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Der Goldwert der Reparationen

Der Goldwert der Reparationen hat durch den Preissturz, der seit 1929 ein-

getreten ist, eine betrachtliche

Erhéhung

erfahren. Eingehende Berech-

nungen zeigen, dal die Reparationslast, am gegenwartigen Preisstand ge-

messen, um mehr als 10 % gestiegen ist. Die Tatsache, daR die Einfuhrpreise

fir RohstoRBe starker gefallen sind als die Ausfuhrpreise fur Fertigwaren,

hat bisher einen gewissen Ausgleich geschalRen; vom reparationspolitischen

Standpunkt ist jedoch hierin fir den gestiegenen Realwert der Zahlungen
eine Kompensation nicht zu erblicken.

PL:rI] den rungen iber eine Revision des Young-
di %rSpieA das Argument der Goldwertveranderung

'auptrolle. Der Preissturz, der jetzt fast ein
r andauert, bat die Wirkung von Goldwertveran-

®&Ungen auf (I|le Reparationszahlungen auch den

g ea Massen verstandlich gemacht. Die Frage der
eije 'artklausel fir die Reparationszahlungen hat

"N erhdhte Bedeutung gewonnen.

au fIGSe FraSe * Ira Dawes-Plan und im Young-Plan
£ sehr verschiedenartige Weise gelést worden.

1*** und seine Mitarbeiter wollten die Reparations-
g MSfn so festsetzen, daR sie wahrend der ge-
d eU Dauer der Zahlungen den gleichen Anteil am

ScFeu Sozialprodukt ausmachten. Die Annui-
ge 6ri sollten grundsatzlich im selben Verhéaltnis stei-

fe | Utl* fallen wie das Volkseinkommen; nach der
HaCu Seite war der Wohlstandsindex, nach der
AMijJ*Men die Goldwertklausel als Regulator ge-
y.C,L Die Goldwertklausel wurde von ihnen fol-
gj.""uiaBen begriundet (Bericht des L Sachver-
iUl 'Sen-Komitees unter V Il c):
'>Wir schlagen jedoch noch einen Ausgleichsfaktor
jjA 2 anderer Art vor, der nur eine VorsichtsmaRregel
deutet und vielleicht niemals zur Anwendung kommt.
Vertrag berechnet Deutschlands Verpflichtung in
a Wahrung, und der Bequemlichkeit halber haben wir
jv Sere Schatzung ebenso ausgedriickt. Aber sowohl
auu*?chlands Last als auch die Vorteile der Alliierten
1GjS Vertragszahlungen bestehen in Waren und Dienst-
ein Ungen. Gold ist nur ein Wertmesser und kann bei
er langen Reihe von Jahren sich als unsicher und
de M'AP aft erweisen. Nur bei wirklich bedeutenden An-
dQ’'InSen wére ein Eingreifen nétig, und wir schlagen
2iffer Vor eine Verringerung oder Erhéhung der
de 'v sow°hl hinsichtlich der Normalleistungen wie bei
geO M'Schlagen) entsprechend den Anderungen der all-
sol] Inen Kaufkraft des Goldes automatisch eintreten
. b sobald derartige Schwankungen nach der Entschei-
trag® aiaer unparteiischen Stelle mehr als 10 % be-

AN

fO] llr die Durchfihrung dieses Vorschlags war die
Ach*11"6 ®esLmmung vorgesehen (Anlage 2 zum Be-
jti i cFs 1- Sachverstandigen-Komitees Ziffer IX), die
pp .a® Londoner Protokoll Gbernommen wurde (Ka-
pr6 |f 'Ur Unteranlage | zu Anlage | des Londoner

° ¢J.°LSvom August 1924, Ziffer 9):
Mrj Deutsche Regierung, die Reparationskommission
in der Reparationskommission vertretenen Re-

eiQeint ist die Zuschlagszahlung auf Grund des Wohlstandsindex.

gierungen konnen jede fir sich vom Jahre 1928 ab in

jedem kinftigen Jahre eine Abanderung der deutschen

Verpflichtungen verlangen mit der Begriindung, daf sich

die allgemeine Kaufkraft des Goldes im Vergleich zu

1928 um mindestens 10 % geandert habe. Die vorzu-

nehmende Abanderung kann sich sowohl auf den Nor-

malbetrag als auch auf die Zuschlagszahlung nach dem

Wohlistandsindex beziehen; bei der Zuschlagszahlung

jedoch nur insoweit, als der veranderte Goldwert nicht

bereits in den Wertziffern der einzelnen Komponenten
des Wohlstandsindex enthalten ist. Ist eine gegenseitige

Verstandigung nicht zu erzielen, so soll ein von dem

Volkerbund zu ernennendes Komitee entscheiden. Die

veranderte Basis wird fiir jedes folgende Jahr bestehen

bleiben, bis eine der Parteien behauptet, dal seit dem

Jahre, in dem die Veranderung eintrat, wieder eine Ver-

anderung von mindestens 10 % entstanden ist.

Die in diesem Abschnitt behandelten Veranderungen
werden auf Grund allgemein anerkannter (deutscher
oder nichtdeutscher) Preisindexziffern erfolgen, und
zwar einzeln oder in Verbindung miteinander, je nach-
dem eine Einigung stattfindet oder es der Schiedsspruch
bestimmt."

Im Young-Plan ist eine Bestimmung dieser Art
nicht enthalten. Er zielte darauf ab, die Reparations-
zahlungen in Mindesthéhe und Falligkeit den inter-
alliierten Schuldenzahlungen anzupassen. Da aber
die Schulden-Abkommen eine Goldwertklausel nicht
enthielten, war fur eine entsprechende Regelung im
Neuen Plan kein Raum. Auf jeden Fall hatte
Deutschland erhebliche Zugestandnisse machen mis-
sen, wenn es die Aufnahme einer Goldwertklausel in
den Young-Plan héatte durchsetzen wollen, und selbst
wenn man sich die Preisbewegung des letzten Jahres
vor Augen fihrt, bleibt die Frage offen, ob sich die
Opfer, die man hatte bringen missen, gelohnt hatten.

Welche Entwicklung hat nun der Goldwert seit
dem ,Normaljahr* des Dawes-Plans und seit der Re-
gelung durch den Neuen Plan genommen? Die Lebens-
haltungsindexzahlen, die nur um wenige Prozent
gesunken sind, kénnen zur Beantwortung kaum her-
angezogen werden. Sie spiegeln nicht die Wertbewe-
gung des internationalen Warenaustauschs wider, auf
deren Feststellung es — wie auch die Dawes-Gut-
aehter hervorgehoben haben — ankommt. Es kann
deshalb nur von GroRBhandelsindexzahlen ausgegan-
gen werden, wie sie in der ersten Ubersicht auf
Seite 2012 fir Deutschland, die Glaubigerlander und

einige Staaten Mitteleuropas zusammengestellt sind.



2012
1028 1928
_ Repa-
(1913 = 100) ratione- 3 4.
jalir

1. Deutschland
Agrarstoffe 131,8 136,1 134,7
Industrielle Rohstoffe 132,9 134,3 133,7
Fertigwaren 158,5 159,5 159,8
Insgesamt ... 138,5 141,0 140,1
2. GroRBbritannien
Board of Trade 138 139 138
Statist ... 137 139 138
Economist 136 140 137
Times ... 136 140 138
Financial Times 131 133 132
Durchschnitt 135 138 137
3. Frankreich
Statistique générale .......iiiininn 127 126 127
4. Belgien
Ministére de I'Ind. et du Travail 124 121 123
5. Italien
Handelskammer Mailand ... 133 132 135
6. Schweiz
Eidgendssisches Arbeitsamt ...t 143 144 145
?. Niederlande
Centraal Bureau voor de Statistiek .... 145 145 147
8. Vereinigte Staaten
Bureau of Labor Statistics 139 142 139 |
Bradstreet's 140 143 142
Dun’s Review 159 161 160
I. Fisher ... 148 151 148 |
Annalist 148 152 149 !
Durchschnitt 147 150 148 j
Arithmetischer Durchschn. aus 8 Landern 136,6 137,1 1377

1) Letzte bekannte Monatszahl: August.

In der SchluBreihe der Tabelle ist das Mittel aus
den acht Landerzahlen gezogen. Da die Preisindex-
zahlen aller Lander in der grofen Entwicklung die
Bewegung der Weltmarktpreise wiedergeben und des-
halb vorwiegend von denselben Ursachen bedingt
sind, kann dieses etwas Ulberschlagliche Verfahren,
das dem groRten und dem kleinsten Land den gleichen
EinfluR auf das Ergebnis einraumt, fir eine zunachst
oberflachliche Orientierung als zulassig angesehen
werden. DaB diese Annahme richtig ist, wird durch
die nachstehende Ubersicht belegt, in der fur zwolf
Lander, die weder zu den Hauptglaubiger- noch zu
den Schuldnerstaaten gehdren, derselbe Preisvergleich
durchgefiihrt ist. Die Ubersicht enthalt alle Lander,
deren Preisindexzahlen in den Vero6ffentlichungen
des Statistischen Reichsamts (auf3er den in Tabelle 1
angefithrten acht Landern) gegeben sind, fur die
ferner Preiszahlen im dritten Vierteljahr 1930 vor-
liegen und die nicht wegen einer inzwischen erfolgten
Valuta-Entwertung ausscheiden.

