 
e iner Zeit, in  der es v ie len  besser g ing  und  d ie  Steuer
lasten geringer w aren als gegenwärtig, der d re ijä h rig e  
D u rchsch n itt bestanden hatte, schuf psychologisch in  
der W ir ts c h a ft eine gewisse V erb indung  zwischen 
einem  Id ea lb ilde  des Steuerwesens und  dem d re i
jä h rig e n  D urchschn itt, und  der W unsch a u f E in 
fü h ru n g  des d re ijä h rig e n  D urchschn itts  b lieb  stets 
lebendig.

I I .
Bei der E in fü h ru n g  der Steuergesetze von 1925 kam  

der Gedanke des d re ijä h rige n  D urchschn itts  k u rz  zur 
E rö rte rung, und technisch w äre damals in fo lge  der 
E in fü h ru n g  der Besteuerung nach A rie n  des E inkom 
mens d ie  R ückkehr zum  d re ijä h rige n  D u rchsch n itt 
m ög lich  gewesen. A be r es kam  n ic h t dazu, denn der 
Schöp fe r der Steuergesetze von 1925, Staatssekretär 
P op itz , w a r e in  Gegner des d re ijä h rig e n  D u rc h 
schnitts. D e r W unsch b lieb  aber bestehen und fü h rte  
zu einer Entsch ließung des Reichstags,

„die Reichsregierung zu ersuchen, die Frage zu prüfen, 
ob und in welcher Weise und von welchem Zeitpunkt 
ab bei der Einkommensteuer und Körperschaftsteuer 
zum System der Besteuerung nach dem dreijährigen 
Durchschnitt übergegangen werden kann, und zu diesem 
Zweck einen Ausschuß aus Vertretern des Reichsrats, 
des Reichstages, der Wissenschaft und der Praxis einzu
setzen.“

Im  Januar 1928 w urde  der Ausschuß eingesetzt. Das 
Ergebnis der Beratung w ar, daß eine absolute M eh r
h e it fü r  ke inen Vorschlag zustande kam , daß sich 
aber 14 von 29 S tim m en a u f das sogenannte Profes- 
soren-G utachten e in igten, das den d re ijä h rige n  D u rc h 
sch n itt ablehnte, aber d ie  angemessene B erücks ich ti
gung des Verlusivortrages  als geboten e rk lä rte . Dieses 
G utachten  g ing  davon aus, daß d re ijä h r ig e r D u rc h 
sch n itt und  V e rlus tvo rtrag  etwas durchaus Verschie
denes seien. D ie  G ründe, aus denen der d re ijä h rige  
D u rch sch n itt abgelehnt w urde, interessieren h ie r 
n ich t. D e r V e rlus t vor trag  w urde  b e fü rw o rte t, w e il er 
im  Gegensatz zu der Besteuerung nach dem D u rc h 
sch n itt geeignet sei, große steuerliche H ärten  bei 
e itlem  ve rhä ltn ism äß ig  k le inen  T e il von S teuerp flich 
tigen  auszugleichen5). D ie  Verhand lungen und  ih r  
M a te ria l s ind in  e iner D e n k s c h rift über den d re i
jä h rig e n  D u rchsch n itt und die A bzugsfäh igke it des 
V erlustvo rtrags bei der E inkom m en- und  K ö rp e r
schaftsteuer n iedergelegt3).

Nachdem  die D e n ksch rift über d ie Beratungen der 
Kom m ission erschienen w ar, w urde  der Gedanke des 
Verlustausgleichs von den Regierungsparte ien a lsbald

Diese Darstellung nach der Schilderung von Hensel in „Steuer und 
W irtschaft“ , 1929, S. 621 ff.. Hensel w ar selbst M itglied der Kommission.

; •> Drucksachen des Reichstags, 4. Wahlperiode, 1928, N r. 940, vorgelegt 
dem Reichstag am 3. M ärz 1929.

aufgegriffen  und  a u f G rund  eines In itia tiva n tra gs  
als T e il des sogenannten Etatkom prom isses von 1929 
in  das Gesetz zu r Abänderung  des E inkom m en- und 
Körperschaftsteuergesetzes vom 29. Jun i 1929 auf- 
genommen.

D e r e igentliche V e rlus tvo rtrag , der n u r fü r  buch- 
führende K a u fle u te  und  buchführende Landw irte  
g ilt ,  is t in  der neu e ingefügten N r. 4 des § 15 des 
Einkommensteuergesetzes enthalten. Daneben is* 
du rch  eine E rw e ite rung  des § 56 (Erm äßigung der 
E inkom m ensteuer aus w irtsch a ftlich e n  G ründen) da
fü r  gesorgt, daß auch in  anderen f  ä llen  Verluste aus 
früheren  Jahren durch  E rm äß igung der Einkom m en
steuer späterer Jahre b e rücks ich tig t werden können. 
D ie  e igentliche V o rs c h r if t über den V e rlus t vor trag 
in  § 15 lau te t:

„Ausgaben sind: . . .  (4) bei Steuerpflichtigen, die Bücher 
im  Sinne der §§ 13, 28 führen, die Beträge, die zur Be
seitigung eines Verlustes verwendet werden, der in den 
beiden unmittelbar vorangegangenen Steuerabschnitten 
nach den Ergebnissen der Buchführung entstanden ist 
(Verlustvortrag). Ob und in welcher Höhe ein Verlust 
gegeben ist, bestimmt sich nach den Vorschriften über 
die Erm ittlung des Einkommens (§7 Abs. 3, §11 bis 25, 
§ 30 Abs. 2).“

I I I .
D ie  erste Überraschung fü r  die Ö ffe n tlich ke it war, 

daß aus der Kom m ission zu r P rü fu n g  des d re ijährigen  
D urchschn itts  n ic h t d ie  Durchschnittsberechnung, 
sondern die Zulassung des V e rlus t vortrags her vor ging- 
Diese Überraschung w urde  gu t aufgenomm en; denn 
daß die Zulassung des Abzugs von Verlusten große 
H ärten  ausglich, w urde  a llgem ein  anerkannt, und  die 
einen sahen dies übe rhaup t als d ie  r ich tig e  Lösung, 
d ie  anderen wenigstens als eine vo rläu fige  Abschlags
zahlung an.

D ie  zw eite  Überraschung fü r  die Ö ffe n tlich ke it war 
w eniger angenehm. In  einem E rlaß  des Reichsfinanz' 
m in isters, der ba ld  nach der Bekanntgabe des Ge
setzes erschien (E rlaß  vom 9. J u li 1929, Reichssteuer' 
b la tt  1929, S. 415), w ies der F inanzm in is te r darauf 
h in , daß nach dem Gesetz Verluste  aus Vorträgen 
n ic h t ohne weiteres abzugsfähig seien, sondern nur 
„Beträge, welche zu r Beseitigung des Verlustes ver
w endet w erden“ . E ine Verwendung  zu r Beseitigung 
des Verlustes liege aber n u r vor, w enn in  dem Jahr, 
in  dem der A bzug  gefo rde rt werde, entsprechende 
Beträge dem Betriebsvermögen w ieder zug e führt 
seien. A ls  G run d  gab der M in is te r an, durch  die E in 
fü h ru n g  des V erlustvo rtrags solle d ie  E rh a ltu ng  des 
B e triebskap ita ls  und d a m it d ie Le is tungsfäh igke it der 
w irtsch a ftlich e n  U nternehm ung als solcher gefördert 
werden.

Diese E inschränkungen überraschten zunächst 
auß ero rden tlich ; denn die Fassung des Gesetzes —'  
w enn m an dem M in is te r in  der Auslegung fo lg te  —' 
hatte  o ffenbar zu r Folge, daß gerade die jen igen, d>e 
w irts c h a ftlic h  am schlechtesten daran w aren und 
das E inkom m en späterer Jahre zum Lebensunterhalt 
brauchten, und  die deshalb n ic h t dem Betriebsver
mögen Beträge zum Ausgle ich w ieder zu füh ren  konn
ten, von der Vergünstigung n ic h t getroffen wurden-
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le rau f w urde  auch in  der Ö ffe n tlich ke it hinge- 
^  lesen. A b e r w ährend  sonst d ie  ju ris tische  K r i t ik  
se r  schnell — m anchm al zu schnell — dabei ist, Ver- 

Hungen und  Erlasse von M in is te rien  gegenüber 
ie m  Gesetz als u n g ü ltig  darzustellen, schloß sich h ie r
ich *,lr is ^ 'sc l̂e Auslegung diesem E rlaß  an, und  soviel 
de wur<^e g rundsätz lich  von ju r is tische r Seite
q  r ‘̂ b in d p u n k t des M in is te rium s nirgends bestritten , 
^agegen w urden  vie le  w eitere  Probleme, d ie sich aus 
p eser G rundau ffassung  ergaben, und überhaupt 

ragen der M ethoden der Yerlustberechnung aus- 
U rh ch  e rö rte rt. V ie le  Aufsätze, mehrere Bücher 

"  Uf(len darüber geschrieben, verschiedene Ansichten
II zahlre ichen Beispie len ausgeführt und dargelegt; 

u n il lgfache E rläu terungen, w ie  m an buchen müsse,
III d ie Vergünstigungen des Gesetzes zu erhalten, 

cnienen; denn das Hervorstechendste w ar, daß im  
aß des Reichsm in isterium s selbst d a ra u f hinge-

de6Sen Und an Beispie len dargeste llt w urde, daß bei 
v . ln(i g leichen Sachverha lt d ie  A n w en db a rke it oder 

A n w e n d b a rke it der V o rs c h rif t davon abhängig 
ei, ob der S teuerpflich tige  in  dem betreffenden Jahr 

n ,®  seines Vermögens dem Betriebsvermögen zu- 
y  11 a rt habe oder n ich t. N un  is t die Zurechnung von 
ei^rrtl°Sensteilen zum Betriebsvermögen o ft n a tü rlic h  
de A!Jr *Sch a ft lic h  selbständiger und  notw end iger T e il 
d^ 1 ^ eA iebs füh rung . A b e r es g ib t andere Fä lle , in  

nen dies in  w illk ü r lic h e r  Weise vom einzelnen be- 
Dit w erden kann. O b jem and W ertpap ie re , die 

besitzt, zu seinem K ap ita lve rm ögen  zä h lt oder ob 
Sle in  seinen Büchern als T e il seines Betriebs- 

s i .U0Sens fü h r t, is t im  wesentlichen ein fre ie r E n t- 
n solchen Buchungsmaßnahmen h ing  nun

S..C dem E rlaß  des R eichsfinanzm in isterium s ta t- 
1Ca ln  sehr v ie len  F ä llen  die Entscheidung über 

_ 6 B ew ährung  oder Versagung der V ergünsti
g t ^  ab.

K ^ . ^ lre i ld aber in  dieser Beziehung die ö ffentliche  
daß je  sc^ 'vl eg, setzte sie bei dem anderen P u n k t ein, 
v dle Vergünstigung gerade in  den härtesten F ä llen  

ag t werden sollte, n äm lich  dann, w enn der 
v CucrPfbchtige den späteren G ew inn  dem Betriebs- 
t m °Sen n ic h t zu füh re n  konnte, w e il er ih n  zum 

ßnsunterhalt in  den späteren Jahren brauchte. 
1?Se V ors te llung  en hatten  den E rfo lg , daß der

er
er

A  ichsfinanzm in ister eine ergänzende V erordnung
(V,
w  er?r dnung zu r Beseitigung von H ärte n  bei der A n  
lu  f ^ Cr V o rs c h r if t über den abzugsfähigen Ver- 
beS '  ° r l ra g vom  18. M a i 1950) erließ, nach der es 
an]- C' ncrn Befrage bis zu 15 000 R M  n ic h t da rau f 
Mn '°|lnTnCn sollte, ob ein Verlustausg le ich geschaffen 

,e °d e r n ich t. Diese Verordnung  g a lt aberfü  ]• m ent, juiese ve ro ranung  g a lt aner n u r
ste^ 16 ^A kom m ensteuer, n ic h t fü r  die K ö rpe rscha ft- 
Un('|let|’. B ir  d ie es bei der b isherigen Regelung b lieb, 
Ko 1°  ^ e ro rdnung hatte  noch w eite re  rechnerische 
zur*!? N a tio ne n  bei Verlusten  von m ehr als 15 000 R M  
0rc|^  0 Se> die in  Höhe von 15 000 R M  un te r d ie  Ver- 
sy  11 r i A  Höhe des Restes un te r d ie  anderen Be- 
ga ii rni,ngen fie l. D ies w a r der Zustand vo r der ein- 
^ Ua^  e rw ähnten neuen Entscheidung des Reichs-
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W ar die E in fü h ru n g  des V erlustvo rtrags die erste 
Überraschung und die einschränkende Auslegung 
des M in is te rium s die zweite, so is t je tz t eine d ritte , 
n ic h t w en iger große, ge fo lg t: D e r R eichsfinanzhof 
ha t die Auslegung des M in is te rium s fü r  unberechtig t 
e rk lä r t und ausgesprochen, es käme a u f die Beseiti
gung des Verlustes in  den späteren Jahren überhaupt 
n ic h t an. E r begründet die A ns ich t dam it, daß nach 
a llen  vorhandenen U nterlagen der offenbare Zweck 
der E in fü h ru n g  des V erlustvo rtrags der Ausgle ich 
sozialer H ä rte n  und  steuerlicher U ngerechtigkeiten 
gewesen sei, daß aber in  den M a te ria lie n  n ichts d a r
a u f schließen lasse, daß d ie  Förderung  der U n te r
nehm ung als solcher durch  W ie d e ra u ffü llu n g  des 
Betriebsvermögens den Zw eck der Gesetzesänderung 
geb ildet habe. D e r W o rtla u t des Gesetzes scheine 
w oh l in  gewissem Sinne fü r  die andere A u ffassung  
zu sprechen. E r sei aber durchaus u n k la r, und a u f 
den W o rtla u t d ü rfe  insbesondere auch bei einem 
Gesetz, das aus In it ia tiv a n trä g e n  im  Reichstag her
vorgegangen sei, n ich t entscheidendes G ew ich t gelegt 
werden. Außerdem  untersucht der R eichsfinanzhof 
d ie  Folgen der A ns ich t des M in is te rium s gerade nach 
der buchungstechnischen Seite und kom m t h ie r au f 
G run d  so rg fä ltige r E in ze lp rü fu n g  zu der fü r  d ie  A n 
sicht des M in is te rium s geradezu vern ich tenden Be
u rte ilu n g :

„Diese Auslegung verschiebt das Schwergewicht von 
dem, was nach der ganzen Entstehungsgeschichte als m it 
der Einführung des Verlustvortrages beabsichtigt an
gesehen werden muß, nämlich der v erlust aus gleichenden 
W irkung, vollständig in Richtung der Erhaltung des Be
triebsvermögens, ohne jedoch einen wirksamen Schutz 
fü r dessen tatsächliche Erhaltung zu bilden. Sie ist 
weder m it den Forderungen steuerlicher Gerechtigkeit 
und wirtschaftlicher Zweckmäßigkeit, noch einer ein
fachen gesetzlichen Handhabung in Einklang zu bringen 
und führt, wie die Ausführungen zu Ziffer 3 zeigen, 
letzten Endes dazu, daß der Verlustvortrag fü r die ge
wandteren Steuerpflichtigen zu einem Geschicklichkeits
spiel, fü r die weniger gewandten aber zu einem Glücks
spiel w ird '). Demgegenüber ist der Senat der Auffassung, 
daß die steuerfreie Abdeckung des Verlustvortrages in 
den beiden auf ein Verlustjahr folgenden Steuer
abschnitten bei buchführenden Gewerbetreibenden und 
Landwirten in Höhe des vortragsfähigen Verlustes ohne 
die Voraussetzung einer Beseitigung der durch den Ver
lust eingetretenen Verminderung des Betriebsvermögens 
zulässig ist.“

Selten is t eine so scharfe Sprache des höchsten Ge
richtshofes gegenüber e iner Gegenansicht, noch dazu 
e iner vom M in is te rium  vertretenen, gehört worden. D ie  
betreffende Stelle w ir k t  zw ar im  Zusammenhang der 
U rte ilsg ründe  n ich t ganz so schroff w ie  h ie r in  der 
Iso lie rung. Im m e rh in  b le ib t sie ungew öhn lich  scharf, 
nam entlich  da der W o rtla u t des Gesetzes eher fü r  die 
andere A u ffassung  sp rich t. In h a lt l ic h  s ind die Aus
füh rungen  des Reichsfinanzhofs über d ie  W irk u n g  
der Gegenansicht aber durchaus überzeugend. D er 
R eichsfinanzhof ha t auch in  seiner B eurte ilung  des 
G rundgedankens der Gesetzgebung aus der E n t
stehungsgeschichte s icherlich  recht. Bestä tig t w ird  
dies insbesondere dadurch, daß in  dem oben er-

4) Im  Orig inal nicht gesperrt.

w ähnten  A u fsa tz  von Hensel, der nach dem E rlaß  des 
Gesetzes, aber vo r der Äußerung des Reichsfinanz
m in is te rium s geschrieben ist, der Gedanke überhaupt 
n ic h t au ftauch t, daß eine W ie d e ra u ffü llu n g  des Be
triebsvermögens eine Voraussetzung der Vergünsti
gung sein könne. N u r in  einem N achw ort te ilt  Hensel 
den E rlaß  des M in is te rium s ohne w eite re  S te llung' 
nähme m it.

Es lieg t nahe, d ie  Frage au fzuw erfen , ob die Zahl 
der Überraschungen a u f diesem Gebiet beendet oder 
ob noch eine w eitere  zu e rw arten  ist. Überraschungen 
sind noch m ög lich , denn b isher is t n u r die Frage des 
V erlustvo rtrags bei der E inkom m ensteuer durch  den 
E inkom mensteuersenat des Reichsfinanzhofs, nicht 
aber d ie  entsprechende Frage bei der K ö rpe rscha ft' 
Steuer entschieden. N ach der b isherigen, im  a llge' 
m einen rech t guten Zusam menarbeit der beiden Se
nate und  bei der überzeugenden Begründung des 
U rte ils  is t aber kaum  zu erw arten, daß fü r  den Ver- 
lu s tvo rtrag  bei der K örperschafts teuer eine abwei
chende Entscheidung ergeht.

IV .
D ie  Entscheidung des Reichsfinanzhofs is t noch m 

e in igen anderen P unkten  von Bedeutung. Zunächst 
w ird  d ie von der herrschenden M einung angewandte 
M ethode bei der Berechnung des vortragsfähige11 
Verlustes fü r  das einzelne Jahr in  verschiedenen Be* 
Ziehungen bestätigt. E inen neuen Rechtssatz stellt 
dagegen die Entscheidung darüber dar, w ie  Verluste 
frü h e re r Jahre auszugleichen sind, w enn auch in  den 
späteren Jahren gewerbliche Verluste  vorhanden 
sind, denen aber E innahm en aus anderen Ein- 
kom m ensarten gegenüberstehen. H ie r  tauch t in fo lg e 
der Beschränkung der A bzugsfäh igke it des Verlust- 
vortrags a u f zw ei Jahre die Frage au f, ob zunächst 
jedes Jahr in  sich auszugleichen sei und n u r von dem 
Gesamtergebnis eines Jahres ein ä lte re r V e rlus t aus
geglichen werden könne, oder ob zunächst e in  älterer 
V e rlus t zu verrechnen sei. D e r Reichsfinanzhof füh rt 
h ie rzu  aus:

„E in buchmäßiger Verlust aus Landwirtschaft oder 
Gewerbe, der in dem betr. Steuerabschnitt selbst neben 
anderen positiven Einkünften entstanden ist, ist bei der 
Erm ittlung des Gesamteinkommens nur insoweit a b z u -  
setzen, als fü r eine solche Absetzung nach Ausgleich der 
früher entstandenen vortragsfähigen Verluste noch Raum 
ist. Das folgt aus dem Grundsatz, daß die älteren Ver
luste stets zuerst auszugleichen sind, damit nicht dm 
Ausgleichsmöglichkeit fü r diese älteren Verluste durch 
die Beschränkung des Verlustvortrags auf zwei Jahr® 
wegfällt. Zur Veranschaulichung der Auffassung des 
Senats seien folgende Beispiele gegeben:

1929: , ,  
Vortragsfäbiger Verlust aus 1928 . . . .  — 15000 R "
Buchmäßiger Betriebsgewinn...................... +  11 000 >>
Verlust bei V erm ie tung ............................... — 4 500 »
Sonderleistungen.............................................— 500 »
Einkommen vor Berücksichtigung des

V e r lu s tv o rtra g s .........................................+  6 000 R”
V erlustvo rtrag ......................................... . — 6 000_>>..
E inkom m en..............................................+  — 0 R ^

Von dem vortragsfähigen Verlust aus dem Jahre 
bleiben zum weiteren Vortrag fü r 1930 noch 9000 RV 
übrig. Nach der Berechnung des RMDF. geht nur ein
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Verlustvortrag yon 4000 RM, nach der Berechnung von 
llhn überhaupt nichts auf das Jahr 1930 über. 

v  1930:
Vortragsfähiger Verlust aus 1928 . . . . — 9 000 RM 
® Jahre 1930 hat der Pflichtige einen 
buchmäßigen Betriebsverlust von . . — 14 000 „
ewinn aus Verm ietung........................... +  6 500 „

bonderleistungen.........................................— 500 „
Nach der Ansicht des Senats ist das Gesamteinkommen 

^es. J ahres 1930 zunächst ohne Berücksichtigung des 1930 
ruttenen buchmäßigen Verlustes zu ermitteln. Daraus 

ergeben sich +  6000 RM. Davon ist der vortragsfähige 
^ u s t  aus 1928 abzusetzen. Zur Verfügung stehen — 9000 
30n ak^esetzt werden können nur 6000 RM. Die übrigen 
. )() RM sind fü r den Verlustausgleich endgültig verloren, 
agegen ist der 1930 erlittene Verlust von 14 000 RM fü r 
ie beiden nächsten Jahre vortragsfähig. Würde der Ge- 

vvinn aus Vermietung im Jahre 1930 10 500 RM betragen

haben, so würde sich zunächst ein Einkommen des Jahres 
1950 von +  10 000 RM ergeben. Davon wäre der vortrags
fähige Verlust aus 1928 m it — 9000 RM voll abzusetzen. 
Die restlichen +  1000 RM wären m it dem buchmäßigen 
Verlust des Jahres 1930 zu verrechnen. Aus 1930 könnten 
— 13 000 RM auf die beiden nächsten Jahre als Verlust 
vorgetragen werden.“

Diese A u ffassung  des Reichsfinanzhofs is t fü r  die 
S teuerpflich tigen sehr günstig, aber e igentlich  g le ich
fa lls  überraschend, da h ie rdu rch  m. E. in  der T a t 
Verluste früh e re r Jahre in  Verluste  späterer Jahre 
um gew andelt werden und d a m it w irts c h a ftlic h  die 
Zweijahresgrenze des Gesetzes überschritten  w ird . 
Nachdem  der R eichsfinanzhof diesen G rundsatz aus
gesprochen hat, is t er aber fü r  die P rax is  vo rläu fig  
zum indest in  Einkommensteuersachen maßgebend.

Bedrohung der deutschen Geflügelwirtschaft
Von Diplomlandwirt Otto Zoerner, Halle-Cröllwitz

D ie Verteuerung der F u tte rm itte l durch  die Zollerhöhungen der letzten Monate 
gefährdet die R e n ta b ilitä t der deutschen G eflügelro irtschaft. Im  laufenden  
Z u ch tja h r haben roahrscheinlich roeder die fo rts c h rittlic h e n  Geflügelbetriebe  
der Bauern noch die G eflügel-Spezia lfarm en einen G ew inn abgeworfen. N u r  
die lan dw irtscha ftliche n  Großbetriebe, d ie m it re la tiv  n iedrigen F u tte rm itte l
kosten einen hohen Erlös je  E i und eine hohe Legeleistung der Hennen ver
einigen können, d ü rfte n  sich re n tie rt haben. E ine E rhöhung des E ierzo lls w ird  
fü r  diese Verluste keinen Ausgle ich bieten, da die m it ih r  verbundenen Steige

rung  der E ierpre ise zu einer starken Konsum einschränkung fü h ren  muß.
R i.  ■ereits seit fü n f  Jahren is t in  D eutsch land und 

u dem W e ltm a rk t e in  dauerndes S inken der E ier- 
eiSe festzustellen. W ährend  aber diese Baisse im  

• uW hschnitt der le tz ten  fü n f  Jahre n u r e tw a % R p f 
. V’f ’je k  ausmachte, s ind die Preise seit dem H erbst 
j y  ln  einem b isher ungekannten Ausm aß gefallen.

Je Preissenkung w ird  von dem größten deutschen 
|l U| zgeflügel-Zuchtverband a u f 3—4 R p f je Stück,
, i „  auf  22 % gegenüber dem V orjahrsstand  ge- 
ist E ie re in fu h r von Januar bis A ugust 1930
. . .  gegenüber dem gleichen Ze itraum  1929 mengen- 
r a 'S 11 u r um  0,2 %, w ertm äß ig  dagegen um  22,0 % 
gesunken. Solange dieser Bewegung eine Senkung 

Futtergetre idepre ise gegenüberstand, w a r der 
’ der E ierpre ise fü r  den G eflügelzüchter e in iger- 

ußen e rträg lich . A lle rd in gs  konnte  der günstige 
° , 1sf° ffe in k a u f n ic h t eine Einnahm ensenkung um 

r  als 20 % ausgleichen; dennoch verzichteten die 
zust' 1 d a ra u f’ 111 den R u f nach Schutzzöllen ein- 

s um men. Sie w aren  sich dessen bew ußt, daß die 
daß J.Fa®e nach E ie rn  außerordentlich  elastisch ist, 
b C*le A d r ig e n  Preise einen starken A n re iz  zur Ver- 
r ^ a,ac^ 'S te igerung dars te llten : N ach den Haushalts- 

nun gen des Statistischen Reichsamts be träg t der 
°nsum  einer Vo llperson m it  einem Jahreseinkom- 

f lh '1] V0U R M  n u r ^  S tück im  W erte  von 9,2 RM. 
■ l r  ich, w ährend a u f d ie  V o llperson m it einem E in -

e n tf T n V° n 1500 R M  227 E ie r im  W erte  V° n 29,5 R M___ ‘ f^agcgen b le ib t der E ierverzehr bei einer

De« ts c W eNd if  des C lubs D eutscher Geflügelzüchter (Verband
und Landl !• y z&eflüge lzüchter) an das R eichsm in is te rium  fü r  E rnährung  

W irtscha ft ge legentlich der D LG -A usste llung  in  K ö ln .

w eiteren E inkom m ensverdoppelung a u f 3000 R M  bei 
etwa 240 E iern  je  V o llperson stehen. D ie  Senkung 
der E ierpre ise in  den le tzten M onaten ha t jedoch 
wegen der sinkenden K a u fk ra ft  n ic h t zu einer K on
sumsteigerung g e fü h rt; d ie  G eflügelzüchter m ußten 
sich deshalb m it e iner E inschränkung ih re r Lebens
ha ltung  abfinden, obw ohl das D urchschn ittse in 
komm en der typ ischen E inm ann-Farm en (m it zwei 
F am ilie n -A rb e itsk rä ften ) schon vorher n u r 2400 R M  
betrug, also d ich t am E xis tenzm in im um  lag.

D ie  S itua tion  verschärfte  sich, als die W ir t 
sch a ftsp o litik  der Reichsregierung eine w eite re  Sen
kung  der Getreidepreise ve rh inderte , ohne daß au f 
d ie  Folgen dieser P o lit ik  fü r  das Fertigerzeugnis, 
das E i, R ücks ich t genommen w urde. M an glaubte 
zunächst, die Regierung w o lle  m it diesen M aß
nahmen den la n d w irtsch a ftlich e n  G eflügelhalter 
gegenüber dem G eflügelspezia lbetrieb bevorzugen, 
obw ohl das Beispie l der Vere in ig ten  Staaten deu tlich  
zeigt, daß eine V e rte ilung  der G eflügelzucht au f 
la n d w irtsch a ftlich e  und  a u f Spezialbetriebe im  V e r
hä ltn is  von 2 : 1 noch durchaus als gesund gelten 
m uß (in  D eutsch land lagen 1925 run d  85 % der Ge
flügelbestände beim  bäuerlichen L a n d w irt). D ie  p r i 
va tw irtsch a ftlich e  Überlegenheit des la n d w ir ts c h a ft
lichen  G eflügelhalters gegenüber dem S pezia lfa rm er 
is t auch in  Deutschland noch s ta rk  u m s tr itte n ; w ie  
w ir  unten darlegen werden, kann  von e iner a llge
meinen Überlegenheit kaum  die Rede sein. D er 
L a n d w irt benötig t zw ar w en iger B e triebskap ita l, 
näm lich  n u r etwa 10 R M  je  Henne gegenüber 15 R M
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beim  Farm er, da er fü r  das F u tte r den n iedrigen 
Erzeugerpreis anrechnen kann  und  keine Kosten fü r  
den A u s la u f usw. hat. A b e r es is t fra g lich , ob n ich t 
diese Vorzüge durch  die größeren Fachkenntnisse 
des Farm ers überkom pensiert werden: schon vor 
wenigen Jahren rechnete m an m it e iner jä h rlic h e n  
Legeleistung je  Henne von 120 E ie rn  im  Farm betrieb, 
w ährend die Leistung im  R eichsdurchschn itt sämt
liche r Betriebe 1929 a u f n u r 80 E ie r geschätzt w ird  
und der F arm er inzw ischen seine Ansprüche a u f 
150— 160 E ie r jä h r lic h  gesteigert hat. Außerdem  ist 
der F arm er im  allgem einen kaufm änn isch  beweg
liche r. M ag auch der E ierversand durch  die Post 
an P riva tkun de n  vo rläu fig  noch eine Ausnahme d a r
stellen, so w ird  doch jeder bedeutende Spezial betrieb 
seine E ie rlie ferungen m it dem G roßhandel a u f G rund  
der Börsennotiz abschließen können. D e r Bauer 
m uß hingegen seine E ie r um  20— 30 % un te r N o tiz  an 
den A u fk ä u fe r  lie fe rn , und selbst die E ie r-Absatz- 
genossenschaften arbeiten in  D eutsch land m it den 
außerordentlich  hohen Unkosten von 1— 2% R p f je  
S tück, also von 10—33 % des W ertes (gegenüber 
einem Unkostensatz in  D änem ark  von 0,3— 1 R p f). 
D e r W ettbew erb  m it den Spezia lbetrieben w ird  den 
Genossenschaften vo rläu fig  durch  offene und ve r
steckte Subventionen des Staates e rm ög lich t, durch  
Frachtbegünstigungen, Maisabgaben und durch  die 
E in rich tu n g  eines Lieferungszwanges. Es is t bedauer
lich , daß der Ausgle ich n ic h t in  erster L in ie  a u f dem 
nächstliegenden Gebiet, der Preisste llung, vorgenom 
men w ird . Geschähe dies, so w ürde  sich ba ld  er
weisen, daß d ie  V o rte ile  der g le ichm äßigen und  
regelmäßigen A n lie fe ru n g  durch  die Spezia lbctriebe 
auch fü r  d ie  Genossenschaften von größ ter Bedeu
tung  sind. D enn selbst in  e iner so fo rtsch rittlich e n  
P rov inz  w ie  Sch lesw ig-H olste in  w a r die Zah l der 
genossenschaftlich angelie ferten Sommereier noch im  
Jahre 1928 25mal so groß w ie  der angelieferten 
W in te r eier.

U m  ein B ild  über d ie  A usw irkungen  der neuen 
Zollm aßnahm en gew innen zu können, m uß zunächst 
der gegenwärtige Zollschutz a u f Fu tte rge tre ide  und 
a u f E ie r m it  den Zollsätzen vo r den le tzten  E r
höhungen verg lichen werden. Legt man als Tages
verbrauch e iner Henne e tw a 64 g r K o rn  und K o rn 
schrot zugrunde — E iw e iß fu tte r  soll bei dieser Be
trach tung  unberücks ich tig t b le iben — , so e rg ib t sich 
e in  Jahresverbrauch von fast 24 kg. Dieses Ge
tre ide  besteht aber n ich t —  w ie  k ü rz lic h  als A rg u 
m ent gegen das M aism onopol behauptet w urde  — 
in  der Hauptsache aus Mais, sondern zu 30 % aus 
W eizen, zu w eite ren  30 % aus Gerste, zu 25 % aus 
H a fe r und zu den restlichen 15 % beispielsweise aus 
Roggen (letzteres im  S inn des s taa tlich  p ropagie rten  
Fütterungsanreizes). D ie  E rhöhung der M aispreise is t 
fü r  d ie  G eflügelzucht n u r insow eit von Bedeutung, als 
sie a u f d ie  E n tw ic k lu n g  ihres jüngsten  Zweiges, näm 
lic h  der Mast, hemmend w irk t ,  zum al gerade Mais 
fü r  die E rz ie lung  einer bestim m ten F le ischqua litä t 
unbed ing t no tw end ig  ist. D ie  Zollbe lastung setzt sich 
also folgendermaßen zusammen:

Zollbelastung des Futtergetreides je  Legehenne
Alter Zollsatz Neuer Zollsatz

Getreideart RM je dz RM
je Henne RM je dz

KM
ie Henne

7,2 kg Weizen 6,5 0,47 12,0 0,86
7,2 kg Gerste 2,0 0,14 10,0 0,72
6,0 kg Hafer 6,0 0,36 12.0 0,72
3,6 kg Roggen 6,0 0,22 9,0 0,33

24,0 kg Getreide 1,19 fl 2,63

A lle rd in g s  is t inzw ischen auch der Z o ll a u f Eier 
w esentlich  e rhöht w orden; doch steht der stärkere 
Zollschutz vo rläu fig  n u r a u f dem Papier, da die 
neuen Sätze wegen hande lspo litischer Bindungen 
noch n ich t in  K ra f t  gesetzt w orden sind. Rechnet 
m an das D urchschn ittsgew ich t eines Eis zu 55 gr, so 
e rg ib t sich folgendes B ild :

Zollschutz der Eier je Legehenne
Neuer Zollsatz RMJahresleistung A ltei Zollsatz

Zahl 
der Eier kg RM  je dz RM  

je  Hen

80 4,4

“ (
0,26

120 6,6 0,40
160 8,8 0,55

RM je dz

30,0 |

je Hcnn<U

1,32
1,98
2,64

D u rch  die beiderseitigen Zollerhöhungen is t der 
V o rte il der in tensiven Betriebe, d. h. im  allgemeinen- 
der V o rte il der Spezia lfarm en und  der landw iU - 
schaftlichen  G roßbetriebe, gegenüber den bäuerlichen 
G e flüge lw irtscha ften  s ta rk  gestiegen:

Unterschied zwischen Zollbelastung des Futtergetreides 
und Zollschutz der Eier (RM)

Jahres- 1 A lter Zollsatz Neuer Zollsatz _ .
leistung Zollbe- Zoll- Unter- Zollbe- Zoll- Unter

schied.Eier-Zahl 1 lastung schütz schied lastung schütz

80 1,19 0,26 — 0,93 2,63 1,32 -1 ,3 1
— 0,65 
+  0,01

120 1,19 0,40 — 0.79 2,63 1,98
160 1,19 0,53 — 0,66 2,63 2,64

Es b le ib t jedoch fra g lich , ob dieser Vorsprung V°1 
ausgenutzt w erden kann. W ährend näm lich  fü r  das 
G etreide gewissermaßen eine P re isgarantie  über
nommen w orden ist, kom m t der Z o ll fü r  E ie r w ahr
schein lich  in  der P re isb ildung  n u r te ilw eise znnr 
Ausdruck. D ie  ausländischen E ierproduzenten  müssen 
ih re  Erzeugnisse zu jedem  Preis a u f den deut
schen M a rk t w erfen , da sie n ic h t n u r durch  ih ru 
n iedrigen Futterkosten, sondern auch durch  die gnt 
funk tion ie rende  Absatzorgan isation und  durch die 
bereits vorgenommenen Abschre ibungen a u f den Se~ 
samten P roduktionsappa ra t eine starke M a rk t- 
Position besitzen.

Von den Ausgaben eines Spezialbetriebes ent
fa lle n  etwa 66 % (10 RM ) a u f Fu tte rkosten  (ein' 
sch ließ lich  E iw e iß fu tte r) , 15— 18 % a u f Löhne, 9 bis 
12 % a u f Hennenabschreibungen und die restlichen 
7 % a u f Gebäude-, Boden- und  Geräteabschrei- 
bungen nebst Zinsen. F ü r  den landw irtscha ftlichen  
G e flüg e lw irt liegen die G esam taufwendungen wesent
lic h  n iedrige r, obw oh l d ie  Futte rkosten  im  Verhä ltn is  
zu den Gesamtausgaben a u f etwa 75 % zu veranschla
gen sind. U n te r 7,50 R M  je  Henne und Jahr dürften  
jedoch die F u tte r kosten niemals liegen, rvenn die Her
ste llung  einer e inhe itlichen  und schm ackhaften Ware 
gelingen und  ein a llzu  starkes A bsinken der Erzeu
gung in  den W in term onaten, das sich in  einem 
R ückgang des Durchschnittserlöses je  E i ausw irk t. 
ve rh in d e rt werden soll.