1928

1928
Repa-
(1913 = 100) rations- 3. 4. 1

jahr
Déanemark (Statistiske Departement) 151 153 151
Estland (Riigi Statistika Keskburow) 119 122 118
Litauen (Central Statistik Biuros) ......... 133 136 133
Norwegen (Statistiske Centralbyra) _ 155 161 157
Osterreich (Bundesamt fiir Statistik) 131 132 128
Polen (Statistisches Zentralamt) 116 119 118
Schweden (Kommerskollegium) 143 148 145
Tschechoslowakei (Statist. Staatsamt) 138 144 140
Ungarn (Statistisches Zentralamt) 130 135 137
Brit. Indien (Calcutta, Dep. of Stati 143 144 145
Japan (Tokio, Bank von Japan) ......... 171 171 174
Kanada (Dominion Bureau of Statistics) 148 150 148
Durchschnitt . 139,8 142,9 141,2

*) Letzte bekannte Monatszahl: August.
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1929 1930
. ) 4, 1 &E
! 2 8 lember
Vierteljahr
1135
1331 126,2 132,5 128,8 116,0 110,8 1150 1163
1340 1320 1315 1300 1268 1235 178 1484
158,3 157,6 157,3 156,4 155.2 151.5 1494
1242 128
1393 135,9 138,0 1357 129,3 125,6 :
116
139 137 136 134 128 2 18 101
140 134 134 129 123 116 109 105
137 133 133 128 121 115 109 110
138 133 134 131 123 117 113 106
133 130 130 127 121 114 108
109
137 133 133 130 123 17 m
107
130 126 123 118 115 HO 108
126 124 124 121 115 m 106 16
108
135 132 129 126 121 114 109
13
143 139 143 140 133 128 125
146 142 141 137 126 119 114 Hz
139 138 140 135 131 127 1204 ﬁg))
141 136 138 131 123 117 113) 139
160 155 159 156 150 145 140 126
148 140 147 141 139 134 126 123)
147 144 149 143 137 132 123')
124
147. 144 147 141 136 131 124 1140
137,8 1345 1348 131,1 1248 1185 1151 '
Vergleicht man den Durchschnitt aus den zv*°
Landern mit dem Durchschnitt aus den acht Lan
dern, so ergibt sich fast dieselbe Bewegungsrel '’
Setzt man den Wert fir das Reparationsjahr 192H/
gleich Hundert, so zeigt sich — bis auf unwesenthc
Verschiebungen — eine fast vollige UbereinstinnuuuS
der Reihen.
Entwicklung der GroRhandelsindizes in zwei LaAndergrupPeT
(Reparationsiahr 1928/29 = 100)
191
1008 1928 1929
Repa-
rations- 4. 1. 2. 3 4 1. 2
iahr Vierte ljah
. g13 835
8 Lander......... 100 1004 1008 100,9 98,5 98,7 96,0 91,4 867 &%
12 Lander....... 100 1022 101,0 101,1 98.7 97,5 945 92,8 863 835
. &1
20 Lander......... 100 10L,5 1009 1011 98,6 98,0 951 92.2 865
letzten Jahr ,wirklich bedeutende Anderungen, °
ein Eingreifen ndtig machen“, im Sinne des DaWe
Gutachtens eingetreten sind. Die Preisentwicklung
1929 1930
1 2. 3. 4. i 2. 3 te?‘rei%_e".
Vierteljahr
155 148 150 147 140 132 128
121 118 117 112 109 103 1011)
135 135 127 120 117 109 1041)
155 152 153 153 148 144 141
130 134 131 125 123 119 117
117 114 112 110 102 99 981)
144 140 140 136 128 123 1211)
140 135 132 128 122 120 1161)
135 127 114 108 103 95 951)
144 139 143 137 127 120 1141)
171 169 165 159 142 1331)
150 145 152 150 147 141 1321)
1414 1380 136,3 1321 129,7 1206 116,7 1159
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seit Beginn des Normaljahres 1928/29, das im Dawes-
Gutachten den Ausgangspunkt fuar die Anwendung
der Goldwertklausel bildet, Iat sieb folgendermafien
charakterisieren: Von Mitte 1928 bis zum Frihjahr 1929
blieb das Preisniveau stabil. Im zweiten und dritten
Vierteljahr 1929 ist ein leichter Ruckgang der Preise
um etwa 2% im Durchschnitt zu verzeichnen. Erst im
vierten Vierteljahr 1929 setzt der Preisfall ein, der
bis jetzt andauert, wenn auch in den letzten Monaten
in abgeschwachtem MalRe. Die Grenze von 10 %
wurde im zweiten Vierteljahr 1930 Uberschritten. Zu
dieser Zeit hatte also bei weiterer Gultigkeit des
Dawes-Plans eine Revision beantragt werden kénnen.
Waéare die gleiche Klausel im Neuen Plan enthalten,
so hatte sinngemalR der Ausgangstermin zwischen
dem vierten Vierteljahr 1928, in dem eine Neurege-
lung beschlossen wurde, und dem dritten Vierteljahr
1929, in dem die Neuregelung durch die Haager Kon-
ferenz festgesetzt wurde, liegen missen. Unter Be-
ricksichtigung dieser Termine und der tatsachlichen
Preisentwicklung ergibt sich, daR ein Vergleich des
gegenwartigen Preisstandes (drittes Vierteljahr 1930
oder September 1930) mit dem Preisniveau im dritten
Vierteljahr 1928 sowie im dritten Vierteljahr 1929
fur die zu untersuchenden Preisrickgange die obere
und untere Grenze bezeichnet, hinsichtlich der Ter-
mine wie hinsichtlich des Umfangs der Preisbewe-
gung. Dieser Vergleich bietet deshalb die beste Uber-
sicht. Der prozentuale Rickgang der Preise wahrend
dieser Zeitraume stellt sich folgendermaflen dar:

Rickgang der GroRRhandelsindizes in Prozent
3. Vierteljahr 1930 September 1930

gegenuber gegenuber

Land 3. Vierteljahr 3. Vierteljahr
1929 1928 1929 1928

Deutschland:
Agrarstoffe 13 16 14 17
Rohstoffe ... 10 12 12 13
Fertigwaren 5 6 6 7
Insgesamt 10 12 10 13
Grol3britannien - 17 19 18 21
Frankreich ... . 12 14 13 15
Italien 15 17 16 18
Belgien ........ 16 12 16 12
Niederlande 19 21 20 23
Schweiz ... . 13 13 14 15
Vereinigte Staaten ... . 16 17 16 17
Durchschnitt 8 Lander . 14 16 15 17
12 Lander ... 14 15 1 18 19

Die Anwendung der Goldwertklausel hétte also
voraussichtlich nicht nur im Dawes-Plan, sondern,
falls sie in diesem vorgesehen wéare, auch bei der
neuen Regelung durch den Young-Plan zu einer Er-
maRigung der Annuitat von 15—17 % gefihrt, wenn
man den Preisstand im September 1950 und den
Durchschnitt der Indexzahlen (acht Lander) zu-
grunde legt. Die obere Grenze entspricht dabei mehr
den Terminen, die voraussichtlich unter dem Dawes-
Plan in Frage gekommen waren, die untere Grenze
mehr denen, die im Neuen Plan héatten gelten kénnen.
Legt man nicht den Durchschnitt, sondern Lander-
indizes zugrunde, so wirde sich nach dem deutschen
GroRRhandelsindex eine Herabsetzung der Zahlungen
von 10—13 % nach dem Durchschnitt von finf groR3-
britannischen Indizes eine Reduzierung um 18—21 %,

nach dem Durchschnitt von finf Indizes der Verei-
nigten Staaten eine Verminderung um 16—17 % er
geben. Das geringere Absinken der deutschen Preise
erklart sich zum Teil daraus, daR der deutsche Gro

handelsindex in héherem MaRe Fertigwaren entha
(ohne Fertigwaren ware die Spanne etwa 13 t5%)>
ferner aus der Wirkung der Agrarzolle und der Kar
tellierung der Rohstoffpreise. _

Die Fertigwarenpreise sind im deutschen Gro”
handelsindex bis zum September 1930 nur um 5 6
gefallen, gegeniber einem Absinken der Rohsto
preise von 12—13 %. Da Deutschland vorwiegen
Fertigwaren exportiert, kbnnte man einwenden, da
auch bei Bemessung der Herabsetzung der Annuitateil
dieser niedrigere Satz hatte zur Anwendung komm®®
mussen oder dall der Fall der Revision noch nie
gegeben sei, denn die Steigerung des Goldwertes be
wege sich unterhalb der Grenze von 10%. D ieser
Einwand ist schon deswegen unberechtigt, weil <fe
Goldwertklausel des Londoner Protokolls internatio
nal anerkannte Indexzahlen vorschreibt; die Anwen
ding eines Teilindex aus dem GroRhandelsindex
eines Landes wiirde also schwerlich gerechtfertigh
sein. Abgesehen von diesem mehr formalen Einwaii
ist zu beachten, dall die Preisentwicklung noch Bien
abgeschlossen ist und der Abstieg der Fertigwaren-
preise gerade erst begonnen hat. Auf Grund der Ent-
wicklung der Rohstoffpreise eskomptiert die Revisi°n
gleichsam die Bewegung der Fertigwarenpreise. Ein
Ausgleich wird im Laufe der Zeit erfolgen. Es kann
dabei die Frage offenbleiben, ob die Rohstoffpre*d/
noch weiter sinken, ob sie ihren Tiefpunkt erreich
haben oder ob sie wieder zu steigen beginnen und den
sich senkenden Fertigwarenpreisen entgegenkommen-

Uber die tatsachliche Bewegung der Preise gegefl
Uber der konstruierten der Indexzahlen liefert dic
deutsche AufRenhandelsstatistik zuverlassige Unter
lagen. Sie bringt allmonatlich nicht nur den Gegen-
wartswert, d. h. den Handelswert zu den deklarier-
ten Preisen, sondern auch noch den Vorjahrswerb
der sich durch Multiplikation der Mengen mit den
ein Jahr zurickliegenden Aus- und Einfuhrpreisen
ergibt. In der Tabelle auf Seite 2015 ist entsprechen
dem Vergleich bei den GroRBhandelsindexzahlen der
Preisrickgang vom dritten Vierteljahr 1928 bzW-
vom dritten Vierteljahr 1929 auf das dritte Viertel-
jahr 1930 errechnet.

Seit dem dritten Vierteljahr 1928 sind die Einfuhr-
preise fur Lebensmittel um fast ein Finftel, die
Einfuhrpreise fir Rohstoffe um ein Sechstel ge'
fallen, wahrend die Preise der ausgefiihrten Fertig-
waren nur um 57 % zurlickgegangen sind. E)er
Rickgang der Einfuhrpreise deckt sich in seinem
Ausmal mehr mit der Bewegung der internationalen
als mit der Entwicklung der deutschen Indexzahlen-
Darin liegt eine Bestatigung sowohl fir die Richtig-
keit der internationalen Zahlen wie auch fur die
oben geauBerte Ansicht, dall der geringere Riickgang
der deutschen Rohstoffpreise aus spezifisch deutschen
Verhaltnissen (Kartellbindungen, Agrarzédlle) zu er-

klaren sei.
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Die Bewegung der Ein- und Ausfuhrpreise
(Ruckgang —, Zuwachs +)
(Prozent)

Einfuhr Ausfuhr

Vom 3. Vierteljahr 1928 bis
3. Vierteljahr 1929

— 57 — 92

+ 03 — 4.2

erhgwaren* ' + 05 — 09
Insgesamt — 16 2,0

Vom 3. Vierteljahr 1929 bis
3. Vierteljahr 1930

& ttd — e - 28
. — 16,8 — 101

ertigwaren _ 87 47
Insgesamt « 14,2 — 6,7

Vom 3. Vierteljahr 1928 bis
3. Vierteljahr 1930

«ohXTeittel e — 20
by ertigwa 16,6 — 139
en - 81 — 55
Insgesamt — 15,6 8,6

D’«rch das ungleichmafRige Sinken von Rohstoff-
Wid Fertigwarenpreisen ist der Aktivsaldo

Er b eUtSC"6n Handelsbilanz stark beeinfluRt worden.
ru etrug in den ersten neun Monaten des Jahres 1930
le 5 Milliarde RM, wahrend sich unter Zugrunde-
der Preise von Januar—September 1929 nur

Es Etivsaldo von 400 Millionen RM ergeben hatte.
{3 'Vvare irrig, hieraus schlieBen zu wollen, dalB
lej» Sddand wegen der damit verbundenen Er-
Anr terung bei Geltung einer Goldwertklausel kein
Vi auf Herabsetzung der Zahlungen haben
Vorteile, die allen Industriestaaten gleich-
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maRig erwachsen, kdnnen nicht unter dem Gesichts-
punkt der Reparationsfrage gegen Deutschland
geltend gemacht werden. Die Preisbewegung ist ferner
ein Ausdruck der Krise; ohne die Weltkrise héatten
sich in Deutschland Produktion, Verbrauch und vor
allem auch die Ausfuhr, die im Jahre 1930 zum ersten-
mal zuriickgegangen ist — gegeniber einer durch-
schnittlichen Steigerung von nahezu 1 Milliarde in
den letzten fanf Jahren —, zweifellos in ganz
anderem MaRe entwickelt. Auf die Dauer wirde ein
Auseinanderklaffen von Fertigwaren- und Rohstoff-
preisen, gemessen an der Indexbasis, freilich eine
gewisse Entlastung fur Deutschland bedeuten. Es
wird indes — wie bereits erwahnt — ein Ausgleich
der verschiedenen Preisbhewegungen zu erwarten
sein. Bei der gegenwartig bestehenden Disproportio-
nalitdt in der Preisentwicklung ist es nicht mdglich,
das Mal} einer Entlastung oder Mehrbelastung genau
zu berechnen, und es ware wenig sinnvoll, einer
solchen Bilanz die augenblicklichen Preisverhaltnisse
zugrunde zu legen. Auf welches Niveau sich aber
in Zukunft die Preise fir Fertigwaren und Rohstoffe
einstellen werden, kann heute nicht mit Sicherheit
gesagt werden. Auch unter diesem Gesichtspunkt
bedarf die Frage, zu welchem Zeitpunkt die Revision
des Young-Plans aus dem Bereich der o6ffentlichen
Erdrterungen in das Stadium politischer Verhand-
lungen Ubergeleitet werden soll, einer sorgfaltigen
Prifung.

Arbeitsstreckung ?

Von Prof. Dr. Goetz Briefs, Berlin

Arbeitsstreckung heit das neue Schlagwort zur Bekampfung der Arbeits-
losigkeit. Sie wird von den Gewerkschaften, aber auch vereinzelt von seiten der
Industrie empfohlen. Es werden damit Hoffnungen erweckt, die zu schlimmen
Enttduschungen fihren mussen, da sie nur in sehr geringem Umfang realisiert

werden kénnen.

Die Arbeitslosigkeit muB3 in starkerem MaRe als bisher mit
wirtschaftlichen Mitteln bekampft werden.

Nur dann besteht die Aussicht,

dalR der tote Punkt auch in der Sozialpolitik Gberwunden wird.

einBGl Cuer Arbeitslosigkeit von tber 3 Millionen und
reje® Kurzarbeit von 1,8 Millionen ist der Punkt er-
Arb d W° der Ubliche sozialpolitische Auffang der
s edslosigkeit unzureichend wird und wo die Unter-
Gr.Z2UllIS mit offentlichen Mitteln aus fiskalischen
ajs p CCll untragbar erscheint. In beiden Fallen droht
ent .r"ebnis des Auffangs ein fehlerhafter Zirkel zu
Ste 11611 Zeigende Sozialbeitrage und steigende
das a as”en erhdhen die Selbstkosten und verhindern

kraft 1>SIm™en des Preisspiegels auf den der Kauf-
te . entsprechenden Tiefstand. Die rein distributiv

Met)?1l Mdrtschaftsablauf geschaltete sozialpolitische
Auf O<le ist durch das AusmalR der an sie gestellten
Erj Aderungen auf dem toten Punkt angelangt. Die
Ar~énntnis setzt sich durch, daR man das Ubel der
fan edsMsigkeit bekdmpfen, nicht sozialpolitisch ab-
In mufl‘ Pravention statt Auffang ist die Parole.
hent(JeSein Punkt sind sich dieses Mal beide Kontra-

611 des ArbeitsVertrags einig, Unternehmer und

Gewerkschaften, aber auch der Staat und die 6ffent-
liche Meinung. Man glaubt nicht mehr daran, dafB
Arbeitslosigkeit ein elementares Ereignis sei, dem
nicht beizukommen ware, und dessen Folgen man nur
sozialpolitisch tragbar machen misse. Die Differenz
der Anschauungen aber ergibt sich bei den Wegen
zum Ziel.