W enn w ir  im  folgenden versuchen w ollen , einen 
Ü be rb lick  über d ie  E n tw ic k lu n g  der deutschen Ge-
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^ W i r t s c h a f t  im  lau fenden G eflüge lzuch tjah r 
(November 1929 bis O ktober 1930) und über ih re  

sun itigen  E n tw ick lungsm ög lichke iten  zu gewinnen, 
kann es dabei n ic h t so sehr a u f eine absolute 

enau igke it der Zahlen als a u f eine rich tig e  D a r- 
e ilung der G esam trich tung ankommen. Beobach- 

j  nSen der Preisbewegung in  den le tz ten  Monaten 
assen verm uten, daß das laufende G e flüge lzuchtjahr 

* +  einem um  25 % n iedrigeren  Erlös je  E i ab- 
' eüliefien w ird  als das V o rja h r. D e r Großhandelspreis 
! k rfte  ungefähr bei 9 R p f stehen gegenüber 12 R p f 
101 V o rja h r, und der E rlös des Bauern errechnet sich 

an ach a u f d u rchsch n ittlich  6,75 R p f je  E i, da der 
U lkäu fer einen um  25 % un te r N o tiz  liegenden Preis 

Zu Z£dden pflegt. D ie  Futte rkosten  stehen andererseits 
p11 R ufenden Z u ch tja h r w e it höher als vorher. Den

r.eisnotierungen nach is t d ie  Steigerung der F u tte r-
unttelpreise sogar noch größer als d ie Senkung der 

lerpreise. D a  der G eflügelzüchter aber in  großem 
u iiang  fre ie  W a h l un te r den verschiedenen F u tte r- 

d ie te ln  h a t’ von denen —  b isher — n ich t a lle  durch  
(| l(' Zollm aßnahm en in  g le icher Weise ve rteuert w u r- 

u, s0 T.vollgo w j r  i m  fo lgenden le d ig lich  eine Ver- 
, Uerung des Futtergetre ides um  15 % annehmen. A ls  

asSangspunkt dienen dabei Futte rkosten  in  Höhe von 
’ ® k V  bei den la n d w irtsch a ftlich e n  Betrieben und 

V° "  t0  R M  bei den Farm ern. W ir  füh ren  die Rech
nung fü r jew e ils  d re i Legeleistungen durch, näm lich  

r  eine D urchschn itts le is tung  von 96 E ie rn  beim  
Jauern und  von 142 E ie rn  beim  S pezia lfa rm er und 
f ei.ni la n d w irtsch a ftlich e n  G roßbetrieb, fü r  eine alte  
j^ is tu n g  von 90 bzw. 135 E ie rn  und eine gesteigerte 
 ̂eish ing  von 100 bzw. 150 E iern . U n te r dem „la n d - 
'u rtscha ftlichen  G roßbetrieb “  is t e in  B e trieb  zu ver- 
euen, der sich du rch  A ng liederung  eines Geflügel- 

^  eubetriebes un te r bezahlter F ach le itung  (60 bis 
j H-M m ona tlich  bei fre ie r S tation) d ie V o rte ile  des 
jU uow irtschaftlichen  Betriebes — n iedrige F u tte r

osten —  und die V o rte ile  des Farm ers —  h ins ich t- 
|.C c|er höheren Legeleistung und  des größeren E r- 

— zunutze machen kann  (vgl. d ie  Tabelle). 
. ^  Spalten 9 und  10 geben den tatsächlichen

" te il  der F u tte rkosten  am Gesamterlös an. A ls  aus
gehend m uß nach den Betriebsrechnungen, d ie  in

am erikanischen und  in  deutschen Zuchtbetrieben 
du rchg e füh rt w urden, e in  A n te il von 75 % be i den 
Bauern und  von 66 % bei Farm ern  und G roß land 
w irte n  angesehen werden. D ie  D iffe renz zwischen 
tatsächlichem  und rechnungsmäßigem Futte rkosten
an te il (Spalten 11 und 12) geben also den G ew inn  (+ ) 
und den V e rlus t (—) der Betriebe an. A m  schlechte
sten schneidet bei dieser Betrach tung der Bauer ab. 
A uch  bei Steigerung der Legeleistung und selbst zu 
den a lten  (günstigeren) F u tte r-  und  E ierpreisen w ird  
er noch einen V e rlus t erleiden. Selbst der Farm er 
kann  zu den neuen Preisen un te r ke inen Umständen 
einen G ew inn  erzielen, wobei noch zu beachten ist, 
daß bei seinem Spezalbetrieb das R is iko  w e it größer 
is t als bei den v ie lse itigen la n d w irtsch a ftlich e n  Be
trieben. D e r la n d w irtsch a ftlich e  G roßbetrieb w ird  
hingegen auch un te r den neuen Verhältn issen noch 
eine bescheidene Rente abwerfen, vo r a llem  wenn ihm  
eine Leistungssteigerung gelingt. O b  dieser G ew inn 
ausreichen w ird , um  die G roßbetriebe zur Ang liede
rung  w e ite re r Geflügelnebenbetriebe anzureizen, is t 
jedoch fra g lic h ; denn gerade bei ihnen w ird  sich die 
S tützung der G etreidepreise in  besonders hohem Maße 
ausw irken.

Selbstverständ lich  können diese Zahlen ke inen A n 
h a ltsp u n k t fü r  eine genaue R entab ilitä tsberechnung 
geben. A uch  der Versuch, den w ir  in  den Spalten 13 
und  14 unternehm en, a lle  G eflügelbetriebe a u f einen 
gemeinsamen Nenner zu bringen, kann  n u r in  ganz 
großen Zügen eine K enn tn is  der E n tw ick lu n gs lin ie  
der G e flüge lw irtscha ft ve rm itte ln . D ie  Zahlen dieser 
Spalten beruhen a u f der Voraussetzung, daß die F u t
terkosten die e inzigen Ausgaben fü r  d ie  bäuerliche 
G e flüge lw irtscha ft darste llen, daß sich also diese 
Betriebe schon dann „re n tie re n “ , w enn der E rlös n u r 
die Futte rkosten  übersteigt. F ü r d ie  F arm er und die 
la n d w irtsch a ftlich e n  Großbetriebe müssen außer den 
Futte rkosten  die Ausgaben fü r  d ie  bezahlten A rb e its 
k rä fte  bzw. das E x is tenzm in im um  der F a rm e rfa m ilie  
und  die zusätzlichen Hennen-Abschre ibungen, zu
sammen etwa 15% des Erlöses, be rücks ich tig t werden. 
W ährend also fü r  den bäuerlichen G eflügelbetrieb die 
D iffe renz zwischen ta tsächlichem  Futterkostenanteü 
und 100 % als G ew inn  bzw . V e rlus t zählen kann, d a rf

Jahres
leistung
jellcnne

Jahresdurcli- 
schnittserlös 

je  Ei

Futterkosten 
je  Henne 
und Jahr

Gesamt-
jahrcserlös

Anteil der 
Futterkosten 

am Gesamterlös

Differenz 
zwischen tat

sächlichem und 
buchmäßigem1) 

Futterkosten
anteil

Differenz 
zwischen tat- 
sächl. Futter

kostenanteil u. 
Mindestanteil2)

Differenz 
zwischen Ge
samterlös und 
Futterkosten

alter
Preis

neuer
Preis

alter
Preis

neuer
Preis

alter
Preis

neuer
Preis

alter
Preis

neuer
Preis

alter
Preis

I neuer 
! Preis

alter
Preis

I neuer 
Preis

alter
Preis

neuer 
' Preis

Stück R pf RM RM % % % RM
I  ---------  --------- 2 3 * 5 <* 7 1 8 9 t 10 11 12 13 14 15 1 16

Leistung

I S a s r ' " " * '
- L a g e r t e  L is iu n g "

Bauernbetrieb

träEtI)beiii,URIlmäfii&e Anteil beträgt

96
90

100

142
135
150

142
135
150

12
12
12

12
12
12

6,7 7,5 8,6 8,6 6,4 87 134 — 12 — 59 +  13 — 34 +  i, i
6,7 7,5 8,6 8,1 6,0 93 143 — 18 — 68 +  7 — 43 +  0,6
6,7 7,5 8,6 9,0 6,7 83 128 — 8 — 53 +  17 — 28 +  1,5

Farm betrieb
9 10,0 11,5 17,0 12.8 59 90 +  7 — 24 +  26 — 5 +  7,0
9 10,0 11,5 16,2 12,2 62 94 +  4 — 28 +  23 — 9 +  6,2
9 10,0 11,5 18,0 13,5 56 85 +  10 — 19 +  29 0 +  8,0

Landwirtschaftlicher Großbetrieb
9 7,5 8,6 17,0 12,8 44 67 +  22 — 1 +  4t +  18 +  9,5
9 7,5 8,6 16,2 12,2 46 70 +  20 — 4 +  39 +  15 +  8,7
9 7,5 8,6 18,0 13,5 42 64 +  24 +  2 +  43 +  21 +  10.5

- 2,6 
-1,9

+  1,3 
+  0,7 
+  2,0

+  4,2 
+  3,6 
+  4,9

beim  Bauern 75% , beim  Farm er und bei lan d w irtsch a ftlich en  G roßbetrieben 66%. — 2) D er M indestante il be-eiTn P «  ^ ^  i i u t c u  IJ C tl n C H U  D a U t i l l  i J  / 0 , w v U H  1 1 r t ,  . • r>ff n/ , i i „
Bauern 100% , beim Farm er und landwirtschaftlichen Großbetrieb 85 /o. Vgl. den le x t .
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m an bei den G roßbetrieben n u r den Unterschied 
zwischen Kostenante il und  85 % als Zeichen der Ren
ta b il itä t betrachten. A uch  bei dieser Betrachtungs
weise ergeben sich fü r  den Bauer Verluste ; es 
w äre also tö rich t, w o llte  er das G etreide a u f dem Weg 
du rch  den Geflügelm agen verw erten. E r w ird  zur 
extensiven B e triebsführung  gedrängt. Ä h n lic h  liegen 
die Verhältnisse fü r  den reinen Farm betrieb, dessen 
Lage jedoch ung le ich schw ieriger ist, da er ohne 
Rente aus den H ühne rn  verhungern oder der Sozial
versicherung zur Last fa lle n  muß. N u r der 
la n d w irtsch a ftlich e  G roßbetrieb  w ürde  die Chance 
e in e r guten Rente aus der G eflügelzucht behalten. Da 
es in  D eutsch land etwa 50 000 Betriebe m it einer 
N utzfläche von über 50 ha g ib t, könnten  das Bauern- 
u n d  das F arm ei le ich t durch  das E i des la n d w ir t
scha ftlichen  Großbetriebes ersetzt werden. Solange

sich a lle rd ings der überwiegende T e il der G roß land
w irte  noch n ich t a u f das P rin z ip : k le in e r N utzen bei 
großem Umsatz, e ingeste llt hat, werden die meisten 
Betriebe d ie  re la t iv  sichere Rente des Getreidebaus 
vorziehen.

U n te r diesen Um ständen könn te  die E in fu h r  von 
E ie rn  w esentlich  steigen. W ie  unnö tig  eine solche 
E n tw ic k lu n g  wäre, geht daraus hervor, daß bereits 
heute etwa 2 M ill.  t  G etreide an Geflügel a lle r Gat
tungen in  Deutsch land v e rfü tte r t werden; gelänge es, 
den E ie rbeda rf Deutschlands durch  die deutschen 
Produzenten v o ll zu decken, so könnte  diese Menge 
a u f 3 M ill.  t  jä h r lic h  steigen. W er die katastrophale 
W irk u n g  kennt, d ie heute schon durch  wenige tausend 
Tonnen überschüssigen Getreides a u f dem M a rk t aus
gelöst w ird , kann  die Bedeutung einer solchen Stei
gerung des Getreidekonsums n ich t gering einschätzen-

Die Unkosten der privaten Krankenversicherung
Von Dr. Ernst Leist

D ie  p riva te n  Krankenversicherungen lehnen höhere Leistungen an die Ver
sicherten m it der Begründung ab, daß die Präm ien in  der je tz igen  Höhe dies 
n ic h t zuließen. Bei energischer R a tiona lis ie rung  könnte jedoch ein erheblicher 
T e il der Präm ieneinnahm en, der je tz t du rch  Unkosten a u f gezehrt ro ird , fü r  
Schadensleistungen fre igem ach t rverden. F ü r  die angespannten F inanzen der 
Kassen s ind  die hohen Unkosten, n ich t d ie  hohen Schäden, ve ran tw o rtlich .

D ie  p riva te  K rankenvers icherung  is t in  den le tzten 
Jahren fü r  große T e ile  des M itte lstandes unentbehr
lic h  geworden. D ie  Präm ieneinnahm en zeigen in fo lg e 
dessen steigende Tendenz. T ro tz  des Zuwachses an 
Versicherungsverträgen w o llen  aber d ie K lagen über 
das Geschäftsgebaren der Kassen n ic h t verstummen, 
und  das Reichsaufsichtsam t w ird  gegenwärtig  wegen 
zahlre icher Beschwerden s ta rk  in  A nspruch  genom
men. D ie  M ehrzah l dieser Beschwerden b e tr if f t  eine 
Leistungsverweigerung der Kassen oder unku lan te  
Schadenregulierung. D ie  Versicherungen behaupten, 
be i den heutigen Präm iensätzen zu höheren Leistungen 
n ic h t im stande zu sein. G eht m an in  diesem Zusam
menhang die B ilanzen der Krankenversicherungen 
durch, so kom m t m an zu dem Ergebnis, daß sehr w oh l 
höhere Leistungen m ög lich  wären, w enn m it  größerer 
Energie Unkosten  abgebaut w ürden. Zum  Beweis 
dieser A n s ich t sind in  der fo lgenden A u fs te llu n g  die 

(Bilanzen von d re i bedeutenden G esellschaften neben- 
t§Ään(lergestellt worden.

N ach Angabe der Versicherungsgesellschaften w a r 
das Jahr 1929 als „G r ip p e ja h r “  besonders^ re ich  an 
Schäden. V e rg le ich t m an m it  den P räm ieneinnahm en 
d ie  Schadeilsleistüngen der Jahre 1928 und  1929, so 
s ind  fü r  das Ja lir  1929 ke ine erhöhten Schadens
leistungen festzustellen. Bei der V ere in ig ten  K ra nke n 
versicherung s ind  sogar d ie  Schadensleistungen im  
V e rhä ltn is  zum Präm ienzuwachs zurückgegangen. D e r 
A n te il der geleisteten Schäden an den P räm iene in
nahmen betrug  1928 63 % und 1929 59 %. Dagegen 
s ind  die Unkosten der V ere in ig ten  K rankenvers iche
rung  und  der Deutschen K rankenvers icherung ganz

erheb lich  gestiegen. Bei der Verein ig ten  K rankenver
sicherung  wuchsen sie —  abgesehen von der Schadens- 
reserve und  Vers ichertend iv idende — von 5 M ill.  R™ 
a u f 9 M ill.  RM, also um  80%. D ie  re inen V e rw a ltung8' 
Unkosten, e insch ließ lich  der Provisionen, haben sich 
sogar um  90 % erhöht, bei einem Präm ienzuwachs von 
n u r 16 %. Diese Zahlen w erden le ich t m odifiziert- 
w enn m an berücks ich tig t, daß im  Jahre 1928 in  der 
Position  „G ele istete  Schäden“  auch die Schadenregn'

Vermögensbilanz 1929
(RM)_______________

Eiügezahltes A k tie n k a p ita l ..........
R esteinzahlungspflicht ......................
Reserven einschl. Schad.-Res..........
R ückstellungen:

a) fü r  G ew innbete iligung  ..........
b) sonstige R ücklagen ..................

Außenstände .........................................
G rundbes itz  .........................................
Hypotheken ........ ................................
Effekten .................................................
Bankguthaben .....................................
B e te iligung  ...................... i .................
K u rz fr is t,  v e rb rie fte  F o rd .................

Vereinigte Leipziger

1 250 000 
3 750 000
2 900 000 2 750 000

2 320 358 400 000

2 378 229 
1 550 000 

862 549 
1 174 804 

452 949 
335 500

286 590 
762 053 

1 080 976 
371 668 
629 278

— —

Deutsche^

500 000 
1 500 000 
1 280 452

1 100 000 
299 185
569 245

lierungskosten en tha lten  sind. A u f  jeden F a ll b le ib 
der hohe A n te il der Unkosten an den Präm ieneinnah
men. Diese Zahlen so llten  zu denken geben; insbeson
dere sollte das Reichsaufsichtsam t an dieser E n tw ick 
lung  n ic h t achtlos vorübergehen. In fo lg e  ih re r stei
genden Unkosten w a r die Gesellschaft n ic h t in  d d  
Lage, aus ih rem  Überschuß m ehr als 25 000 R M  der 
Schadensreserve zuzuführen; zur ReservebilduUr 
konnte  also noch n ic h t e inm al e in  Tausendstel der 
P räm ieneinnahm en ve rw and t werden, obw ohl in  der 
B ilan z  fü r  1929 n u r 59 % der Präm ieneinnahm en fü f  
Schäden ausgegeben w urden.
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Gewinn- und Verlust-Rechnung 1928129

Biln„  ̂ ^¡nschl. Schadensregulierungskosten 
G e S !  1929 fehlen. -  *) Außer RM 2 875

1928 1929 1928 1929

V
er

h
äl

t
ni

s 
19

29
 

_
zu

11
92

8 1928 1919

RM
S-d g 
G G m RM

S-ö S-  ;ca G G m np.

«a 2  §3 -G •—> 
5.22 G 
>  G N RM

S’O S
a G:S 

<1
RM

S-T3 S 
c a !S

<  «Sh
RM

S
5 G m
<J « p H

RM
E-ö H*2 _ X3a g m
<  «Oh

*G --9
O.“ =*
>  o N

% % % % % % % % % .

24 844 560 100 28 893 319 100 116 15 311 128 100 16 527 497 100 107 3 933 717 
t) 1 230 601

100
31

8 057 724 
2 615 120

100
32

205
212

Geleistete Schäden .................T l )  15 682 456 63 17 085 729 59 109 11 730 553 77 12 758 228 77 108

m!Ferenz zw ischen Präm .-Ein- 
4. Sn ?ren un.  ̂ geleisteten Schäden 

Xt;11! lge Einnahmen aus Zinsen, 
eten und G e b ü h ren ..................

9 162 104 37 11 807 590 41 129 3 580 575 23 3 769 269 23 105 2 703 116 69 5 442 604 68 201

251 992 1 0) 540 915 2 215 0) 558 953 4 io) 310 757 2 56 147 277 4 11) 157 294 2 107 .

9 414 096 38 12 348 505 43 131 4 139 528 27 4 080 026 25 99 2 850 393 __ 73_ 5 599 898, 70 196

a) Reine Verwaltungskosten ein- 
^^.Deßlich Provision und 

k\ ^hadensiegulierungskosten 2) 4 490 903 
2 300 000

18
9

8 435 486 
*) 25 000

29
0,09

188
1

3 076 215 
660 000

20
4

3 314 377 
400 000

20
2

108
61

2)1 612 718 
7) 453 021

41
12

3 422 247 
») 533 844

42
7

212
118

* ’S te llu n g  fü r Versicher-
d ien-Dividende ....................... 3) 1 705 423 

664 155

7 5)3 234 189 11 190 250 000 2 150 000 1 60 521 049 13 1 100 000 14 211

Differenz Rückversicherungs- 
. 1 ri,niien ..................................... 3 289 101 1 44 103 620 1 91 692 1 88 — — - -  '•

Aunst ^ e. Unkosten einschl. 
Abschreibungen, Kursver-

0  Überschuß .................................
90 405 

163 21(
0,4
0,6

275 769 
88 960

1
0,3

303
54

40 340 
9 353

0,3
6,06

100 002
23 955

1
0,1

248
256

111 687
151 918

3
4

439 089 
104 718

6
1

393
69

9 414 096 38 12 348 505 43 131 4 139 528; 27 4 080 026 25 99 2 850 393 73 5 599 898 70 196

Deutsche Krankenversicherung

*1 Ausschi. Schadensregulierungskösten. —  a) Einschi. RM 383 909 Sonderlc 
000 Yortrag aus 1928. — 5) ln die Vermögensbilanz nur RM 2 320 358 eingesetzt.

v5 '■ ■ ■ ______  __ n  1 1 OA AAA Q n m lo r -  n  k O t  n  CI I*
•) Einschi. RM 35 Oll- ‘*uuz 1929 f  , ,  4, Ä„R»r RM 2 875 000 Yortrag aus 1928. — a ln Oie vermogensmianz nur um a jau jjo — i ......... ,  v „

pew innV ortrag  aus » 28  Nach A b z u g d e rv o r p r ig e n  Schadensreserve von RM  90 000. -  •) Einschi. Sonder- u  K n '^ r .p h c n re g rv e  f  . ^ Y o r -
70arf  1927 R k f 165 051. Kapitalertrag RM  118 446. Beitragsrückstand RM 265 717. -  >») Einschi. Gewmnvortrag von RM  9353. -  " )  ^ “ schl. Gewinn 

irajj voti dm oii7 2ü8S?ääl
interessant, w enn m an erführe , zu welchem  K u rs  die 
E ffekten  eingesetzt sind.

Zusammenfassend is t zu bemerken, daß die p riva ten  
Krankenversicherungen sich vo r a llem  bemühen 
müssen, ih re  hohen Unkosten zu ve rm indern. A u f 
ke inen F a ll dürfen , ohne daß das Reichsaufsichtsam t 
einschreitet, in  der nächsten B ilan z  w ieder derartige  
Unkostensätze ohne genaue E rk lä ru n g  auftauchen. 
N ic h t zu le tz t in fo lge  der hohen Unkosten m ußte did 
„V e re in ig te “  bereits ih re  Versichertend iv idende von 
sechs a u f v ie r  M onatspräm ien herabsetzen. E in  
schlechtes Ergebnis fü r  d ie jen igen Versicherten, die 
d ie  Gesellschaft im  vergangenen Jahr n ich t in  A n 
spruch genommen haben. M an sollte  sich hüten, durch  
derartige  Enttäuschungen den Versicherten den 
A n re iz  zu nehmen, k le inere  Schäden n ic h t anzumelden.

Bei ernster Zusam menarbeit der Versicherungs
gesellschaften, bei energischer R ationa lis ie rung  und 
rücksichtslosem  Abbau  der P rov is ionsw irtscha ft müs
sen sich die Unkostenkonten in  e in ve rnün ftiges V e r
hä ltn is  zu den P räm ieneinnahm en bringen  lassen.

V° rtraS von RM 2547.’

E in  noch stärkeres M iß ve rh ä ltn is  zwischen P räm ien- 
Gnnahmen und  Schadensleistung ze igt die B ilanz  der 

eutschen K rankenversicherung. D e r A n te il an der 
rätnieneinnahm e betrug  1928 31 %, 1929 32 %; 

Reservebildung und Unkosten erfo rderten  ru n d  70 %. 
'cse Zahlen sind der beste Beweis fü r  d ie  M ög lich 
s t  e rhöhter Leistungen.
Eei cler Le ipz ige r Fürsorge  s ind die Verhältnisse 

Seht so kraß . D ie  G esellschaft ha t in  beiden Jahren 
/  '^ rc r Präm ieneinnahm e fü r  Schäden ausgegeben. 
pUch diese Zahlen lassen sich gew iß noch verbessern, 
fernerhin zeigt d ie  B ilan z  der Gesellschaft, d ie  sich 

1 Urch ruh ige  A rb e it auszeichnet, einen soliden A u fbau .
D ie  Vcrmögensanlage dieser G esellschaft m acht 

W enfa lls  einen rech t guten E in d ru ck . Sie w eist 
geringe Außenstände, w en ig  E ffekten, d a fü r aber 

ankguthaben, H ypo theken  und G rundbesitz  aus. Bei 
c er Vere in ig ten  K rankenvers icherung fa lle n  hingegen 

'c hohen Außenstände und  der große E ffektenbesitz 
auf. E ffekten  sind gegenwärtig  eine n ich t un te r a llen 
'Anständen r is iko fre ie  Vermögensanlage; es wäre

(Stoffen

Diskonterhöhung

gleich

D ie  Reichsbank ha t am 
9. O ktober den D iskon t 
w ieder erhöhen müssen. 
Sie ha t den Banksatz 

— um  e in  volles Prozent, von 4 a u f 5 %, herau f- 
§?sctzt, in  der H offnung , dadurch  hemmend a u f den 

a p ita lab fluß  aus D eutsch land e inzuw irken . D ie  
apita labziehungen des Auslands und die F lu ch t des 
Manch sehen K a p ita ls  haben die Reichsbank in  den 

.re ie inha lb  Wochen, d ie  seit der Reichstagswahl ver- 
«ossen sind, fü r  e twa 700 M ill.  R M  G old  und  Devisen 

ostet, und wenn auch noch ein s ta ttliche r R ückh a lt 
° n eGva 2750 M ill.  G o ld  und Devisen vorhanden ist, 

ruußte die Reichsbank doch bei dem Tem po der 
eV|senabflüsse rech tze itig  bremsen. D ie  E rfahrungen,

die sie im  M a i 1929 machte, haben die Reichsbank 
darüber belehrt, daß d iskontpo litische  Maßnahmen, 
w enn sie noch eine W irk u n g  haben sollen, bei e iner 
E rschütterung des Vertrauens n ich t bis zum letzten  
A ugenb lick  aufgeschoben werden dürfen . Dam als 
hatte  man bis zum 25. A p r i l  dam it gewartet, den am 
12. Januar noch a u f 6% % erm äßigten D isko n t zu er
höhen. A ls  dann im  Ausweis vom 7. M a i die D eckung 
bis h a rt an die bankgesetzliche Grenze von 40 Prozent 
gesunken w ar, mußte man zu dem M it te l der K re d it-  
Restriktion gre ifen, um  es n ic h t zu einer U n te r
deckung der Noten kommen zu lassen, die, w enngle ich 
sachlich unbedenklich , dem M iß trauen  gegenüber 
der S ta b ilitä t der W äh rung  neue N ahrung  gegeben 
hätte. E rs t am 2. Novem ber g ing man daran, den
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D isko n t w ieder abzubauen; er w urde  a u f 7 % e r
m äßigt. D ieser Senkung schlossen sich noch sechs w e i
tere R eduktionen in  S tu fen  von ^  % an, bis der D is 
kontsa tz am 21. Jun i 1930 a u f 4 % ge fa llen  w ar. Jetzt 
m uß der D iskontabbau, der in  der Stockung eine 
na tü rlich e  Erscheinung ist, zum zw eitenm al un te r
brochen werden. Diese Maßnahme fä l l t  in  eine Zeit 
g röß ter in te rna tiona le r G eldflüssigkeit. Nach der E r 
höhung a u f 5 % is t der deutsche D isko n t doppe lt so 
hoch w ie  der Banksatz in  N ew  York, Paris und in  
der Schweiz, und  er lie g t 2 % über der Rate der Bank 
von England. D ie  Folgen fü r  d ie  K o n ju n k tu re n tw ic k 
lung  liegen a u f der H and. In  einem Z e itp u n k t, in  
dem fü r  die W ir ts c h a ft m it  a llen  M itte ln  eine U n
kostensenkung anzustreben ist, e rfo lg t a u f dem Gebiet 
der Z insbelastung eine neue Kostensteigerung, deren 
A u sw irku n g  durch  die autom atisch e intretende E r
höhung der Debetzinsen der Banken usw. fü r  beinahe 
a lle  Unternehm ungen fü h lb a r sein w ird . Dennoch w a r 
d ie  D iskon terhöhung  zu e iner unabweisbaren N o t
w en d ig ke it geworden. O b  es ge ling t, durch  die K re d it
verteuerung den Zweck der Maßnahme zu erreichen 
und  k u rz fr is tig e  Auslandsgelder nach D eutschland 
zurückzu locken, inländisches K a p ita l im  Lande zu 
ha lten  und  die D evisenankäufe  zurückzudäm m en, 
m uß m an ab w arten. D e r Ausweis der Reichsbank von 
Ende September hatte  schon gezeigt, daß seit dem 
M ed io te rm in  etwa in  demselben Maße, in  dem die 
G o ld - und Devisenabziehungen e rfo lg t w aren  — im  
U m fange von einer halben M illia rd e  — , die A us
le ihungen der Reichsbank s tä rke r gestiegen sind, als 
sie es norm alerweise getan hätten. M an h a t sich das 
zum  D evisenankauf benötig te G eld  durch  Rediskon
tie rungen  und Lom bard ierungen bei der Reichsbank 
beschafft. N am en tlich  die Banken haben V orra tskäufe  
in  Devisen  vorgenommen, um  ih re  Krisenreserven zu 
stärken. Diese Bestände sollen je tz t durch  die M aß
nahmen der Reichsbank gelockert werden. O b  das 
ge ling t, w ird  in  hohem Maße von der po litischen  
E n tw ic k lu n g  abhängen. G e lin g t es n ich t, so w ird  
sie ih re  Abw ehrm aßnahm en in  Kürze  verschärfen 
müssen, sei es, daß sie eine w eite re  D iskon terhöhung  
vo rn im m t, sei es, daß sie w ieder eine K re d itko n tin g e n 
tie rung  in  m ehr oder w en iger roher F orm  d u rch fü h rt.

■■■■ -----------  ! D ie  Lage der Reichsbank
Der Kredit w ürde  b e träch tlich  er-

für das Reich le ich te rt werden, w enn * &
........  : es in  naher Z e it gelänge,

den K re d it von 125 M ilk  $ abzuschließen und aus
bezahlt zu erhalten, den das Reich zu r te ilw e isen 
D eckung des E ta tde fiz its  im  Jahre 1930/31 au fzu 
nehmen beabsichtig t. Über diesen K re d it haben be
re its  Vorverhandlungen  m it  deutschen und  auslän
dischen Banken sta ttgefunden. E in  Konsortium , an 
dem —  w ie  bei der Bevorschussung der K reuger-A n 
leihe — w iederum  das Bankhaus Lee, H igginson
& Co. in  N ew  Y o rk  fü h ren d  b e te ilig t ist, ha t sich 
bere it e rk lä rt, den K re d it a u f zw ei Jahre, m it R ück
zahlung in  h a lb jä h rlich e n  Abständen, zu dem re la t iv  
günstigen Zins von 4% % zuzüg lich  i 'A  % P rovision, 
insgesamt also zu 6 %, zu gewähren. Voraussetzung 
is t a lle rd ings, daß die D o tie rung  des Tilgungsfonds, 
aus dem dieser K re d it und  andere schwebende Schul
den zurückgezah lt werden, gesichert w ird . Erst 
nach Annahm e des F inanz Programms der Regierung 
w ird  also das G eld ausgezahlt und die V a lu ta  bei

der Reichsbank in  M a rk  umgewechselt werden, unter 
entsprechender S tärkung  der Deckungsposition. 
D e r K re d it w ird  vo raussich tlich  zu 90 % in  Devisen 
ausgezahlt, w ährend die deutschen Banken  ihren 
A n te il, der m it  10 % in  Aussicht genommen ist, ver
m u tlich  in  R eichsm ark begleichen werden. D ie  T e il
nahme deutscher Banken an dem K re d it e rfo lg t 
a u f ausdrück lichen  W unsch der am erikanischen 
Banken. Das Reichsan le ihe-Konsortium  is t bereits zu
sammengetreten und  ha t seine M itw irk u n g  zugesagt. 
Es hande lt sich dabei n ich t um  ein A n le iheve rm itt- 
lungs-G eschäft, sondern um  eine d irek te  D arlehns
gew ährung der Banken, fü r  die K a p ita l aus dem 
bre iten  P u b liku m  n ich t in  A nspruch  genommen w er
den soll. Es is t verständ lich , daß selbst e in so be
scheidener K re d itb e tra g  w ie  die a u f Deutschland 
en tfa llenden  50 M ilk  R M  im  gegenwärtigen Zeit
p u n k t von den Banken n ich t le ich ten  Herzens zu
gesagt w ird . W ie  das in te rna tiona le  K onsortium  im 
übrigen  zusammengesetzt sein w ird , is t noch unklar. 
Es is t aber interessant, daß in  F ra n k re ich  eine Kon
ferenz des M in is te rp räs identen  m it dem Außen
m in is te r und F inanzm in is te r und le itenden Persön
lichke iten  der B ank von F ra n k re ich  stattgefunden 
hat, d ie  sich m it „K red itop e ra tio n en  fü r  das Aus
land  zu befassen hatte. O b es sich dabei um  die 
K red itgew äh rung  an Ita lie n  gehandelt hat, von der 
seit e in iger Z e it die Rede ist, oder ob auch die Mög
lic h k e it eines K re d its  fü r  D eutsch land erwogen 
w urde, is t n ich t bekannt geworden. M an scheint 
sich jeden fa lls  in  maßgebenden französischen K re i
sen m it dem G edanken zu beschäftigen, w ie  das 
G läub igerland  dem Schuldnerland über seine schwie
rigen  w irtsch a ftlich e n  und finanz ie llen  Verhältnisse 
h inw eghe lfen  könn te ; dabei w ird  v ie lle ich t n ich t 
n u r an eine U n te rbe te iligung  an dem erwähnten 
K red itgeschä ft gedacht. Diese Erw ägungen werden 
im  selben Z e itp u n k t angestellt, in  dem französische 
Banken ih re  Ausle ihungen nach D eutsch land zwar 
ohne Verabredung, aber doch systematisch w eiter 
ve rringern , nachdem schon seit den W ahlen  eine 
e tw a 50prozentige K ü rzun g  dieser K re d ite  einge
tre ten  ist.

~  A ls  Sonderheft 20 der 
Die deutsche Roggenpolitik V ie rte ljah rsh e fte  des In - 

in der Sackgasse stitu ts  fü r  K o n ju n k tu r-
_ forschung (Reim ar Hob-

b ing, B e rlin  1930) is t eine A rb e it von N. Jasny  über 
„D ie  Z u k u n ft des Roggens“  erschienen, d ie  w e it mehr 
en thä lt, als der T ite l erkennen läß t. T a tsäch lich  ste llt 
diese V e rö ffen tlichung  eine G e n e ra lk r it ik  an der 
deutschen A g ra rp o lit ik  der V o r- und  Nachkriegszeit 
dar. D ie  A g ra rp o lit ik , d ie  m it dem Zusammenbruch 
a lle r seit ru n d  andertha lb  Jahren zu r S tützung des 
Roggenm arkts durchge füh rten  Maßnahmen geendet 
hat, w ird  von Jasny m it e iner E x a k th e it und a u f der 
G rund lage eines Tatsachenm ateria ls gep rü ft, w ie  sie 
b isher a u f d ie  U ntersuchung dieser Problem e wohl 
noch niemals angewendet w urden. Zunächst w ird  
der Nachweis ge füh rt, daß schon die A g ra rp o lit ik  
der V o rkriegsze it d ie  la n d w irtsch a ftlich e  E n tw ic k 
lung  Deutschlands von der des übrigen z iv ilis ie rten  
W est- und  M itte leuropas loslöste, eine ungesunde Be
vorzugung des Getreidebaus he rbe ifüh rte  und iru 
Rahmen des Getreidebaus dem Roggen eine außer
o rden tliche  Vorzugsstellung einräum te. Diese D ar-
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Regungen g ip fe ln  in  der Feststellung, daß das 
'Agrarische Zollsystem  der V orkriegsze it bei K riegs
ausbruch seinem Zusam menbruch nahe w ar. D ie  

.rc ie ru n g  des Roggenbaus in  Deutsch land fü h rte  zu 
einer ständigen Senkung des W e ltm arktp re ises fü r  
•Huggen und  g le ichze itig  zu e iner besonderen Preis
erm äßigung fü r  deutschen Roggen gegenüber dem 
Roggen anderer Provenienzen. D ie  im  Jahre 1905 
uurchgeführte  E rhöhung des Zollschutzes und  der 
A u s fu h rp rä m ien  fü r  Roggen w a r durch  die Steige
rung der R oggenproduktion  im  Jahre 1913 schon bei
nahe w irkungs los geworden. F ü r  d ie N achkriegsze it 
kom m t Jasny zu ke iner günstigeren B eurte ilung  der 
deutschen A g ra rp o lit ik . Selbst fü r  den F a ll, daß es 
gelingen sollte, fü r  a lle  K onku rre nzp ro d uk te  des 
Roggens einen hohen Zo llschutz e inzuführen, sieht er 
^°raus, daß in  Kürze  die In landserzeugung an K ohle
hydraten  de ra rt steigen w ürde, daß der Zollschutz 
'jü rkungslos w erden müßte. D ie  E rkenn tn is , daß die 
deutsche A g ra rp o lit ik  bei ih ren  Versuchen, das Rog- 
genproblem zu lösen, in  eine Sackgasse geraten ist, 
uudet ih ren  deutlichsten A u sd ru ck  in  der steten 
Forcierung der agrarischen N otprogram m e, die in  
raschestem Tem po einander ablösen. U n e rb itt lic h  
arbeite t d ie  L o g ik  der w irtsch a ftlich e n  Tatsachen 
gegen eine u n w irtsch a ftlich e  und  kostspie lige W ir t 
scha ftspo litik , die an vie len  S tellen Schaden anrich - 
}ete und  niemandem  a u f d ie  D auer nü tz t. Diese 
~ 0g ik  der F akten  w ird  in  dem Buch von Jasny m it 
höherer H an d  dargeste llt. Jasny zeigt, w ie  der Rog- 
gcuverbrauch in  der ganzen W e lt seit ru n d  zwei 
Jahrhunderten ständ ig  zurückgeht und w ie  Deutsch- 
aod schon vo r dem Kriege, zum T e il a u f Kosten 

®emes Weizenbaus, zur Insel e iner systematischen 
, ;°ggenüberproduktion  w urde. D ie  ganze Zwangs- 
au figke it der sich hieraus ergebenen Folgen w ird  in  

®emer A rb e it o ffensichtlich . Sie z ieht das F a z it aus 
Jahren agra rpo litische r Fehlle istungen. Aus dieser 

^ackgasse m uß heute e in  Ausweg gesucht werden, 
er auch der deutschen L a n d w irts c h a ft den A nschluß  

an die w e ltw irts c h a ftlic h e  E n tw ic k lu n g  e rm ög lich t.