Da die bisherige Sozialpolitik die Selbststeuerung der
Wirtschaft weitgehend ausschaltete, zumindest aber
schwaéchte, liegtin dem Zeitpunkt, wo die Firsorge nicht
mehr ausreicht, der Ruckgriff auf die Marktmechanik
der Verkehrswirtschaft nahe. DaR Arbeitslosigkeit
herrscht, ist als ein Zeichen mangelnder Angleichung
der Nachfrage an das Angebot anzusehen. Das markt-
maRige Mittel ist die Senkung des Lohnniveaus, bis
der Ausgleich von Angebot und Nachfrage auf dem
Arbeitsmarkt erreicht ist. Das wirde im theoretischen
Grenzfall die vdllige Resorption der gesamten Ar-
beitslosigkeit bedeuten, womit die sozialpolitischen
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Institutionen des Auffangs gegenstandslos wirden.
Es gibt wohl niemand, der heute diesen Weg be-
schreiten will. Ein solcher reiner Marktlohn wirde
wirtschaftliche wund auBerwirtschaftliche Begleit-
erscheinungen zeigen, die niemand im Ernst auf sich
nehmen wird. Es kann sich also nur darum handeln,
eine Lohnsenkung in solchem Ausmal herbeizufiihren,
dafl die entsprechende Kostensenkung die Nachfrage
belebt, die ihrerseits neue Arbeitsgelegenheit schafft;
dadurch wiirde die Arbeitslosigkeit in einem gewissen
Umfang zuriickgehen, wahrend fiir den Rest die be-
stehenden sozialpolitischen Auffangvorrichtungen
aufzukommen hatten. Dieser Weg scheint den Ge-
werkschaften nicht gangbar; er liegt auBerhalb ihrer
Lohnpragmatik, die darauf zielt, den Lohn nicht zur
bloBen Marktfunktion werden zu lassen. Damit liegt
fur die Gewerkschaften der eine Punkt fest: még-
lichst kein Angriff auf das Lohnniveau! Und még-
lichst keine Verkiirzung der Gesamtlohnsumme! Diese
gewerkschaftspolitische Haltung stitzt sich auf die
volkswirtschaftliche Kaufkrafttheorie (deren Richtig-
keit hier nicht nachgeprift werden soll): Lohn-
senkung steigert die Erwerbslosigkeit, indem sie die
Kaufkraft der breiten Schichten senkt. Die gewerk-
schaftliche Offensive gegen die Arbeitslosigkeit kann
also, nachdem dieser Punkt festliegt, nur so vorwarts
getrieben werden, daB man die Arbeitslosigkeit aus
einem partikularen Schicksal der gerade von ihr Be-
troffenen in das solidarische, vom Ziel der Gewerk-
schaften her zu rechtfertigende Schicksal der Arbeits-
streckung umwandelt und dabei auf vollen Lohnaus-
gleich fir die in ihrer Arbeitszeit gekirzten Lohn-
arbeiter zugunsten der Neuanzulegenden verzichtet.
Der Bundesausschul? des Allgemeinen Deutschen
Gewerkschaftsbunds fordert im Hinblick auf die ge-
steigerte Produktivitat der Wirtschaft eine solche
Arbeitszeitverkiirzung, die ,eine gerechte Verteilung
der Arbeit sichert*. Dieses Motiv der Gerechtigkeit
widerspricht der bislang gelibten Praxis, das Lohn-
niveau trotz abgleitender Konjunktur stabil zu halten
und die Last dieser Lohnhéhe, gemildert durch Ver-
sicherung und Unterstiitzung, von den beschaftigungs-
losen Arbeitern tragen zu lassen. Hier droht schon
seit langem die Solidaritdt der gewerkschalftlich
unierten Arbeiterschaft zu Bruch zu gehen; man
muBte den mit der Dauer der Arbeitslosigkeit und
ihrem Anwachsen bedrohlich aufsteigenden Inter-
essengegensatz von Beschéftigten und Nichtbeschéaf-
tigten einigermaflen schlieBen. Da man den Ausgleich
der Interessen aus prinzipiellen Erwagungen nicht
der Marktmechanik tberantworten zu durfen glaubte,
so konstruierte man einen Weg, welcher der gewerk-
schaftlichen Solidaritat entsprach.

Der BundesausschuR des ADGB hat die Grenzen
des in Vorschlag gebrachten Mittels sehr bedachtsam
Uberlegt. Er schatzt unter der Voraussetzung gleich-
bleibender Marktlage die Zahl der neuanzulegenden
Arbeitskrafte auf M bis % Million, also auf etwa
10 bis 20 % der gegenwartigen Arbeitslosen. Auf den
psychologischen Effekt kommt es ihm mit Recht an,
und der ist solange positiv, wie der Vorschlag einiger-
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maBen zum Ziel fahrt. Tut er das nicht — diese
Eventualitat falt der BundesausschulR auch ins Auge
—,dann hat man die beschaftigten Arbeiter verargert,
ohne die Nichtbeschaftigten gewonnen zu haben. Vor-
sicht ist also geboten. Dem Nochbeschaftigten so
durch die Arbeitsstreckung zunachst einmal der
Arbeitsplatz gesichert werden, und erst dariber hm
aus wird die Arbeitsstreckung ,einige Hoffnung au
Wiedereinstellung bisher Arbeitsloser® gewahren.

Einen unerwarteten Zuzug erhielten die Gewer
schéaften aus dem Unternehmerlager in Gestalt eines
von Herrn Richard Giutermann in der ,Frankfurter
Zeitung“ verdffentlichten Vorschlags. Dieser Vor
schlag verkoppelt Arbeitsstreckung ohne vollen Lohn-
ausgleich mit einer Entlastung von den Beitragen zur
Arbeitslosenversicherung. Offenbar will er in dem
unvollstandigen Lohnausgleich und der Entlastum,
von den Versicherungsbeitragen dem Unternehmer,
der die Arbeit streckt, eine Pramie verschaffen. Der
nicht zur Streckung entschlossene Unternehmer so
durch eine hundertprozentige Ubernahme der Ver
sicherungslasten fiir seinen Widerstand gestraft wer
den. Der Widerhall der gewerkschaftlichen Vor
schlage wie auch des Giutermannschen Vorschlags i
der breitesten Offentlichkeit zeigte, welche Hoffnun
gen diese Offensive gegen die Erwerbslosigk®
weckte. Sie brachte die Bewegung der Arbeitsstre '
kung voll in Gang, und sie hat bereits eine Art ol
zieller Sanktion in einem vorsichtigen Antrag de
preuBischen Staatsregierung an das Reich gefundell,

Der Vorschlag der Arbeitsstreckung hat eine ge
wisse Parallele zu einer Theorie, die vor mehrerell
Generationen in der englischen Volkswirtschaftslenre
bedeutsam war. Damals entstand die Lohnfonds
theorie als spezifisches Kampfmittel der Unternehmel
gegen gewerkschaftliche Lohnforderungen. Sie Du
tete: Der nationale Fonds, aus dem die Lohne gezan
werden, ist in jedem Zeitpunkt eine fixe GroRe; 1l
steht die fixe GroRRe der Arbeitsuchenden gegeniber-
Der Durchschnittslohn kann also das Divisionserge
nis Lohn : Zahl der Arbeiter nicht Uberschreiten. Der
Quotient liegt fest. Der heutige StreckungsvorschDS
sieht eine a@hnliche Division vor: die zur Erzeugung
der absatzfahigen Produkte gebrauchte Arbeitszel
ist eine feste GroRe. Sie mul3 umgelegt werden —yie
leicht nicht streng arithmetisch, aber in einem gu®
stigeren Verhaltnis, als es jetzt besteht, — auf el®®
groBere Zahl von Arbeitern; aus dem Quotienten ergm
sich die Kurzung der Arbeitszeit. Damit sind die Um
risse einer Arbeitsfondstheorie gewonnen, die aller
dings in der strengen Form kaum vertreten sdll
durfte.

Die Schwéache wie der Lohnfondstheorie so de
Arbeitsfondstheorie liegt in dem Punkt, der zunacns
ihre Starke zu sein scheint, in ihrer Mathematik. Sie
ist auf die 6konomischen Tatbestdnde nicht anwen
bar, weil die angenommenen Daten wesenhaft dyua
misch sind und aus variablen Komponenten bestehen-
Die Grenzen des Streckungsvorschlags werden schon
sichtbar, wenn man sich die realen GroRen vergege®'
wartigt, die in Betracht kommen. Rund 10,5 Million &1
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y 1 eiter sind in Industrie und Handwerk beschaftigt.
j.°n den drei Millionen Arbeitslosen mdgen zwei M il-
anen auf diese Gruppen entfallen, so daR etwa
" Millionen Arbeiter, fir die die Streckung in Be-
acht kommt, Ubrigbleiben. Davon sind etwa
Millionen bereits Kurzarbeiter, und zwar sind
fle Zumeist weniger als 44 Stunden in der Woche
eschaftigt; fur die Streckung blieben also nur noch
" dis 6,8 Milk Arbeiter Ubrig. Rechnet man da-
diejenigen ab, die schon kraft Tarifvertrags unter
Stunden arbeiten, so bleiben ungefahr 6 Millionen
°R, d. h. 48 und mehr Stunden Beschaftigte in der
i 'tustrie Ubrig. Sie kommen primar fur eine Strek-
der Arbeit in Betracht. Sekundar auch jene
r"Ppen, die zwischen 44 und 48 Stunden arbeiten;
4°d erst im schlimmsten Notfall jene, die zwischen
Und 44 Stunden arbeiten. Eine rein arithmetische
j- IRechnung, wie sie das Institut fir Konjunktur-
]'Hsoliung mit allen Klauseln unternimmt, fihrt zum
rSebnis, daR bei Streckung auf 44 Wochenstunden
nd 0,7 Millionen Arbeiter zusatzlich beschaftigt
kénnten, bei einer Streckung auf rund
Wochenstunden 1,5 Millionen. Eine vdllige Auf-
raUgung wiirde uns der 30 Stunden-Woche erheblich
sT'';diern. AU das unter der Voraussetzung, es lieRe
ry das Problem auf ein reines Divisionsexempel
. Uzieren. Unterstellt man, dall ein Lohnausgleich
s |k s*attfande, so bleibt die Gesamtlohnsumme die-
evor und nach der Streckung; aber schon bei der
r&kung auf 44 Stunden findet nach den Berech-
g "Sen des Instituts fir Konjunkturforschung eine
g"nkung der Einzellohne von 6—7 % statt, die bei der
cgereckunS auf 40 Stunden auf 15—20 % des Lohnes
lob eklZelnen Arbeiters wachst. Die gleiche Gesamt-
, "suinme wiirde also in jedem Fall anders verteilt
(. mJle,1>sie wirde eben auch gestreckt werden. An
|j° Sc Streckung der Lohnsumme aber muf3te sich eine
S(lasckichtung der Einkommensverwendung an-
2 ."den. Die Kapitalbildung durch Sparen mifte
*kckgehen, der elastische Teil im Arbeiterkonsum
InU;te absinken, die Nachfrage der Arbeiterschaft
a'j de sich verstarkt den Gegenstanden des lebens-
Y-eodigcm Konsums zuwenden. Das ist der Punkt,
t|.> der Ruckschlag ansetzt. Die Streckung, die ja zu-
Vq von gegebener Einkommensverwendung und
a eidier dadurch bestimmten Proportion der Markte
ko Sekk mifRte lGber eine Umschichtung der Ein-
den y fnsverwendung zu einer Stérung der bestehen-
ku " arktproportion fihren, mit der weiteren Wir-
Y daB (jje Verteilung der Arbeitskraft auf die
j. "oiedenen Marktgebiete verandert wirde, was
y" Partielle Arbeitslosigkeit zur Folge hatte,
ar +k M'agt sich weiter, ob nicht — immer noch die
tn' "Fetische Angleichung unterstellt — selbst bei
ly, "S”~rnlem Lohnausgleich zusatzliche Kosten, also
j». "ktionsVerteuerung, ricklaufiger Absatz und da-
ge” Zusatzliche Erwerbslosigkeit entstinde. Wiir
sch”f' .davon ab, daB schon das reine Plus an Be-
beY lin Betrieb zusatzliche Kosten (der Ar-
praY erWa” un® usw.) ausldst, und wenden uns der
tIC' Arbeitsstreckung und Produktionskosten zu.
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Zusatzliche Arbeit hat nicht vermehrte Produk-
tionskosten zur Folge, wo der Arbeitstag durch Ande-
rung der Schichtdauer oder durch Vermehrung der
Schichten bei gleichbleibendem Ergiebigkeitsgrad der
anders aufgeteilten oder schichtweise wechselnden
Arbeit und gleichbleibendem Maschinenpark ge-
streckt werden kann. Falle dieser Art gibt es zweifel-
los. Es ware vermessen, eine Zahl zu nennen. Hier ist
der eigentliche Ort, wo die Arbeitszeitstreckung an-
zusetzen hatte. Man darf jedoch vermuten, daB3 jene
Falle gleichzeitig die sind, bei denen ohne besondere
Schwierigkeiten von jeher und vermutlich auch dies-
mal Kurzarbeit eingefiithrt wurde. Wo das der Fall
ist, ist die Streckungschance bereits erschopft oder in
Angriff genommen.

Wahrscheinlich sind die Fé&lle haufiger, wo das
gleiche Produkt durch Kiirzung der Schichtdauer bei
gleichem Maschinenpark nicht zu gleichen Selbst-
kosten geschaffen werden kann. Ohne Anspruch auf
Erschopfung der Mdglichkeiten sind hier die folgen-
den Falle zu nennen. Der Mangel an geeigneten Ar-
beitskraften, zumal an Facharbeitern, kann die Ar-
beitsstreckung erschweren oder sie mit zusatzlichen
Kosten — fiir Umsiedlung, Umschulung, Anlernung —
belasten. Sodann gibt es viele Arbeitsstellen, die eine
Mehrbelegung gar nicht oder nur mit sinkender Ar-
beitsergiebigkeit des einzelnen Arbeiters zulassen,
was auch wieder auf eine Verteuerung der Selbst-
kosten hinauslauft. Das gilt beispielsweise fir die
Hauerarbeit im Bergbau, fir die Bedienung vieler
Werkzeugmaschinen usw. Hierher gehdrt auch der
Leistungsverlust, der durch haufigen Schichtwechsel
entsteht. Drittens sind hier die Falle zu subsummie-
ren, wo die zusatzliche Anlage von Arbeitskraften zu-
satzliche Kapitalinvestitionen verlangt; die Folge
ware eine Beanspruchung des Kapitalmarktes und
bei gegebenen Nachfrageverhaltnissen die Erschwe-
rung des Absatzes. Der vierte Fall hangt mit unserer
Rationalisierung zusammen. Es ist der Fall, wo die
Streckung nur durch Rickgriff auf weniger rationelle
Maschinerien oder teuerer arbeitende Betriebsanlagen
vorgenommen werden kdnnte. Diesen Weg beschrei-
ten hieBe den Effekt der Rationalisierung teilweise
rickgangig machen, indem die rationelleren Betriebs-
anlagen zugunsten der weniger rationellen in der Pro-
duktion beschrankt wiirden. Das hiel3e praktisch, die
fixen Kosten der rationalisierten Maschinerie durch
Senkung ihres Ausnutzungsgrades steigern und zu
Mehrkosten die stillgelegte Maschinerie und die still-
gelegten Betriebsanlagen wieder in Gang bringen.
Die privatwirtschaftliche Vernunftigkeit der Ratio-
nalisierung ware damit in Frage gestellt und der Pro-
zel3, der Milliarden an Kapital vernichtete und an-
dere Milliarden an Kapital neu festlegte, mit mehr
oder weniger Nachdruck riickgangig gemacht. Die
Rationalisierung mifRte in diesem Fall als eine der
gigantischsten Kapitalfehlleitungen des kapitalisti-
schen Zeitalters angesprochen werden. Wie dem auch
sei: Von diesem Punkt aus kann retrospektiv die
Kritik an der Rationalisierung angesetzt werden.
Man kann ihr Vorhalten, daB sie ihre Vernunftigkeit
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nur aus dem Ansatz wirtschaftlich letzthin doch nicht
zutreffender und haltbarer Daten und Voraussetzun-
gen gezogen habe. Heute zeigt sich, daR in unserer
Situation Realitdten beschlossen sind, deren volles
Gewicht nur zeitweise durch Zwangsschlichtung,
Sozialversicherung und Ubersteuerung verschleiert
werden konnte. Aber diese zeitweise Verschleierung
genigte, um den schon in der technischen Entwick-
lung gelegenen Druck zur groBeren Kapitalintensitat
zu verstarken mit dem Ergebnis, dal die arbeits-
potente, aber kapitalschwache deutsche Wirtschaft
den Kurs mider ihre konkreten Gegebenheiten nahm.

Es kommt nun darauf an, welches Gewicht man
den geschilderten Mdglichkeiten beimi3t. Der vierte
Fall hat eine hohe Aktualitdt. Er umschlie3t einen
starken Anteil aus strukturellen Verschiebungen
entstandener Arbeitslosigkeit, aus den strukturellen
Verschiebungen, die im Gefolge der Rationalisie-
rung entstanden sind. Unter den vielen Formen
und Madglichkeiten der Rationalisierung ist eine
besonders fiihlbar geworden: die Rationalisierung
durch rédumliche Konzentration von Betrieben. Sie
ist insbesondere kennzeichnend fur den Bergbau, die
Kaliindustrie, das Eisen- und Stahlgewerbe, die
Zementindustrie, die chemische Industrie; spirbar
ist sie in fast allen Industrien. Hierher gehort, dal
Betriebe oder Betriebsabteilungen stillgelegt werden
und daB ihre Forderung auf privatwirtschaftlich
glnstigere oder konzern- und kartellpolitisch ,ratio-
nellere* Standorte umgelegt wird. Weniger bedeut-
sam fir den Arbeitsmarkt, aber regional- und lokal-
wirtschaftlich hoch bedeutsam ist die Abwanderung
der Verwaltungen von Industrieunternehmungen in
die GrofRstadte. Diese raumliche Konzentration hat
die Streuung der Industrie Uber die Provinz stark
vermindert; sie hat die Revierbildung unter starkerer
Anhaufung von Betrieben sehr gesteigert. Sie hat
damit die Wanderbewegung aus der Provinz — nun
nicht mehr bloB der agrarischen, sondern auch der
industriell durchsetzten — nach den Revieren und
den Industriegrostadten verstarkt. In dem MalRe,
wie die Industrie einschrumpft, verengt sich der
Kapitalkreislauf in der Provinz: Lohne, Gehalter,
Anschaffungen, Steuereingange verringern sich. Die
provinziale Landwirtschaft und das provinziale
Kleingewerbe erleiden einen starken Ausfall an Ein-
nahmen; ihre Kaufkraft geht entsprechend zurick.
Derselbe Vorgang aber hat die Tendenz, die kommu-
nalen Lasten ansteigen und den kommunalen Verwal-
tungsapparat in allen Sparten Ubersetzt erscheinen
zu lassen. Hier liegt eine der wichtigsten Ursachen
der so viel besprochenen Notlage der Provinz: GroR3e
Gebiete Deutschlands erleiden unter der Schrump-
fung friher bei ihnen landsassiger Industrien Kauf-
kraftausfall und Lastensteigerung.