1 -----  ------ 1 M an schre ib t uns: „D e r
Die Technik Zusam menbruch der Rog-

üer Roggenstützung genstützungsaktion vor * *
' e in igen Wochen leg t die
nahe, ob d am it fü r  im m er ein grundsätzliches 
über a lle  A k tio n e n  ähn licher A r t  gesprochen 

ls t> oder ob es in  erster L in ie  d ie  technische Anlage 
gewesen ist, d ie an dem Zusam menbruch Schuld

*Ja die deutsche A g ra rp o lit ik  auch in  den 
achsten Jahren —  w enn n ic h t Jahrzehnten —  a u f 

dln<n ®e' v 'sse S tab ilis ie rung  der G etreidepreise be- 
ach t sein w ird , ka nn  an dieser Frage n ic h t vorbei- 

SeSangen werden. D abei is t zunächst festzustellen, 
c ü ' nach dem A u s fa ll der gegenwärtigen Roggen- 
a k t ‘ ^ 'e statistische Position  zu e iner Stützungs-

'° n  n ic h t ungünstig  erschien. O b m an nun  den 
^samten aufzunehm enden Betrag m it 500 000 t  w ie  
r - Baade ansetzt, oder m it 700 000 t, w ie  nach den 

■ ^ b e n  des M dW  (N r. 34, S. 1567) anzunehmen ist, 
m +Z J ü lic h  g lß ichgü ltig ; in  jedem  F a lle  hätte  man 

i den vorhandenen M it te ln  einen A n k a u f des 
y  ersehusses b ew irken  können und durch  diese 

erringe rung  des Angebots den In landsp re is  a u f die 
a iier um  den Zo llbe trag  über den W e ltm a rk tp re is  

e en können. D e r G run d  des Scheiterns der A k t io n

Frage
U rteü

lag  also n ic h t in  einem a u f d ie D auer gesehen über
mäßigen Roggenangebot, sondern in  der unverständ
lichen, jeder ve rn ün ftig en  Überlegung ins Gesicht 
schlagenden T ech n ik  der S tützungsaktion. D ie  Fest
setzung eines Stützungspreises von 187 R M  je  1 onne, 
zu dem m an beliebige Mengen auf nehmen w o llte , 
m ußte die Folge haben, daß a lle  Bete ilig ten, L an d 
w irte  w ie  H änd le r, diesen Preis als den höchsten 
übe rhaup t erzie lbaren ansahen, da ja  das vo rhan 
dene Überangebot von 500—700 000 t  in  jedem  F a lle  
eine w eite re  Preissteigerung verh inderte . F o lg lich  
w urden  n ic h t n u r diese 500— 700 000 t, sondern im  
P rin z ip  alles, was der L a n d w ir t abgeben kann, also 
die fü r  den inneren V erbrauch  und fü r  die A u s fu h r 
im  Lau fe  des Jahres gebrauchten Roggenmengen der 
Stützungsstelle angeboten. G le ichze itig  aber ver
schwanden a lle  anderen K äu fe r, der G etreidegroß
handel w ie  d ie M ühlen, vom M a rk t, da n a tü rlic h  n ie
m and Neigung hatte, zum höchsten Preis zu kaufen. 
D er Feh ler lag also in  der unüberlegten Verm ischung 
zweier verschiedener A k tio ne n : e inm al hande lt es 
sich darum , durch  A n k a u f von 500—700 0001 das 
Roggenangebot so zu ve rringern , daß sich, g le ich- 
g ü ltig  zu welchem  Preis der A n k a u f e rfo lg t w ar, 
doch im  Lau fe  des Jahres e in  ve rn ü n ftig e r Roggen
pre is ergeben mußte. Sodann aber w o llte  man, um 
zu ve rh indern , daß sich ein so erhöhter Roggenpreis 
erst in  späteren M onaten zum a lle in igen  N utzen des 
H ändlers zeigte, bereits d ie Preise u n m itte lb a r nach  
der E rnte, d ie fü r  den L a n d w ir t  maßgebend sind, 
stützen und  setzte deshalb einen fixen  Stützungspreis 
fest, s ta tt un te r der H and  500— 700 000 t zum  M a rk t
preise anzukaufen. W arum  diese zweite  A k tio n  
scheitern mußte, is t schon ausgeführt. Es wäre 
besser gewesen, m an hätte  a u f sie ve rz ich te t (abge
sehen von gelegentlichen geschickten, m öglichst in d i
rekten  In te rventionen, w ie  sie e tw a eine G roßbank 
an der E ffektenbörse vorzunehm en pflegt) und  da
fü r  durch  B ere its te llung  von K re d itm itte ln  fü r  d ie  
L a n d w irts c h a ft und  den H ande l das Angebot u n 
m itte lb a r nach der E rn te  ve rr ing e rt und  die N ach
frage erhöht. Es w äre  fre ilic h  auch der M ühe w e rt, 
un te r B erücksichtigung a lle r Momente an d ie  Aus
arbe itung  eines Stützungsschemas zu gehen, das die 
ve rderb lichen M ängel der je tz igen  A k t io n  verm iede. 
Folgendes Schema w o llen  w ir ,  n u r der Anregung 
halber, h ie r zur D iskussion ste llen: D ie  Stützungs
stelle, d ie einen bestim m ten Betrag von Roggen anzu
nehmen w ünscht, k a u ft  diesen n ich t m ährend der 
Börse, sondern nach  der Börse, zu einem Preis, der 
um  etw a 50;Rpf je  Tonne un te r dem n iedrigsten andern 
betreffenden Tage erz ie lten  Börsenpreis lieg t und 
—  bis zu r E rre ichung  des G esam tkontingents —  in  
e iner Menge, d ie  den Umsatz des betreffenden Tages 
n ic h t überste igt (w ird  ih r  m ehr angeboten, so w e r
den die O ffe rten  in  der Reihenfolge ihres ze itlichen 
Eingangs berücks ich tig t). K e in  Speku lan t kann  sich 
a u f Kosten der S tützungsaktion dann bereichern, 
w e il ih r  Preis stets unter dem M a rk tp re is  b le ib t. 
Andererseits haben a lle  Bete ilig ten  e in  Interesse 
daran, durch  Zurückha lten  des Angebots und  durch  
re ich liche  N achfrage den Börsenpreis hochzuhal
ten, um  dann an die Stützungsstelle zu günstigen 
Preisen ve rkaufen  zu können (n a tü r lich  b le ib t es 
wünschenswert, ihnen diese H a ltu n g  du rch  K re d it
gewährung zu erle ich tern). A u f  diese Weise w ürde 
eine a llm äh liche  A b w ic k lu n g  der E rn ten  gew ähr
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le iste t werden und w ahrsche in lich  schon dem Land 
w ir t  der Preis zugute kommen, der sich dadurch  er
g ib t, daß durch  A u ftre te n  eines neuen K äufers fü r  
500—700 000 t Angebot und  N achfrage in  e in  ver- 
hä ltn ism äß ig  vernün ftiges G le ichgew ich t gesetzt 
w orden sind.“

— ——— ---------------- Im  Rahmen des gesam-
ä t d w ' Ä S e '  Landw irtseha ftsk re -

Personalkredite d its  sp ie lt der Personal-
~J" k re d it  n u r eine ve rh ä lt
n ism äßig bescheidene Rolle. A be r d ie Tatsache, daß 
er — theoretisch — die beweglichste Form  der D ar- 
lehnshergabe dars te llt, m acht Vorgänge a u f diesem 
Sondergebiet besonders kennzeichnend; un te r diesem 
G esichtsw inke l kann  m an es verstehen, daß die 
g ro ß la nd w irtsch a ftlich e  Presse an eine M eldung, die 
Deutsche R en tenbank-K red itans ta lt habe ih re  Per
sona lkredite  ve rlängert, d ie  Forderung k n ü p ft, nun 
solle auch die Preußenkasse bei ih ren  (in  g le icher 
Form  gegebenen) D ün ge m itte l-K red iten  dasselbe 
tun . A be r d ie Forderung  is t unberechtig t, denn die 
beiden G ruppen  von D arlehen  sind in  ih rem  Wesen 
rech t verschieden. Es w ird  sich bei den sogenannten 
Personalkred iten der R en tenbank-K red itans ta lt um 
schätzungsweise 160 M il l .  R M  handeln, aber von 
diesem Betrage s te llt kaum  m ehr als e in  V ie rte l w ir k 
lic h  junge, näm lich  d ies jährige  E rn te finanzierungs
k red ite  dar, w ährend der Rest überw iegend noch 
aus den ersten großen Darlehenseinpum pungen in  die 
deutsche L a n d w irts c h a ft w ährend der Jahre 1924-25 
stammen d ü rfte , seinen Nam en also e igen tlich  zu 
U nrech t trä g t; d ie  R en tenbank-K red itans ta lt ha t die 
Kontingen te  ih re r  Darlehensnehm er (vgl. unten, 
auch die Preußenkasse gehört dazu) ja  bereits m ehr
fach  verlängert. Sie ha t sich auch in  dem noch n ich t 
erled ig ten  G esetzentw urf im  Rahmen des O stp ro 
gramms das Recht zu r G ew ährung von Personal
k re d it a u f w eitere fü n f  Jahre verlängern  lassen. —  E in  
Personalkred it, der, w ie  d ie geschilderten, das A lte r  
von fü n f  oder sechs Jahren e rre ich t hat, is t v ö llig  fest
gefroren und von einem unkündbaren  R ea lk red it 
höchstens durch  seine schlechtere S icherung u n te r
schieden. So is t d ie  Verlängerung dieser D arlehen 
zum guten T e il w oh l e in fach  eine Folge der U nm ög
lic h k e it, sie hereinzubekommen, v ie lle ich t sogar des 
Wunsches, d ie kommende B ilanz  n ich t durch  große 
Beträge u ne inb ring liche r Schulden zu verunschönen, 
sondern an deren Stelle lieber Schulden zw e ife lh a f
te r E in b r in g lic h k e it m it  vo llen  oder fast vo llen  Be
trägen einzusetzen. Es is t sogar keineswegs sicher, 
daß es m ög lich  wäre, d ie  oben erw ähnten  Ernte
finanzie rungskred ite  here inzubringen. Sie sind zum 
großen T e il über G etre idekred itbanken, G irozen
tra len , Landesbanken usw. gelaufen, und es scheint, 
als ob die früheren  E rfah rungen  diese In s titu te  n ich t 
d e ra rt vo rs ich tig  gemacht hätten, w ie  es e igentlich  
no tw end ig  gewesen wäre. N un  könnte  man sich vo r
stellen, daß diese In s titu te  selbst fü r  ih re  derzeit 
n ich t zah lungsw illigen  oder zahlungsfäh igen Schuld
ner einsprängen, aber d am it w ären e inm al d ie  K re 
d ite  n ich t aus der W e lt geschafft, und zum anderen 
w ürde  ein derartiges V e rha lten  vie len von diesen 
In s titu te n  w ahrsche in lich  n ic h t ganz le ich t fa llen , — 
D ie  Preußenkasse is t durch  die E rfahrungen  der 
Jahre 1925—27 in  der Hergabe von Personalkred iten 
außerordentlich  vo rs ich tig  geworden, und  ih re  v ie l

angefeindete Be triebskon tro lle  scheint nach den Be
obachtungen der le tz ten  Zeit ta tsäch lich  d a fü r zu 
sorgen, daß D arlehen n u r noch selten e in frie ren . Es 
hande lt sich bei ih r  um insgesamt rund  100 M ill.  RM> 
d ie  in  diesem F rü h ja h r  fast ausschließlich gegen 
Dreimonatswechsel über die Genossenschaften zuni 
darlehensweisen Düngerbezug herausgelegt wurden- 
Diese Wechsel w aren den Bedingungen nach bis 
zw eim al verlängerungsfäh ig , a lle rd ings n ich t über 
M itte  Dezember des lau fenden Jahres hinaus. E in 
bescheidener T e il der Beträge, — m an w ird  ihn  aut 
10— 12 % schätzen können — d ü rfte  bereits herein
gekommen sein, und es lieg t sachlich durchaus kein 
G run d  vor, anzunehmen, daß ein irgendw ie  ins Ge
w ic h t fa lle nd e r T e il des Restes e rn s tha ft in  Verzug 
komm en w ürde. S icherlich  m üßten E in ze lfä lle  unter
sucht und entsprechend behandelt werden, aber 
g rundsätz lich  w ird  man einen D ü n g e rk re d it au f die 
gleiche S tu fe  stellen müssen, w ie  irgendeinen ande
ren länger be fris te ten  K onsum kred it. D e r gr°- 
ßere T e il des Düngers, der in  den A cke r kommt, 
w ir k t  im  ersten Jahr: w ürde  m an die ihm  ent
sprechenden D arlehnsbeträge länger lau fen  lassen, 
so käme das d a ra u f hinaus, d ie  Abzahlungsraten fü r 
einen A nzug  a u f d ie  Ze it zu verlegen, in  der er be
re its  unbrauchbar geworden ist. D ie  Preußenkasse 
ha t durchaus recht, w enn sie diesen W eg n ich t gehen 
w ill ,  und man w ird  eher feststellen müssen, daß die 
Grundsätze der R en tenbank-K red itans ta lt von den 
übe rlie fe rten  des Bankgewerbes zuungunsten dieses 
Unternehm ens abweichen.

=  N ach unbestätigten, abei
Wendung auch  n ic h t dem entie rten

in der Subventionspolitik? Pressemeldungen hat die
------- ------- ; Reichsregierung beschlos
sen, vom 1. A p r i l  1931 an die b isherigen Subventions
zahlungen an den Siegerländer E rzbergbau  einzu
stellen. A uch  die M ansfe ld-Subvention  so ll angeblich 
nach A b la u f der bis zum Jahresschluß geltenden 
Verträge n ic h t erneuert werden. In  beiden Fällen 
hande lt es sich um  d ie  U nters tü tzung  von Industrien, 
d ie  a u f übera lterten  und  annähernd erschöpfte11 
Rohstoff Vorkommen aufgebaut s ind und  an einer 
inneren U n w ir ts c h a ftlic h k e it k ranken , d ie  seit la n 
gem dem Ende zu trieb . Zw eife llos w ird  in  beiden 
F ä llen  eine außerordentlich  scharfe regionale Krise 
die Folge der Subventionsentziehung sein, und er
hebliche ö ffen tliche  A u fw endungen  werden einsetzen 
müssen. Es ist zu befürch ten, daß nach diesen Berg' 
baugebieten in  absehbarer Ze it auch der niederschle' 
sische Bergbau  zum E rliegen kom m t, der ja  110 
wesentlichen seinen Fortbestand ebenfalls einer 
staatlichen Subvention ve rdankt. Man hat in  de1® 
A bbau  der Eisen- und K upfererz-Subventionen eine 
grundsätz liche  W endung der deutschen Subventions
p o lit ik  e rb licken  w ollen . W ir  fü rch ten , daß dand1 
die T ragw e ite  der neuerdings beschlossenen Maß
nahmen erheb lich  überschätzt w ird . Was das Sieger- 
land  b e tr ifft, so soll angeblich Preußen eine andere 
H a ltu n g  als das Reich einnehmen. Es besteht also die 
M ög lichke it, daß h ie r die Subvention fortgesetzt w ird- 
Ebenso muß es fra g lic h  erscheinen, ob n ic h t Preußen 
auch geneigt sein w ird , in  M ansfe ld  w e ite r helfend 
e inzugre ifen. Schon aus diesem G runde käme einem 
Beschluß der Reichsregierung, selbst w enn er end
g ü ltig  sein sollte, schw erlich  die Bedeutung zu, die
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,,n. Ie  ̂fach beigemessen w ird . Außerdem  aber ist 
R.e' e . r  nach dem angeblichen Beschluß der 
¡jraĈ sres ierung  e in  F a ll bekanntgeworden, der in  
Sui Ssem W iderspruch  zu einem etwaigen Abbau der 
] |e. R a tio n e n  steht. V o r e inigen Jahren ha t das 
St l  lrtl Interesse des Landm aschinenbaus der 
r e i i f  M o io rPflug A G  im  Rahmen einer der zahl- 
b ea Sanierungen des Unternehmens, das sich e iner 
]v  ?  begre iflichen staatlichen Fürsorge e rfreu t, ein 

eaen von 4 M il l  R M  gew ährt. D a  das Geschäfts- 
R e /V u ^  erneut m it  V e rlus t abschloß, ha t sich das 
!\fa | bere it gefunden, a u f dieses D arlehen größere 
¡9 A ^SSe zu gewähren. Zu einem T e il übernahm  es 
es ,"rechnung a u f das D arlehen A k tie n , dann ka u fte  
*ibe v -  ^ esed sch a ft überflüssigen G rundbesitz  zu 
ej^Jböhten Preisen ab, und  sch ließ lich  bedang es 
nicf  R entenzah lung aus, welche die Gesellschaft aber 

au f der Passivseite ih re r B ilanz  einsetzen kann ; 
ter also w oh l annehmen, daß frü h e r oder spä-
ver •a|s Reich auch a u f diese R entenforderung w ird  
der * lr  . en müssen. W ährend die Reichsregierung m it 
a iit | nken Subventionen abbaut, gew ährt sie also 
ule- ,' er Rechten neue Subventionen. Es is t unver- 

'cb> daß das böse Beispie l des Reichsernährungs- 
übr \r  eriurns die guten S itten, a u f d ie sich die 
Sola^611 R eso rts  zu entsinnen beginnen, ve rd irb t, 
sejjj n ich t dem Reichsernährungsm in isterium  m it 
-tye f r  Subventions- und F ondsw irtscha ft das H an d 
e l^ S ŝt’ w r̂<I  m an w oh l kaum  einen Abbau

nbven tio nsp o litik  e rw arten  dürfen .

der RHti,ntergründe
at a-Verhandlunge

D ie  Verhand lungen z w i
schen dem tschechoslo
wakischen S chuh fab ri
kan ten  Thomas B a t’a und

ge]-  b reußischen Fiskus über den V e rk a u f des W a ld - 
le t^ d e s  bei K lo d n itz  in  Oberschlesien ha t in  den 
Vor 611 Knaben  starken po litischen  W iderstand  her- 
ß;„^’,eruf en, der sich bis zu einem Be
äiön-161}. Staatsrats verd ichte te , d ie  Staatsregierung 

die Verhand lungen abbrechen. W ir  ha lten  die 
beu t k ’ frem den F ab rikan ten  die N iederlassung in  
fehlt SC|  an<I  zu erschweren, g rundsätz lich  fü r  ver- 
die A . enn es is t e in unm ög lich  D ing , sich gegen 
2Ur "N 'S'edlung frem der U nternehm er in  D eutschland 
sp W ehr zu setzen und  g le ichze itig  d ie  ent- 
Z|Js) lJende P o lit ik  des Auslands als v e rw e rflic h  dar- 
Bat> en- A lle rd in g s  b lieb  rä tse lha ft, w a rum  sich 
s9c h  eerade den preußischen Staat als P a rtne r aus- 
SeJ  ^ w ä h r e n d  zw eife llos genügend andere pas- 
Ip jj e, O b jek te  in  D eutsch land zu finden wären. 
ab\v 4, ^  des preußischen Staates konnte  sich die 
h t is<|hrende H a ltu n g  der deutschen Interessenten po- 
persC V°H ausw irken, und der Staat als Hoheits- 
p0] it° n konnte  an B a t’a Sonderbedingungen sozial-
I r iv  l?C le r A r t  stellen, an deren Durchsetzung eine 
-tya a Ppvson ke in  Interesse gehabt hätte. V ie lle ich t 
fÜp r!1 jedoch gerade die Hoheitsrechte des Staats 
\v]ci a von großer Bedeutung. W il l  er näm lich  die 
ar t i  Voraussetzung seines Erfolges, d ie  eigen-
eia f V. O rgan isa tion  seiner Betriebe, in  D eutschland 
sten ,.ren ’ 80 b rauch t er dazu anscheinend —  w en ig
s t .  , u r d ie  erste Zeit — einen T e il seiner tschecho- 
Recj^  18chen A rb e ite r. E r be fü rch te t w oh l m it 
A r b e i L Ä f  d ie  E rlaubn is  zur Beschäftigung dieser 
dem y k ra H e fm Rahmen eines K aufvertrages m it 

aat erha lten  könnte, n ich t aber nach E rw erb

Beschluß des Preu-

eines p riva te n  G rundstücks; denn dann w ürde  sich 
der W iders tand  der deutschen Interessenten a u f die 
Genehm igung zu r Beschäftigung tschechischer A r 
be ite r konzentrieren. D ie  „B ed ingung“ , n u r 10 % 
ausländische A rb e ite r  und  auch diese n u r fü r  e in  
Jahr in  dem deutschen B e trieb  zu beschäftigen, 
kann  also in  W irk l ic h k e it  e in  Entgegenkom m en 
gegenüber B a t’a darste llen . Nach neueren N ach rich 
ten haben sich aber im  H in te rg ru n d  der U n te rhand 
lungen zwischen B a t’a und dem preußischen Staat 
noch andere D inge  abgesp ie lt: D e r E rlös des V e r
kau fs  und  d ie  V e rrin g e ru n g  des fiska lischen W a ld 
bestandes du rch  den V e rk a u f an B a t’a sollen als 
F inanzierungsquelle  und als R ech tfe rtigung  d a fü r 
d ienen, daß der Staat e in  anderes W aldgelände in  
O berschlesien e rw irb t. W enn es sich dabei um  ein 
einfaches Kaufgeschäft handelte, w äre  n ich ts da
gegen e inzuwenden. Ta tsäch lich  scheint jedoch  der 
S inn des Geschäfts e in  anderer zu sein: d ie  Sanie
run g  des G ra fen  Praschma. Im  vo rigen  Jahr hat 
G ra f Praschma den W aldbestand der H errscha ft 
T i l lo w itz  (ru nd  30 000 M orgen) e rw orben , um  durch  
V e rk a u f der Holzbestände seinen w irtsch a ftlich e n  
Zusam menbruch zu vermeiden. D ie  K ä u fe r in  des 
Holzes, d ie  Oberschlesische H o lz in d u s trie  G m bH , 
so llte  den K au fp re is , der a u f G run d  der dam aligen 
hohen H olzp re ise  v e re in b a rt w a r, im  Lau fe  von 
fü n f Jahren je  nach der L ie fe ru n g  ratenw eise ab
zahlen. Sie g e rie t aber k u rz  nach Vertragsabschluß 
in  Zah lungsschw ierigkeiten, und nun  m üßte auch 
G ra f Praschma den K onku rs  anmelden, fa lls  sich 
n ich t der preußische Staat, der a lle in  als K ontrahen t 
fü r  de ra rtig  große O b jek te  in  Frage kom m t, zum 
A n k a u f des W aldbestandes entschließt. In ne rh a lb  
der preußischen Forstbehörden und der po litischen 
Parte ien machen sich anscheinend starke Einflüsse 
geltend, die a u f Abschluß  eines derartigen  Geschäfts 
d ringen. N un  sind fü r  d ie Bew ertung von W a ld 
beständen bei den gegenwärtig  schwankenden H olz- 
und  G rundstückspre isen dem Schätzer n ich t gerade 
enge Grenzen gesetzt. Soll der Zweck des Geschäfts, 
d ie  Sanierung der g rä flich e n  Finanzen, e rre ich t 
werden, so w ird  der K au fp re is  w ahrsche in lich  n ich t 
n ie d rig  sein. A ls  A n h a ltsp u n k t könn te  der Preis 
dienen, den der Staat bei den Verhand lungen m it 
B a t’a über den V e rk a u f des K lodn itzschen W aldes zu 
erzielen vermag. W ir  sind ke ine Freunde von Sub
ventionen; aber lieber noch is t uns eine offene Sub
vention  an p ro d u k tive  U nternehm ungen als eine 
de ra rt verschle ierte U nters tü tzung  e iner P rivatperson, 
und sei sie auch noch so e in fluß re ich . H o ffen tlich  
kann  d ie  preußische Staatsregierung diesen T a t
bestand dementieren. K ann  sie es n ich t, so ist die 
Z äh igke it e rk lä rt, m it  der sie tro tz  des starken 
po litischen  W iderstandes an den K aufverhandlungen 
m it  B a t’a b is a u f den heutigen Tag festzuhalten 
scheint.

•-! D e r große Zusammen- 
Zusammenschlüsse im Schluß im  deutschen 

Hypolhekenbankgewerbe Hypothekenbankgew erbe,
- ..... - i dessen Umrisse sich schon
seit e in igen Monaten abzeichnen, soll nunm ehr in  
seiner ersten E tappe v e rw irk lic h t werden. D ie  T rans
aktionen, d ie  zunächst beabsichtig t sind, gehen a u f 
eine enge V erb indung  der Preußische C entral-Boden- 
k re d it-  und P fa n d b rie f-B a n k  A G  m it  der Gemein-
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schaftsgruppe deutscher H ypo thekenbanken  hinaus. 
D a m it schließen sich zwei G ruppen  zusammen, die 
schon b isher die übrigen  p riva te n  H ypo thekenban
ken bei w eitem  überragten. D ie  Preußische C en tra l- 
Bodenkred it- und P fa n d b rie f-B a n k  is t das P ro du k t 
von v ie r erst kurze  Ze it zurückliegenden Fusionen. 
Im  Jahre 1927 nahm  die Preußische P fan db rie fb an k  
die Roggenrentenbank auf. Im  Jun i 1929 vere in ig te  
sie sich m it der Preußischen H ypo thekenbank, be
re its  im  Februar dieses Jahres fo lg te  als d r it te  und 
größte Fusion die Vere in igung m it der Preußischen 
C en tra l-B odenkred it A G  und  sch ließ lich  im  Jun i die 
A u fnahm e der notle idenden G othaer G run dcre d it- 
Bank. W ährend dieses In s t itu t also in  den le tzten 
Jahren einer fortgesetzten U m w and lung  unterlag, 

ha t sich an der Form  der „G em einschaftsgruppe“ , 
jene r vor etwa zehn Jahren gegründeten Interessen
gem einschaft von acht H ypothekenbanken  aus a llen  
Te ilen  des Reichs, seit ih rem  Bestehen n ich t v ie l ge
linde rt. Diese G ruppe  w a r konservativer. Sie ha t be
w uß t an e iner lockeren G em einschaft festgehalten 
und diese seither auch n ich t durch  den Z u tr it t  w e i
te re r M itg lie d e r e rw e ite rt, obw ohl sich dazu manche 
Gelegenheit bot. D ie  V ere in igung  der beiden G ru p 
pen ließ  sich also n u r  durch  eine Synthese der von 
beiden Seiten als opp o rtu n  em pfundenen Zusammen
sch luß form en erm öglichen. Demgemäß e rfo lg t keine  
G eneralfusion. V ie lm ehr b le ib t d ie  F orm  der In te r
essengemeinschaft g rundsätz lich  erhalten, aber diese 
Interessengem einschaft w ird  ergänzt durch regionale  
Fusionen. D ie  k ü n ft ig  „C e n tra lb o d e n k re d it A G “  
firm ierende Preußische C en tra l-B odenkred it- und  
P fa n d b rie f-B a n k  A G  t r i t t  der Gemeinschafts
g ruppe  bei, nachdem sie vo rher zw ei M it 
g lieder dieser G ruppe, d ie  Schlesische Boden- 
C re d it-A c tie n -B an k  in  Breslau und  d ie  Preußische 
B oden-C red it-A c tien -B ank in  B e rlin , aufgenommen 
hat. D abei w erden fü r  je  6000 R M  A k tie n  dieser bei
den In s titu te  5000 R M  C en tra lboden-A ktien  ange- 
boten, was ungefähr der le tz ten  Börsenbewertung 
en tsp rich t. G le ichze itig  vere in igen sich die beiden 
thüring ischen S tü tzpunkte  der G em einschaftsgruppe, 
die M e in inger H ypo thekenbank und die N o rd 
deutsche G run d -C re d it-B a n k  in  W eim ar, und schließ
lic h  soll in  F ra n k fu r t  d ie seither außerhalb der Ge
m einschaftsgruppe stehende F ra n k fu r te r  H yp o th e 
kenbank die f r a n k fu r te r  P fa n d b rie fb a n k  aufnehmen, 
h ie r w ie  do rt un te r A ktienum tausch  im  V erhä ltn is  
von 1 : 1. D anach w ird  also die G em einschafts
gruppe, obw ohl zw ei neue Banken h inzukom m en, 
n u r noch sechs ansta tt acht M itg lie d e r zählen. W enn 
m an verschiedenen Versionen, die in  der le tzten Zeit 
auftauchten , g lauben d a rf, s ind m it diesen T rans
aktionen  noch n ich t a lle  P läne der G ruppe zum A b 
schluß gekommen. Schon je tz t aber entsteht in  der 
neuen G em einschaftsgruppe ein G ebilde, das dem 
„C re d it F onc ie r" F rankre ichs in  m ancher H in s ich t 
ähnelt, obw ohl a lle in  an p riva te n  H ypo thekenban
ken e instw eilen noch e tw a 25 In s titu te  außerhalb 
der G ruppe  stehen. D ie  Banken der a lten  Gem ein
schaftsgruppe hatten  Ende Jun i ru n d  1500 M ili.  R M  
P fan db rie fe  und  K om m una l-O b liga tionen  ausstehen, 
d ie  C en tra lboden-G ruppen  etwa 1080 M illionen . 
Nach ih rem  Zusammengehen werden die Emissionen 
der beiden G ruppen  ru n d  45 % des G esam tum laufs 
a lle r p riva te n  H ypo thekenbanken  repräsentieren. 
Säm tliche p riva te n  und ö ffen tlichen  R ea lk red it-
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in s titu te  Deutschlands hatten  Ende Ju n i fast 12 M il' 
harden R M  e m ittie rt. A uch  bei diesem Vergleich er '  
scheint der A n te il der neuen G ruppe  rech t anseb®' 
lieh.

■ F ü r d ie  Zusammf®'
Gründe und Wirkungen Schlüsse, d ie  anläßhj
der Zusammenschlüsse dieser N eub ildung  J®1

Hypothekenbankgew er f
vorgenommen werden, ist es kennzeichnend, daß ĉ e
K a p ita lie n  so n ie d rig  m ie m ög lich  gehalten werde ■ 
Dieses P r in z ip  w urde  schon bei den v ie r Fusio®e j  
aus denen die Preußische C en tra l-B odenkred it- ®®, 
P fa n d b rie f-B a n k  hervorg ing, befo lgt. D ie  Centra 
bodenkred it A G  m üßte bei Um tausch a lle r A k t ie 
der fus ion ie rten  In s titu te  (Preußenboden 10,25 M1 .? 
Schlesische Boden 6,65 M ilk  eingezahltes Kap®®^ 
e igen tlich  von b isher 36 M ilk  a u f e in  K a p ita l 
49 M ilk  R M  kom m en; in  W irk lic h k e it  w ird  sie ® 
n u r ein K a p ita l von 43 M ilk  R M  aufweisen. 1® 
offenen Reserven w erden m it e tw a 37 M ilk  e®v'r 
n ied rige r sein, als sie bei den d re i Ins titu ten  
sammen waren. Bei der Fusion der M ein inger HyP 
thekenbank und  der Norddeutschen G rund-Cre 
B ank ergäbe eine A d d ie ru ng  der b isherigen A k t ie 
k a p ita lie n  eine Summe von 19,3 und  Reserven „  
9,3 M ilk  R M . A n s ta tt dessen werden je  14 
K a p ita l und  Reserven in  Erscheinung treten,  ̂
Reserven also um  einen M illionenposten  aufgeraö  ̂
werden. D ie  F ra n k fu r te r  H ypo thekenbank wir® 
K a p ita l von 10 n u r a u f 12 M ilk  erhöhen, obwohl 
fü r  den Um tausch der P fa n d b rie fb a n k -A k tie n  ejß C ep 
lie h  6 M ilk  neue A k tie n  benötig t. D ie  °®C”  a 
Reserven sollen nach e iner A u ffü llu n g  um ® .g 
1 M ilk  auch h ie r 100 % des K a p ita ls  erreichen. . 
bei a llen  diesen Verb indungen  vorgenommene 
ta lherabsetzung is t das Ergebnis e iner Reihe x 
O perationen. D en Anstoß zu den je tz igen  Zusamt* 
Schlüssen hatte  der E rw e rb  von etwa 5,5 MilL i, 
m einseha ftsg ruppe -A ktien  aus ehemals Michaelsc» ^  
Besitz gegeben, Dieses Paket is t im  wesentlichen ^  
den Banken der G em einschaftsgruppe selbst zurUv0r 
g eka u ft worden. Daneben w urden  te ils  schon
Jahren, te ils  erst je tz t w e ite re  A k t ie n  h in zu e rw o rß ^  
O b w oh l e in großer T e il dieser K äu fe  zu einem J * 
e rfo lg te , der e rheb lich  über p a r i lag, t r i t t  bei ^  
je tz t vorgeschlagenen Fusionen ke ine V e rm inder ^ 
der offenen Reserven in  E rscheinung, sondern —̂  
der C entra lboden abgesehen — sogar eine b e tu 
liche  Erhöhung. Es w urden  also in  erheblichem r 
fang  s tille  Reserven zum Ausgle ich des R ückka ^  
Agios herangezogen. D aß bei der Gemeinscha ^  
g ruppe, w ie  bei fast a llen  H ypothekenbanken, 8'r°aJ, 
s tille  Reserven vorhanden sein müssen, w ußte &  
schon seit langem. Sie stam m en n ic h t zu letzt â  
A u fw ertungsgew innen . Ih r  U m fang  d ü rfte  s^ . ¿ ¡ e  
sein, daß im  V erg le ich  zum Schmelz w e rt die f®r ..cj,
A k tie n rü c k k ä u fe  angelegten Preise noch ziem

de®günstig  waren. D ie  verb liebenen A k tio n ä re  w®r , 
sich danach n ich t n u r e iner E rhöhung der 0®elpat 
Reserven erfreuen, sondern es ha t sich in  der ^  
ih r  Substanzante il erhöht. G le ichze itig  ermÖgß®^ 
die V e rk le ine rung  der N o m in a lka p ita lie n  ^ Q e,
Ausschüttungen. Demgemäß kündigt die neue , 
meinschaftseruppe bereits je tzt fü r das laufe® 
Jahr eine Dividendenerhöhung um 2 auf 12 % a ‘ 
Die in  den letzten Wochen eingetretene Erhöh®®.® 
der Börsenkurse entbehrt also nicht der Berechn
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. nS- In  der D iv idendenerhöhung  t r i t t  bereits 
E iuptzw eck dieser ve rw icke lte n  K a p ita ltra n s - 