Diesen Tatbestand meinen wir, wenn wir von dem
strukturellen Einschlag der heutigen Arbeitslosigkeit
sprechen. Verschiebungen in der industriellen Streu-
ung Uber Reviere und Provinzen haben offenbar
einen erheblichen Anteil an der katastrophalen
Steigerung der Arbeitslosigkeit. Die Rationalisierung
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unter gleichzeitiger scharfer Konzentration der e
triebe hatte fir die von ihr bevorzugten Gebiete zu
nachst den Vorteil, daB sich in ihnen der Kapi a
kreislauf verdichtete, die Arbeitsgelegenheiten zu
nahmen, die 6ffentlichen Korperschaften fur die ne
zuwachsenden Aufgaben und dariber hinaus Steuer®
liehe Deckung leicht beschaffen konnten. Voraus
Setzung allerdings war die Gunst der Konjunktur
Sie setzte nach dem kritischen Jahr 1926 ein und ie
sich bis 1928. Seitdem verfiel sie und erlebte "un
Herbst dieses Jahres noch einmal eine ,Krise in
Depression“. Das eigentliche Gefahrenzentrum wur
nun das Revier, die IndustriegroBstadt. Hier koinin®”
siert sich die Arbeitslosigkeit auf relativ enge
Raum; hier fehlen die Puffer, die in Provinz un
Kleinstadt durch Nebenarbeit und naturalwirtsc a
liehe Ergadnzung der Einkommen, auch au *
Familien- und nachbarliche Hilfe vorhanden SIV/
Hier steht jede Spannweite Lebensraum auf Se
wirtschaftlicher Einnahme; fallt der Lohn aus, "
mull auf Kassen- oder offentliche Leistungen
rickgegriffen werden. In diesem lbersiedelten
des Reviers fehlen die Mdglichkeiten der Selbs
auBerhalb der regularen Arbeitsstelle so sehr,
der Hinweis auf die Selbstverantwortung des Ar
losen fir sein Schicksal aufreizend wirken ®u -«
In der Depression treten die Lasten dieser Entwl
lung gehauft zutage. Die Anforderungen an die
zialVersicherung steigen und damit die Beitrage zur
zialVersicherung, die Wohlfahrtslasten steigen un
mit die Steuern. Die Hilfsaktionen fur notleic en »
Provinzen und Grenzbezirke jagen sich. Die volKs
schaftlichen Kosten der Rationalisierung, die sic A
guter Konjunktur nicht oder nur geringfligig ® *
Bilanzen niederschlagen, fangen nun an, inGesta
Steuern und Sozialbeitragen privatwirtschaftiie
Buch zu schlagen. Das geschieht in demselben N
punkt, wo die fixen Kosten der rationalisierten
ternehmungen infolge ricklaufiger Produktion
fangen, die Selbstkosten der Produkteinheit zu
gern. Damit wird die starkste Bremse gegen das ' "
der Marktlage geforderte Absinken des Preisnnea”
angezogen. Mit einer durch sinkende Umsatze
ursachten Versteifung des Kosten- und Preisniv
verschwindet die Chance, die durch Rationalisierl ”
zunachst bewirkte Arbeitslosigkeit durch sin
Preise und Nachfrageanregung zuriickzusaugen.
Der Sachverhalt umschlieBt die besondere Ge a
dalR er zum Ausgangspunkt neuer Rationalist ~*
neuer Konzentration, also einer neuen SchrumP
des provinziellen Industriekérpers wird. Au
Dauer und im ganzen betrachtet halten wir A
rebus sic stantibus fur eine verfehlte Linie des
meichens. Es ist ja gerade diese Politik, der wir el® »
groBen Teil der gegenwartigen Schwierigkeiten
danken. Gabe es eine wirtschaftspolitische Zenr
instanz, so miuRte sie hier die Barriere ziehen, » eD‘et
stens voriibergehend und in sorgsamer Abwagung
Sachlage fiur die Gegenwart und die abschatz a
Zukunft. lhre Politik hatte wieder die Okonomie0Q #
Realitdat, die wir so lange durch Kapitalaufnahin
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sozialpolitische Arbeitsvalorisation verschleier-
scharf zu visieren, die Tatsache unserer Kapital-

fC ~vache und Arbeitspotenz. Sie hatte daraus zu
gern, dalR es in gewissen Grenzen besser ist, bei
*e Cr liegendem Lohnspiegel mehr Arbeiter zu be-
kraftigen, als relativ hochliegende Lohne mit groRer
rwerbslosigkeit zu erkaufen. Sie hatte ferner jede
neglichkeit zu erschopfen, wo Arbeitsstreckung ohne
°stensteigerung angangig ist. Sie hatte durch steuer-
e und sonstige MaRnahmen den Prozel3 der pro-
Inzialen Industrieschrumpfung zu kontrollieren, fur
i . e Vernlinftige Finanzreform und einen den Ver-
ga Wissen entsprechenden Finanzausgleich zu sorgen.
le hatte, eventuell durch steuerliche und zoll-
j/ dische MaRnahmen, Preisiberhéhungen durch
, ai'telle ohne monatelanges Palaver zu bekampfen.
le hatte ferner den Ulberentwickelten Kollektivis-
s Unserer Sozialversicherung abzubremsen. Was
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dann Ubrigbleibt, sind die Wege, auf denen sich nor-
malerweise die Preise der Marktlage angleichen: Ab-
schreibung, Senkung der industriellen Verwaltungs-
kosien und Senkung des Lohnniveaus da, wo es lber-
hoht ist. Eine bloBe Arbeitsstreckung, so zweckvoll
sie im Einzelfall durch ihre prompte Wirkung sein
kann, ist ein Mittel von ungenigender Reichweite,
das auBBerdem in der Sphare der bloBen Einkommens-
umschichtung bleibt. Die Arbeitslosigkeit, die uns
bedrickt, kann aber nicht mit bloBer Einkommens-
umschichtung Uberwunden werden. Sie mufl} eine
wirtschaftliche Ldsung finden, eine Ldsung durch
sinkende Kosten, sinkende Preise, steigendes Produk-
tionsvolumen, steigenden Absatz und Verbrauch. Nur
durch solche Uberwindung des toten Punktes in der
wirtschaftlichen Sphéare erdffnet sich die Aussicht,
den toten Punkt der sozialpolitischen Sphare zu uber-
winden.

reihandelspolitik im Zeitalter des Protektionismus ||

Von Dr. Wilhelm Lautenbach

Nach der Darstellung der

Wirkungen

und Anmendungsmadglichkeit von

Erziehungszollen im vorigen Heft des MdW setzt sich der Verfasser in dem
folgenden zweiten Teil seines Aufsatzes mit der modernen Form des Protek-

tionismus auseinander. Der ,,Schutz der nationalen Arbeit

ist widersinnig, das

lickenlose Zollsystem beglnstigt unvermeidlich einige Produktionszweige auf
Kosten der Gbrigen. Je weiter fortgeschritten ein Land ist und je mehr es zur
Deckung der unvermeidbaren Importe und seiner tUbrigen Zahlungsverpflich-
tungen auf Export angewiesen ist, um so starker hemmen eigene Schutzzdlle
seine wirtschaftliche Entwicklung. Ein allm&hlicher Ubergang zum Freihandel
ist auch in einer protektionistischen Welt fir ein einzelnes Land rationell.

V.
le bisherige Untersuchung hat folgendes deutlich
A*flacht: Ein Zoll begilnstigt die geschitzten Indu-
j> 1eQ nicht etwa nur gegeniiber den auslandischen
] .“kurrenten, sondern auch gegeniber der Ubrigen
W-I"b~ hen Produktion. Diese innerwirtschaftliche
jl X CUn8 ist dabei nicht etwa nur fur die eigent-
Jed0ll ~rziebungszélle kennzeichnend, sondern fir
Yj-,<n Zoll, der Gberhaupt als Schutz wirksam wird.
tJ ,.aderen Worten: das Idol des modernen Pro-
I0Nlismus, der Solidarschutz oder lickenlose
der nationalen Arbeit, ist sinnlos, ja eine
Gliche Mystifikation. Kein Zollsystem, wie es
als A illllller ausgekliigelt sei, kann anders wirken,
der GS gewisse Produktionen beglnstigt und an-
Produktionen desselben Landes benachteiligt.
be 6lQ Pand kann, abgesehen von den durch Kapital-
en verursachten Modifikationen, mehr Waren
fall  ren als es ausfihrt oder mehr Waren aus-
AuiTll als es einfihrt. Dieses Gleichgewicht im
stellt sich automatisch und man
frei ~ sagen mit naturgesetzlicher Gewalt her.
en zwei Lander miteinander in Verkehr, von
Se]*eQ das eine dem anderen allgemein sowohl durch
sej 0 natirlichen Produktionsbedingungen wie durch
Ubgg hoéhnische und organisatorische Entwicklung

dem <i'en 'sf> so hat das nicht zur Folge, daR in
rickstandigen Land alle Produktionszweige

unter der Konkurrenz des iberlegenen Landes zu
leiden haben, sondern das rickstandige Land wird
— wie wir an dem Beispiel OstpreuBen—W estfalen
entwickelten (vgl. Nr. 43, S. 1977) — diejenigen
Waren, die es unter den unglnstigsten Bedingungen
herstellt, importieren und diejenigen, in denen der
Vorsprung des anderen gering ist, exportieren. Die
allgemeine Uberlegenheit des von der Natur mehr
begiinstigten oder in der Entwicklung vorangeeilten
Landes wird ihren Ausdruck in einem durchschnitt-
lich hdéheren Lebensstandard, insbesondere hoheren
Durchschnittslohnen, finden. Der niedrigere Lohn
in dem rickstandigen Land gleicht den natirlichen
oder technisch-organisatorischen Vorsprung des lber-
legenen Landes aus. Die Arbeitsteilung und Spe-
zialisierung, die durch den Warenaustausch zwischen
beiden Landern herbeigefihrt wird, wird dadurch
gekennzeichnet sein, dall in dem (berlegenen Land
mehr diejenigen Produktionen gepflegt werden, die
relativ viel Kapital und wenig menschliche Arbeit
erfordern (eben weil die menschliche Arbeitskraft
relativ. knapp und entsprechend teuer und das
Kapital relativ reichlich und billig ist), wahrend es
sich in dem ruckstandigen Land umgekehrt verhalt.

Die Tatsache, dall jedes Land in dem Male, in
dem es einfihrt, auch ausfihrt (immer abgesehen
von der Kapitalbewegung und der Zinsenbilanz),
hat aber unvermeidlich zur Folge, daR ein licken-
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loses Zollsystem, auch, wenn es auf das sorgféaltigste
darauf abgestellt ware, alle Produktionszweige
gleichmaRig zu schitzen, praktisch immer wieder
einseitig diejenigen Produktionszweige begilinstigen
wirde, deren Produkte tatsachlich bisher vom Aus-
land ganz oder teilweise eingefihrt wurden,
wahrend es diejenigen Produktionszweige, die ex-
portieren, belastet. Denn offenbar haben die Indu-
strien, die von der Konkurrenz des auslandischen
Produzenten auf dem Inlandsmarkt kaum etwas ver-
spirten und dariber hinaus sogar stark genug
waren, mit ihnen auf neutralen Markten oder auf
dem heimischen Markt des ausléandischen Produzen-
ten selbst zu konkurrieren, an einem Zoll fir die
eigenen Erzeugnisse gar kein Interesse, wohl aber
ein starkes Interesse daran, dall auch andere
heimische Produktionszweige keinen Zollschutz ge-
nieBen. Denn der Zollschutz fur die anderen Pro-
duktionszweige mufR den Exportindustrien unter
allen Umstanden Nachteile bringen, sowohl durch
Verteuerung derjenigen Produkte, far die der Zoll
wirksam wird, als auch durch die Begilnstigung die-
ser privilegierten Industrien bei der Nachfrage nach
den Produktionsfaktoren Kapital und Arbeit. Das
wird noch deutlicher, wenn man die Frage verfolgt,
men die Last des Zolls trifft und mie er auf Preis,
Einkommenshéhe und Einkommensoerteilung wirkt.

Die Protektionisten behaupten vielfach, der Zoll
belaste gar nicht das Inland, sondern treffe das Aus-
land. Sie behaupten also, da die auslandischen Im -
porteure die Preise ihrer Produkte nach Einfihrung
des Zolls um den Zollbetrag ermaRigen. Wenn und
soweit dies geschieht, hat der Zoll natirlich uber-
haupt keine Schutzwirkung, und das Dogma vom
Schutz der nationalen Arbeit ist damit von vorn-
herein ad absurdum gefihrt. Nun ist allerdings diese
Voraussetzung zumeist nicht gegeben. Es mag sein,
dalR z. B. der deutsche Markt fir eine auslandische
Produktion von besonderer Bedeutung ist und dal
die auslandischen Produzenten den Preis fur die
nach Deutschland eingefihrten Produkte erheblich,
vielleicht sogar um den ganzen Zollbetrag ermaRigen,
um keinen deutschen Konkurrenten aufkommen zu
lassen und um andererseits die Stillegung nun ein-
mal bestehender Produktionsanlagen zu vermeiden.
Die Belieferung Deutschlands zu billigeren Preisen
unter Aufrechterhaltung der vollen Kapazitat kann
unter bestimmten Voraussetzungen — vor allem,
wenn der Zoll nicht allzu hoch ist — fur den aus-
landischen Produzenten das kleinere Ubel darstellen.
RegelmaRig aber wird die Sachlage anders sein.
Auch die bedeutendsten Einfuhrlander pflegen im
allgemeinen nur einen verhaltnismaRig geringen
Bruchteil der Gesamtproduktion in bestimmten Pro-
dukten aufzunehmen, und demzufolge wird die aus-
landische Produktion mit einer geringfiigigen Ein-
schrankung der Produktion und des Angebots auf
dem zollgeschitzten Markt reagieren, so daR die
Preise dort steigen. Diese Preissteigerung ist auch
der Zweck des Zolls, weil nur durch sie die ge-
winschte Rentabilitatsverbesserung fiar die ge-
schitzte Industrie erzielt werden kann.

Nr. 44

Wer tragt nun die Last des Zolls? Die néachste
Antwort darauf ware: der inlandische Konsument
eine Antwort, die ebenso plausibel wie nichtssagend
ist. Denn die Gegeniberstellung von Konsument und
Produzent ist 6konomisch verfehlt, da jeder Konsu-
ment sein Einkommen aus der inlandischen Produk-
tion bezieht (soweit er nicht Zinsen oder Renten vom
Ausland erhalt). Man wirde deshalb besser sagen-
durch den Zoll wird der Ertrag oder das Einkommell
der nicht durch den Zoll begiinstigten Wirtschafts-
Subjekte vermindert. Es findet dabei ein kompbzi6l
ter und mit Kosten verbundener Umstellungs- und
Uberwé&lzungsprozeR statt. Die nicht durch de»
Zoll begunstigten Unternehmen werden durch eine
etwaige Verteuerung ihrer Vorprodukte in der Ent-
wicklung gehemmt, vielleicht sogar zur Stillegung
gezwungen und am Ende, wenn sich die gesamte
Wirtschaft auf den Zoll eingestellt hat, wird ma®
als Ergebnis eine Steigerung des inlandischen Preis'
niveaus konstatieren koénnen, durch die zunéchst
einmal die Bezieher von Kapitalzinsen und Rentell
eine Einkommensverminderung erfahren. Wieweit
die Arbeitnehmer und Beamten durch die Prel®
Steigerung getroffen werden, wird sich aber regel
maRig nicht feststellen lassen. Denn einmal wird der
ProzeR der Zolliberwalzung und die Erhéhung dfiS
inlandischen Preisniveaus, also die Verringerung deS
Geldwerts, auch in gewissem Umfange zu nominelle®
Lohnerh6hungen fiithren. Aber selbst wenn ®a#
durch komplizierte Indexberechnungen die Verande-
rungen des Geldwerts voll ausschalten wirde, s°
hatte man damit auch noch nichts gewonnen, weil m
jedem Fall die VergleichsgréRe fehlt, um die Ei®'
kommensminderung festzustellen. Denn man wen*
ja nicht, wie sich Preise, Produktion und Einkomme2L
ohne den Zoll entwickelt hatten. Man wird also nie
mals durch preis- und einkommensstatistische Unter-
suchungen exakt ermitteln kdnnen, wie grof3 die
Last des Zolls fur ein Land ist. Infolgedessen ®ul|
man sich mit der theoretischen Feststellung begni-
gen, daB der zollpolitische Eingriff, auch wenn er i®
der Form des Solidarschutzes geschieht, notwendige1"
weise eine Umstellung in der heimischen Produktion
bewirkt, eine Umstellung, die nicht nur erhdhte®
Kapitalbedarf auslost, sondern dartiber hinaus un-
vermeidlich zu einer weniger rationellen Komb1
nation der heimischen Produktionsfaktoren fuhrt
namlich zu einer Bevorzugung der weniger ergiebi-
gen Kombinationen vor den ergiebigeren. Die natio-
nale Umstellung hat als notwendiges Korrelat auc
eine internationale. Der vorher erreichte Grad der
internationalen Arbeitsteilung wird reduziert. DaS
Ausland, das infolge der Politik des schutzzdéline
rischen Landes weniger dorthin exportiert, muf3 not-
wendigerweise in demselben Ausmaf seine Einfuhr
von dort einschranken. In dem MaBe, in dem da»
schutzzdlinerische Land mit seiner Politik das ange
strebte Ziel einer gréBeren Selbstgeniigsamkeit er-
reicht, oktroyiert es auch den anderen am Austausch
mit ihm beteiligten Landern dasselbe Regime. Da»
soll nicht heiRen, daB es diese Lander auch zu einer
torichten Zollpolitik zwingt, sondern daR automa-
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lisch. atlch ohne daR jene Lander ihrerseits Schiitz-

LS e,%%HFBH}'é'é. fie Efmsi’e“u-n-g des bishervon Hm
Ist eimenden Landes erfolgt. Auch digse Umstelllung

aturlich kostspielig, ein Schaden, eine Ertrags-
w  (crunS fir jene Lander. Mit anderen Worten:
de " afcildie Annahme, daR die Last des Zolls von
tydl Z°dseschitzten Lande auf das Ausland abge-

der 7 '‘Verden kdnne, falsch ist, wenn unvermeidlich
Jgi. °U fir das geschitzte Land selbst Opfer und

-Minderung bedeutet, so wird andererseits
J ., *n den vorher am Austausch mit diesem Lande
ein/ 1®en Landern eine gewisse Ertragsminderung
Y, . n>von der aber das geschiitzte Land keinerlei
ei e tat. Die Welt im ganzen erfahrt eine Ein-

g, ?' Diese EinbuRe wird Uberwiegend das zoll-

en U*z*e Land treffen, weil die Veranderungen

als !verstandlich in diesem Lande bedeutender sind

Su a/e k°rresPondierenden Umstellungen in der ge-
en Gbrigen Welt.