V", l0,lcii zutage. D ie  K a p ita lve rm in d e ru n g  soll 
g,., re N om ina ld iv idenden  und tro tzdem  eine w eitere 
^ arkung  der Reserven erm öglichen. Sie d ie n t also 
de *re*Ech n ic h t ausschließ lich —  der Verschönerung 
j,er D ekora tion, berechnet o ffenbar hauptsäch lich  
SaJ f QS Ausland. Dieses gedenkt man w o h l als A b - 
fj  z8ßb ie t ve rs tä rk t zu bearbeiten. E ine Brücke w ird  

die B e te iligung  der K reuger-G ruppe  an der 
ê en tra lbodenkred it A G  b ilden , d ie  nach w ie  vo r 
1 | 'V;\  25 % betragen und w oh l auch in  personeller 
a s*cl i t  zum A usd ruck  komm en w ird . A uch  in  
jäherer H in s ich t ha t das Streben nach ve rs tä rk te r  
Sae i^e^ ra f t  w ahrsche in lich  ein H a u p tm o tiv  der Zu
g a n s c h lü s s e  geb ildet. Schon seit langem zeigt 
)> > daß das P u b liku m  die Emissionen der großen

krec] i t - In s t i tu te  bevorzugt. D ieser V orsprung  
r d bei der neuen G rup pe  ve rm u tlich  noch dadurch  

f sla rk t, daß (nach der Lösung schw ieriger Kanapee- 
^ aSen) alle  G roßbanken an ih r  interessiert sind. O b 
7 Ser V orsprung  andere H ypothekenbanken  zum 
0(|S;ilnraenschluß in  einen „A n t ib lo c k “  drängen w ird  

zum  Anschluß  an die je tz t gebildete G ruppe , 
' n ian abw arten. A uch  E rsparn ism ög lichke iten  

sie C<n n a tü r lic h  von dem Zusammenschluß e rho fft; 
Ern' ' v.ei'dcn sich vo r a llem  beim  Absatz neuer 
be IS,Sl°rien bem erkbar machen. Bei bekannten und 
Ho ) lr t ( 'n Emissionen lassen sich die v ie lfa ch  als zu 
ej 1 em pfundenen Absatzbon ißkationen  am ehesten 
gj ?cHränken. E in  A bbau  des D irektorenstabs, der 
kö 1CllaEs die Unkosten erheb lich  verm indern  
Sni*1*0’ xŝ  dagegen o ffenbar n ic h t beabsichtig t. D ie  
Scrl  Ze der G ruppe  w ird  eine z w ö lfk ö p fig e  Gemein- 
sinri r^d ire k tio n  m it Ko lleg ia lsystem  b ilden , ln  ih r  

, D r. F raenke l und  D r. Keup von der P fa n d b rie f
en D ehe im ra t H a rtm ann  von der Gemeinschafts- 

PPe als fü h ren d  anzusehen.

u N ach langen Verhand-
^ agenügemje Senkung lungen und  n ich t ohne

^ummireifenpreise D ru c k  von seiten des
......  ..... -  — R eichsw irtschaftsm in is te -

schl S ^ aben sich je tz t d ie  R e ifen indus trie llen  ent- 
v0l °Ssen> ih re  Preise herabzusetzen: M it  W irk u n g  
Vlrnn _ L  O k tobe r sind die PersonenwagenreifenU I|J rr °
b jjj-J  /o und  die Lastw agenre ifen um  10

"Worden. Diese Preissenkung, d ie  h in te r  den
ve r

a c h t e inm al hochgeschraubten E rw artungen  w e it 
i,1(i -^bleibt, is t v ö llig  unzureichend. D ie  R eifen- 
derUStrie is t bereits seit v ie len  Jahren N utzn ießerin  
Rqi anbaltenden Baissebewegung ih re r w ich tigs ten  
des sp - e‘ ^ em b  Januar 1950 der L is tenpre is 
^  , ke ifenkond itionen -K a rte lls  n ic h t herabgesetzt 
faii c! j 1' obw oh l der G um m ipre is  von fast 8 d zu A n - 
ßa S des Jahres a u f 3’ /io d Ende September und  der 
iU c K W0l l Pre is von 17,45 Cents a u f 10,65 Cents zu- 
EhmSC?angen lsb E>a 30 % der Gestehungskosten der 
Baül l lb reife n fa b r ik a t io n  a u f Rohgum m i, 20 % a u f 
S(>ri]1Tlvv°de e n tfa llen , w äre  eine stärkere Preis- 
•Ted durchaus am Platze gewesen. Es bedurfte  
U , . /  x erst des Drängens der Ö ffe n tlich ke it und  der 
d ie , (ln gen des R e ichsw irtschaftsm in is te rium s, bis 
rej  1 y^H rire ife n -F ab rilcan te n  die bescheidene Preis- 
die Tr 10n b e w ill ig t  haben. Nachdem  sie zunächst 
ihre .Ia Se der Gestehungskosten u n te r H inw e is  a u f 

angeblich großen Lagerbestände  in  den V order-

g rund  geschoben hatten, m ußten sie später einsehen, 
daß dieses A rgum en t nach der jahre langen D auer 
der Rohstoffbaisse ke inen E in d ru c k  machen kann. 
Sie haben deshalb neue G ründe fü r  ih re  m erk 
w ürd ige  P re is p o litik  be izubringen versucht: Sie be
haupteten, daß der Rückgang des Bedarfs die U n 
kosten s ta rk  e rhöht habe. Dieses A rgum ent s te llt 
eine vors ich tige  Um schreibung der Tatsache dar, daß 
sich die in  der G u m m i-Ind us trie  m it großem A u f
w and  durchgeführte  R a tiona lis ie rung  als v e rfe h lt er
wiesen hat. E ine A b w ä lzung  der Kosten dieser Feh l
inves titionen  a u f den Konsum enten w ird  dadurch 
e rle ich te rt, daß ausländische und  in länd ische F a b ri
kan ten  durch  ka rte llä h n liche  Abreden gebunden 
sind. Das R e ichsw irtscha ftsm in is te rium  sollte sich 
un te r diesen Um ständen n ic h t m it  der je tz t abge
rungenen geringen Preissenkung zu frieden  geben, 
sondern d ie  K a rte ll-N o tve ro rd nu n g  anwenden, zum al 
sich die Rohstoffpreise inzw ischen w e ite r gesenkt 
haben. V o r a llen  D ingen  is t auch zu fo rdern , daß 
n ic h t n u r die B ruttopre ise, sondern auch die H än d le r
rabatte  abgebaut werden. D enn auch diese sind 
durch  das R e ife nko nd ition en -K a rte ll zum  T e il s ta rk  
überhöh t: D ie  R abatte  schwanken je  nach dem 
Umsatz zw ischen 25 und  3 2^  %. D ie  E in ha ltun g  
dieser Spanne w ird  den R e ifenhänd lern  durch  
straffe  P re isb indungen zu r P flic h t gemacht. Dennoch 
haben sich in  neuester Ze it zahlre iche H än d le r über 
diese Bestim mungen hinweggesetzt, indem  sie R abatte 
b is zu 20 % gewährten. Fast jede r größere A u to 
m o b ilk lu b  kann  seinen M itg lie d e rn  H än d le r nach- 
weisen, bei denen sie einen großen R aba tt a u f 
G u m m ire ifen  erhalten. D ie  kond itionstreuen  H änd le r 
scheinen sich bereits m it  e iner R eduktion  der H an 
delsspanne abgefunden zu haben. Sie fo rdern  als 
Gegenleistung led ig lich  die A u fre ch te rh a ltu n g  der 
P re isb indungen — ein n ic h t gerechtfertig tes V e rla n 
gen, da die P re isb indungen le d ig lich  dazu dienen 
sollen, d ie  übersetzte R e ifenhänd le rscha ft vo r dem 
notw endigen Ausleseprozeß zu bewahren. Im  übrigen 
ve rtröste t m an die Konsum enten a u f den Beginn des 
Jahres 1931; denn durch  die K o n s tru k tio n  des 
K ond itionenka rte lls , das im m er n u r a u f ein Jahr ab
geschlossen w ird , soll eine Herabsetzung der H ä n d le r
rabatte  technisch vorerst n ic h t d u rc h fü h rb a r sein. 
Diese Tatsache d ü rfte  aber n iem als e in  ernsthaftes 
H inde rn is  fü r  den Preisabbau sein.

......... ..... • f ) er Enquete-Berich t über
Fusionen die U hren indus trie  ent-

in der Uhren-Industrie? h ä lt eine p r iv a tw ir ts c h a ft-
■ ..— liehe E m pfeh lung  von

überraschender Entsch iedenheit: er e rw arte t fü r  die 
deutsche U hren industrie  eine Besserung ih re r w ir t 
schaftlichen  Lage, d ie  im  B erich t — wenn auch m it 
Vorbehalten —  durch  R en tab ilitä tszah len  von 3 5 %
gekennzeichnet w ird , n u r fü r  den F a ll, daß die Fusion  
m indestens der sechs größten F irm en gelingt. N un  ist 
a lle rd ings ein T e il dieses Fusionsprogramms in  den 
le tz ten  Jahren und w ährend der Abfassung des Be
rich ts  v e rw irk lic h t worden. D re i der be te ilig ten  
F irm en  haben sich im  J u li 1927 zu e iner Interessen
gem einschaft zusammengeschlossen und  im  M a i 1930 
zu der Gebr. Junghans A G  (Schramberg) fus ion ie rt, 
und  auch die beiden nächstgrofien F irm e n  (die 
K ienzle  U h ren fa b riken  A G  und  die E rns t H a lle r  A G ) 
stehen seit 1928 in  enger Zusam m enarbeit. A be r das
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Program m  einer vo lls tänd igen Zusammenfassung der 
sechs G roß fab riken , d ie  über 60 % der deutschen 
Großuhrenerzeugung und einen be träch tlichen  T e il 
der T aschenuhren fabrika tion  beherrschen, is t schon 
frü h e r vergeb lich  au fgeste llt worden. P os itiv  dazu 
standen zw ar von vornhere in  d ie beiden Schram 
berger F irm en  (Junghans und H am burg isch-A m eri
kanische U h re n fa b rik ) und das schlesische U n te r
nehmen (Vere in ig te  F re ibu rge r), d ie  je tz t in  der Gebr. 
Junghans A G  zusammengefaßt sind. A be r d ie d re i 
großen Schwenninger F am ilie n  - U nternehm ungen 
(K ienzle, H a lle r  und M authe) w o llte n  ih re  Selbstän
d ig k e it n ic h t an Junghans verlie ren , und so konnte  
man sich tro tz  langer und m ühevo lle r Verhandlungen 
b isher n ic h t einigen. D ie  Fusion der Gebr. Junghans 
A G  und die Zusam m enarbeit von K ienzle  und 
H a lle r haben inzw ischen die Zah l der V e rhand
lungspartner ve rm indert. Noch im m er is t aber der 
hartnäck igste  P artne r, d ie  F am ilie n firm a  F rie d r ich  
M authe G m bH , selbständig geblieben. Es w ird  in te r
essant sein zu beobachten, ob die Em pfeh lungen  des 
Enquete-Ausschusses eine stärkere W irk u n g  zu er
zielen vermögen als d ie  Überlegungen der F a b rika n 
ten un te r sich und m it ih ren  B ankfreunden. D ie  E r
gebnisse der b isherigen Zusammenschlüsse sind fre i
lic h  n ic h t unbed ing t überzeugungskrä ftig . Noch 
im m er fe h lt es tro tz  vergrößerten Inlandsabsatzes, 
tro tz  ve rm ehrter A u s fu h r und tro tz  hoher K a r te ll
preise an der notw endigen R e n ta b ilitä t, auch nach 
der weitgehenden und w irkungsvo llen  R a tiona lis ie 
rung. Den Kern des Übels e rb lic k t der Enquete-Aus
schuß offenbar in  der Existenz e iner U nzah l ve r
schiedener F ab rika te  bei jede r F irm a . Bei einem e in 
zelnen U nternehm en w urden  a lle in  über 2000 ver
schiedene T ypen  und Sortim ente festgestellt, wenn 
auch m it n u r 14 verschiedenen W erken ! D ie  K on 
ku rrenz  ha t nach A n s ich t des Enquete-Ausschusses 
b isher eine V erm inde rung  dieser u nw irtsch a ftliche n  
V ie lfä lt ig k e it  ve rh in d e rt; deshalb so ll eine Gesamt
fusion H ilfe  bringen.

; Das Reichsaufsichtsam t
Konkurs fü r  P riva tvers iche rung  hat

der Neptunus Assecuranz je tz t Über d ie N eptunus
— Assecuranz Com pagnie

ein Zahlungsverbot verhängt. A uch  bei der Favag 
w a r dies seinerzeit geschehen, und zw ar in  der A b 
sicht, den K onkurs  zu ve rh indern  und  eine ruh ige  
L iq u id a tio n  zu erm öglichen. Im  F a ll N eptunus ha t 
das A m t selbst d ie  Konkurserö ffnung  beantragt. D ie  
Lage der G esellschaft w a r v ö llig  verfahren. Ursache 
w a r zunächst d ie  v ö llig  ve rfeh lte  G eschä ftspo litik  
der K onzern le itung, d ie w eder a u f eine sorg fä ltige  
A usw ah l der R is iken  noch a u f d ie W ahrung  des 
Präm ienniveaus achtete; erschwerend kam en unso
lide  Finanzierungsm ethoden h inzu, d ie  im  deutschen 
Versicherungswesen vie len F irm en  zum Verhängnis 
geworden ist. D ie  A k t ie n  der N eptunus liegen zu 
96,4 % im  P o rte feu ille  der Assecuranz-Union von 
1865 in  H am burg ; von den 4,5 M ill.  R M  sind aber 
n u r 25 % e ingezahlt worden. D ie  M uttergesellschaft, 
d ie  inzw ischen selbst d ie  Zahlungen e instellen mußte 
(vgl. N r. 40, S. 1865), is t n a tü rlic h  n ich t m ehr in  der 
Lage, das K a p ita l a u fz u fü lle n ; auch die be träch t
lichen K red ite , d ie  sie bei der N eptunus aufnahm , 
w ird  sie n u r zum T e il zurückzah len  können. W esent
liche  A k t iv a  des Tochterunternehm ens sind also n ich t
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m ehr ve rfügba r. U n te r diesen Um ständen ha t daS 
Reichsaufsichtsam t nach dem Zusammenbruch der 
Assecuranz-Union zum Schutz der bei der Neptunus 
— gegen Feuer, D iebstah l, A u fru h r, G lasbruch 
Wasserschäden usw. —  Versicherten eine Bestands' 
Übertragung gefordert. Verhandlungen w urden mj 
verschiedenen Interessenten aufgenommen, gestal' 
teten sich aber sehr schw ierig , w e il der W ert de 
Neptunus-G eschäfts problem atisch  ist. Längere
erwog d ie  M annheim er V ersicherungs-G esellscha
die Übernahme, zog sich aber zu le tz t doch zurück» 
es is t im  übrigen  auch z w e ife lh a ft, ob sich das Maa® 
heim er Unternehm en eine derartige  Expansion hat 
le isten können. E ine Entscheidung kam  bisne 
le d ig lich  fü r  das G eschäft der Neptunus Ass® 
curanz im  F re is taa t Sachsen zustande, das von dÇ 
C om m ercia l-U n ion  übernom m en w urde  und dl 
sächsischen Versicherten s icherste llt; w ie  der r_eS, 
liehe Bestand ve rw erte t w ird , steht noch n ich t ' 
Im  übrigen  is t es inzw ischen gelungen, die U nia 
und H a ftp flich t-V ers iche rungsve rträge  der JaI1 ’ 
H am burger Versicherungs A G , die bekann tlich  ehe 
fa lls  zum Konzern der Assecuranz-Union gehört» 1 
potente Hände zu legen; w ie  bereits im  letzten Ue __ 
angedeutet (S. 1866), s ind sie vom N ordstern  üb® 
nommen worden.

= W ir  schrieben vor einige®
Zwisch enbilanz 

der Versicherungs- 
Zusammenbruche

eineMonaten, daß zwar
P a n ik  im  Versicherung^

-----------------------------------------  gewerbe ve rh indert ""
den sei, als nach dem Zusammenbruch der Fra» 
fu r te r  A llgem einen M itte ilun g en  über schwere V® 
luste in  anderen Konzernen an die ö ffe n tlich ^  
drangen, daß es aber große Anstrengungen kos ^  
werde, d ie enstandenen Schäden in  a lle r Stille  z 
berein igen (N r. 24, S. 1112). D ie  Schwierigkeit® 
m it denen e in  T e il der deutschen V e rs iche rung  
gesellschaften zu käm p fen  hat, haben sich aber P’c 
durchw eg verbergen lassen. S tellen w ir  eine ' 
lus tlis te  a u f: sie beg innt m it der Favag-Katastropa^  
Es fo lg t d ie  Vaterländ ische Kredit-Versicherung 
A G  in  B e rlin , d ie  nach A u fdeckung  schwerer * 
luste un te r dem Schutz der Hermes Kreditversicu 
rungsbank abgew icke lt w erden m ußte; d ie Sp itzeF  
Organisation des Konzerns, d ie  Vaterländische a 
Rhenania V ere in ig te  Versicherungsgesellschal 
A G  in  E lb e rfe ld  w a r zu einer N otfus ion  m it “ 6 
N ordstern  gezwungen. D anach brach die ^u 
deutsche Rückversicherungs A G  in  M ünchen zuS^ 0,i 
men. S ch ließ lich  m ußte die Assecuranz-Union 
1865, d ie  N eptunus Assecuranz Co. und  die Jal1 
H am burger Versicherungs-AG  die Zahlungen 
stellen. A lle  diese F ä lle  haben, so verschieden sie 
einzelnen gestaltet sein mögen, eine Ursache SeIIlCjje  
sam: D ie  Großm annssucht der Verwaltungen» » 
eine gewaltsame E xpansion  trieben, ohne genüg®^ 
zu beachten, w ie  morsch die G ebilde waren, die , 
e rrich te ten. Von der Sucht gepackt, m öglichst r a s . 
zum Rang e iner Versicherungsgroßm acht aufzus ^  
gen und dabei un fäh ig , das Versichernngsgesclu1̂
sachgemäß zu betreiben, ließen sich die V e r v ^  
tungen zu einer unvorsichtigen P rä m ien p o litik , z  ̂
A u fnahm e neuer, une rp rob ter Versicherungsart®1̂  
zu versicherungs frem den Geschäften und gewagt® 
F inanzierungskunststücken verle iten. Es soll n ich t v® '
ka n n ! werden, daß s ich  das Versicherungsgescha
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der S tab ilis ie rung  un te r sehr schw ierigen Ver- 
^Itnissen en tw icke ln  mußte. D e r K o n ku rre nzka m p f 

s ar scharf, der Unkostenetat hoch; die großen Re- 
^ ry en, d ie vor dem K rieg  in  jah rzehnte langer A r-  

eit  zusammengetragen w orden waren, feh lten. E ine 
° “ 8 Zah l deutscher Assekuranzfirm en ha t es 

e. Ca un te r diesen Um ständen verstanden, sich durch  
Ule vorsichtige Geschäftsgebarung und eine e in 

wandfreie F inanz ie rung  die solide G rund lage zu er- 
cn. Andere Gesellschaften w ären einem Zusam

menbruch oder wenigstens e iner R ekonstruk tion  
entgangen, w enn ihnen n ich t gerade im  k r i t i -  

W c'n A ugenb lick  der Z u fa ll dadurch  zu H ilfe  ge- 
,,°tni|I1en wäre, daß M illionenbe träge  aus den fre i-  
gegebenen A m erika -G u thaben  flüssig geworden 
a areu. Bonuszahlungen aus diesen G uthaben sollten 
reCa ,nach außen die schadhaft gewordene Fassade 
^ Parieren. In  e iner Reihe von F ä llen  konnten aber 
Zu ^ le A m erika -G u thaben  noch die im  Verg le ich  
j r  Vorkriegsze it hohen Zinsgew inne die A us fä lle  
so • rsickerungsgeschäft —  und gar erst bei den 
l is t ig e n  F inanztransaktionen  —  wettm achen. 
g p ^ P fh a f te  Bemühungen, d ie  Verluste  auszu- 
i ) ClCn  n ’ E h r te n  n u r zu r Vergrößerung des D efiz its. 
2 le ko! ge w aren schwere M ißbräuche in  der Kon- 
^ jH ünanzie rung, uns ta ttha fte  B ilanzierungsm etho- 
2evi ün F a ll Favag sogar s tra fba re  Vergehen. E ine 
die konnten diese Vorgänge verdeckt werden; 
V  Krise w a r aber unve rm e id lich  und  w ird  nun, 
de;6 f U hoffen ist, zu e iner g ründ lichen  Berein igung 

s deutschen Versicherungsgeschäfts führen .

------ ------ —•=  D ie  S chw ie rigke iten  in
in ^ eu^sc^ es Frachtkartell der S üdam erika-Fahrt, die 

Südamerika-Fahrt a u f eine Tonnage - t lb e r-
----- ------ - setzung zurückgehen,

luu +en Sĉ on lange den W unsch nach R ationa lis ie rung  
di ,}verden lassen. Bis zu einem gewissen G rade is t 
j  e W ir tsch a ftlich ke it des Verkehrs durch  die Schaf- 

der in te rna tiona len  Südam erika-Pools gehoben 
z i° ll Gn H gk  N r - 28, 1327), a lle rd ings n u r  in  finan-
je t Cr H ins ich t. D ie  be trieb liche  Reorganisation is t 

aurch  e in  deutsches F a h rp la n -K a rte ll in  die 
sefige l e i t e t  worden. D ie  deutschen Reedereien sind 
§ , r  s ta rk  an der S üdam erika -F ah rt interessiert, 
de ° v  >̂ei der Schaffung der H ap ag -L loyd -U n ion  w ar 

Versuch gemacht worden, den W ettbew erb  der 
j.'O tschen Reedereien untere inander zu regeln, a lle r- 

°kne  E rfo lg , da es n ic h t gelang, d ie  bedeutend
em? 1 • derei i m  Südam erika-Verkehr, die H am burg-
e- aaje rikan ische  D am pfsch ifffah rts-G ese llschaft, in  
] j  c Konven tion  einzubeziehen. Inzw ischen ha t die 
k^kression, un te r der d ie  S ch iffa h rt le ide t, die Ham - 
se/S bewogen,  sich an den Verhand lungstisch  zu 
kaß”11" H apag -L loyd -U n ion  versuchte eine R ad i- 

osung durchzudrücken ; sie schlug einen Betriebs- 
p J^^o sch a fts -V e rtra g  m it der H am burg-Süd und  eine 
f  ° ,Ung der Betriebsergebnisse vor. Dieses P ro je k t 
ke it fd?01 bei der noch im m er um  ih re  Selbständig- 
Ha K ö p fe n d e n  H am burg-Süd keine Gegenliebe. 
ein  P ^ t  sich sch ließ lich  dah in  geeinigt, wenigstens 
die p a a rPfan"K a rte ll zu errichten, a lle rd ings n u r fü r  
a ° sldam p fe r-D iens te  nach der O stküste von Süd-
l930l lk a ’ ^ ‘c A b fa h rte n  w erden sich vom  1. Januar 
,,i . an n ic h t m ehr überschneiden und  m öglichst 
U 'yC i ad ]8 v e rte ilt  werden. D adurch  w ird  der W e tt

erb um  die Buchungen nahezu ausgeschaltet.

G le ichze itig  ha t m an einen einschneidenden T on 
nage-Abbau eingeleite t. H apag -L loyd  und H am burg- 
Süd ziehen je  zwei D am p fe r m it zusammen 75 000 
Br.Reg.To. aus dem D ienst. Selbstverständlich han
d e lt es sich dabei um  ältere D am pfe r, deren R enta
b il i tä t  n ic h t m ehr den Verg le ich  m it der m oderner 
Schiffe aushält. Es fä l l t  au f, daß sich diese Lösung, 
d ie  ta tsäch lich  geeignet erscheint, eine R ationa lis ie 
run g  des Verkehrs herbe izuführen, n u r a u f Post
dam pfe r-D ienste  erstreckt. Das ha t d a rin  seinen 
G rund , daß in  der F ra ch tsch iffah rt p lö tz lic h  Span
nungen zwischen L lo y d  und H am burg-Süd aufge
tre ten  sind, die sich zunächst n ich t beseitigen ließen. 
D e r L lo y d  hatte  noch vor dem Abschluß  der Union 
m it  der H apag ein Pool-Abkom m en m it dem H o llän 
dischen L lo y d  fü r  d ie  S üdam erika-F ah rt abgeschlos
sen. In  A u s fü h run g  dieses Vertrages mußte der N ord 
deutsche L lo y d  einen D ienst nach Süd-Brasilien  ge
meinsam m it dem H o lla n d -L lo yd  e in rich ten, denn 
n u r un te r dieser Bedingung scheint die erneute Sub
vention ie rung  des H o lla n d -L lo y d  durch  Kommune 
und  Staat e rfo lg t zu sein. D er Norddeutsche L lo yd  
h a t zw ar versucht, eine Verständ igung m it der H am 
burg-Süd, die dieses Verkehrsgebiet seit Jahrzehnten 
regelm äßig bedient, herbe izuführen, doch konnte  er
sieh n ic h t dazu bereitfinden, d ie  Forderungen der 
H am burg-Süd anzunehmen. Infolgedessen hatten  die 
R ationalis ierungsbestrebungen n u r a u f dem G ebiet 
der P ostdam pfe r-L in ien  E rfo lg .

;■ ■ Je stä rke r d ie  allgemeine
Anhaltende Depression W irtschaftsdepression, je
im Diamantengeschäft größer vo r a llem  die Ver-

-------------------  — — luste an den Börsen, um
so rascher s in k t d ie  N achfrage nach de ra rt aus
gesprochenen Luxusgü te rn  w ie  D iam anten. D ie  
ungünstige Lage des D iam antengeschäfts h a t dazu 
ge führt, daß schon seit einem Jahr —  näm lich  
seit dem am erikanischen Börsenkrach vom letzten 
H erbst — zwischen der Regierung der S ü d a fr ik a n i
schen U nion, dem Londoner D iam an tensynd ika t und 
den belgischen und holländischen Schleifereien 
schwere D iffe renzen bestehen. A lle  B e te ilig ten  ve r
suchen zw ar m it v ie le r hfühe, den S tre it zu sch lich 
ten oder wenigstens zu m ild e rn ; eine durchgre ifende 
Besserung der S itua tion  kann  aber kaum  erw arte t 
werden, solange keine Belebung im  Absatz e in tr it t ,  
der von e iner norm alen Höhe von jä h r lic h  14 bis 
15 M ill.  £  im  Jahre 1950 a u f m ax im a l 5 M ill.  £, also 
a u f e in D r it te l,  zurückgegangen sein d ü rfte . Auch 
die M itte  September in  Am sterdam  abgehaltenen 
Besprechungen zwischen der dortigen  D iam anten
indus trie  und  dem süda frikan ischen M inenm in ister 
F ourie  haben m ehr e in Program m  zw eckd ien licher 
Zukunftsm aßnahm en, als Beschlüsse von sofort mög
liche r W irksa m ke it gezeitigt. D ie  namens seiner 
Regierung von M in is te r Fourie  abgegebenen E rk lä 
rungen bezogen sich a u f folgende H au p tpu nk te : D ie  
Südafrikan ische U n ion  te ile  die Überzeugung a lle r 
interessierten Kreise, daß eine neue und bessere Ü ber
e in k u n ft m it  dem D iam an tensynd ika t getroffen 
werden müsse. D e r F o rtsch ritt der Verhandlungen 
m it den Rohdiam antenproduzenten und  dem 
S yn d ika t berechtige zu der H o ffnung  a u f einen 
baldigen, befried igenden Abschluß. D ie  Regierung 
habe neben dem schon seit Jahresbeginn tä tigen  
Beratungskomitees fü r  D iam anten fragen ein neues
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A m t fü r  die Schätzung der Rohwarenpreise geschaf
fen, das im  September seine T ä tig k e it beginnen 
w ürde. Sie w erde die den süda frikan ischen Sch le ife
re ien b isher beim  E in k a u f gew ährten V o rte ile  e in 
schränken und  keine w eite ren  zub illigen . D ie  Erzeu
gung von R ohdiam anten soll a u f d ie  unterste 
vom  Gesetz vorgesehene Grenze reduz ie rt werden. 
Aus diesen E rk lä run g en  sind die w ich tigs ten  
Reibungsmomente  zu ersehen. V o r a llem  bestehen 
U ne in igke iten  in  der Frage der Absatzquoten 
zwischen der U n ion  und  dem S yn d ika t (v ie r süd
a frikan ische  M inengesellschaften, g e fü h rt von De 
Beers und zw ei Londoner H andelsfirm en), d ie  sich 
besonders seit der Entdeckung  enorm  erg iebiger A l lu 
v ia llag e r zugespitzt haben und  noch im m er n ich t ganz 
b e re in ig t w erden konnten. D ie  gesetzlich gegebene 
M ö g lich ke it zu r Drosselung der P ro du k tion  is t dem 
S yn d ika t noch n ic h t hoch genug, doch ha t d ie  süd
a frikan ische  Regierung d a rin  z iem lich  gebundene 
Hände, w e il sie a u f die v ie len  k le ineren  S chürfe r 
R ücks ich t nehmen muß. D adurch  w erden an die 
D iam ond C orpo ra tion  —  die vom S yn d ika t zu Jah
resanfang errich te te  F inanzierungsgesellschaft zur 
E in lagerung  der Ü be rp rod uk tio n  —  gew altige  A n 
fo rderungen gestellt. D a  der R ohw arenpre is un 
bed ing t au frech te rha lten  w erden soll, m uß die 
D iam ond C orpo ra tion  n ic h t n u r die den B edarf 
übersteigende, norm alerweise erw arte te  Ausbeute 
von S ü d a fr ika  und  von Außenseitern in  anderen 
Ländern , sondern auch die unberechenbare P ro
d u k tio n  a lte r und  neuer A llu v ia lfe ld e r  aufnehmen, 
so daß der heutige W e rt der eingelagerten W are 
schon a u f nahezu 20 M ill.  £ b ez iffe rt w ird . D a m it 
könn te  die gegenwärtige N achfrage a u f v ie r Jahre 
v o ll gedeckt werden. Das S yn d ika t ha t also das 
größte Interesse daran, daß die ko n tro llie rb a re  E r 
zeugung n ic h t n u r im  eigenen W irkungskre is , son
dern auch durch  Ä nderung  der betre ffenden  Gesetze 
he run te rged rück t w ird , ln  diesem Zusammenhang 
is t es au fge fa llen , daß S ir Basil B lacke tt vo r kurzem  
dem V e rw a ltungsra t von De Beers zugew ählt w urde. 
B lacke tt is t w eder M inen - noch D iam antenspezia list, 
aber e in  hervorragender F inanz- und  Bankfachm ann, 
der be i der Vorm achts te llung  von De Beers in  der 
D iam ond C orpo ra tion  dazu berufen  sein d ü rfte , die 
P o lit ik  der letzteren neu zu organisieren und  zu 
überwachen. E ine H aup td iffe renz  zwischen der Süd
a frikan ischen  Regierung und  der S ch le ifin du s trie  
in  Am sterdam  und  A n tw erpen , näm lich  der V e r
k a u f von R ohw are an die eigenen, kü n s tlich  ge
züchteten Sch leifere ien in  S ü d a fr ika  zu einem 
w esentlich  n iedrigerem  als dem M ark tp re is , is t durch  
die M a rk te n tw ic k lu n g  te ilw e ise bese itig t w orden; 
denn diese Betriebe sind zu r Ze it wegen der s tillen  
Lage n u r w en ig  beschäftig t. Außerdem  soll nach der 
E rk lä ru n g  von M in is te r F ou rie  diese A r t  der Be
vorzugung gänzlich  aufgegeben werden. Dennoch 
liegen die Sch le ifbetriebe in  H o llan d  und  Belgien 
s ta rk  darnieder. Das S yn d ika t h a t zw ar d ie  Roh
diam antenpre ise behaupten können, aber gesch lif
fene W are steht doch un te r großem D ru ck , w enn 
auch die d a fü r erz ie lten  Preise fester sind, als 
man nach der a llgem einen M ark tlag e  annehmen 
sollte. Im m e rh in  haben ve rringerte  Absatzm ög
lichke iten  und  ve rk le ine rte  Verdienstspannen dazu 
ge führt, daß in  Belgien gegenwärtig  50 % der 
S ch le ifa rbe ite r und  in  H o llan d  sogar über 75 % ohne 
Beschäftigung sind. In  Deutschland: s ind in  den
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D iam antensch le ife re ien  50 % arbeitslos, im  franzö
sischen j  u ra  80 %, und  in  Paris ru h t d ie  Industrie 
ganz. Von der Absatzseile  her is t noch keine Besse 
rung  eingetreten und  fü r  das laufende Jahr auc1 
n ic h t m ehr zu erw arten. D ie  finanz ie lle  Krise 1X1 
den V e re in ig ten  Staaten is t noch n ic h t überwunde® 
W enn m an die dortige  K a u fzu rü ckh a ltu n g  zu eine® 
großen T e il der U nsicherhe it des Handels wege  ̂
e iner E rm äß igung  des D iam antene in fuhrzo lls  zU 
schrieb, so ha t m an sich dabei arg verrechnet. 
w urde  ta tsäch lich  der 15 %ige W e rtzo ll au f r°  
Edelste ine ganz aufgehoben und der fü r  geschlin®11 
von 20 a u f 10 % gesenkt; aber die E in fuh rfre ih®  
von R ohware soll vo r a llem  die amerikanisch 
Schleifere ien begünstigen. D adurch  w ird  die eUt,° 
päische In d u s tr ie  heute schon geschädigt; denn 
Edelste inhandel der V e re in ig ten  Staaten behaup ’ 
d ie  v e rb illig te  P ro du k tion  der einheim ischen Schl® 
betriebe ab w arten  zu w o llen  —  ein W illkom m ® 
V orw and  bei der gegenwärtigen Lage, au f c 
F ab rika n ten  einen D ru c k  auszuüben.

das

Gualinos Glück und Ende

W ieder e inm al ist
Schicksal eines der Gliic ^
r it te r  besiegelt, die i®

sievolle Züge ins Reich
letzten  Jahrzehnt phah 

der Konzerne und T®® 
unternahm en. Hugo Stinnes ha t d ie  Reihe anget®1 
und seine E rfo lge  haben n ic h t w en ig  dazu ® 
getragen, daß im  In -  und  A us land  andere sich aIlZ-e 
schließen versuchten, m eist m it  noch m ehr Phan® 
und w en iger N üch te rnhe it — m eist also m it sehn 
merem Ende. D ie  W iener Bosel und  C astig lion i 
zu nennen, der Be lg ie r Loewenstein, aus Deutsch®) 
neben einer ganzen A n zah l k le ine re r Konzernn®. 
doren v ie lle ic h t A lfre d  Ganz, der G ründe r des M al 
zer S ichel-Konzerns. D ie  E rinnerungen, die sich 
diese Nam en knüp fen , ru fe n  so fort eine Assoziati 
w ach: die In fla tio n . Sie is t in  der T a t e in  besonde 
guter Boden fü r  Faiseure, w e il sie es n ic h t gestat ’ 
d ie  R e n ta b ilitä t eines Unternehm ens k la r  zu erkenn 
oder doch zum indest ih re  Verschle ierung betracht-11 
e rle ich te rt. A be r daß es ih re r n ich t unbed ing t beda ’ 
daran  e rinnern  die Nam en H arrison  und H a try . 
in  der Z e it absoluter S ta b ilitä t der W ährung  in  h® ^ 
land  die beiden Form en dieses G ründe rtypus JeT 
kö rperten : den überw iegend in d u s tr ie ll kons truk t®  g 
der eine, den re in  speku la tiven  der andere, y  
neueste M itg lie d  dieser G ruppe  is t R iccardo Guan ' 
der T u r in e r F inanz ie r, der vo r e in igen Jahren a. j jc 
w ärts  als fast der m ächtigste ita lien ische Industrie  
ga lt und nun zum U ng lück  auch noch den Spott ha

zwangsweisen Abstoßung seiner me® . 
hen Interessen und seiner aus mancher

m uß: zur
geschäftlichen Interessen und  seiner aus m au— .
Passion angesammelten p riva te n  Vermögenswe 
auch noch die Beschim pfung in  ö ffen tliche r B e . 
du rch  den a llm äch tigen  Duce. D ie  In fla tio n  na ^g 
G ua lino  vo r a llem  beim  A u fb a u  jenes Unternehme 
auszunützen verstanden, von dem sein A u fs tieg  
Ausgang nahm. Das w a r n ich t e twa sein erster in 
s tr ie lle r Besitz, eine große Zem entfab rik , sondern 
Snia. Sie ha t d ie  v ie r Buchstaben dieses abgekürzte 
Namens d re im a l m it verschiedenen Firmenname 
ausgedeutet und d re im a l das A rbe itsgeb ie t gew(’C ) 
seit; zuerst w a r sie eine Reederei, dann eine G rol
handels-Gesellschaft, ehe sie sich der Kunstseiden' 
Erzeugung zuwandte und m it der neuen Firma auc 1
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j^ 11 abgekürzten Nam en Snia Viscosa e rh ie lt. 1920 
,egann die damals d re i Jahre alte  Gesellschaft m it 
er K unstse iden fabrika tion , zunächst in  bescheidenem 
Usmaß. Rasch fo lg te  d ie Expansion. D ie  K a pa z itä t 
arde von 1850 kg  tä g lich  am Ende des G ründungs- 

¿  i'es schon 1922 a u f 5900 kg  gesteigert und in  den 
A lls ten  zw ei Jahren jedesm al ve rdoppe lt bis a u f 

J ^ h e r n d  25 000 kg  Ende 1924. Noch zwei Jahre 
0 j e dieses progressive Tem po beibehalten werden, 

En de 1926 w o llte  m an a u f 100 000 kg  täg lich  
: t ° ^ e n .  Inzw ischen m achte aber das Ende der 

ionischen In fla tio n  die Schuldenlast fü h lb a r und  
^e ite re  F inanz ie rung  unm öglich , und  die Absatz- 

Uq1«6 ^ er Kunstse iden industrie  von 1926 ließ  tro tz  
genügender A usnutzung der bereits erre ichten 

aPazität von e tw a 45 000 kg  die Lagervorrä te  an- 
^ achsen. So kam  die Snia in  die H and  von G lanzsto ff 
£ .'S C ourtaulds, fü r  d ie es lohnte, d ie  drohende Ge- 
a r eines in te rna tiona len  Pre isdrucks a u f diese Weise 
J ^ u s c h a lte n , auch w enn sie die In ve s tit io n  in  Ita lie n  
¡¿ '^ re ib e n  m ußten. G ua lino  w a r n ic h t m ehr H e rr 
Zi use und desinteressierte sich rasch auch finan- 
j j  ¿ s o w e it w ie  m öglich . Ehe die genaue P rü fu n g  des 
S e F k^es ^azu füh rte , daß der noch von ihm  durch- 
iui)( l r ten ersten Sanierung eine zw eite  fo lgen mußte, 
a e er  d re i Pakete von S n ia -A k tie n  ve rka u ft, eines 
^ ¿ ¿ .e n g lis c h e s  Bankenkonsortium , e in zweites an 
ej neiden Kunstseidenkonzerne und  ein d rittes  an 
dig6 knutsche Bankengruppe. D e r Form  ha lber ließen 
Hi ¿H ünd ischen  M achthaber den angesehenen ita lie - 
das pQ in d u s trie lle n  bis zum A n fa n g  dieses Jahres 
u  I  räs id ium  der Snia w e ite rfüh ren , obw oh l sich 
j j  7 er deu tlicher herausstellte, w ie  unsolide er das 
8ĉ  eruehmen aufgeb läh t hatte. E r baute sich in z w i- 
^  <>n neue Interessen au f, neue „Konzerne“  und  neue 
•¡ er.Usts '• U n te r seiner M itw irk u n g  w urde  der größte 

. der ita lien ischen  Sehokoladenindustrie  in  der 
d e / ' r  Vereinigf> die sich in  einer Tochtergesellschaft, 
a il<.,I*dnione, ei n großes Netz von D eta ilgeschäften 
gr „ anfe und  zeitweise auch die H e rrscha ft über den 
^  ien schweizerischen T ob ler-K onzern  anstrebte. 

er die Schweizer hatten  offenbar von der Zusam-^  oG.ii w e i z e r  i id . i ie i i  ullgiiucli vuii u t i  ¿ ju o a m -
stä j . ei t  h a ld  genug und  m achten sich w ieder selbst- 
re 1 ¿S- D anach g ing  G ua lino  daran, die in  Ita lie n  
tru I bedeutende F a b rik a tio n  von V erm outh  zu ver- 
2aj  , en> in  der F irm a  Cinzano, d ie m it einer großen 
dgr . '_011 Zw e ig lirm en  in  Europa und  A m e rika  von 
Wu ¿ n ica  und  der H o ld in g  Ita lia n a  k o n tro llie r t 
scli f  ' Lhese und eine französische Paralle lgesell- 

m it  der Pariser B ankfirm a  O u s tric  gemein- 
Ver e rrichtete  H o ld in g  Française, hatte  G ua lino  zur 
dies^ p Ung Persönlicher Interessen gegründet. A ber 
Wer;' Gesellschaften kam en n ic h t m ehr zu nennens- 
dire Gp  Emissionen und m ußten deshalb einen T e il 
h o l f  Besitzes w ieder abstoßen, so daß z. B. die Kon- 
laun-t U ?er C inzano nach den V ere in ig ten  Staaten ge- 
Er  b e‘ M it  alledem  hatte  G ua lino  noch n ich t genug. 
Zie; ; ar zeitweise b e te ilig t an der von O u s tric  finan- 
li, j 0 e?. französischen Linoleum gesellschaft, der Sar- 
üent 116 ^zw isch en  in  den E in flußbere ich  der C on ti- 
leßea en L ino leum -U n ion  kam , und  er e rw arb  K unst- 
in tei-Patente’ <f ’e ib m  zum  A u fb a u  eines weiteren 
iuan “.¿ inn a le n  „T ru s t“ , der Salpa, genügten, obw ohl 
L j j r ls*mr w en ig  von ih re r  Bew ährung gehört hat. 
cr sj Ci*e F inanz ie rung  so v ie le r Unternehm ungen hatte  
tle te r. neben seinen Hold inggesellschaften ein beson- 

feservoir geschaffen: d ie  Spare in lagen einer von

¡ÛÂS SCHRECKGESPENST

c
kJ ic können unsere 
Angaben nachprüfen: 
Wenn Sie durch eine 
HAUS NEUERBURG- 
Zigarette blasen - ehe 
sie brennt so wer
den Sie keine Spur 
von Staub bemerken.

für den Zigarettenfachmann 
war bislang der gelbliche 
Tabakstaub. Sein bitterer 
Geschmack nimmt beim Ver
brennen selbst der herrlich
sten Macedonenmischung die 
Blüte des Aromas. E r bildet 
sich in allen Stadien der Ver
arbeitung immer wieder zum 
Leidwesen aller in Tabak
betrieben tätigen Menschen. 
Nachdem Haus Neuerburg 

aber den K am pf gegen den 

Tabakstaub  aufgenommen 
hat, strahlen die Räume un
serer Fabriken vor Sauber
keit. Gleichzeitig wurde den 

Zigaretten, die in staub
freien Arbeitssälen hergestellt 
werden, jeder bittere Bei
geschmack genommen und 
eine ganz gleichmäßig bren
nende Füllung sichergestellt.

O VER STO LZ sPF. 
RAVEN KLAU 6 PF,

staubfrei

schmecken niemals b itter!

___________ ¿v?2
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ihm  gegründeten und m it  zahlre ichen F ilia le n  in  
länd lichen  Bezirken Ita liens  arbeitenden Bank, die 
ihm  nach einer Angabe der „F ra n k fu r te r  Ze itung “  
n ic h t w eniger als ein V ie rte l ih re r  säm tlichen E in 
lagen von einer M illia rd e  L ire  geliehen hat. Von dort 
her e rfo lg te  nun  die A u fro llu n g . Augenschein lich 
m ußte G ua lino  der N otenbank eröffnen, daß ihm  der 
A tem  ausgegangen w ar, und  nun  ha t diese un te r M it 
w irk u n g  des Staates um  der Sparkunden jene r Bank 
wällen — und  w oh l um  einen offenen A usbruch eines 
Skandals zu verm eiden —  d ie  Schuld G ualinos an 
seine B ank ga ran tie rt, w o fü r  er seine ganzen ita lie n i
schen Interessen abtreten mußte, m it  Ausnahme seiner

Sanierungsvorschläge bei der NAG genehmigt
In  der Generalversammlung der Nationalen Automobil- 

Gesellschaft (NAG) wurden die liier dargestellten Sanie
rungsvorschläge der Verwaltung (vgl. Nr. 38, S. 1769) ange
nommen. Die Opposition, die in der Versammlung auftrat, 
gab gegen die Genehmigung der Bilanz und der Gewinn- 
und Verlustrechnung, gegen die Entlastung und die vor
gesehenen Sanierungsmaßnahmen Protest zu Protokoll, 
konnte aber die Annahme der Verwaltungsvorschläge nicht 
verhindern. Von den Auskünften, die auf Anfragen aus 
dem Kreis der Aktionäre gegeben wurden, interessiert ins
besondere, daß die Verwaltung glaubt, die Berliner Fabrik, 
wenn auch in  beschränktem Umfang, aufrechterhalten zu 
können.

Konzentration in der österreichischen Elektro-Industrie
Man schreibt uns aus Wien: „An  der im  übrigen 

schwachen Wiener Börse zeigen seit einigen Wochen die 
Aktien der ,Elin‘ AG fü r Elektrische Industrie eine auf
lallende Festigkeit. Die Ursache dieser Bewegung ist end
lich bekannt geworden: Es schweben aussichtsreiche 
Verhandlungen zwischen der österreichische Siemens- 
Schuckert-Werke AG m it dem Mehrheitssyndikat der 
,E lin \ nämlich dem Wiener Bank-Verein, der öster
reichischen Eisenbahn-Verkehrs-Anstalt und der Credit- 
Anstalt, über den Ankauf der Aktienmehrheit. Die Frage 
wurde durch eine vor zwei Jahren aufgenommene eng
lische Anleihe der Elin ausgelöst, die m it einer Aktien
option verbunden ist. Diese Option lautet auf 60 000 Stück 
Elin-Aktien, das sind 1,5 von insgesamt 8,75 M ill. S Aktien
kapital, also ein recht ansehnliches Paket. Die englischen 
Besitzer der Obligationen — unter der Führung von Hel- 
bert Wagg — beabsichtigen nun die Option auszuüben, 
zumal sie fü r die Aktien bereits einen Interessenten ge
funden haben: die österreichische Siemens-Schuckert- 
Werke AG. Diese Gesellschaft w ill die E lin ganz in ihren 
Besitz bringen und das Paket der Mehrheitsgruppe er
werben. Von den vier großen Starkstromgesellschaften 
Österreichs — außer den zwei genannten noch AEG und 
Brown Boveri — ist die ,E lin‘-Gesellschaft bisher als das 
einzige rein österreichische Unternehmen anzusprechen, 
während die anderen nur Tochtergesellschaften deutscher 
oder schweizerischer Unternehmungen sind. Als solche ist 
die ,Elin‘ im Gegensatz zu ihren Konkurrenten im Wett
bewerb auf den Auslandsmärkten vollkommen frei, ihm 
dankt sie es, daß sie sich nach dem Krieg rasch zu einem 
bedeutenden Unternehmen entwickeln konnte, das zwar 
finanziell nicht gerade sehr stark, aber doch gesund ist 
und gute Erträge abw irft. Wenn trotzdem eine Neigung 
zum Verkauf an Siemens-Schuckert besteht, so liegt dies 
in  erster Reihe daran, daß auch Siemens-Schuckert — 
übrigens ebenso wie die AEG — dem Konzern der Credit- 
Anstalt angehört. Die Transaktion würde also fü r diese 
Bank nur eine Erleichterung, aber keinen Verlust an indu
striellem Einfluß bedeuten. Sie läge gewiß auch im Inter
esse der rationellen Neuordnung der österreichischen W irt- 
schaft. Für die Credit-Anstalt käme noch hinzu, daß ihr 
die schwierige Aufgabe der Verteilung der clektrotechni-

u rsp rüng lichen  Zem entfirm a, aber un te r Einschluß 
seines w e rtvo lle n  Privatbesitzes: eines p runkvo lle11 
Schlosses, eines großen Rennstalls und einer heri" 
liehen Sam m lung a lte r Meister, die bereits einer staat- 
lichen  G a lerie  e inve rle ib t w urden. O b ihm  außerhalb 
Ita lien s  noch etwas ve rb le ib t, is t fra g lich . F ü r Ita l 
is t dieser Zusam menbruch gewiß n ic h t a n g e n e b r u >  

denn ihm  gingen ein ige andere ita lien ische G ro y  
Insolvenzen voraus. D e r Zusammenbruch Gualinos |S • 
gew iß ein E in z e lfa ll von besonderer A r t.  Aber ®r 
läß t die Frage auftauchen, ob n ic h t in  Ita lie n  d1 
W e ltk rise  zur Bere in igung auch noch anderer bisu 
verborgener Schäden fü h ren  w ird .

Nr. 41

sehen Aufträge auf drei Konzernunternehmungen erlel<j 
tert würde. Finanziell wäre der Verkauf ein gut  ̂
Geschäft; denn sowohl der Optionspreis von 42 S als au 
der Preis des Mehrheitspakets — er soll 48 S fü r 25  ̂
Nennwert betragen — ergeben einen bedeutenden Ge#1 
gegenüber dem Einstandspreis. Die Siemens-Schucker 
Werke scheinen vorläufig an eine engere Verschmeizu » 
m it der ,Elin‘ nicht zu denken, insbesondere nicht an C1 
Zusammenlegung der Werke.“

Zum Tode Richard Pohls :btS
Das Berliner Privatbankiergewerbe, das angeslC‘ 

seines Rückganges an wirtschaftlicher Bedeutung j e t z t  

führenden Persönlichkeiten dringender bedarf als j e,. . f e 
in den letzten Jahren eine ganze Reihe wertvoller 
vorzeitig verloren. Männer wie A lfred Jarislowsky. Rel (j 
rieh Rosenthal, Moritz Lichtenhain und nun auch lRc' ia .. 
Pohl wurden abberufen, lange bevor man berechtigt ' v, >r 
ihre Aufgaben als e rfü llt anzusehen. In  einer Zeit, in 
im Bankgewerbe wie überall ein Mangel an Führerpers’’ 
lichkeiten deutlich hervortritt, ist es doppelt schmerzl1 .
wenn Persönlichkeiten, die Führer zu werden verspra 
oder die eine Führerstellung innehatten, vorzeitig

cheü
a«s'
irtig-scheiden. Die Stellung Pohls als Bankier war eigens. _ 

Seine Firma Hardy & Co. GmbH gehört zu den wen1»
Unternehmungen, die, ohne den Privatbankcharakter 
die Unabhängigkeit aufzugeben, ihre wirtschaftliche

odeT
ße-

deutung nicht nur zu erhalten, sondern sogar noch 8 
zuweiten vermochten. Ungeachtet der bestehenden p 
Ziehungen zu großen Instituten, namentlich zur Dvesil u 
Bank, ist man nicht berechtigt, die Hardy & Co. Gw" 
auf eine Stufe zu stellen m it sonstigen von Großbank ^ 
kommandierten Bankfirmen, denn durch vorsichtige 
wähl und vorsichtige Abstufung der Anteilsverteilung ’ 
es der Firma gelungen, Selbständigkeit m it wirtscha ^ 
lichem Rückhalt zu vereinen und ein Geschäft zu el> •
wickeln, das m it seiner Internationalität und auf G iul!
von Verbindungen zu wichtigen Provinzinstituten
Barmer Bankverein), zu mittleren Industriefirmen
Warenhauskonzernen seine Eigenart hat. In  dieser Eige&;
art der Firma ist es auch begründet, daß sie in der 
war, bei fortschreitender Depression frühzeitig l ^ 
Engagements zu verkleinern und ihre L iquid ität zu „ 
stärken. Bis auf einen Fall (Fa vag) blieben ih r u 
Verluste deshalb erspart. Richard Pohl gewann da . 
um so mehr Freiheit fü r das Am t des Börsenpr 
deuten, das zuletzt den Hauptteil seiner Arbeitskr 
absorbierte. Seine Stellung als Privatbankier, bei 
die Effekten/iandeZsinteressen stärker wiegen als ^  
Emissionsinteressen, und seine gleichzeitige Steß : 
als Partner der Großbanken innerhalb der Stempelvefel1 
gung, gaben seiner Tätigkeit als Vorsitzender des ® ^ S0jp

o i n f l n  n  l r  c  P .T l TI P t f t T l  H l T l f  PT’ P’ H l  T I T ^ lT l  G

izepVorstandes einen ausgezeichneten Hintergrund. Ein 
bankdirektor würde bei den jetzt bestehenden Gegensä 
niemals so wie Pohl das Vertrauen des reinen Effi’k 
handeis genießen, und ein reiner Privatbankier wird j1 
Großbanken gegenüber nicht die gleiche Autorität ha. n
wie Pohl. Das war eine so glückliche Konstellation, daß
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k r iil 'f zu Bedauern geneigt ist, sie nicht noch ta t
gut ausSenutzt zu sehen- Gewiß, die Börse wurde 
daß U)- geleitet. Man hätte aber z. B. gewünscht,
jjj ,d)e Reinigung der Börse von kapitalschwachen Ele- 
der radikaler durchgeführt worden und vor allem, daß 
de g rü n e r Börsenpräsident als oberste Instanz des 
rej-QSC“ en Aktienhandels ein Führer der deutschen Aktien- 
]0ser® Se'v°rden wäre. Statt dessen wurde ein recht harm- 
IV s Börsenreformprogramm ausgearbeitet, von dessen 
ßgg1 erverf°lgung kaum noch die Rede ist. Bei der Neu- 
üll,e zang des Präsidentenpostens dürfen diese Dinge nicht 
g if f^dcksichtigt bleiben. Die Börse ist ein Instrument des 
]la]5 ten/iandels, also muß ein Effekten/iänd/er die Führung 
Behu*1 Und Amitie/ri. Die Börsenorgane können zur 
sie j nS der Börsenkrise nicht viel tun. Das einzige, was 
Jja ii,Un können, ist, daß sie als Vertreter des Effekten- 

S ^ordern> m it „anständiger Ware“  beliefert zu

Bei der Leipziger Wollkämmerei ist D irektor Ernst 
Rausch aus dem Vorstand ausgeschieden; an seine Stelle 
tr i t t  D irektor Hermann Rausch.

Der ehemalige D irektor der Essener Credit-Änstalt, 
Wilhelm Jötten, vollendete am 7. Oktober sein 70. Lebens
jahr. Jötten gehört dem Aufsichtsrat mehrerer Bergwerks
unternehmungen an und führt u. a. den Vorsitz im A u f
sichtsrat der F. Küppersbusch & Söhne AG, Gelsenkirchen.

Das Vorstandsmitglied der Porzellanfabrik Kahla, D ipl.- 
lng. e. h. Dr. Werner Hofmann, ist nach 27jähriger Tätig
keit ausgeschieden; seine Zu wähl in den Aufsichtsrat w ird  
demnächst vorgeschlagen werden.

Im  A lter von 62 Jahren ist das frühere Vorstands- und 
jetzige Aufsichtsratmitglied der Westfälische Kupfer- und 
Messingwerke AG, vorm. Casp. Noell, Herr Bernhard Noell, 
verschieden.

PersonaIia
V0ner Staatssekretär des Preußischen Ministeriums fü r 
,Vc||(^ voh lfahrt, Dr.-ing. h. c., Dr. rer pol. h. c. Adolf 
jJoet! i.  wurde zum Honorarprofessor an der Technischen 
ist i|,SC -̂ e zu Berlin-Charlottenburg ernannt. Gleichzeitig 
e jf.-,®  Cln Lehrauftrag fü r Bau- und Wohnungswirtschaft 

Ot worden.

Rei- ?r Generaldirektor der Preß- und Walzwerk AG, 
Paui und der AG Oberbilker Stahlwerk, Dr. ing. e. h. 

i  homas, ist am 4. Oktober verstorben.

Der Generaldirektor der Frankfurter Maschinenbau AG 
vorm. Pokorny & Wittekind, Baurat Dr.-ing. e. h. E. W. 
Köster, ist am 30. September aus dem Vorstand aus
geschieden.

Der Leiter der Zentrale Shanghai der Deutsch-Asiatischen 
Bank, Gustav Rust, ist während eines Erholungsurlaubs in 
Deutschland gestorben.

Der Generaldirektor der Österreichisch-Alpine Montan
gesellschaft, Dr. Anton Apold, hat sein Mandat im  Ver
waltungsrat der Niederösterreichischen Escomptegesell- 
schaft niedergelegt.

Ä ctfd W i öe$
T  schechoslo wakei

Ma
Das Budget für 1931

Pj,1;ui schreibt uns: „Es ist das große Verdienst des 
Wirts i tnin ŝters Englisch, der hemmungslosen Ausgaben- 
Seij, p la^  ^ es Staates einen Riegel vorgeschoben zu haben. 
Aus„  .ro&ramm war und ist Stabilisierung und Abbau der 
könn K;n’ damit die drückenden Steuern verringert werden 
denQ01-1’ \ .01n Ziel ist man allerdings heute weiter entfernt 
der ] ',U‘ Helion die Stabilisierung des Budgets während 
K änrn f^611 Jahre ging nur unter den schwersten
Ve,.,,!- Segen die politischen Parteien vor sich; zu einer 
mit dmde™ns der Ausgaben ist mehr als nur ein Vertrag 
Hießt 111 hviegsm inisteriiim  notwendig, die Militärausgaben 
Pi0a zu erhöhen, sondern es müssen vorher auch die 
brac^f611 der aiItonomen Körperschaften in Ordnung ge- 
schURL '^erden, die immer wieder m it einem großen Zu- 
nebjp ec*arI die Leistungen des Staates in  Anspruch 
Wen;,,6?' A u f diesem Gebiet hat Englisch bisher am 
minift8 e.n erreicht. Aber auch der Vertrag m it dem Kriegs- 
192q j,e? am ŝ eht nur auf dem Papier. Denn erst im Jahre 
aberse}l r das Ministerium den Voranschlag wieder erheblich

de r^t^M -^-11 hann Englisch nicht einmal den Grundsatz 
M u ß t e n dauernd aufrecht erhalten; im Budget fü r 1931 
gaben ~~ ZUIP erstenmal seit fün f Jahren — die Aus- 
aas,ab„WeSentUcl1 höher angesetzt werden. Die Gesamt- 

n werden m it 9,84 M illiarden Kc gegen 9,37 im

Vorjahr veranschlagt, die Einnahmen m it 9,84 gegen 9,42 
M illiarden. Ausgaben und Einnahmen halten sich knapp 
die Waage, während sich im Vorjahr noch ein kleiner 
Uberschuß von 54 M ill. Kc ergab. Für die Mehreinnahmen 
werden keine neuen Steuern geschaffen, sondern die An
sätze mehrerer anderer Steuern und der Monopole erhöht. 
Die Ausgabensteigerung entstand in erster Linie durch 
eine Vermehrung des Personalaufwandes — die Lehrer
gehälter und die Pensionen der Beamten wurden erhöht — 
und durch die Neuordnung der Arbeitslosenversicherung. 
Diese Versicherung ist in der Tschechoslowakei nach dem 
Genter System eingerichtet. Die Versicherungsträger sind 
die Gewerkschaften; der Staat leistet lediglich einen Zu
schuß. Dies System hat sich in der ursprünglichen Form 
solange bewährt, als es keine merkliche Arbeitslosigkeit 
gab. Als die Arbeitslosigkeit aber im laufenden Jahr in
folge des Konjunkturrückganges stärker wurde, mußten 
die Staatszuschüsse erhöht werden; denn die Gewerk
schaften konnten den Unterstützungsaufwand nicht mehr 
auf bringen.

Die größten Ausgabenposten entfallen auf das Finanz
ministerium m it 2,98 gegen 2,9 M illiarden Kc und auf das 
Kriegsministerium m it unverändert 1,4 Milliarden. Im 
Jahre 1929 wurde die gleiche Summe veranschlagt, doch 
betrugen die tatsächlichen Ausgaben 1,46 Milliarden, wozu 
noch 315 M ill. Kc aus dem Rüstungsfonds hinzukommen. 
Der Fürsorge-Etat hat sich von 824 auf 865 M ill. erhöht; 
der Etat des Unterrichtsministeriums stieg von 956 auf 
1011 M ill. Für das Ministerium des Innern w ird  m it
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699 M ill, fast die gleiche Summe wie im Vorjahr veran
schlagt. Hingegen ist die Pensionslast von 765 auf 932 M ill, 
gestiegen. Für Investitionen der Staatsbetriebe und der 
Staatsverwaltung sind im Budget insgesamt 2 Milliarden

bereitgcstellt, wovon nur 345 M ill. auf den Anlei e' 
verwiesen werden. Eine ähnliche Bestimmung en 
auch das Finanzgesetz fü r 1930, ohne daß jedoch a 
bisher Gebrauch gemacht wurde.“

Die K onjunktur

Htacft6etirf|te
durchaus nicht nur als jahreszeitlicher Einfluß zu 
klären ist:

Der Abschluß einer konjunkturellen Aufschwungsbewe
gung pflegt vor sieh zu gehen, wenn die verschiedenen 
Spannungen und Unproportionalitäten, die sich im Verlauf 
des Aufschwungs gebildet haben, ein gewisses Maß über
schreiten. An irgendeinem Punkt w ird  die Erwartung einer 
weiteren Ausdehnung, m it der während einer guten Kon
junkturlage fast alle zu rechnen pflegen, enttäuscht, und 
häufig t r i t t  vor dem Übergang in  das Stadium der De
pression ein gewöhnlich als Krise bezeichneter Zustand 
ein: Kredite werden gekündigt, Unternehmungen brechen 
zusammen, die Aktienkurse sinken, Zinssätze steigen, das 
Ausland zieht kurzfristige Gelder ab, die Devisenkurse 
steigen und Gold w ird  exportiert: kurz, es entsteht eine 
Situation des allgemeinen Mißtrauens, die m it der Lage 
Deutschlands in  der letzten Zeit eine allerdings nur äußer
liche Ähnlichkeit aufweist.

Auch in  Deutschland haben während der letzten Wochen 
immer größere Kreditkündigungen stattgefunden. Die Miß
trauenswelle, die m it der Enttäuschung über die aus
bleibende Besserung der Wirtschaftslage im Laufe des 
Sommers einsetzte, hat dazu geführt, daß die Unter
nehmungen sowohl von seiten der Banken wie von den 
Lieferanten immer weniger m it Krediten bedacht werden, 
daß die Kreditgeber ihre Schuldner lieber zum Konkurse 
führen, als daß sie dem guten Geld noch schlechtes nach
werfen. Gleichzeitig haben sich die Zahlungssitten außer
ordentlich verschlechtert; es sind z. B. Fälle bekannt, in 
denen selbst große Unternehmungen ihren Cläubigern eine 
Überweisung als vollzogen meldeten, aber erst viele Wochen 
später die Zahlung w irk lich  leisteten. Schlimmer noch war 
die Haltung des Geld- und Kapitalmarkts, der fü r Ver
trauenserschütterungen besonders sensibel ist. Unter dem 
Eindruck des Wahlausgangs, der die ruhige Entwicklung 
der deutschen W irtschaft zu gefährden schien, wurden die 
Börsen derart nervös, daß die Aktienkurse rapide sanken. 
Der Aktienindex der Frankfurter Zeitung, der gegen Ende 
Mai auf fast 112 gestanden hatte (1926 =  100), sank in  der 
ersten Oktoberwoche auf unter 90 herab. Die Zinssätze 
wiesen in  den letzten Wochen eine deutlich steigende Ten
denz auf: Noch in  der zweiten Septemberwoche kostete 
tägliches Geld in  Berlin 2K %; in  der ersten Oktober
woche war der Satz auf 6% %, also auf das Zweieinhalb!ache 
gestiegen. Wenn auch in  diesen Zahlen die Anspannung 
des Quartalsultimos zum Ausdruck kommt, so ist doch die 
Tendenz der Zinssteigerung unverkennbar. Selbst die 
Reichsbank hat am 9. Oktober ihren Diskontsatz von 4 
auf 5 % erhöht, da der Anstieg der Devisenkurse starke 
Goldabzüge verursacht hat. Die hohen Devisenkurse sind 
ihrerseits eine unmittelbare Folge der Kündigung kurz
fristiger Gelder durch das Ausland, das durch die po li
tische Unsicherheit in  Deutschland stark beunruhigt 
worden war.

Gerade der politische — nicht rein wirtschaftliche — 
Hintergrund des allgemeinen Mißtrauens zeigt jedoch, daß 
sich die gegenwärtige Krise von jenen Krisen, die im Kon
junkturkreislauf aufzutreten pflegen, grundsätzlich unter
scheidet. Die Krise vom Herbst 1930 schließt nicht einen 
Aufschwung ab, sondern findet mitten in  einer Depresison 
statt. Die Zahlen der Konkurse und Vergleichsverfahren 
sind zwar während der letzten Monate höher als in  den 
vorhergehenden drei Jahren; sie erreichen aber nicht an
nähernd das Niveau der Krise von 1925 und weisen außer
dem bereits seit März eine sinkende Tendenz auf, die

Konkurse und Vergleichsverfahren

(Anzahl)
Konkurse Vergleich

1929 1950 1929

1. V ie rte ljah r1) .............. 846 in - 315
2. „ ») .............. 845 974 455
Juli ................................. 845 977 518
August ............................. 759 810 492
September ...................... 657 7672) 564

.sverfahw»

1930__

596 
694 
685 
59',,
540*)

M onatsdurchschn itt. 2) V o r lä u fig .

Auch die Zahl der Wechselproteste ist bemerkenswer^^ 
weise bereits seit Anfang dieses Jahres deutlich, wenn ^  
unter starken Schwankungen, gesunken. Das Max  ̂
von Anfang Februar (679 400 RM je Arbeitstag) ^
Anfang September auf 290600 RM zurück. Seit 
die Zahl vorübergehend auf 419 000 RM gestiegen, sank ^  
in  der letzten Septemberwoche wieder auf 309 800 i  j qCJj 

D ie teilweise etwas günstigeren Zahlen dürfen J fljs 
keineswegs dazu verleiten, das Steigen der Zinssat ^  
Symptom eines beginnenden Aufschwungs auf zufass • 
ihnen kommt nicht etwa eine steigende Kapitalnach g
von seiten der Produzenten zum Ausdruck; ihre Erh (jeg 
erklärt sich vielmehr dadurch, daß derjenige ,■ foen 
Zinses gestiegen ist, der m it einer Risikoprämie verg 
werden kann. ¿en

Die schwere Depression ist nicht dazu angetan. ^  
„sozialen Frieden“  zu fördern. Die Verbundenhe' ^ aI 
Interessen der Unternehmer und Arbeiter äußert sich ^.g 
niemals stärker als gerade in Zeiten der Not, und aUCußer- 
Zahlen der Streiks und Aussperrungen haben einen a 
ordentlich tiefen Stand erreicht:

Streiks und Aussperrungen

(Anzahl)
Streiks

und Aussperrungen
Verlorene

1929 1930 1929 .

1. V ie r te lja h r .................. 45 54 1046
2. „ .................. 165 01 1550
3. „ .................. 174 68 1169
4. „ .................. 82 . 212

Arbeitstag1- 

1930 .

107
115
205

Aber diese Entwicklung zeigt nur, daß die Arbeiter gI1 
so weniger einen Streik aufnehmen und durchin 
können, je  größer die allgemeine Arbeitslosigkeit is • •_
Rückgang in  der Zahl der Streiks ist eine Begleiters  ̂
nung fast jeder Stockung. Daß die soziale U nzu frieden^

ck.
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gegenwärtig stärker ist als seit langer Zeit, kommt
nur im  Ergebnis der Reichstagswahlen zum Aus r  ̂
sondern auch in zahlreichen stillen und offenen Kamp ^  
die in  den einzelnen Betrieben und Betriebsgruppen p gt 
Lohn- und Arbeitszeitveränderungen geführt werden. ^  
Konflik t in  der Berliner Metallindustrie, der währen 
letzten Wochen das Zentrum der sozialen Spannh^e^ 
darstellte, ist nur provisorisch und fü r kurze Zeit 3 
worden. , rbeU-

Die Zahl der Unterstützungsempfänger in  der z* ^  
losenversicherung hat in  der zweiten September1 
wiederum abgenommen, obwohl nach der Jahreszei ^ 
Zunahme zu erwarten war. Diese Entwicklung läßt J 
keineswegs auf eine Entlastung des Arbensm ^  
schließen. Sie drückt lediglich aus, daß die Zahl . 
wegen langfristiger Arbeitslosigkeit Ausgesteuerten * 
größer war als die der neu hinzukommenden Arbeitsm , 
Die Gesamtzahl der Arbeitsuchenden ist nunmehr 
über 3 Millionen gestiegen, auch wenn man die noch 
Stellung befindlichen Arbeitsuchenden abzieht.
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Der Geld- und Kapitalm arkt
Diskonterhöhung auf 5 Prozent

Die Beruhigung auf dem Geld- und Devisenmarkt, die 
ach der Veröffentlichung des Finanz- und Wirtschafts- 
r°gramms der Regierung Brüning eingetreten war, hat 
,Ur kurze Zeit gewährt. Die Devisenanforderungen an 

i."' Reichsbank haben bald wieder zugenommen. Sie be- 
sich in  der ganzen ersten Oktoberwoche auf täg- 

eh durchschnittlich 25—30 M ill. RM und erreichten ihren 
i °aePunkt m it etwa 50 M ill. am 7. Oktober. Insgesamt 
1; i d'e Reichsbank danach seit M itte September reich- 

C l ?00 M ill. Gold und Devisen eingebüfit (vgl. S. 1907).
Goldverkäufe

Die Devisenkurse haben angezogen, und am 8. Oktober 
r ?r<le im Freiverkehr schon ein Dollarkurs von 4,2050 er- 
eicht, der sich erst auf 4,2020 reduzierte, als die Absicht 

aer Diskonterhöhung bekannt wurde. Die Reichsbank hatte 
aj® 7-- Oktober eine neue Goldversendung von 35 M ill. RM 
s s Köln nach Paris vorgenommen, so daß sich ihre Ge- 
Ig^l^bgaben nach Paris nunmehr auf 210 M ill. RM be- 
1̂.. Auch in  London scheint die Reichsbank als Ver- 
,dllier aufgetreten zu sein, wenigstens vermutet man, daß 
er »unbekannte Verkäufer“  von 600 000 £ die Reichsbank 

^'ve.seri sei. Auch ein Zugang beim Goldvorrat der Nieder- 
Rehen Bank um 5 M ill. Gulden w ird  m it der Reali- 

\ / :i von Goldbeständen der Reichsbank in Holland in 
DRindung gebracht.

ttelkurs: I 1 10 I 2.10 1 3 10 

Lon<)Inrk.......... 1 1 - ’?-Ü ' d 91•20.42 I 20.41
43»!

20.42

4. 10
4.2dl

20,42

6 10 | 7.10.
4,2" 1 I 4,202 

20,42 I 20,42

Die Ultimo-Beanspruchung der Reichsbank
j  Anspannung, die infolge der starken Markrückflüsse 
Ui r<i^ d'e Devisenverkäufe der Reichsbank auf dem Geld- 

entstanden ist, führte am September-Ultimo zu 
starken Beanspruchung der Reichsbank, deren Aus

ruf n^en um 985 M ill. zugenommen haben, wovon 6 M ill. 
Uhh ®c^ atzwechsel, 745 M ill. auf Wechsel und Schecks 
ij?*1 234 M ill. auf Lombards entfallen. Diese Steigerung 
u Weit höher als im  Vorjahr, wo die Ausleihungen nur 

663 M ill. gestiegen waren; im  Jahre 1928 war der Zu- 
BaÖi  an dem Quartalsultimo sogar noch geringer. Die 
q  ^krate war vor der Diskonterhöhung bereits in hohem 
Zu-ade effektiv geworden. Der Privatdiskontsatz betrug 
Sa,ar unverändert 3% %, lag also hart unter dem Bank- 
ih Z' Der Satz fü r Warenwechsel m it Bankgiro überschritt 

;d)er m it 4—i%  %. Dabei war schon die Bank fü r 
di f rnationalen Zahlungsausgleich als Käuferin von P rivat
i v  °nten aufgetreten und hatte damit nicht nur den 
f y VlSenmarkt entlastet, sondern auch dem Angebot von 
5 ^ V;iWiskonten Aufnahme gewährt. Monatsgeld kostete 
n Nachdem auch die Leihdollarsätze selbst fü r  erste 

aken auf 3%—4 % angezogen hatten.

1 102 io 
? !° 
R 1°§ io 
¿•Jo 8,10.

Berlin Frankfurt a.M.
Privat

s i T t

Diskont
kurze

Tägliches
Geld

Monats
geld

Waren
wechsel

Scheck
tausch

W aren
wechsel

37/8 37/8 5 -  6V2 43/4-6 4-41/8 5 4- 41/4
37/8 37/8 5-HV2 43/4-6 4—4Vs 43/4 4
37/8 378 5 6* l  2/2 43/4-6 4 -41/8 41/2 4
37/8 37/8 48/4 6 47/8-6 4 - 41/8 4 4
37/8 37'8 41/4 ~RV2 4 3 8 -5 4—41/8 31/2 4
37/g 37/8 4—51/2 43/8—5 4— U/8 31/4 4
3% 37/8 3V 2-5 43 4/8 -  5 4-41/8 4 4

jy  Festhalten am 7% igen Pfandbrief
üer 16 Kursverwüstung auf dem Rentenmarkt, die infolge 
der 'Sa.ssenBaften Realisationen des In- und Auslands seit 
(Jen jdchstagswahl eingetreten ist, hatte verschiedentlich 
p jj ■ Dn aufkommen lassen, wieder zum 8 %igen 
ija j?si°nstyp zurückzukehren. Bei einer Besprechung, die 
Res “JCRswirtschaftsmi nisten um unter Beteiligung anderer 
Re})p°r<S. und der Reichsbank stattfand, wurde das Vor- 
Hner1 C'nes westdeutschen Bodenkredit-Instituts, das bei
Ü6er neuen Emission wieder zum 8 %igen Normalzinsfuß 
8pil Ŝ n Sen war, lebhaft k ritis ie rt und auch von den 
A - 2eaorganisationen der Kommunalkredit-Anstalten die
atn zum Ausdruck gebracht, daß man einstweilen

4 %igen Typ festhalten wolle.

Die Warenmärkte
Zwar war die Preisbewegung auf den 

Koloni al Warenmärkten
während der letzten Wochen nicht ganz einheitlich, aber 
die Festigkeit des Kaffeemarktes, die erst am letzten 
Mittwoch einem politisch begründeten Zusammenbruch 
Platz machte, ließ sich deutlich auf außerwirtschaftliche 
Einflüsse zurückführen, nämlich darauf, daß Kaffeekasse 
und brasilianische Regierung den M arkt wieder stark be
arbeiteten; eben dies machte ihnen die Revolution später 
unmöglich. Der Kasse war dabei zugute gekommen, 
daß vor einigen Wochen abgeschlossene Sicherungs
verkäufe gegen Käufe tatsächlicher brasilianischer Ware 
anscheinend gedeckt werden mußten, was sie besonders 
auf dem New Yorker M arkt scharf ausnutzen konnte. Die 
tatsächliche Lage hat sich jedoch nicht günstig ent
wickelt. Es w ird  zwar von einzelnen Seiten behauptet, die 
laufende Ernte werde nicht 714, sondern nur etwa 5 bis 
6 M ill. Sack betragen; es gibt aber auch andere Stimmen, 
und vor allem scheint die fü r die nächste Ernte ent
scheidende Blüte im September günstig verlaufen zu sein. 
Übrigens zeigen die letzten brasilianischen Bewegungs
und Lagerstatistiken wieder Unklarheiten, die darauf h in
deuten, daß auch sie „bearbeitet“  sind.

Die Verflauung der Zuckermärkte hat sich fast hem
mungslos fortgesetzt; erst zuletzt wurde sie durch eine 
bescheidene Erholung abgelöst. Vorher unterschritt der 
Preis fü r den September in New York vorübergehend 
sogar die Grenze von einem Cent unverzollt. Es kenn
zeichnet die Lage des Markts, daß sich Java überhaupt 
keine Preisbindungen mehr aufzuerlegen scheint, sondern 
über die zweimal herabgesetzten Grenzen hinaus zu jedem 
Preise abgibt, wenn es nur größere Mengen los wird. 
Denn im Gegensatz zu allen früheren Jahren ist es dem 
Zuckertrust dieses Jahr nicht gelungen, wesentliche
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Mengen der kommenden Ernte vorzuverkaufen. Sogar die 
deutschen Preise mußten in bescheidenem Maße dem 
Weltmarktrückgang folgen. Nach zuverlässigen Berich
ten sind jüngst größere Posten neuer Ernte zu 19 bis 
191  ̂ RM verkauft worden, während der gesetzlich fest
gesetzte Höchstpreis von 21 RM bis vor kurzem starr 
festgehalten werden konnte. Das Ausfuhrkartell beabsich
tigt, „zunächst“  15 % der neuen Ernte auszuführen, an
gesichts der hohen Lichtschen Schätzung ist es aber frag
lich, ob es selbst dabei bleiben kann. Die Lichtsche 
Schätzung geht über die von Milcusch noch hinaus; neben 
England haben nach seiner Berechnung gerade die kleinen 
Zuckerländer verhältnismäßig große Steigerungen aufzu
weisen. Das Erntewetter ist zur Zeit wenig günstig. Die 
Nachrichten aus Kuba widersprechen einander: Ge
legentlich wurde der New Yorker M arkt nervös über die 
politischen Alarmmeldungen von dieser Insel.

Auch der Kautschukmarkt sah neue Tiefstkurse, da 
die Verladungen aus Ostasien (September 49 200 t allein 
aus Malaya bei einem wahrscheinlichen amerikanischen 
Verbrauch von 25 000 t) unerwartet groß waren und alle 
Versuche zu Vereinbarungen fehlgeschlagen sind. Nur 
in vereinzelten Fällen gehen jetzt die Pflanzungen zu 
Einschränkungen über. So lagen jüngst an einem Tage 
Meldungen über sechs Pflanzungen vor, auf denen die 
sie besitzenden großen Gesellschaften vorerst das Zap
fen einstellen. — Die Lage auf den

Getreidemärkten ist gespannter 
geworden, nicht zum wenigsten wohl aus börsentech
nischen Gründen. Es kann keinem Zweifel unterliegen, 
daß im Zusammenhang m it dem drängenden Angebot 
Rußlands auf den großen Zeitmärkten in erheblichem 
Umfang Lcerverkäufe erfolgt waren, und unter solchen 
Umständen führt jede ungünstigere Nachricht zu über
stürzten Deckungen. Als ungünstige Meldung ist z. B. 
eine Schätzung des amerikanischen Ackerbauamts zu 
nennen, die zum Ausgleich des Minderertrages in Futter
getreide die Verfütterung von 500 M ill. Busheis Weizen 
(das wäre etwa die gesamte amerikanische Winterweizen
ernte) „als notwendig ansieht“ . Wieweit diese Meldung 
m it den gleichzeitig angekündigten umfangreicheren 
Stützungsmaßnahmen der Farmers National Grain-Corp. 
zusammenhängt, ist schwer zu sagen. Die Schätzungen 
der Unions- wie der kanadischen Ernte sind in der letzten 
Zeit nicht unbeträchtlich in die Höhe gesetzt worden; 
das tra t jedoch in der W irkung den erwähnten Hoffnun
gen gegenüber zunächst zurück. Daneben sprachen 
Klagen über Trockenheit in Australien und über durch 
Trockenheit verhinderte Bestellungen im Donaubecken 
mit, deren Bedeutung zunächst nicht zu übersehen ist. 
In Deutschland hat sich das Geschäft m it Mehl, besonders 
m it Roggenmehl, vorübergehend stärker belebt; die An
regung zu dieser Bewegung ging von den letzten agrar- 
politischen Maßnahmen (Erhöhung von Zoll und Bei
mahlungsquote) aus, machte sich allerdings erst nach
träglich geltend. Dagegen hat die Herabsetzung des 
Preises fü r vergällten Roggen vorläufig nicht zu Käufen 
angeregt; die westlichen Master werden zunächst ihren 
eigenen, auch nicht besonders haltbaren Roggen bei- 
luttern, ehe sie solchen weit über dem Tagespreis fü r 
guten Roggen hinzuerwerben. A u f dem Berliner Zeit
markt ist der erwartete Andienungsdruck nicht einge
treten, weil die D G II große Posten Roggen auf anderen 
Plätzen übernommen und dagegen die Zeitschlüsse m it 
ihren Verkäufern zurückreguliert hat. — Auch auf dem 

Baumwollmarkt
ist vorübergehend eine A rt „Atempause“  eingetreten. An
gesichts des Septemberwetters w ill man erst die Ernte
schätzung des Ackerbauamts kennen, ehe man sich 
weiter festlegt. Die privaten Schätzungen sind jetzt den 
amtlichen gegenüber insofern benachteiligt, als das Acker
banamt. neuerdings seine Unterlagen nicht mehr ver
öffentlicht; so weit die Schätzungen bisher vorliegen, 
zeigen sie keine wesentlichen Veränderungen. Die Wetter

meldungen lauten im allgemeinen nicht ungünstig; 
einigen Staaten w ird allerdings über ungenügende Lang 
des Stapels geklagt. Die ägyptische Regierung hat i 
Vorschüsse (mit Ausnahme von Sacellarides) herun 
gesetzt. — Die Lage des

Woll markt s
w ird  dadurch gekennzeichnet, daß man die Londoae^ 
Versteigerung m it dem Dienstag dieser Woche au | en.
ließ, also zwei Tage früher als u r s p r ü n g l i c h  vo rgese^
Die starken Zurückziehungen sind bereits in fr '1 ® 
Berichten erwähnt worden; daneben zeigte die aerl, i ei. 
woche beträchtlichen Druck auf die Erlöse bei den 
neren Versteigerungen in den Kolonien und ein st 
Übergreifen der Rückgänge auf Kammzüge und Ga 
Wie schon bisher, war die Schwäche bei den abfal e 
Beschaffenheiten deutlicher zu bemerken als bei den De 
Merinosorten.

Die ungünstige Lage der Metallmärkte
hielt auch in der Berichtswoche an. Nicht einmal ^  
unerwartet günstige Zinnstatistik hat die Kautlus 
beleben vermocht. Rückgänge in den sichtbaren o 
den um etwa 3500 t sind fü r einen Monat außerge"' 
lieh groß. Aber auf der einen Seite traut man cie” |eren 
lieferungszahlen in der Union nicht, auf der an ejnejx 
vermochten sich die Zahlen gegenüber der allge® 
Verstimmung nicht durchzusetzen. Dennoch ist dje ge. 
tember-Statistik die erste, aus der ein Einfluß ue , gr 
triebseinschränkungen in  Ostasien deutlich erke n 
wurde. Neue Einschränkungen sind noch in der 
Zeit angekündigt worden. preis'

Zu Beginn der Berichtswoche kam die erwartete ^  
ermäßigung des Kup/erkartells heraus; sie stellt 
diesmal auf H Cent, also auf den doppelten ®ê ra£ aUf- 
letzten Ermäßigungen. Eine gewisse Belebung der ^  
lust war deshalb in den ersten Tagen nach goo t. 
änderung zu verzeichnen; aber Mengen von etwa -j' .^ t  
wie sie in den Schätzungen genannt werden, sind 
so erheblich, um den M arkt auch nur fü r kurze 
zu beeinflussen. „¡ka)

Beim Blei haben sich die Rückgänge (auch in ,in (j afür 
fortgesetzt. Man kann das wohl als einen Beweis ^  
ansehen, daß der erste Preiszusammenbruch n IC £ raft 
die Absicht des Pools, sondern auf einen Mangel an t 
bei ihm zurückzuführen war. Auch Zink hat w j,. 
nachgegeben. Die Kauflust scheint besonders in ‘-\e]]ripndim cugcgcucu. J-/1C x v u u i i u b i  u r a u u u u »  —  ,  j n e n< J

land v ö l l i g  zu fehlen; dadurch werden a n s e n ^  ■

ere»

Ermittlungen in der Frage der Zulassung von Zink

m u u  v u u ,8  1CU1CU, vv l i

größere Posten polnischer Ware fü r den WeltmarK eJJ 
Der Reichskanzler hat übrigens erklärt, daß „zu wel
m m m i u u g c u  u i  u e r  1  r a g e  u e r  ¿ . u i a s s u n g  ^  g g .

a m t l i c h e n  Z e i t h a n d e l  i n  B e r l i n “  k e i n e  V e r a n l a s s u n g

geben sei.

Die Effektenmärkte
B erline r Börse

Unter Schwankungen rückgängig 
Die Börse unterlag auch in der abgelaufenen ®eI lC]Iier 

zeit vor allem den politischen Einflüssen. Man sieht , r. 
noch nicht, wie die Regierung im Parlament eine "r ¿g 
heitsbildung ermöglichen kann; dieser entschei g 
Unsicherheitsfaktor lähmt das Geschäft und schalt «j 
Atmosphäre, die zu Baissespekulationen a n  reizt. j aS

Erledigung der ausgesprochenen Angstverkäufe ,waI- rSe 
Geschäft aber zunächst sehr s till geworden. Die 
gaben per saldo weiter nach. Die Rückgänge 
zogen sich jedoch nicht mehr gradlinig, sondern 
jeweils einlaufenden Nachrichten veranlafiten ab« n ä 
selnd Deckungen und neue Blanko-Abgaben der 3P .ge 
lation. Am letzten Freitag verstimmte beispiells 
das Bekanntwerden der Lohndifferenzen in der Bei 
Metallindustrie, am Samstag riefen die Stellung!® 
der sozialdemokratischen Reichstagsfraktion zum 
gierungsprogramm und die Fortschritte der V e r h a n d l u n g
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i er den Überbrückungskredit fü r das Reich eine Er- 
°lung hervor. In der neuen Woche kamen dann wieder 
,C|'e Baissemotive auf. Der Zerfall der Staatspartei 
iohte die parlamentarische Grundlage des Regierungs- 

1 J;0§ramms erneut zu schwächen. Dazu kam die Ver- 
li^ku n g  der Nachfrage auf dem Devisenmarkt. Schließ- 

führte am Donnerstag die Diskonterhöhung zu einem 
eUen Kurszusammenbruch bei großem Materialangebot. 
,üch die Schwäche der Auslandsbörsen w irkte auf
<ks Inland zurück. In New York trat, mitbeeinflußt durch
J.e Politischen Unruhen in  Südamerika und durch den 
s l*ckgang der brasilianischen Kaffeepreise, eine Ab- 
jß^nchung ein. Die Yerkaufsneigung in New York er- 
s . In auch deutsche Effekten. Diese Auslandsabgaben 
Delten, auch wenn sie klein waren, angesichts der Ge- 
enäftsstille bei der inländischen Kursbildung eine bedeut

e t '  Rolle.
, -'ne Sonderabschwächung erfuhren Zementmerie. Durch 
.etl stark rückläufigen Zementabsatz ist nunmehr die 
^'drechterhaltung der Dividenden in der Zementindustrie 
^e ife lha ft geworden. Bezüglich der beiden in Berlin 
|.('tierten Ilauptwerte, Wicking und Schlesische Cement, 
t*eSen bereits Ankündigungen vor, daß die Dividenden 
ei|Uziert werden müssen. Bei Schlesische Cement kam 

C]°CI1 hinzu, daß angeblich die fortschreitende Liquidation 
er Bankfirma Jarislowsky & Co. Verkäufe in diesen und 
deren Aktien (z. B. Oberbedarf) ausgelöst haben soll, 

ŝ rner daß die Diskussion in der kürzlichen Generalver
sammlung der Industriebau AG das Vertrauen zum Ost- 
QCrke-Konzern etwas erschüttert habe. Deshalb lagen auch 

stroerfce und Schultheiss wieder stark unter Druck. Eine 
r, tige Einbuße erfuhren ferner Chacle. Der politische

Ruhezustand in Südamerika bedingt eine Abwendung
Vys Interesses von südamerikanischen Werten. Recht fest 

aren dagegen einige Hypothekenbankaktien im Zu- 
j^mmenhang m it den an anderer Stelle geschilderten
,Usionsprojekten (vgl. S. 1911). Ferner waren Thüringer 

te - zeitweise befestigt. Durch Aufkäufe einer unbekann- 
11 Stelle ist der M arkt dieser Aktie stark eingeengt.

Gas

F ra n k fu rte r  Börse
sj .̂n der Woche vor dem Zusammentritt des Reichstags hat 
[A^ der Frankfurter Börse eine beträchtliche Nervosität

!°ig

"'■i ugt, na cne versucne nrunings, eine ivieuiuen iu i 
Reichsfinanzprogramm zu gewinnen, zu keinem Er

bt “ ZU lehren scheinen. Das Voranschreiten der Verhand- 
j^Sen wegen des Überbrückungskredits gab zwar dem 
s t^ i e*nctl gewissen Rückhalt, aber die Kurse fielen 
6rarls; zurück; aus gewissen Teilen des Auslandes wurde 
j r ^ t  verkauft, wodurch die internationalen Elektro- und 
jnli llsIseideii werte, aber auch Reichsbankanteile, stark 
m eri. Der Fall Gualino und der offenbar schvvere, durch 
(j .a Faschismus allzu lange verheimlichte Krisenzustand 
s /' italienischen W irtschaft belasteten die Tendenz; der 
an ) ffe Rückfall der Kunstseidenwerte — AKU bis 59 % 

Remberg bis 64 % — war von der Vermutung be- 
L ,Uet> daß (vielleicht über Paris) m it Kunstseidenaktien 
Ai Rombards Gualinos noch abzuwickeln seien. Die 
ehi i‘ahmekraft des Markts war minimal. Tagelang blieb 
R io > e t r a g  von nur 7000 RM Aktien der Thüringer Elek- 
Sci ,1 üts-Lieferungs-AG ohne Aufnahme; der Kurswert sank 
l '1 ueßljch um 8'A auf 81% % ab, obwohl dieses Papier 
den rJiRi^er Dividende fast Rentencharakter trägt. Von 
als R’ r°Bwerten senkte sich die Farbenaktie auf 135 %, 
sje° .annähernd auf den seitherigen Tiefstand, nachdem 
tyaSlcIi eine gewisse Zeit hindurch relativ gehalten hatte. 
tei]^SS ^  F reytag konnten sich auf eine beruhigende M it- 

der Verwaltung über die Geschäftslage zunächst 
(u »ermaßen erholen, lagen aber später wieder matt 
Ran r. ?° %)• Süddeutsche Zucker AG, die infolge eines 
gef f/RRchen mittleren Verkaufsauftrags bis auf 122 % 
]q a j  waren, zogen nach dessen Abwicklung wieder um 
Feu U* D2% % an. Recht matt lagen Buderus (etwa 52 %), 
üb 011 Guilleaume (44% %) und wegen der Besorgnisse 

er eine Dividendenkürzung Heidelberger Cement, die

den Paristand krä ftig  unterschritten. Mansfeld lagen flau 
auf die Senkung des Kupferpreises. Langsam zogen Loko- 
m otivfabrik Krauss (bis etwas über 70 %) an; die Gesell
schaft verhandelt m it Maffei über einen Zusammenschluß 
und stellt dabei hohe Forderungen. Hypothekenbankaktien 
waren zeitweise auf die schwebenden Fusionsverhandlun
gen gesucht; fü r einzelne Papiere, wie Frankfurter Pfand- 
Lriefbank und Meininger Hypothekenbank, konnte die 
Nachfrage teilweise nicht voll befriedigt werden; später 
gab jedoch auch dieser Markt wieder nach.

A u f dem Einheitsmarkt der Industriewerte war die Lage 
fü r alle angebotenen Werte weiter schlimm, da Aufnahme 
nur schwer zu finden war. So fehlte es an Notierungs
möglichkeiten fü r F ilz fabrik  Fulda, Schuhstoffabriken 
Fulda, Ettlinger Spinnerei, Werger Brauerei, Schneider 
& Hanau, Emelka, Seilindustrie W olff (später 43 nach 
45 %), Metallwerke Knodt, Marswerke, Bayernwerk fü r 
Holzverwertung, Veritas Gummi, Heidelberger Straßen
bahn (später 17 nach 20 %), Breuer Maschinenfabrik, 
Ernag (62 % B), Strohstoffabrik Dresden usw. Wegelin 
Rußfabriken zogen zu Anfang der Berichtszeit von 89 auf 
93 % an, fielen aber später wieder bis 88 % zurück. Faber 
& Schleicher litten stark unter mäßigen Auslandsabgaben 
(1013  ̂ nach 104 %). Nachfrage ohne ausreichendes Material 
bestand fü r Kammgarnspinnerei Kaiserslautern (später 
86% nach 85 %). Der Markt der Stadtrenten blieb recht, 
gedrückt; meistens ohne Aufnahme waren angeboten 
8 %ige Mainzer und 8 %ige Darmstädter Anleihen von 1926 
und 1928. Interessant war, daß in F rankfurt die große 
Nachfrage nach den Obligationen der Schweizerischen 
Bundesbahnen nicht befriedigt werden konnte — ein deut
liches Zeichen fü r die Flucht aus deutschen Werten.

Dt. Effecten- u. Wechselbank
Frankfurter Bank    ----- .     
Frankfurter Hypotheken-Bank
Cement werk Heidelberg..........
Scheideanstalt ..........................
Frankfurter H o f .. . ............ .
Hanfwke. Füssen -Tmmenstadt
Henni tiger B rauerei..................
Hochtief ........................... . . . . .
Holzverkohlungs-Industrie ..
Main-Kraftwerke ......................
MetaMgesellschaft......................
Maschinenfabrik Moenus . . . .  
Ludwigshafener W alzm ühle.. 
Tel lus. Bergbau u. HUt tenind. 
Verein f. chem. Industrie . . . .

2.10. 3.10.

10U/2
9415*1/2
991/2

133
50
51

62 
8 7 771/9 9,31/4
85

1011/2
9t

152
98

133
50
51
62

771/2973/4
25

981/2

4.10. 6.10.

1011/2
94

154
983/4

136
50
5012
62
871/2
771/2

85

59

lOU/2
94

154

1351 '8 
49 5112
62
861/2

Ö81/2
25
85
98

7.10.

1011/2
94

154
94

1351/2
49
51

62
871/2
771/2
25
85
98
58V2

8.10.
iOli/2
94 

154
91

1331/2
49
511/2

6Ö1/2853/4
77
97

85
95 
581/«

H a m bu rg e r Börse
Nach einer vorübergehenden Erholung am ersten Tag 

der Berichtswoche setzte unter dem Druck der immer un
klarer werdenden innerpolitischen Situation eine neue Ab
wärtsbewegung ein. Die Abschwächung, war kaum durch 
Baisseverkäufe unterstützt, denn die plötzliche Erholung 
nach dem Bekanntwerden des Regierungsprogramms hat 
gezeigt, daß die Börse ziemlich „leer“  ist und die Kurse bei 
günstigen Momenten plötzlich anziehen können. Infolge
dessen ist, soweit es sich beobachten läßt, nicht nennens
wert gefixt worden. Der Kursdruck stammte von einem 
verhältnismäßig kleinem Angebot, fü r das sich bei der ab
soluten Geschäftsunlust nur unter Kurskonzessionen Käufer 
fanden.

Am letzten Tag der Berichtswoche, als die Berliner Börse 
geschlossen blieb und eine Reihe ungünstiger Momente neue

B a y e r i s c h e  V e r e i n s b a n k

Kredit- und Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen 
gró&eren Plätzen des rechtsrheinischen Bayern
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Kurseinbrüche befürchten ließen, waren die Großbanken 
in Hamburg anfangs auf sämtlichen Märkten Käufer zu 
Kursen, die nur 1—2 % unter den Schlußkursen des Vor
tags lagen. Obwohl die Orders nur fü r kleine Posten galten, 
konnte dadurch eine gewisse Stetigkeit erzielt werden. Erst 
später, als auf dem Elektro- und Schiffahrtsmarkt in kle i
nem Umfang exekutiert wurde, gab die Tendenz nach, und 
die Kurse senkten sich erneut.

A u f dem Schiffahrtsmarkt war das Geschäft im  Ver
gleich m it den übrigen Märkten verhältnismäßig rege. Die 
gemeinschaftliche Regelung der Abfahrten in  der südameri
kanischen Passagierfahrt (vgl. S. 1915) regte die Diskussion 
über die Gründung eines allgemeinen deutschen Schiff
fahrtsblocks und über die Rendite der einzelnen Gesell
schaften erneut an. Beachtet wurde in den letzten Tagen 
auch die Spannung im Verhältnis zwischen dem Norddeut
schen Lloyd und der Hamburg-Süd, die dadurch entstanden 
ist, daß der L loyd eine neue Frachtlinie nach Brasilien ein
gerichtet hat und damit in ein Fahrtgebiet eingedrungen ist, 
das bisher ausschließlich Domäne der Hamburg-Süd war. 
Der Kurs des Norddeutschen Lloyd ging bis auf 76%, der 
der Hapag bis auf 76, also im Durchschnitt um 5 A % 
zurück. Die Spanne zwischen den beiden Werten hält sich 
dauernd zwischen % und VA %. Hamburg-Süd wurden 
vorübergehend m it 165 bezahlt, sie blieben gegen Schluß 
m it 162 gesucht, ohne daß zu diesem Kurs Angebot heraus
kam. Das Gebot fü r Hansa-Aktien wurde auf 123 herab
gesetzt. Es hat den Anschein, als ob sich die Interessenten, 
die vor einigen Wochen auf traten, wieder ganz zurück
gezogen haben und lediglich die regelmäßigen Bremer 
Orders übrig bleiben. Woermann- und Deutsche Ostafrika- 
Linie waren geschäftslos, sie wurden unverändert m it 50 % 
geschätzt. Von den sonstigen Verkehrsmerten waren Berge- 
dorf-Geesthachter Eisenbahn erneut abgeschwächt und m it 
37 angeboten. Auch Hamburger Hochbahn waren m it 67% 
2 % niedriger, während Lübeck-Büchener dauernd m it 
7VA gesucht werden. Man nimmt an, daß die Aktien zu 
diesem Kurs fü r Rechnung der Reichsbahn aufgenommen 
werden.

Von den Bankmerten büßten Vereinsbank 2% % ein; 
Schleswig-Holsteinischer Bankverein waren 3 %, West
holsteinische Bank 2 % und Hamburger Hypothekenbank 
VA % niedriger. Von sonstigen Werten herrschte in Kar
stadt-Aktien wieder lebhafteres Geschäft. Es kam über 
Berlin abermals größeres Angebot heraus, von dem an
genommen wird, daß es immer noch im Zusammenhang 
m it der amerikanischen Option steht. Der Schlußkurs von 
88 A % liegt fast 6 % unter dem Eröffnungskurs. Gut ge
halten waren Nordsee Hochseefischerei, die gegen Schluß 
zu 160, also rund 2 % höherem Kurs gesucht waren. Die 
anhaltend günstigen Fangergebnisse und die weitere Ge
schäftsausdehnung durch Übernahme von je 80 % des 
Kapitals der Altonaer und Hansa Hochseefischereien regten 
an. Die Aktien befinden sich zum großen Teil in  festen 
Händen, so daß gelegentlich Materialknappheit auftrat. 
Von Brauereien waren Billbräu, Elbschloß und Winter- 
huder Brauerei gut behauptet und blieben zu unver
änderten Kursen gesucht. Bavaria waren 2% und Holsten 
VA % niedriger. Im  übrigen waren niedriger Tritonwerke 
67 (— 8%), Ottensener Eisen 75 (—-7%), Hell & Sthamer 
53 B (—- 3 %), Harburg Phönix 54 (— 2 %), Nordwestdeutsche 
Kraftwerke 158 (— 2%), Thörl 77 (— 2%), M arkt- und 
K iililhallen 113 (— 2%), Schwartauer 25 (— 1%); fester 
waren Kühltransit m it 109 (+  2 %).

Der Kolonialmarkt lag sehr ruhig. Neu Guinea gingen 
weiter auf 300 zurück. Genufischeine waren abermals 
niedriger, und zwar Südsee Genuß — 5%, la lu it Genuß 
— 2% %, Schantung gewannen dagegen + 2 % .  Von un- 
notierten Werten waren schwächer Bibundi 9B (— 3%), 
Deutsche Togo 157 (— 2%), Salitrera 125 (— 11%), fester 
Dekage (+  1 %) und Ekona 20 (+  2 %). Von sonstigen un- 
notierten Werten waren Altonaer und Hansa Nordsee
fischereien (mit 82) 4 % höher. Deutsche Petroleum erholten 
sich nach dem letzten Rückgang auf 60 (+  4 %), Kaffee 
Hag 145 (+  3 %), Sloman 83 (+  3 %), Export Schlachterei

87 (4- 2 %), Norddeutsche Hochseefischerei 100 (+  ! S ’ 
niedriger waren Deutsche Gasolin 37 (— 2%) und 11 
haus Lübeck 73 (— 2%).

D eutsch-O sta frika-L in ie  . . . .
W oerm ann-L in ie  ..................
F lensburger D am p fe rcom p .. 
Bavaria - u. St. Pauli-B rauere i
B ill-B rauere i ..........................
R. Dolberg ..............................
E isenwerk Nagel &  K a e m p .. 
F lensburger Schiffsbau G ..
Lederwerke W iem ann..........
Chem. Hell & S tham er..........
Chem .Fabr.Harburg-Staßfurt
H. S ch linck &  Cie....................
Transp.-AG. (vorm . Hevecke)
M a lz fab rik  H am burg ..........
Schwartauer W e rke ..............
Ja lu it-G esellschaft ..............
d to . Genußscheine..................
Deutsche Hand. u.Plant.Ges. 
dto. Genußscheine..................
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Pariser Börse
Die Pariser Börse stand auch in der abgelaulenen Wo' 

wieder ganz unter dem Einfluß des Auslandes. Die 
mierenden Einflüsse Londons und New Yorks 4ia^ isgtze 
Tendenz weiter verschlechtert und die schüchternen A 
zu einer Erholung, die sich unmittelbar nach dem 
unter dem Einfluß der Geldfülle bemerkbar maC11 e ’ -n 
Keime erstickt. Auch die politische Entw ick lung^^ 
Deutschland drückt nach wie vor auf die Stimmung-or aut me

a, daß die Beunruhig 
Finanz- und Wirtschaf

kann ohne Übertreibung sagen,
darüber in den französischen Finanz- und 7Vfei-
kreisen größer ist als in den politischen. Ein UIJ,enf}e 
deutiger Beweis dafür ist der unvermindert anna ^  
Abfluß kurzfristiger französischer Kredite aus h ? reg
lami. Die Höhe dieser Anlagen, die Frankreich uI1(j  
September in  der Form von Akzeptkrediten, Ein 
Dreimonatsgeldern in  Deutschland stehen hatte, u-Atzt. 
von den Pariser Banken auf 1,3 M illiarden RM R]Vl
Davon waren bis Ende September bereits etwa 400 Mi ' eTt 
zurückgezogen oder, richtiger gesagt, nicht e j er 
worden. Für weitere 100—200 M ilk, die im Lau 
ersten Oktoberhälfte fä llig  sind, ist die Kündigung eserung 
Erst in den allerletzten Tagen ist eine leichte Bes ende 
eingetreten, die — vorausgesetzt, daß das w ie d e r k e  , eIJ 
Vertrauen in  eine ruhigere Entwicklung der (*el 
Politik nicht von neuem erschüttert w ird  — zu de ge
il un g berechtigt, daß die Bewegung zum Stillsta 
bracht werden kann. .... i ¡st

Der Rückfluß der in Deutschland angelegten Mi 
auf den französischen Geldmarkt nicht ohne R ü c k  v0I1 
gen geblieben. Die letzte Wochenbilanz der Ban 
Frankreich spiegelt ihn in der Zunahme des GoldD jrr 
um nicht weniger als 756,6 M ilk auf 48,4 M ilha l j C 
wieder. Die Geldflüssigkeit, die heute größer ist a)If
und die den Reporfsatz bei der letzten Liquidât101 ^ cj, 
ein halbes Prozent herabgedrückt hat, machte jj^ar- 
bei der Abwicklung des Quartalsultimo deutlich ^  ^  
Tägliches Geld ist heute in  Frankreich selbst zu 
kaum mehr unterzubringen, der Privatdiskont is jaJig- 
fach bereits unter 2 % herabgesunken. Auch tur 
fristige Anlagen scheinen die Möglichkeiten . me.4| seit 
mehr zusammenzuschrumpfen. Die Industrie Gonate 
langem saturiert, die Emissionstätigkeit der letzten ■n 
hat sich fast ausschließlich auf die Konvertierung nen 
den Jahren nach dem Kriege zu 6 und 7 % auf genom 
Anleihen in 4 und VA %ige Obligationen beschran eJ1.

Trotzdem sind bisher alle Bemühungen, die f)raC ’ 
den M illiarden der Börse zuzuleiten, ergebnislos ge mich, 
Das Mißtrauen des Publikums scheint unüberwi ^ in 
und die Pariser Finanzpresse erschöpft sich ve^ e jeJer' 
täglichen Hinweisen auf die vielleicht niemals eSten 
kehrende Gelegenheit, die führenden Werte der ten,
Banken und Industriegesellschaften zu Kursen zu en 
die weit unter dem inneren Wert der Unternehm i t. 
liegen und infolgedessen schon in naher Zukunft öeu ^  
liehe Gewinne versprechen. Die Kundschaft hie ^ r
weiter zurück, und das fortgesetzte Abbröckeln
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l ,rse scheint ihrer Vorsicht Recht zu geben. Für die 
He rdc5tlichen Verkaufsorders, die auch in  der abgelaufe- 
; ? Woche namentlich aus dem Ausland Vorlagen, fehlte 
es 6 '^ul nallme> und nur der Intervention der Banken ist 

*u danken, daß die Verluste nicht größere Dimensionen 
j Nahmen. Selbst auf dem Rentenmarkt herrschte völlige 
vi- ^  os%keit. Ausländische Fonds waren ohne jede Be- 
, ßgung, Dawes- und Young-Anleihe leidlich behauptet, 
til> en weiterhin abgeschwächt. Banken fielen nach vor- 
^  gehender Erholung neuerdings stark ab. Industriewerte 
. aren völlig  vernachlässigt. Nur fü r einige schwer-w  j  * '-'nagj > u i  i • J.1 u i  i  u i  ^  ^
^  i^strielle Werte machte sich auf dem Kassamarkt einige 

n ' ge bemerkbar, die nicht zuletzt auf die neue Er- 
füh~**8 der französischen Rüstungsausgaben zurückzu-
, acü(rage bemerkbar, die nicht zuletzt auf die neue Er-

4 hung - -
leil 11 se*n dürfte. Schiffahrtswerte waren stark in  M it- 
] , ' '-''Schaft gezogen durch den Krach der amerikanischen 
, °ker-Bank, die seinerzeit die Transatlantique an der
di, V orker Börse eingeführt hatte. Die Transatlantique,
ijy von 658 auf 600 gefallen war, konnte sich gegen 
j,.0c‘ienende wieder leidlich erholen. Von den übrigen 

Urkten ist Bemerkenswertes nicht zu berichten.

1. 10. 2. io. 3.10 6 io.
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Dip
Londoner Börse

le flüssige Geldmarktlage in  London hat das Schatzamt 
ig ariläßt, die schon lange erwartete Kündigung der 4%- 

■^• îcgsanleihe, die einkommensteuerfrei ist und somit 
|js 5 der Erhöhung des Einkommensteuersatzes die eng- 
*ds Staatseinnahmen in  noch stärkerem Maße schmälert 

Rlsher, zum 15. Januar 1931 vorzunehmen. Es handelt 
einen Betrag von über 75 M ill. £. Die M ittel, aus 

4 die Tilgung vorgenommen werden soll, sollen aus 
'ver!fen Schatzbons m it Fälligkeiten von 1934—36 gewonnen 
Sch* * .  Der Emissionsbetrag ist in  seiner Höhe unbe- 

URd der Mindestemissionskurs auf 100/4 festge- 
teij 5 ^obei sich das Schatzamt in  üblicher Weise die Zu- 

vorbehält. Sollte der fü r Kriegsanleihezwecke not-
^ e*ra£ überzeichnet werden, so würde der Rest

Sc?ul(jlvFügung der Anfang nächsten Jahres fälligen Schatz-
jy-JVerschreibungen dienen.

ü6i Ankündigung dieser großen Transaktion, durch die 
Geldmarkt stärker in  Anspruch genommen werden 

l5(,| e’ hat stimmungsmäßig schon jetzt zu einer leichten 
^ ic i!tieunö der Sätze fü r tägliches Geld geführt. Ein 
des ?eu fü r beginnende Versteifung ist auch die Erhöhung 
;iu |- atzes fü r die letzte Schatzwechselemission von £ 2/-/2,84 

2/4/2,98. Nach dem letzten Bankausweis hat der Gold- 
gryjj'11'-'-! eine Abnahme erfahren. Dagegen sind inzwischen 

®re Beträge Münzgoldes angekommen, darunter 1 M ill. £ 
l59 ^¡-istralien, womit die Goldreserve insgesamt auf etwa 

£ angewachsen sein w ird. A u f dem offenen Gold

markt sind verhältnismäßig sehr große Beträge, 600 000 £ 
und später nahezu 1 M ill. £, wieder in  der Hauptsache nach 
Paris abgegeben worden.

A u f die Britische Staatsanleihe hat die Ankündigung der 
neuen Emission kurssteigernden Einfluß gehabt. 2% %ige 
Consols stiegen von 55% auf 56%, 4% %ige Conversions- 
anleihe von 101 auf 101%, 4 %ige Fundierungsanleihe von 
90% auf 91%. Dagegen erlitten brasilianische Bonds nach 
den Meldungen über die W irren im Lande äußerst starke 
Kursrückgänge: die 4 %ige Anleihe von 1898 ging von 51% 
auf 43 zurück, die 4 %ige Eisenbahnanleihe von 58 auf 50, 
die 5 %igen Fundierungs-Bonds von 85% auf 78, die 5 %ige 
Fundierungsanleihe von 1914 von 74% auf 69. Auch die 
übrigen südamerikanischen Werte waren abgeschwächt. 
Peruvian Corp. 5 % pref. 35% statt 36, ord. 5 statt 5%, 
Argent. 4 % Gold Bonds (1879) 80 statt 81. Die Young- 
Anleihe, die zunächst auf die Ankündigung des Finanz
programms der Regierung Brüning leicht auf 79% ange
zogen hatte, fiel zuletzt auf 79. Auch die übrigen deutschen 
Anleihen schwächten sich im allgemeinen ab, die Dawes- 
Anleihe von 103% auf 103, Kölner Sterling-Anleihe von 84 
auf 82%, die Münchener Anleihe von 82 auf 80. Im Kurse 
rückgängig waren wieder heimische Bahnenwerte: London 
Midland 33% nach 34%, London North East 6% nach 6%, 
leicht befestigt waren dagegen Electric. Untergrundbahn- 
Bonds von 104 auf 104%. Säo Paulo Ord. entwickelten sich 
entsprechend den brasilianischen Staatsbonds und fielen 
von 163% auf 154. Die nordamerikanischen Bahnenwerte 
verhielten sich uneinheitlich wie in  New York: Balt. & Ohio 
fielen von 94 auf 92%, Canadian Pac. stiegen von 174% auf 
181%. Im  übrigen waren internationale Werte meistens 
rückgängig. Radio Corp. 26% statt 28%, International 
Nickel 20% statt 21%, Braz. Traction 30 statt 34%, Hydro 
Electric. 34% statt 36. Minenwerte waren sehr wenig ver
ändert, Union Corp. m it 56/3 gegen 60/- abgeschwächt, Rio 
Tinto leicht gebessert, ö lwerte zogen im allgemeinen an: 
Royal Dutch von 27% auf 28%, Mex. Eagle von 9/4% auf 
9/6. Auch iGummianteile verbesserten ihren Kurs etwas: 
Rubber Plant, schlossen m it 23 gegen 21/4%. A u f dem 
M arkt der Industriewerte kam es zu einer stärkeren Er
holung bei British Celanese, die sich allerdings nicht in 
vollem Umfang halten konnte. Der soeben veröffentlichte 
Ausweis zeigt eine erhebliche Gewinnsteigerung, die aus 
einem wenigstens mengenmäßig erhöhten Umsatz stammt. 
Nach Zahlung der Interimsdividende bleibt ein größerer 
nicht verteilter Saldo. Yon den übrigen Kunstseidenwerten 
waren Courtaulds abgeschwächt, Glanzstoff, British Enka 
und Snia Yiscosa unverändert.

40/0 Funding Loan. . . . . . . .
London Mial & Scot. Ord. 
Central Argentine Ord. . .  
De Beers Cons. Mines Def
Burmah Oil Co....................
Anglo Dutch Plantation . .
Courtaulds ..........................
Imperial Chemical Industr.
V ic k e rs .................................
Rio Tinto Ord......................
Aktienindex 1928=100 . .
Abschlüsse total ..............

Staats- u. Kommun alanl. 
Verkehru.PublicUti ities 
Handel u. Industrie . . . .  
Bank, Versicherung
M in en w erte ..............
Oelwerte ..........................
Gummi, Tee. Kaffee . . . .

1. 10 2 10. 3.10. ff. 10. 7.10. 8.10.

908/16 907/8 92 92 9'1/s 9118/16
33 333/4 333/4 333/4 305/8 338/4
701/2 701/2 70 69 687/8 67l/2
63/4 67/8 67/8 67/8 67/8 67/8
37/8 315/19 315/16 4/0 4/0 4/0

21/0 21/6 223 20/0 22/0 22/6
41/101/2 42 6 41(101/2 41/10V2 4l'3 41/3
20/402 20/71/a 20/41/2 20/3 20/1V2 20/11/2

7/U/2 7/41/2 7/41/2 7/3 7/3 7/3
313/8 321/4 328-8 32 311/2 318/8

75,8 76,0 76,1 76,2 76,2 —
5230 5023 5442 6086 4977 —
1328 1297 1532 1678 1377 —
874 849 867 1028 861

1686 1653 1785 2001 1555
452 440 463 522 523
378 360 373 438 360
183 163 199 179 125
329 259 232 240 170

R o h r e  a l l e r  A r t
nahtlos bis 650  mm 0

überlappt geschweißt von 300  bis 4000  mm 0
S c h m i e d e e i s e r n e  F ä s s e r  /  L i c h t m a s t e  /  L e i t u n g s m a s t e

Grob- ,  M i t t e l -  u n d  F e i n b l e c h e
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N e w  Y o rk e r  Börse
Kurz nach Ultimo ist die Baisse in  W all Street zum 

Stillstand gekommen. Einige Tage lang schien es, als wenn 
die schweren Kursverluste der letzten Wochen, die das 
Kursniveau an vielen Stellen unter den tiefsten Stand vom 
November vorigen Jahres gebracht hatten, zu mindest 
teilweise wieder aufgeholt werden würden. Die Bewegung 
ging von stärkeren Stützungskäufen aus und erhielt einen 
weiteren Rückhalt durch eine optimistische Rede 
Hoovers vor der Bankier-Konferenz. Indessen hat sich die 
Befestigung zunächst nur kurze Zeit gehalten. Schon am 
Sonnabend war die Kursbewegung wieder uneinheitlich, und 
am Montag setzte ein neuer Rückgang ein, der die Kurse 
bis zu 8 $ unter den Stand des vorigen Börsentages 
drückte und damit die Gewinne der vorangegangenen 
halben Woche teilweise wieder vernichtete.

Tag 30 Industrie
aktien

20 Eisen
bahnaktien Tag 30 Industrie

aktien
20 Eisen

bahnaktien

30. 9.
1. l f .
2. 10.

204.90
214,14
211,04

121,67 
124 06 
122,89

3. 10.
4. 10. 
6. 10.

214.18
2H ,I0
202,76

123.57
122,67
119,90

Die Abwärtsbewegung ist auch jetzt noch nicht abge
schlossen. Sie kann sich an mehrere ungünstige Konjunk
turberichte halten, wie die rückgängigen Zahlen fü r den 
amerikanischen Scheckumsatz im September, einzelne ent
täuschende Meldungen aus der elektrotechnischen Indu
strie und den Septemberbericht der National C ity  Bank, 
der eine Erholung von der herrschenden Depression vor 
Jahresende fü r ausgeschlossen erklärt. Dazu kommen an
scheinend größere Abgaben des Auslands, während 
andererseits allerdings auch nicht unwesentliche Bonds
käufe von deutschem anlagesuchendem Kapital vorge
nommen wurden. Zudem ist die Insolvenz der Firma 
Sisto & Co. nicht die einzige geblieben. Auch die Makler
firm a Piperno & Co. ist zahlungsunfähig geworden. Vor
übergehend ist aus rein technischen Gründen eine ge
wisse Unruhe entstanden, da das Tickersystem infolge 
eines Brandes plötzlich aussetzte. Gegen die Verbreitung 
übertriebener Baissenachrichten plant die New Yorker 
Börsenbehörde ein Verfahren; sie hat ihre Mitglieder auf
gefordert, die Telegrammkopien der letzten Wochen über 
die Lage an der New Yorker Börse vorzulegen und mehrere 
Firmen über ihre etwaige Beteiligung an den Baisse- 
Operationen befragt.

Die Flüssigkeit auf dem Geldmarkt hielt weiter an. Die 
Ultimo-Anspannung war nur gering. Die Börsenkredite 
sind die niedrigsten seit 1927: 3063 M ili. $ gegen 3222 M ilk 
in  den beiden vorangehenden Ausweisen. Der Rückgang 
fä llt ausschließlich zu Lasten der auswärtigen Mitglieds
banken. Der Goldbestand der zwölf Bundesreservebanken 
hat von 2989 M ilk $ auf 2977 M ilk  abgenommen. Das 
Deckungsverhältnis ist diesmal m it 81,6 % gegen die Vor
woche etwas verschlechtert.

A u f dem M arkt der Industrieaktien überwogen die 
Kursrückgänge. In  erster Linie waren davon Allied Chemi
cal betroffen, deren Kurs von 234 bis auf 24114 stieg und 
m it 218 schloß. Im  ganzen waren die Rückgänge weniger 
stark ausgeprägt als hier. Dupont de Nemours konnten 
ihren Kurs sogar halten und A ir  Reduction von 105% auf 
108% anziehen. Stärker gedrückt waren im allgemeinen 
die Anteile von Ackergerät-Unternehmungen: International 
Harvester, die bis auf 67% anzogen, schlossen m it 64%. 
Entsprechend entwickelten sich I. C. Case. Unter den 
Vergnügungswerten verloren Loew’s Inc. von 67% über 
72 auf 65, während Warner Brothers von 20% auf 21 % 
anzogen. Paramount gingen von 52 auf 50% zurück. Auch 
bei den Stahlwerten war die Kursbewegung nicht ein
heitlich und größeren Schwankungen unterworfen: 
Bethlehem Steel fielen von 79% über 83 auf 78%, American 
Steel begannen bei 33%, erholten sich bis auf 57% und 
schlossen m it 34%. Von Spezialwerten erlitten vor allem 
stärkere Kursverluste Worthington Pump und Public 
U tility  Holding. Eisenbahnwerte waren ebenfalls fast 
durchweg rückgängig, m it einigen Ausnahmen, wie 
Pennsylvania, Atchison, Topaca und Canadian Pac.

Nr. 41

Unter den Public U tilities ist der Rückgang von America» 
& Foreign Power von 53% auf 47% besonders bemerke»** 
wert. Auch International Telephone & Telegraph »» 
Western Union gaben in der Berichtswoche erheblich nac • 

Sehr schwach lag der Bondsmarkt, auf den in ers e 
Linie die Nachrichten aus Südamerika einen ungünstige^ 
Einfluß ausübten. Brasilianische Werte fielen stark, »e 
sonders die 8 %ige Anleihe von Rio Grande do b»^ 
Übrigens wurde auch der brasilianische Devisenkurs 
Mitleidenschaft gezogen. Die Young-Anleihe, die sich e]“  
Zeitlang ziemlich stabil gehalten hatte, erreichte »
7. Oktober m it 77% bei einem Tagesumsatz von 144 00 
ihren bisher tiefsten Stand.

1 ). in. 2. 10. 3.10. 4 10. 6.10

U. S. Steel Corporat. 
American Can Co... 
Anaconda Copper. .  
General Motors . . . .
Chrysler....................
General E lectric .. . .  
Am. Tel. & Telegr... 
Radio Coporation . .  
Allied Chemical . . . .  
Standard Oil N. j  . .
Wool w o r th ..........
Pennsylv.-Railr. Co.

1595/8 
123 
39V2 
40 
215's 
645/8 

2t 61/2 
3« Es 

2411/2
6l)l'4
631/2
7üj/2

1571/2 
1227 8 
38
398/8 
211/8 
631/4 

2058/4 
285/8 

2361 4 
601/8 
633/4 
703/4

1587 8 
124 
373,4 
40 
2 1/4 
6318 

2071/4 
281/8 

2.8  
621/4 
653'4 
71

1563/4 
1223/4 
38 
397/8 
2118 
6 l7/8 

20312 
271/2 

2.4  
• 03/4 
651/2 
703/4

1533 4 
11734
37
377/8 
20* 8 
601/8 

20* '5/8 
251/4 

218 
f 9 
63 ( 
ö9i/2

Aktienumsatz (1000) 3147 2311 2049 898 2362 1

JSS**1-31
36-/8
8«f'»
208/8
5»8'8

*8!«
© /. 
6*1/* 
69 .

m o t í f ú í

Reichsbank-Ausweis
(Mül. RM)

A ktiva
1. Noch nicht begebene Reichs-
2. bankanteile.......... ......................

Goldbestand (Barrengold) so
wie in- und ausländische Gold
münzen. das Pfund fein zu
1392 RM berechnet..................
und zwar:

Goldkassenbestand ..............
Golddepot (unbelastet) bei 
ausländ.Zentralnotenbanken

3. Deckungsfähige Devisen . . . .
4. a) Reichsschatzwechsel..........

b) Sonstige Wechsel und
Schecks ..................................

5. Deutsche Scheidemünzen . . . .
6. Noten anderer B a n k e n ..........
7. Lombardforderungen ..............

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

8. Effekten ......................................
9. Sonstige A k tiva ..........................

Passiva
1. Grundkapital:

a) begebew..................................
b) noch nicht begeben ..........

2. Reservefonds:
a) gesetzlicher Reservefonds
b) Spezialreservefonds für 

künftigeDividendenzahlung
c) sonstige Rücklagen ..........

3. Betrag der umlaufenden Noten
4. Sonstige täglich fällige Ver

bindlichkeiten ..........................
5. Sonstige P assiva .............. * * * *
Bestand an Rentenbankscheinen 
umlauf an Rentenbankscheinen
UeckunKsverhältnisO/o___
Diskontsatz °/o ......................
Lombardsatz o/o.

9  Darunter ca. 8 Mill. RM Pflichteil,Zahlung der Reichsbank auf 
o i  i  r,.“ r R *n,*' P !r, internationalen Zahlungsausgleich. -
9. Oktober 5°/o. — 8) Ab 9. Oktober 6%.

7. 10. 
1930

30. 9. 
1930

1 6 9 
1930

177.212 177,212 177,212

2 443.003 2 478.833 2 618.902

2 293,215 2 329 045 2 469.114

149.788
136,215

149,788
170.913

6,240

149.788
392.108

0,500

2038,713 
146 628 
15.563 
60,123

2 096.690 
148 8 2 

4 611 
290.332

1 571.922 
148 4:9 
13.914 
57.007

0,001 
1) 102.493 

639,452

0,001
1) 102.066 

685,632

O.OM
1)102,677

660.097

122,788
177,212

122,788
177,212

122.788
177.212

53,915 53,915 53,915

46,224 
271,000 

4 501.352

46,224 
271.000 

4 744.470

46.224 
271.000 

4 486.210

447,359
239.472

472 082 
274.190

368 396 
225.023

41 6
406 0 
57,3

2) 4
3) 5

5.1
442.5

5ö,8
4
5

42,2
405.7

67,1
4
5

177.21*

2062.P2
14B.788349.0h1O1.0»J

Î.Î4J?76.6¡d
noOl 

92.!$ 5aW>'1

Í 0

sttür5

j j i

64.4
7,6
8,5

ihr*?2) Ab

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

(Milk RM)

30. September 1930 
A ktiva

Gold ..........................................
Deckungsfähige Devisen . .  
Sonstige Wechsel u. Schecks 
Deutsche Scheidemünzen . .
Noten anderer B a n k e n ___
Lombardforderungen ..........
Wertpapiere ..........................
Sonstige A ktiva ..................

Passiva
N o ten u m lau f..........................
Sonstige täglich fällige Ver

bindlichkeiten......................
■Verbindlichkeiten mit Kün

digungsfrist ..........................
Sonstige Passiva . . . . . . . . . .
Weitergegebene Wechsel . .

Bayerische
Noten-B.

28,559 
7,613 

48 378 
0,040 
2.151 
2.024 
5.213 
9,694

69.609
1.188
0,099
8.5*4
5.521

Sächsische Badische 
Bank Bank

21.032 
10 4-9
63.624

0.078
7.577
2.6^7
5.691

10.718

69,063

13.673

5,375
3,1150,000

8,124 
2.491 

18.447 
0 0. 9 
0 0 <4 
0,739 

11,077 
26,ö84

20,616

11.722
21,250
2,417
1,494

s s s

Hfl
I I
3.019
5.020 

37,500

31 70§
fei
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Berliner Börsenkurse vom i .  bis 7. O ktober 1930
(Emheitskuirse. der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

Div.
1 o/o 1. 10. 2. 10. 3. 10. 4. 10. 6. 10. 7. 10.

S i f t A¿l0sungs- I
k z-

Heimisdie Anleihen

60,00 
6,90 I

60,00 
6,90 I 6,63 I 6,75

57,00 
6,70 !

k  dto^m b,\Anl- 1914 Mpv ̂ V®st.-Anl__

P 8 & S » - :.
fnf^o dto pî,lb?r-Ke!it6

SjtSSBźSF* 
M M î t - *

Ausländische Anleihen

&  Tür'kA« 1-V . U8 .

>  « o  Safiïcft40^-gC

40, °' Sl aa%eiite "Í6Î70 TT-r.~ fí» n. Bt» ñ r. r

41/9A/ -fl
3°/o t  dto 'w* g CI i°

Salmer BanL.u' Industrie

§ Ä eÄ D!8.ß; ;Ge-

Bankverein . . .1

^S ;Lf°kalbahn. ^  
Hailîk'he ReiBllIl wes®i>'
g S t î f W f e v”

f e f S S B « , , .
AutoW.-(Jeä:

k'-'din ír!i?veri & r.
&!:^ ? F “ ed6Eî«k't

s ííI Í S l :
^  le Stück =  200

5 — — 21,38 22,00
22,00

21,75
5 2t.38 — 21,38 —

fr. Z. 22,90 23,25 22,80 23,13 23,50
fr. Z. 16,50 — 16,13 — 16.00

41/2 39,90 40,00 39,90 39,90 39,90
41/2 2,55 2,45 — 2,40

4 27,38 _ 27,50 _ 27,60
4 2.00 2,10 2,00 —
4 2,00 1,95 — 1,95 —
4

41/2 — 3.30 3,30 — 3,25
41/2 — __ — — —

5 9,50 9.50 9,40 9,40 9,40
41/2 15,00 15,25 14,90 15,00 14,90
4 7,30 7,20 7,13 7,20 7,25
4 — — — 4,20 —
4 4,88 4.80 — 5,10 5,05
4 4,85 — 5,10 —
4 —- — 7,38 —
4 — 4,88 4,83 5J5 —
4 — — — 5,13 —
4 4.85 4,90 4,80 '5,10 5,10

fr. Z. 11,30 — 11,25 11,50 —
41/2 20,50 - 20,30 - —

41/2 25,00 25,50 25,50 25,50 25,50

4 24,10 24,33 24,25 24,25 24,38

4 19,40 19,50 19,40 19,40 19,40
4 2.00 2,00 1,95 1,95 2,00
4 10,50 10,60 10,50 10.50 10,50

41/2 16.25 — 16,00 16,00 16,0')
41/2 12.00 12,40 12,10 12,10 11,90
4,1/2 12,00 12,40 12,10 12,13 11,90

fr. Z. — — — 8,20 8,40
fr. Z. 15,50 — — — —

i 3ank- Verte
8 101,50 101,50 101,50 101,25 101,25

10 112,00 109.25 111.00 109 25 109,25
11 113.U0 114.00 113.00 113.00 111,50
10 109,00 109.00 108.50 108 00 107,75
10 125,00 124.00 124,ü0 124,75 124,50
10 133,00 133,00 133.00 133,00 133,00
12 132.75 133.25 132.25 133,25 133 50
11 119,25 120.00 118 25 118,00 118 00
12 164.00 164,50 102.50 161,75 161.00
10 117,50 117,75 117,75 117,00 116.00
10 115,50 116,50 116.50 115,75 115.50
81/2 27,75 27,75 — 28,00 27,75
12 225 50 226.25 224,00 224,75 220.13

5 10,38 10,25 10,38 10,38 10,25

Bahnen-Werte

Schiffahrts - Werte

Automobil-Werte
0 I 26.00 I 26.75 I 25,75 I 25,50 ! 
0 I 12.13 I 12,25 I 11,88 I 12,00 I

Chemische Werte

Elektrizitäts - Werte

12 122.00 122.00 120,25 120,00 11825
5 58,50 58.00 57,00 56,50 57.25
7 — 89 00 88,63 88,25 88.25
6 63,25 68,50 — 69,00 69,75
0 83,25 84.88 85,00 85,63 84,00

— 22,00 22,75 22,25 21,25 22,00

7 80.13 81.00 78.75 78,75 78,00
8 160,10 163,00 162,75 164,50 —

10 124,00 124,60 123,50 — 123,00
8 81,00 82,38 79.88 80,38 78,88 1

6 _ 43.50 43.00 _ 43.00
5 46.50 45.00 45.00 — 44,00
7 41 00 43.00 42.00 41.25 41 88

12 2) 141.00 141,38 138 00 138,50 137 25
5 44.63 43,75 43 00 43.00 43.00

18 44,50 44,50 44.75 44.75 44.75
8 77.38 77.88 75.75 75,25 74 75

4,8 8) 53,50 — 54.50 55,00 53 50
5 52,13 52,25 50,63 50,50 50,00 1

8 _ 112.00 113 88 _
9 123.75 125,50 122 00 122,38 122.009 160 75 151.25 160.75 151,00 149.009 «3 00 93 00 90 50 90,25 90,0017 4) 290 00 290.00 287.50 286.00 285,006 62 00 6238 59.00 69.25 58.000 9100 94 00 93,00 9 (,()U 91.00

10 119,50 121,00 119.75 118,00 117.758 81.00 81.00 8100 81,00 78.0010 126.75 127.00 126.00 126.00 123,507V2 101,75 101.63 99,63 99 50 97.5010 127,25 128.75 126,00 126.50 124.00

55,90
6,63

21.75
21.75 
22,63
15.75

2,40

27,63
1.95
1.95

2,00
9,25

14,75
7,10

5,05

7̂ 63

5J0
11.38

20.38

24,30

19.50 
2.00

10.50 
15,63 
l ',00 
12,00
8.00

15,60

101.25
108.25
110,00
107.00 
12t 60
133.00
133.00
117.25
158.50
118.00 
115.00
27,75

216.50 
10,50

119,50
66,00
88,13
69.00
83.50
23,75

, 77,00 
162,00 
122.75 
77,75

25,75 I 25 00
12,00 I 11.75

41,88 
41,00 

136.38 
42.25 
44,75 
73 50

120,00
145.00
90.00

280.00
57.00

116.25 
78 00 

12 .50 
95.75 

122,00

Div.
o/o 1. 10. 2. 10. 3. 10. 4. 10. 6. 10. 7. 10.

8 71,50 72,25 72,25 70,50 70.00 69,00
10 130,25 131,50 129.75 119,50 119,00 1 18,25

Lahmeyer & Co............... 12 146,00 146,75 145,75 146,00 145,00 145,00
6 — — — — — —

Mix & Genest.................. 8 128.00 — 128,00 128,00 128,00 128,00
Österr.Siemens-Schuck.1) 8 102.00 102,00 102,50 102,50 102,63 102,75

10 124,25 125,00 12o,00 125,00 124,50 123,25
Rh ein.-Westf. Elektr. .. 10 152.60 152,00 163,50 152.50 151,50 —

71/2 82,00 82,00 82,00 82,00 81.50 80,00
Schles. Elektr. u. Gas .. 10 122,25 122,50 121,50 119.50 118.00 116,25

12 141,50 142,60 138.25 138,75 186,00 134.75
Siemens & Halske.......... 14 184,50 185,75 180,25 180.75 180,25 178.25
Tel. J. Berliner.................. 0 — — — — — —

6 67,25 68,75 68,00 68,00 66.38 66,50
Voigt & Haeffner .......... 6 151,00

Kali-
160,00

Verte
151,50 150,00 150.00 150,00

Kaliwerk Aschersleben 10 198,00 199,50 194,00 195,00 194,75 193,75
Salzdetfurth Kali .......... lb 292,00 292,50 282,00 282,00 280,00 275.50
Westeregeln K a l i .......... 10 198,50 201,63 196,50 197,60 196,25 196.00

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien
Berl. Masch. Schwarzk. 1 0 ! 37,75 I 36,50 I 36,00 I 37,75 1 36,50
Krauss & Co. Lokom. . . 0 70,50 69,75
Orenstein & Koppel . . . .  1 6 1 52.00 1 51,63 1 50,00 1 48,50 1 48,00 1

Maschinen- und MetalLw,-Fabrik-Aktien
Augsb.-Ntlrnb. Masch. . 
Bayerische M otoren ... 
Berliner-Karlsruher Ind
Hirsch Kupfer..............
Gebr. K örting ..............
Maschinenbau - Untern. 
Maschinenfabrik Buckau
Motoren Deutz ..............
Hugo Schneider..............
Schubert & Salzer..........

Buderus Eisen..................
Gelsenkirchen Bgw........
Harpener Bergbau -----
Hoesch E is e n ..................
Hohenlohe-Werke . . . .
Ilse Bergbau ..................
K löckner-W erke ..........
Köln-Neuessen ..............
Laurahütte ......................
Leopoldgrube..................
Mannesmann Röhren . .
Mansfeld ___v ..........
Maximilianshütte ..........
Mitteldt. S tahlw erke.. . .
Oberbedarf ......................
Phönix Bergbau..............
Rhein. Braunkohlen. . . .
R einstah l..........................
Riebeck Montan..............
Schles. Bergbau..............
Schles Bergw. ßeuthen 
Siegen-Solingen Guß . .
Stolberger Z in k ..............
Ver. Stahlwerke..............

Algem. Kunstzijde Unie
J. P. B eraberg..................
Deutsche Wollenwaren
F. H. Hammersen ..........
Norddt.W ollkäm m erei..
Schlesische T e x til..........
Stöhr Kammgarn . . . . . .

Aschaffenburg. Zellstoff
Basalt ..............................
Berger Tiefbau ..............
Calmon Asbest ..............
Charlottenburg. Wasser
Continent. Gummi..........
Dt. A tlant Telegr............
Dt. Cont. Gas Dessau.. . .
Deutsche E rd ö l..............
Dt. Linoleumwerke . . . .  
Dt. Ton- u. Steinzeug . .
Dt. Eisenhandel..............
Dynamit Nobel ----- ----
Eisenb.-Verkehrsmittel
Feldmühle P ap ier-------
Harb. Gummi Phönix . .
Phil. H o lzm a n n .......... ...
Hotelbetrieb ..................
Gebr. Junghans..............
Karstadt .......... . .............
Metallgesellschaft..........
Miag MUhlenbau ..........
Nordsee, Dt. Hochseef.
O stw erke..........................
Otavi Minen ..................
Polyphon-Werke ..........
Sarotti ..............................
Schles. Porti. Cernent . .  
Schul theiss-Patzenhofer
Svenska Tändsticks-----

' Thörl Ver. Oelfabr..........
Thüringer G la s ..............
Leonh. T ietz ......................
Transradio . . . . .  ■ ------- -
Ver. Schuhfabrik. Wessel 
Wicking Porti. Cernent
Zellstoff-Verein..............
Zellstoff W aldhof. . . . . .

6 67,25 72,00 _ 69,75 69,25
7 58.00 59.38 58,00 56,63 58,25
0 50,00 50,00 49,50 49,75 50,38
7 119,00 — — — —

6 37,00 37,50 36.00 35,00
0 36.00 36,00 36,00 35,50 35.60

10 100.00 100,00 100,00 100,00 100.00
3 67,50 68,00 67.00 66.50 66.00

10 76.00 78,50 76,50 79.50 78.50
16 153,50 152,50 147,00 146,50 146,75

Montan - Werte

Textil - Werte
0 66.75 67.00
8 76,88 79.00
0 6.88 6,88
7 102,00 102.00
8 65.00 65,50
0 800 8,75
5 75.00 78,88

Sonstige Werte
12 86,75 86.75
0 30,13 30,75

20 242.00 247 00
0 13.25 13,00
7.5 84.25 85.50
9 128 50 130.00
8 105,00 107.00
9 121.25 122,13
7 66 63 69 00

15 162,00 162.50
11 95,u0 93.50
7 45 13 47,50
66) 66,00 65.75
12 144.00 142,25
12 122 00 121,00
6 64.00 —

8 75.50 76.50
10 112,00 112.00
0 3u,00 30.50

12 92,75 94.50
8 97.50 97,00

10 78 00 78 00
12 158 50 159 50
12 160.50 162.00

162/3 28,25 30 25
20 165 00 158 50
10 1(5.25 108.00
12 117.00 114.00
15 201.50 203.00
15 293/ 0 2^6.00
6 77,50 77,50
10 148 00 152.00
10 120,50 121,50
8 123,00 124.00
0 35.50 36.00

10 71.63 72.75
10 64,50 55,00
12 124,00 123,75

64,75
74.50

6,88
102,00
65,00

8,25
76.50

88.50
30.50

211.50 
13 00
84.50

130.00
102.00 
118.75
66.25

165.00
93.50 
46,75 
65 00

143.00
120.00 
66,00 
76 50

113.00
30.00 
92 00
97.00
77.00

159.50 
156 00
30.50

152.00 
108 00
107.50
196.00
205.00

77.50 
152,60
120.25
123.00
36.50

54.00
121.50

61,00 
74,50 

6 88 
102,00 
65,00

TöiüO

86.50
30.50 

240,25
13.00
84.00

129.60 
102,00 
118.00
66.00 

157,75
94.00

63.50
144.60
119.00
55.00
75.00

115.00
30.00 
91.75
97.00 
78,0!)

160.00 
151.50
30.00

151.00 
1U6,50
po.uo
191.00 
30U.00

77.00 
154 25120.00
123,00
36.50
73.00
54.00

122,88

62,75
73,00

102,00
64,50

7 Ï63

86.50
30.50

239.50 
1175
84.00 

129.25
100.50 
117,38
68.00

156.00 
93 25 
46,13 
64.U0

147.00
118.00
74.50

111.50 
30.90 
90 50
97.50 
79.00

158 00
150.50 
30. ¡3

150.00
105.00
101.00
190.» i0
300.00

76.50 
153(0 
12i»,00
123.00
36.00
71.00
55.00 

121*50

6 54.50 54.50 52.50 53,25 51,38
8 99,50 100,50 99.88 99 50 98,00
6 90,00 93,00 *9.00 *9,5 . 87,13
7 77,75 81,50 79,75 73,25 77.00
7 58,00 58,50 57,00 57,00 59,25

10 201.75 20150 200,00 200,00 201,00
7 72.00 74,00 72,50 72,25 72.00

71/2 80 00 83,50 80,38 80,25 79,50
0 37,00 38,00 38,00 38,00 37.25
4 48.00 48 00 46.50 46.00 46 00
7 73.00 75,60 74,00 73,00 72.88
0 49.00 48,60 48,00 46,00 44.25
7 164.00 163 00 163 50 164,00 163.50

8 105,00 102 00 102.00 102,00 101.00
6 47.00 51.00 49,75 48,/5 47.50

61/2 69 75 71,(0 7O.00 69,38 68,25
10 179,00 185,25 182.00 183,00 180,00

71/2 77.50 80.00 76 88 76,50 75,00
7.26) 90.13 90,13 89,50 89,75 88.75
0 41.25 42,00 42,00 41.50 41,50

10 73.(0 72,00 7l,50 71,25 69,00
0 7.50 — —

59,75
—

0 60.00 — 60.(0 —

6 71.00 72,00 71,25 68,25 70,00

37,75

47,50

66.25
57.60
50,75
35.00
35.00 

100.00
65,50
77.00 

142,00

52.50
97.75
87.00
75.25
60.00 

204.00
69.00
77.25
37.00
45.00 
71.60 
43,13

163.00 
101,50 
45 50 
67 75 

177,75
74.25
87.75 
41 50
70.00

68,88

59.50 
7000

6,88
102,50
64.50
7T.OO

85.25
234.00 

12.00
83.50

128.00
100.50 
114.60
64.75

153.25 
9100 
45 88
62.75

151.00
117.00
53.75
74.25

111.50
30.00 
90,(0
97.25
77.50

158.00
148.00

31.00 
147,75
103.25 
10 > 00 
186 63
296.00
76.50 

153,13
118.00 
123 00
35.50
70.00
54.00

120.50

Sohillins. — 8) Ferner 2«/o Bonus. — ») Ferner 0.8°'o Bonns. — *) Netto In Gold. — s) Ferner i.2f>lo Bonus. — 8) Ferner 1% Bonus.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
In diese übersieht werden — ohne Anspruch auf systematische Vollständigkeit — alle wichtigen Wirtschaftszahlen des In - und Auslandes aufge0 

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

Einheit

1929
September Oktober
38. 1 39. 

Woche
40 1 

30. 9.-
41.

Woche
32. 1

16.-21. 23.-28. 5. 10. 7.-12. 4.-9. 1

410 9 411.8 407,4 4145 325,1
92 3 93,7 92,9 9«.3 73.1
73.8 75.4 72.3 75.3 52,1

5 201 5 302 5 253 5 262 3 001

9 858 10 390 10 0 9 10 500 7111
1473 1864 1 754 1774 1021

2 925 2 900 2 887 2 838 2 480

735 749
159 182

1148 ! 163 1182 1207

960,3 962,2 950.3 970,1 754.7
lbO," 16.1,4 158 4 161.7 125.8
1160 1201 1179 1179 904

2062 2153 2 076 2C68 1356

1301 1662 1489 1617 1302

798 677 1017 892 813
14 837 14 639 16 750 14 602 10 315

306 289 320 347 283
408,4 345,6 431,4 448,3 361,0
14 14 12 14 24

27 27 32 30 32
360 428 396 368 452

138,3 138 0 138,0 137 8 125,2
133.2 132.7 133,1 132,8 116,0
131.4 131.0 130.7 130 7 112,0
131.8 131.4 131.2 131,0 119.2
167.1 156 9 156.9 151.7 149.6
139.0 1396 139,6 139.6 137.8
170.3 170.0 170,0 169 > 168.5
130.7
6'à

130.4 128,8 129.5 109.0
610 6üd 006 549

96.1 95.8 94.7 94.7 83,1

1318/8 127*8 134,00 136.00 9U't
226.00 223,50 222.00 236.00 245.50
243.00 238,% 237.50 250 00 257,00
139 00 179,50 180 50 185 50 159.00201 00 192.00 193 0 ‘ 195.00 1727531.13 3(1,75 30.88 31 13 33,7526 33 25.75 25 88 26,03 23,75115*'8 10MV4 110.50 109 50 1065/8103*̂ 8 96U 96»/4 96V* 93 V«

178,00 178,0; 1*0.00 186,60173.50 169.00 171,00 178.00 181,00
2 29 2 34 2.33 2 31 1,159. 214 903i 90 9 41/2 5,08/426 50 27,63 27.25 26.75 2 ,̂1015V* lfc’ ! 15,5i 14,38 7 Vs13 94 14 05 13,(8 12.60 6,3766 00 66,25 65,50 61.00 35.Ï5

41.0 41 6 41. 0. 40.9 34,047.6 47.6 47.6 466 37.0
15. 0 150 15. 0 15. 0 12,924. 0.0 24 OO 23. 5 0 24. 0. ( 17,10.0

24. 2.8 23.17 6 21 12.6 23.17. f 17.10.0
11,2o 11.25 12.95 11,20 10,55
7,62 V* 7.621/s 7.62Va 7.k7Vi 6.50

20° 's 203 s 197/8 2012 IOV4
OJOl'4 0.10V4 9“ /l6 0,51/8
182.50 181.25 173.70 182,5, 95,00

18.70 18 45 19.15 18.65 12,85
10 28 10 20 10.29 10.37 7,44
17 45 1665 16.50 16.40 12.60
8 00 8 55 8.55 8.65 5,00
8.00 8,00 7.73 7.73 6.00
26 26 25 25.6' i&

31 10 0 30. 5.0 29.15.0 29.17.6 18. 5.0
36.10.C 36. 0.0 36. 0.0 35. 0.C 23.10.0

3,28 3 28 3,03 3,03 2,C3

August
33. I 34. 

Woche
35.

11.-16 18.-23. 25.-30

Produktion
Kohle
Deutschland

Ruhrrev. Steinkohle1) ..............
_  „ Koks1) ..........................
Oberschlesien Steinkohle1) . .  

Großbritannien
Steinkohle......................................

Ver. Staaten von Amerika
Bituminöse K o h le ......................
Pennsylvania A n th ra z it ..........

Petroleum  (Rohöl)
Ver. Staaten von Amerika*) . . . .

Arbeitslosigkeit
Deutschland4)

Hauptunterstützungsempfänger 
i. d. Arbeitslose nversicherung*) 
i. d. Krisenunterstützung..........

Großbritannien *)
Registrierte Arbeitslose . . . . . .

Umsätze und Geschäftsgang
Gütermagenstellung

Deutschland gesamt......................
arbeitstäglich ..............................

Ver. Staaten von A m erika..........
Einnahmen aus dem Güterverkehr 

Großbritannien?)..............................
Postscheckverkehr 
Deutschland (Lastschriften)8) . .  

Abrechnungsverkehr 
Großbritannien

London, gesamt9) ......................
Ver. Staaten von Amerika10) . . . .  

Wechselproteste Deutschland1) ®)

Vergleichsverfahren  Deutschland 
Konkurse
Deutschland1) ..................................
Ver. Staaten von Amerika11) . . . .

Preise
Großhandelsindizes

Deutschland1*)
I. Gesamtindex ......................

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

Halb waren ..........................
V . Industrielle Fertigwaren . .

Produktionsmittel ..........
„  „ Konsumguter ..................
Großbritannien1») ..........................
Frankreich1*) ..................................
Ver. Staaten von Amerika10) . . . .

Großhandelspreise1 • )

Weizen, Chicago, nächst. Termin
„ märk., Berlin ..................
„ * nächst. Term.

Roggen märk.

Weizenmehl,
Roggenmehl.
Mais. New Y o r k .......... .......... .-----

* Chicago, nächst. Termin . .
Futtergerste, B e r l in ........ .............
Hafer, .  ......................

nächst. Term.

Zucker, New York, nächst. Term.
*  London, „ ...........
,  Magdeburg ......................

Kaffee, Rio 7. New Y o rk ...............
.  - nächstTerm.
„ Hamburg**)

Kakao, Accra**). London
nächst. Term in ..

* ,  **). Hamburg . . . .
Reis, Burma II ,  London ..............
Leinsaat**), nächst. Term. London 
Kopra*7)
Schmalz Chicago, nächst. Termin 
Baumwollöl, roh. N. Y*
Gummi, first latex crêpe, Ñ. Y.

London ..............................
Hamburg, nächst. Term.

Baumwolle, middling. New York  
Liverpool

$
W o lle t ,  dt. Inlandspreis»)
Kammzug.80) „ 83) ___
Jute. London, nächst. Termin . .  
Hanf, Manila, London „

Erdöl. roh, New York

1000 t

1000 bbls»)

1000

1000

1000 £ 

Mill. RM

Mill. £
.  $

Anzahl 
1000 RM 
Anzahl

1913 =  100

1913=100  
Juli 1914=100 

1926 =  100

cts le bu” ) 
RM ie 1000 kg

RM je 100 kg 

cts ie" hui«) 

RM ie Ï000 kg

cts ie lbi°) 
sh ie cwt2°) 

RM ie 60 kg2i) 
cts ie 11)11

RPf ie Vs kg

sh ie cwt20) 
sh ie 50 kg 

sh ie cwt'i«) 
£ per lg t»)

cts ie lbi°)

cts ie lbi°) 
sh fe Ib'») 

RM ie 1000 kg

cts ie lbi°) 
d ie lbi°)

RM  fe kg 
d ie  lb’°) 

£  ie  lgt2°)

$  ie bbis)

327,0
71,2
64.4

4 777

7 413 
1021

2 643

1496
421

2 051

749,8
125,0

1791

1211

755 
8 870 

285 
366,8 
27

32
441

125.0
116.7
111.7

118.1
149,6
137,8
158,3
109.1
648
83,8

247.50 
260.00
172.50 
172.00
33.50
23.75

1110*
98Vs
191,60
186.50

1.16 
4.10V, 

27.10 
7 V, 

6.60 
35.38

32.0
37.0
13.0 
18.ÍÍ.0

17.10.0 
10,95 6.8ÍV, 

9ss 
0.4’ s
90.00

12.3
7.1

ł ł? i
6,00

19.0.0
23.10.0

2.03

329,1 
70 5 
58,9

4 793

7 706 
1546

2 470

2 018

776,0
129,3

941

1831

1253

770 
8 696 

262 
350,9 
25

31
436

125.0
117.7
109,9

117.5
149.3
137.6 
158,1
108.4 
54à 
82,8

340.5
70,4
61,9

4 677

8 213 
1750

2461

1607
441

2 040

799,7

‘ 1 “

1858

1486

728 
7 733 

241 
303,9 
19

32
471

124,0
115,4
108,8

117.1
149.1 
137,6 
157,8 
107.4 644 
83,i

878/4 
246.50, 
25», 00!
177.00
180.00 
33 00 
26.05 

1041,9704 i 
190,50 
191.00

U 16.0S/4
27.10 27.10

é1
5.50

32,00 30.25

20.6 
850 
13.0 

17. 7.6 
16.17.6 
9.521/» 
1120 6,871 g 

0.97/8 
90,00

11.75
6.57

‘2$
il00

18. 5.0
22.10.0

2.03

325.5
70,1
00.7

4 648

7 337 
962

2437

2 060

798,6
133.18¿7

1760

1226

834 
7 763 

230 
290.6 
23

25
338

123.9
115.9
107.9

116.8
148.»
137.6
157.3
107,0

83,5

831'4
250.50 
261.00
187.00
188.00 
33,00 
26,66 
111
98 Vs

190.50
186.50

1,14 
é. n/s 
26,60 6.à»
6,50

31.26

27.6 
33.0 

13. 0 
16. 5.0 
16.15.0 
11,30 
6.(5 

9.75 
0.1*4 
8Ï.25

11.30
6.41

‘Si0 
6,00 
lfVs  

17. 0.0
20. 5.0

2,15 2.15

337.7
71,6
64.3

4 320

8 301 
1302

2 420

2140

809,6
134.9

966

1779

1228

332,0
18

31
463

123,5
115.3
108,1

116,8
148.4
137.5 
156,7
106.6

3.4

821/j
248.50 
260.00 
187,00 
19300
32.50
28.58
lluVs
971/4

189.50
182.50

1.10
4 . 98/4
26.25

» 8/4
6,62

32,37

27 6 «2.6 
U  3 

1650  
17 2.6 
1146 

6 ,62V2 
8‘ /4 

04>» 
77.50

325.9
68.7
62.3

4 740

2 422

1503
459

2103

804,8
184,1

952

1819

1169

757 771
8 524 9 873

243

11 20 
618 
995 
4 40 
6.00 
171/3 

16. 7.6 
22. 0.0

2,15

249
419,0
16

25
497

123.0
114.1 
108,3

332.2
6 ’ ,8
63.0

*) 2389

116.3
148.3
137.4
166.5
106.6
83.6

82i's 
234 50 
26O.10 
187 00 
19310 
31,68 
26 13 
1041/f 
9. U  

188.00 
163.50

1,11
4.68/4
26.60 
71/4 
6 60 

33.13

27 0 
32 6 
'3 3

15 10.0
16 12 6

‘ WS*
8’ <e 

0 41/8 
75.00

10 95
625  

10 51 
450  
600 

171/3 
15.15.0 
22. 0.0

2,15

2110

797.0
132,8

950

1864

1408

235
309.8
18

121.9
111.8
106.9
115.9
148.1
137.3
156.3
105.3

!3.1

788/8
232.50
249.00
161.00
174.50 
31.38 
25,00

1018/8 
858/4 

184,00 
169 00

1,42 
4.6 ' 
26.00 
7>< 
6 73 

33.25

23 3 
81.0 
13 0 

15 50  
16.17 6 
11 40 
6.25 

7 ’
0 3’ 
71.26

10 65
605 

10 3 '  
4 35 
6,00 
lf*/8  

16.12. 
22. 0.0

2,28

473

2162

935

23

33

120.6
109.1
10/.2
116.1I47.g
155 'J 
103.8

Í&%% 
163 00 
30.63 
24 13 964/4
«S’A

178.00
152.60

IA1
78/4
6.81

41.00

| fi2
l i ‘?6

71/*

° '6 7 $

io§ś
9

H
1
%

ïà&

'p
M
" io:

70
7Ó

fio
Sw

171/Í 
17 6 
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Einheit

Ĝ h»ndehprtttet»)
°®fer, elektrolyt., New York . 

standard, London

? « Í K E !
®®k. New" York 3 Monate

Blei, ^ew YnVreî - ' : : : • ”  • • • • 
* London ...........................

^  New Y ork  ..........................
„ tiarrenW) London ..........

£ /n,  i» * * 2 Monate
Boeio " de,*Prei»e (Berlin)»«)
ScfiwSSrig1’.ortsüblich ..............
| UAter (Molkerei-» ® aü0hfleiS0h)

«äseaa.b Laden ! !. R is ita , frei Keller . . . .  
u©. frei K e lle r ..

GeId
Kapitalmarkt

f e * *  G«'«*“ )i “nd0i .................................
t e ' î S r ........................

S*n»t*5lAM8.n- Bankakz.

^ n n ‘ ,k o n t" )

M f * - .
>*Tr¿rk\
% y n t
S?un>reich.

sg?/» : • 
m .  

-3e/olOO/o •

* 'i i* ''* fc“ f»e»»)
Br?e« ln .

f i f e a r • • • •

g® *-«ew^ r / o r k
G0l f r  n ßer!in

f e a n i * ” ! . . . .
K t e . : : »
& •

. aat6n von Amerika“ ) ! ! ”
Oem'atur,.
Börslfjnand:

.....
» . * Kassawerte . . . .

.Term inw erte. . . .  
Qe Ä he Anleihen

79/0 ......................................
De • ........................................

VV s^ /|B e n
v. Amerika*»).

M il i RM

1926 =  100

1000 $

3  TagUe)8täglich-
t bar». 1 ^ urchschnittsproduktion.

1 S*ichtael ga,,ons) =  1.5898 kl.
!929 ?n°tieningen vom 1. u. 15. des Monats. 

|\ ?^tiche1IlACy * • Sonderfürsorge fü r berufs-
, Ohn^a Arbe.tslosigkeit.
sj (-¡ri11;i>n 0r( lr'Iaml. Wochenanfang.

der 4 größten Eisenbahngesellsch. 
•) fl'tuts f  . ttui  den Wochenberichten des In - 

*“°adon t*r Konjunkturforschung Berlin.
>«» V°a  Onn'.!"11' metropolitan, country, Woche 

> Bank , erstag bis Mittwoch. 
her0*_ c eerings; Woche von Freitag bis Don-

1929
September
38 I 39. 

Woche 
16.-21. 23.-28.

Oktober
40. I 4t 

30. 9-, Woche 
5. 0. 7.-12.

-  9634 
172 
65

'4 9
74,1

117,85 
16.10 
2107

9494 
88 55 
97 25 

100.37

6 569

-75761
-  7
-  1«4 
. 21 

4- 57,6
34,3

117,9'
115.90
121.63

94,52
88,65
97.03

100.41
197.0

6 761

1930
August

cts ie lbio) 18,00 1800 18,00 18.00
£  je Igti») 74. 2.6 74. 61 73. 7. 0 74.13.9

74.12.1 74 15 ( 73.17. 6 75 l.:-„ 205. 7 b 205 7.6 2( 0. 2 6 196 10 (
>09 5.( 209 5 < 2u3. 7.6 200.10.0

cts je lb10) 6.75 6,75 6,75 6,75
£  je ton 24. 6.Í 24 0C 23J2.6 23.15.1

cts je lb1®) 690 6 90 6.9ii 6.90
$ je ton 23.10.C 23 13.9 23. 7 6 23. 5.0

cts je  oz fine33) 50,75 50,63 50,25 49 63
d .  .  . 230/16 '231/2 238/(6 221-0/16
d ,  .  . 238/8 23Vs 238,8 231/is

RM ie kg 0,42 0,41 0,41 0,41
a 2,60 2.60 2,60 2.60

4,20 4,20 4,30 4 30
RM ie Stck 0,14 0,15 0,15 0.15

RM ie 1 0,34 0,34 0,34 0.33
RM ie Ztr 1.75 1,76 1,85 1,85

2,50 2,50 2,60 2.50

0/0 p. a. 7,42 7,50 9,24 7,88
a 4 00 4,77 5,68 5,58
a 5,17 4,19 5,07 4,67
• 8,33 9.08 7,50 5.40

9,42 9.75 9.37 9.13
• 5,28 6,77 6,03 6 08
• 538 6,38 4,75 4,75
« 8,13 6,18 6,13 6.13

7.13 7,30 7,38 7,99• 5.46 5,83 6,21 6 23
• 5,38 6,41 5.38 5,18
a 3,38 3.38 3.38 3,44
« 3,50 3,60 3,60 3,50
* 5,19 5.19 5,19 5,19

• 8,82 3.81 3.73 3.77
a 6 50 6,50 6,51 6,51
a 7 88 7,68 7,70 7,63
a 8 43 8,45 8.58 8,40
a 8 83 8,85 8,88 8,82

9,82 9,82 9,82 9,83

RM 4,201 4,197 4.196 4,194
4,846 4,852 4,860 4.8«4FI 2,495 2.492 2.490 2,488

Fr 5.190 5.186 5.180 6,177Fr 25,557 25,531 25.493 25,488
L 19,11 19.10 19,10 19.10

RM 20.357 20,358 20.386 20,393Fr 123,87 123.86 123.90 123,91
$ 4.846 4,852 4.861 4.865RM für 100 Fr 16,44 18.44 16.46 16.46

1000 RM +  5 655 +  20038 -  84 H

32. I 33. I 34. I 35. 
Woche

4.-9. 11.-16. 18.-23.1 25.-30

-58811  
8-  111 

+  20921 
+• 61.4

+33781
-  179
—  102
+  7
— 1.3

— 62.0+ 123,6

114.67 
113 54 
116,73

94.40 
88,70 
97.10 
99 84 

200,7

6 804

114,66
112.85
117.72

94,45
88,91
97.57
99.23

200.9

6 713

11.00
48.15.0
48.15.0 

138.17.6 
: 38.12.6

4.50 
16. 0.0
5.50 

18. 5.0
34.50 1516/16 
lö ’/s

039
2.15
3,55
0.12
0.29
1,70
2,41

3,98
2,10
2,60
2,15

4,60
2,25
1,78
3.08

3,33
2,27
1,88
1.88
2.06
1,94

3,38

6.25
7,18
7.75
8,31
9,88

4,184
4.872 
2.482 
5.142

25,417
19.09

20.38312Í1.8 *
4.872 

16,46

3’ 7 
+  7048
-  19
-  44
+  49
+  97,
-  266,0

93.18
91,83
90.12

101,75
97,08

103.15
101,26
135.U

3 214

11.00 
4716 3 
47 18 9

135.15.0
137.10.0 

4,30
16. 0.0 
6,50 

18. 3 9
35,26
163/ie
18»/ie

0.39
215
3.53
0,12
0,30
1,70
2,41

3.00
2.00 
1,38 
2,50

4.38
2,32
1,75
3,10

3.25 
2.31
1.75 
1,88 
2,06 
1.94

3,38

6.26 
7.19
7.76 
8,33 
9.88

4,186
4,872
2,482
5.141

25,420
1909

20.391
12&.85
4.871

16,47

-  6

11.00 
47. 7.6 
47. 8.9 

135. 2.6 
137. 6.0 

4,35 
16. 3.9 

6,50 
18. 7.6
36,00168/16
168/16

0.39
2.14
3,50
0.12
0.30
1,70
2.41

3.23
1,71
0,80
2,29

4.37 
2.13
1.38 
3,00

3,17
2,20
1.82
1.69
2.06
1,94

3,39

6,26
7,20
7,77
8.34
9.87

4,186
4.871 
2.483 
5,142

25.424
19.09

20,389
12&.84
4.871 

16.46

-  21
+  10419 +  25761

-  21 
+  612» 
+  48,6 
— 66,7

-  7 9 -  35
+  1796+ 8628 
+  39.9+ 7,7

“  ' +  71,1

94.28
95,6»
91,83

101,69
96,90

103,41100,01
128,0

3155

12

10.76 
46.16.3 
46 18 9 

132,15 0 
134 7.6 

4.25 
1612.6 

6.60 
18. 6 0
34.88
1604
161/4

2,12
3.46
0,12
0,30
1.70
2,41

3.96
1,60
0.80
2,00

4.44
2,06
1,60
3,25

3,13
2.07
185
1.69
2.06
1,94

3,39

6,25 
7,21 
7,77 
8 35 
9,86

4.187 
4.1 - 
2,482 
6.144 

25.416 
19,09

20,337
12Í.77
4.88!

16,47

September

1. 6 .

37. I 38. I 39. 
Woche

I 8.-13 15.-20. 22.-27,

+  106K4 
—  12

95,55
96,32
94.05

101,99
97.48

103.48 
100,82 
130,9

3128

95.42
96.42 
93,60

101,66
96,47

103.07 
100,65
132.8

3102

10.50
47.11.3
47.11.3 

'33,12.6 
135, 7,6

4.30 
16, 2,6 

¿.Eli 
18. 5.0 
35.75166/s
168/8

0.39
2,12
3,45
0,12
0,30
1,76
2,41

4,69
1.48
233
2.31

4.38
206
1,85
3,25

3,13
2,06
1,84
1.50
2,06
1,94

3.36

6.25
7.21
7.76
8,35
9,87

4,192
4.865 
2,482 
5,147

25,441
19,09

20.395
12S.78
4.865 

16.48

10,75 
47. 7.6 
47.10.0 

133.12.8 
135.17 6 

4.30 
15.18.9 

5,50 
18. 5.0
36,26166/8
166/8

0,39
2,12
3,43
0,13
0,30
1,75
2,41

2.33
1,68
2,16
2.50

4.13
2,06
1,75
3.00

3.13 
2.'9  
1.87 
1,50 
2,05 
1.94

3,35

6,26
7.21
7.76
8,33
9,86

10,75 
46 5 0 
46. 8.3 

134 5 0 
135.17.6 

4.30 
15 18.9 

5.50 
15. 1.3 

36.3816»ia16-8/ie

+  21492 
10 
69

-  89,6

95,95

94,61

10182
96,37

103,33
lU0,64
133.9

3110

4.197
4.862 
2,484 
5,154

25.469
19.09

20.406
123,80

4.862 
16,48

37 
7477 

21 
45 

269 
38 8 +  10,7 

1574,2

95,99
96.72
94.63

101,95
93,67

103,13
100,37
136.8

3143

0,39
2,11
3,44
0,13
0.30
1,75
2,41

3.54
1.50
1.90
2.10

4,36
2,06
1,81
3,00

3.15
2,19
2,17
1.44
2,05
1.94

3.35

6.27
7.21
7.80
8.36 
9,86

4,196
4.861 
2.482 
5.158

25.456
19.09

20 397 
123.72
4.861 

16.49

-  155 
+  19142
—  12 
-  86
+  ~~

10.50 
45. 5.0 
45. 7.6

131.15.» 
133 10.0 

4.25 ' 
16.10 0
6.50 

1715.0

17
17

0.39 
2,11 
3 44 
0.13 
0.30 
1,75 
2,41

4,06
1.50
0.98
2,00

5,09
2.04
1.96
3,00

3,63
2.07
1.93
1.38 
1.99
1.94

3.38

6,31
7,33
7.97
8,51
9,92

4,199
4.860 
2,480 
5,155

25.471
19,09

20,408
12Î1.77
4.860 

16.49

-35122
-  1716
-  Ifli

_-  92
2 9 +  9

21,2+ 124,9¡ 
+1746,5 +  55,8

93,54
94,98
90,69

101.29
9-.48 

102.42 
93,67 

133,1

3 222

90,25
92,11
86,76

99,84 
92.17 

100 46 
96, 8 

126,1

3 222

Oktober
40. I 41. 

29. 9 -  Woche 
4. 10 6 11.

10,00 
43 10 0 
43 8 9 

•25 5 0 
¿26 15.0 

4.25 
14.15 0 

6.10 
1616.0
35,50

lès/8
168 s

0.39
2.04
3.40 
0,13 
0,30 
1,85
2.41

5,69
170
1,85
2,00

6.33
2,05
1.76
2,90

3.88
2.06
1.95
1.38
1,98
1,94

3,40
6,34
7,36
8,04
8.67
9,92

10.00 
43 17.6 
43.176 

122. 0 0 
123 10 0 

4,22*/i 
14.10.0 

5.25 
16. 2.6 
35.88 
16«/16 
168/16

4,201
4.860
2,480
6.153
2o,482
19,09

20,416 
12ä.83 
4 869 
16.49

104792 
- 12748

-  61,0

89.96 
9 54 
87.26

99,29 
92.02 

100 40 
95.22 

118,7

3 063

4.75
1.75
1.75
2.00

5 13 
2.05 
1 75 
2,88

3 88 
212 
1,50 
1 38 
198 
1.94

341

4,202
4,e59
2,480
5.148

26.490
19.09

20.420 
123 86 

4,858 
16.49

—35830

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

17) 1 bushel Weizen =  27,22 kg.
18) 1 bushel Mais =  25,40 kg.

T “

I)» ^ocbe
I,, S . i c , * « *  Freitag bis Donnerstag. 
■*) Fj„„ ag Mittwoch.J SS» W
‘ ) I . , , ; 11 de lastati

rv'n6 Fish,
statistique générale de ln France.

1 1b =  0,4536 kg.
, 1 cwt =  50,8 kg.

81) Einschließl. 5,25 RM  Verbrauchsabgabe und 
0,50 RM für Sacke.

**) Superior Santos, Terminnotierung von 14 Uhr.
23) Fa ir fermented mid-crop.
24) Good ferm.
2ft) Calcutta.
2fl) 1 long ton =  1016, 048 kg.

Singapore: f. m. s., c if. Rotterdam.
28) Fu lly  good fa ir  Sakellaridis.
28) Maschine-ginned; Broach =  wichtigste ost

indische Sorte.
*•) Preise aus den statistischen Berichten der 

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

gewaschen.

52) Buenos Aires D  1 mittel.
53) 1 ounze =  31,1 gramm.
84' 985/1000 Feingehalt.
M) Stichtag Mittwoch; Angaben des Statistischen 

Amts der Stadt Berlin.
**) Worhendurchschnitt. Für die letzte Woche 

sind die Stichtagnotierungen vom 7. Oktober 
1930 eingesetzt.

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

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

des d. Zentralbank noch den Bankausweisen 
*0) Unter Berücksichtigung der Abgänge nach

Kontoder Z“ gange Ton den Earmarkings- 
41) Stichtag Freitag.
*2) w L ln|? Eisher;.gewogener Index, 228 Aktien. 
. . .  Woche endend am Freitag.
.» v  i Y erk t,eR°,rting member banks.* ) Vorläufige Zahl,
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Deutsche Reichsfinanzen im  A ugust 1930
31. A ugust

1030____
31. Juli 

1930

(Mill. RM)

A. Ordentlicher Haushalt
Aus dem Vorjahr:

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

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

L Einnahmen:
1. Steuern, Zölle und A bgaben ....
2. Dividende aus Reichsbahn-Vor

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

Rei cli sdruc kerei
a) Post .............................................
b) Reichsdruckerei..........................

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

Reichsbahn-Gesellschaft..............
6. Sonstige Verwaltungseinnahmen

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

E in nahm en.......... ..................

11. Ausgaben:
1. Steuerüberweisungen an die

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

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

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

4. Innere Kriegslasten......................
5. Reparationszahlungen

a) zu Lasten des Reich sh aushalts
b) aus der Reparationssteuer der 

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

10. Kleinrentnerfürsorge ........ ..
11. Krisenunterstützung......................
12. Wertschaffende Arbeitslosenfür-

sorge ................................................
13. Notstock f. Reichsanstalt f. A r

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

14. ArbeitslosenVersicherung ..........
15. Darlehen f. Reichsanstalt f. Ar

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

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

17. Schutzpolizei .............. ............
18. M ünzprägung................................
19. Sonstige Ausgaben

a) Reichstag...................... ..
b) Auswärtiges A m t................. .
c) Ministerium des Innern . . . .
d) Arbeitsm inisterium ..................
e) Wehrministerium

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

f) Ernährungsministerium..........
g) Verkehrsm inisterium .............
n) Finanzministerium ..............
i) Allgemeine Finanzverwallung 
k) Übrige Reichsverwaltung 
Ausgaben insgesamt * ..................

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

8. Außerordentlicher Haushalt
1. Einnahmen:

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

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

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

verschreibungen ..............................
4. Einlösungen von Reichsschatz

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

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

6. Innere K riegslasten......................
7. Sondereinlage bei der Bank für 

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

Ausgaben insgesamt ..........
Mehrausgabe ................................................
Mehreinnahme ..............................................

Hau sh.- 
Soll u. 
Rechn.- 
Soll der 
Vorjhr.- 
reste P

465,0

August
1930

763.0

10.0

6,7

55,0

0.9
1,0
1,4
3.2
6.2

___2,7
850,1

233,8

69,5

147,5
15,2

81.9

55,0
10,7
34.9

7,0
26.0

49.8

20.0
2,1

16,0
0,4

0,8
2,r*
3.4
3.8

21.8 
11,1
3.3

12,3
7,?
2.8
1,9

867,4
17,3

15,1
(.)

2.6

7,9

0,1

9.1 
8 3
9,8

5,3

Juli
1930

1 097,0

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
46.2 
16,0
0,9

0,4
1,22,1
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

1. April 
bis

31. Aug. 
1930

3 98i,9

51.2

81.5

76,9

275,0

33.3 
5.6 
8,8

15,0
30.8
14.8

4 514,8

1413,4

349,2

754.3 
a 06,3

409,1

275.0
f 8,1

184.0 
5,5

1 i,o
105.8

17,2

50,0
184,0

76.5

86.3
85.5
80.3
2.6
2,7

10.9
13.7
19.7

83.4
43.7 
20,0 
52.1
30.7
13.7
8,1

4 559,3
44,5

2) 620.5 
(487, ł>

18,3

37,0

13.6

3.6

0,2

61,8
20.9

128,2

492,3

C. Abschluß

A. Ordentlicher Haushalt
Fehlbetrag aus dem Vorjahr ..................................................... ..........  465,0
Mehrausgaben April bis August 1930 .................. ..............................  44,5

Mithin Fehlbetrag ...................... ......................... ................................. 509,5
B. Außerordentlicher Haushalt

Fehlbetrag aus dem Vorjahr .................................................................  771,7
Mehreinnahmen April bis August 1930 .............................................. 492,3

Mithin Fehlbetrag............................................. ...................................... 279,4
Fehlbetrag im ordentlichen und außerordentlichen Haushalt..............  788,9

753,0 693.6
394.0 40; ',0
83,eS) 58.0

31,9

15.0 15.0

5.8 5,8

D. Stand der schwebenden Sebald
1. Unverzinsliche Schatzanweisungen
2. Umlauf an R< ichswechseln..............
3. Kurzfristige Darlehen . . . . .  . . . .
4. Betriebssredit bei der Reichsbank..
5. Schatzanweisungen für den Ru

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

Anleihe - Operationen.......................... 0,0 altpianS
1) Die Ausfüllung dieser Spalte muß bis zur F e s ts te l lu n g d e s A u f* ösl?n§ 

für 1930 Vorbehalten bleiben. — 2) Darunter 100^  MiU. RM aus. Jjjnieio 
des Reservefonds des Kommissars für die verpfändeten. ha* na ß Reich 
23,9 Mill. RM aus dem Verkauf von Vorzugsaktien derDeutsc ¿reuj®
bahn-Gesellschaft. 8) Ohne die zweite V orschuß ra te  auf die e de
Anleihe in Höhe von 292,95 M ill RM., die bereits als 
außerordentlichen Haushalts gebucht worden ist.

M onatsübersicht 
der Deutschen G o ldd iskon tbank

I 30. 9.1930

A k tiv a
Noch nicht eingezahltes Aktienkapital .
Täglich fällige Forderungen....................
Wechsel und Schecks...............................
Wertpapiere ...............................................
Sonstige A k tiva ...........................................

Passiva
Grundkapital ........................................
Reservefonds.......................................
Sonderreservefonds...........................
Delkrederefonds ................................
Täglich fällige Verbindlichkeiten .
Lombard bei der Reichsbank........
Befristete Verpflichtungen ............
Sonstige Passiva einschl. Gewinn . 
Giroverbindlichkeiten....................

3 352 800.—.--
3 407 197.19. 2 
6 522 506 10. 1
4 610 709.15. 1 

244 834.11. 7

10 000 000.— 
161 093. 2

2 500 000 — 
500 000 —

3 663 394. 6
4.18

1312 556. 9 3 
1 163 765. 3 5.4

158189.'

10 S8?® > 32BOOOOOC" 
500 0 0 0 - ,8  5 135 866.1«;^

l3 f 3

Monatsausweis der Bank 
fü r  In te rna tiona len  Zahlungsausgleich

31. 8. I 0 ° -30. 9. 1930

Schweiz. Fr

A k tio n
Kasse und Bankguthaben ..............
Zinsgelder

a) auf Sicht ................................... .
b) bis zu 5 Monaten .....................
c) 3 bis 6 Monate .........................
d) 6 bis 9 Monate .........................

Rediskontierbare Anlagen (Ein
standspreis)
a) Handelswechsel und Bank

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

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

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

Passiva
Stamm kapital 500 000 000 (begeben 

410 000 000)
davon eingezahlt .........................

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

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

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

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

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

a) Zentralbanken
fü r eigene Rechnung ..............
fü r Rechnung D ritte r ..............

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

6 Monaten 
Zentralbanken

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

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

Bilanzsumme

5 559 832

68 857 774 
946 801 071 
153 956 445 
25 211 137

203 707 868 
100 844 774

185 769 155 
1 049 050 
8 662 468

102 500 000 

154 332 329 

79 916 014 

68 715 863

72 546 655 
127 962 406 

118 981

268 854 932 
582 594 888

193 206 371 
39 184 806 
10 486 328

I 700 419 572 tOO.O

0,3

4.0 
35,7
9.1 
1,5

12,0
5,9

10,9
0,1
0,5

6,0

9,1

4,7

4,0

4,3
7,5
0,0

15,8
34,3

11,4
2,3
0,6

Schweiz

3 318 792
4KK (''9 107 589 155 346

541 663 083 28.2
440 986 64p ¿,¡1
-5 624 1*9

152 479 501 
84 494 983

150 425 69* 
1 459 966 
5 593 755

102 500 00° 

154 526 729 

76 414 016 

68 343 390

74 514 829 
146 407 538

262 414 791 
142 156 849 

6 312 819

129 169 159 
393 877 905 

6 997 677

9.8
!>•*
9.6
0,<
0,*

6.5

9.9

4.9

4,4

4,8
9,*

l6,8
»•*oA

Schluß des redaktionellen Teils

l 563 655 703

Finanzanzeigen in diesem H eft: ^e,
Svenska Tändsticks A. B.: Zahlung der In tenm sdiv 'd® ^,,. 
Warsteiner und Herzoglich Schleswig-Holsteinische & 

werke Aktiengesellschaft: Bilanz.
Zaldady Hohenlohego-Hohenlohe-Werke, Sp. A.: Bilan ’ --
V e ra n tw o rtlich  fü r  d ie R edaktion : D r. Herbert Block. Berlin-W ilI^ f iJ.ste{j' 
— F ü r d ie  Inse ra te : i. V. E. Schepke. — V erlag : Berlin W 62, Ku, 
strafie 131. Fernsprecher B^2 Lützow 5693, 3694^ 3695  ̂ — ^ Ug{jaße.
druckerei Gustav Asclicr G. m. b. H ., Berlin SW 61, Teltower b'
— Für unverlangt eingesandte Manuskripte übernimmt die Re“ . . ßci 
auch wenn Rückporto beiliegt, keine Verantwortung. — BezugsPTei j  im 
Postzustellung 12 RM pro Quartal, bei Zusendung durchr i l _1 M 1*5 11M  im ührifrnn i i  1)1U
P o s tz u s te llu n g  12 R M  p ro  ^ u a r iu i ,  ue i zm senaung c lu rcü  ö u c » . ue< 
In la n d  u n d  in  Ö s te rre ic h  13 R M , im  ü b r ig e n  A u s la n d  14 R M . Posts^ 

B e r l in  N r . 149 296.
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Commerz- und P r iv a t -Bank
Aktiengesellschaft

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

Kapital 75 Millionen RM 

Reserven 40 Millionen RM

250 Niederlassungen 

125 Depositenkassen

T e l e g r a m m -  Adresse:

H A N S E A T I C

___Zu kaufen gesucht:

Magazin der W irtschaft 
Jahrgang 1Q25 

Nummer 25 einzeln

^ efl* Angebote mit P re isangabe unter 

R . 810  an die Expedition des Magazins 

der W  irtsdiaft, Berlin W  62, Kur iürstenstr. 131

60000 Karten 
in Blick-u.Reichweite

des
sitzenden Bearbeiters

eine erstaunliche Mflglldikelt der

SOENNECKEN- 
ZB-TROG KARTEI

Unbegrenzte Erweiterungsmöglidikeit -
Als Einzelpult ebenso zweckmässig wie als 
grosse Anlage. -  Umwandlung ln beliebige 
Anordnungen mühelos ohne Hsdiler- 
arbeit. — Die vollendete praktische An
wendung des Rationalisierungsprinzips:

LE IS T U N G S S T E IG E R U N G
D U R C H

ARBEITSER LEICH TER UN G

Man fordere atu fQhrli chen Sonderprospektl

F. SOENNECKEN • BONN • BERLIN • LEIPZIG

HA PAG
S Ü D A M E R I K A D I E N S T

DAMPFER: BADEN' BAYERN' .WÜRTTEMBERG'

die neuen Mitlelklassen-Schiffe:
.GENERAL OSORIO'
.GENERAL SAN MARTIN'
.GENERAL ARTIGAS'

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

HAMBURG AMERIKA LINIE



zahlsdv
HohenlQhego - Hohenlohe - UlerHe. 
Spółka A H  Uleinoniiec G.-Si.

Bilanz vom 31. März 1930

A k t i v a Bestand am 
1. 4. 1929

+  Zugang 
— Abgang

Bestand am 
31. 3. 1930

Zinkerzbergwerke u. Hütten
ZI

9 958 690,76
ZI

+  2 442 544,55
Zi

12 401 235,31

Steinkohlenbergwerke ein- 
schließl. Wohngebäude .. 43 968 890,74 +  2 961 337,92 46 930 228,66

Landgüter und F o rs te n ----- 2 623 518,65 +  4 584,80 2 628 103,45

Materialien und Produkten- 
bestände ..............................

Kassenbestände.....................

Wertpapiere .........................

Schuldner .............................

9 700 144,79 

18 998,40 

969 211,61 

29 701 461,33

9 091 077,85 

9 510,49 

968 877,72 

26 658 142,97
| 96 940 916,28 +  5 408 467,27 98 687 176,45

P a s s iv a Bestand am 
1. 4. 1929

Bestand' am 
31. 3. 1930

ZI ZI

A ktienkapital und zwar:

a) 95 000 St. Stammaktien

ä 250 ZI =  23 750 000 ZI

b) 20 000 St. Vorzugsaktien
ä 25 ZI =  500 000 „ 24 250 000,00 24 250 000,00

Anleihe I  ............................................................ 34.9 773,84 325 211,34

Anleihe I I  ......................................................... 123 965,41 119 155,34

Hypotheken ........................................... ...... 24 882,00 24 882,00

Gesetzliche R ü c k la g e ..................................... 2 425 000,00 2 425 000,00

Amortisations-Konto It. Min. Verfügung
vom 14. 5. 24 § 16 ..................... ............... 27 286 092,10 31 302 313,90

Außerordentliche Reserve .......................... 20 396 006,57 20 396 006,57

Nicht abgehobene Gewinnanteile .............. 25 664,25 26 505,00

19 488 213,62 17 828 321,14

Ausstehende Forderungen f. Bergschäden 691 500,00 691 500,00

Beamtenunterstützungfonds ..................... 50 000,00 50 000,00

1 829 818.49 1 248 281,16
| 96 940 916,28 98 687 176,45

Gewinn- und Verlustrechnung
—

ZI ZI
S o l l

Amortisationen lt. M in . Verf. v. 14. 5. 24

§ 16 ................. 4 016 221,80

Saldo-Gewinn

Gewinn-Vortrag aus 1928/29 .................. 41 800,20

Gewinn aus 1929/30 .................. 1 206 480.96 1 248 281,16
5 264 502,96

H a lb e n ZI

Gewinn-Vortrag aus 1928/29 ................................................. 41 800,20

Überschuß aus Bergwerken, Hütten, L a n d g ü te rn .......... 5 222 702,76
5 264 502,96

Zakłady
Hohenloheso - Hohenlohe- Werke 
Spółka Akcyjna, Welnowiec G.-ŚI.

Suenska ländstichs flkliekolagel
Stockholm

Zahlung der Interimsdividende.

W ir geben hiermit bekannt, daß ab 15. Oktober 1̂ 3 
auf dem Kupon Nr. 19 unserer B-Aktien eine I n t e r i m  

dividende von Kr. 5,— pro K r. 100,— zur Ausza 
gelangt, und zwar

in Berlin:
bei der Deutschen Bank und Disconto-Gesellschaft, 
bei der Berliner Handels-Gesellschaft, . &
bei der Commerz- und Privat-Bank Aktiengeseuso > 
bei der Darmstädter und Nationalbank Kommanditge

schaft auf Aktien, . f t
bei der Deutschen Uniongesellschaft Aktiengesellsci < 
bei der Dresdner Bank,
bei dem Bankhause Mendelssohn & Co.. ...
bei der Reichs-Kredit-Gesellschaft Aktiengesellscha >

in  F rankfurt a. M.:
bei den Frankfurter Niederlassungen der obigen Banken, 

in  Hamburg:
bei dem Bankhause L. Behrens & Söhne,
bei dem Bankhaüse Simon Hirschland,
bei dem Bankhause M. M. Warburg & Co.,
sowie bei den Hamburger Niederlassungen der obigen
Banken.

Die Umrechnung in Reichsmark erfolgt 
grundelegung des jeweiligen Tageskurses 
Zahlung Stockholm.

S t o c k h o l m ,  den 8. Oktober 1930.

Svenska Tändsticks Aktiebolaget.

u n t e r  Z u -

fü r A«8'

V e r m ö g e n : RM RM ^_

287 884,

3. B a u w e rke :
1 882 651,—

42 023.87
1 924 674,87 

54 773.87 1 869 901,"

4. B e triebs techn ische  A n la g e n :
1 462 409,—

300 802.15
1 823 211,15 

365 253,15 1 457 958,"

5. B e triebsbestände :
808 280,47

2 471 622.8’1 063 312.50
1 654 609,48

49 2Sn’lO 2 710^E
7 793 9422308. W e rtp a p ie re  und  B e te ilig u n g e n  ..............

S c h u l d e n : R M ' KM 
4 300 000 ," 

500 0 00 ." 
625 900 ," 

1 677 213.« 
378 366,95

6. G e w in n - und  V e rlu s t-K o n to :
64 310,71 

248 151,22 312 461j9 |
~ï 703

G ew inn- und V e r lu s t-R e c h n u n g .____
"k m

420 027,02

S o l l  :
A b sch re ib un g e n :

R M

54 773,87
365 263.15

R e in g e w in n  ............................................................
G e w in n v e rte ilu n g :

6% D iv id en d e  a u f R M  4 300 000,- A k tie n -
258 000 —

V o r tra g  .................................................................... 54 461,93

H a b e n  :
V o r tra g  aus 1928/29 .............................................

■ K M  
64 310,7*

668 i2 i | à
732

W  a r  s t  e' i  n (W e s tfa le n )
H e n r i e t t e n h ü t t e  (Bez. L ie g n itz )’

Warsfeiner und Herzoglich Sdiicswig-Holsfeinis*" 
eisen werke A.-G.

, den 1. September Ws0-

D er Aufsichtsrat:
(gez.) E r n s t  W a l l a c h ,  

Vorsitzender.
(gez.)

D er Vorstand:
B e n t e l e r ,  (gez.) G e b e r  t.
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