J fhderyolpolitischen Diskussion spielen noch Anti-
p0|.")InS-Zoblle, Notstandszdlle und endlich sozial-
st iISC'e "0Olle eine gewisse Rolle. Auf die beiden

Aormen braucht nur kurz eingegangen zu

discéhSeQ e'fl noribergehendes Dumping einer auslan-
ej, Konkurrenz ware in der Tat der Zoll ein ge-
vOr", esAbwehrmittel. Ebenso wéaren Zdlle gegen eine
A. 'l erSehende Uberflutung durch Waren, die das
usland m einer s){arﬁen 1I'a—’aigse abzustofen versucht,
ler*htf.ertigt. Denn da es sich in beiden Fallen um
D)ﬁ}Cﬂngen handelt, die nicht auf die Dauer Kon-
die ai'Z IInd Entwicklungsrichtung bestimmen, so ist
lich Jvehr mit Hilfe des Zolls wiinschenswert. Frei-
Z\v/f dies praktisch erreichbar ist, mu3 ange-
le | Werden. Welche Regierung besitzt jene uber-
fla8 ~ e Einsicht, um stets sicher zu entscheiden, ob
Voj.m UShuid dumpt und ob dies eine dauernde oder
[] erSehende Erscheinung ist?
pQJir 1feressanteste  Argument ist das
Schm <'e’ bisbesondere in der Form der These vom
g6ge z 8egen das soziale Dumping, mit dem man
j'Coi. ¥ Vai'tig vielfach den Solidarschutz theoretisch zu

sozial-

Die ptlgen SUcht
Sehen |fa®e lautet: Kann sich ein Land gezwungen

lang '..en Handelsverkehr mit einem in der Entwick-
n Land mit sehr niedrigen L6hnen
eigen “hlle kinstlich einzuschranken, um seinen
reiptfll Lohn- und Einkommensstandard auf der er-
Hohe zu halten?
die p e,nfache praktische Uberlegung ist geeignet,
zafia-ht vor dem sozialen Dumping ad absurdum
«Ur a/'Cn: Wéhrend die einen Lander Zdlle einfihren
rufe,, Wcir des sozialen Dumping der anderen, be-
tiouis SICJl Niese zur Begriindung des eigenen Protek-
spie|/,1'i auf den technischen Vorsprung jener. Bei-
A~u C f Slaubt Amerika einen lickenlosen Hoch-
elrop-2° zu haben, um sich gegen die niedrigen
Ldhne zu schitzen; die europaischen
hher j/ 16 a®der dagegen halten den Zollschutz gegen-
lerika wegen der technischen und organisato-
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rischen Uberlegenheit der amerikanischen Industrie
fur unentbehrlich. Die Komik der Situation wird ins
Groteske gesteigert, wenn schlielich die hoch ent-
wickelten Industrielander Europas, die sich als Opfer
der technischen Uberlegenheit Amerikas betrachten,
gewissen mittel- und osteuropdischen Staaten gegen-
Uber ihrerseits die Abwehr des sozialen Dumpings
durch Zélle fur notwendig erachten.

Theoretisch ist gegeniber der zur Rechtfertigung
des Solidarschutzes vorgebrachten These vom sozialen
Dumping folgendes zu sagen: Ein niedrigeres Lohn-
niveau kann ebensowenig wie die technische oder
organisatorische Uberlegenheit eines anderen Landes
zu einer allgemein schadlichen Konkurrenz fir ein
bestimmtes Land fihren. Tritt ein Land mit niedrigen
Lohnen in Warenaustausch mit anderen Landern, so
findet ein Preisausgleich zwischen den Landern statt.
Die Preise in dem rickstandigen Land werden, soweit
es sich um Produkte handelt, in denen Uberhaupt
internationale Konkurrenz wirksam werden kann
(was ja bei einigen Produkten, z. B. beim Hausbau,
der Natur nach ausgeschlossen ist), héchstens um den
Betrag der Transportkosten (und gegebenenfalls der
in- und auslandischen Zoélle) von den Preisen im Aus-
land abweichen. Und zwar werden notwendigerweise
einige Produkte um diese Transport- und Zollspesen
unter den auslandischen Preisen liegen und andere
um diesen Betrag Uber ihnen. Die ersteren sind Export-
waren, die anderen Importwaren. Ein- und Ausfuhr
kommen ins Gleichgewicht gerade durch den Mecha-
nismus des internationalen Preisausgleichs. Wenn die
Preise in jenem Lande zu niedrig sind, so wird zu-
nachst zu viel ausgefuhrt, dann flieRt Gold ein, da-
durch wird das umlaufende Geld vermehrt, die Preise
steigen, die Ausfuhr wird gehemmt und die Einfuhr
angeregt, bis der Ausgleich hergestellt ist. Hieraus
folgt, daR ein Land niemals in allen Produkten fort-
gesetzt auslandische Konkurrenten unterbieten kann,
sondern daR notwendigerweise, weil Ein- und Aus-
fuhr unabanderlich ins Gleichgewicht kommen mius-
sen, eine gesteigerte Ausfuhr bestimmter Produkte
gesteigerte Einfuhr anderer Produkte zur Folge haben
mufl3. Dem niedrigen Lohnniveau des riickstandigen
Landes entspricht auch eine geringere Ergiebigkeit
der Arbeit in diesem Lande, und deshalb bedeutet der
niedrige Lohn keinen Konkurrenzvorteil. Die geringe
Effizienz ist darauf zuruckzufuhren, dalR die Arbeits-
krafte wenig ausgebildet und qualifiziert sind und
darauf, dalR sie unginstiger mit den anderen Produk-
tionsfaktoren kombiniert sind, sei es, dal eine beson-
dere Knappheit an einem wichtigen Produktions-
faktor, z. B. Kapital, besteht, sei es, dal Unternehmer-
initiative und Unternehmertalent und -routine beson-
ders selten sind. Lander mit niedrigen Léhnen werden
deshalb immer nur in einigen bestimmten Produk-
tionszweigen mit industriell hoch entwickelten L&n-
dern konkurrieren, unter Umstanden allerdings auf
diesen Gebieten in sehr unangenehmer Form. Diese
Konkurrenz wirde in den entwickelten Landern aller-
dings zu einer nationalen Produktionsumstellung
fihren. Wir kdnnen dies weltwirtschaftlich besonders
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in der Textilindustrie beobachten, wo die mit niedrig-
sten Lohnen arbeitende ostasiatische Industrie in den
primitiveren und billigeren Textilerzeugnissen die
entsprechende europdaische Industrie auszuschalten
droht. Die Frage ist, ob ein Land diesem Prozel} still-
schweigend Zusehen soll, oder ob es sich durch Zdlle
dagegen wehren soll. DaR Zélle in diesem Fall ein
wirksames Mittel waren, um die betreffende Industrie
wenigstens fur die Versorgung des eigenen Marktes
zu erhalten, ist unstreitig. Ebensowenig zweifelhaft
aber wird es in den meisten Fallen sein, daR das Land
diesem unmittelbaren Vorteil mit einer Einschran-
kung seiner Produktionskraft auf die Dauer erkaufen
wirde. Der sozialpolitische und wirtschaftliche Vor-
teil, dall eine Schrumpfung der von dieser auslandi-
schen Konkurrenz bedrohten Industrie vermieden
wird, wird erkauft durch eine Besteuerung der Ge-
samtheit und eine Verhinderung der Umstellung auf
ergiebigere Produktion. Es ware rationeller, wenn
man beim Aufkommen derartiger Massenindustrien
in bisher unentwickelten Landern die Entwicklung
ihren natirlichen Gang gehen lieBe, d. h. wenn sich
die fortgeschrittenen Lander in diesem Falle mehr
auf jene Industrien spezialisieren wiirden, die nur bei
technisch, organisatorisch und finanziell hdéchstem
Entwicklungsstand betrieben werden kdnnen. Diese
Umstellung erfolgt, wenn man sie nicht kinstlich
durch Zo6lle verhindert, automatisch: Die unter dem
Druck der neu aufgenommenen auslandischen Kon-
kurrenz eintretende Preissenkung jener Erzeugnisse
(wie z. B. grober Garne, billiger Gewebe) mindert
die Rentabilitdit der betreffenden heimischen In-
dustrie. Kapital und Arbeit wenden sich deshalb von
ihr ab und anderen ertragreicheren Industrien zu.
Der ProzeR vollzieht sich allmahlich, ohne groRere
allgemeine Erschitterungen, solange der Ertrag die-
ser Industrien wenigstens neben der Normalverzin-
sung fir das umlaufende Kapital noch eine geringe
Rente fir das fixe Kapital abwirft.

VI.

W ir kommen nunmehr zur letzten und entscheiden-
den Frage, auf deren Beantwortung dieser Aufsatz
Uberhaupt abzielt, namlich, ob es fiir ein bestimmtes
Land rationell ist, eine freihandlerische Politik zu
treiben, wenn die Ubrige Welt im Protektionismus
verharrt. Konkreter gesprochen: Ist es fur ein Land
roie Deutschland rationell, auf den Zollschutz zu ver-
zichten, zumal wenn seine Wirtschaft seit Jahrzehn-
ten einen Zollschutz genie3t und sich unter ihm ent-
wickelt hat? Wir haben oben bereits auseinander-
gesetzt, dall der Mechanismus des internationalen
Warenaustauschs automatisch folgendermafRen auf
die Einfihrung von Zdéllen reagiert: In dem geschiutz-
ten Land reduziert der Zoll, wenn er Gberhaupt als
Schutz wirksam wird, zunéchst die Einfuhr der zoll-
geschutzten Produkte. Dies fihrt zu einer entspre-
chenden Verminderung der Ausfuhr. Die internatio-
nalen Austauschverhéltnisse werden nicht einseitig
beeinfluRt, sondern jede Veradnderung im einen Sinn
zieht eine Veradnderung im anderen nach sich.

Schrankt ein Land seine Nachfrage nach auslandi'
sehen Waren ein, so beeinfluRt es sein Austauschver-
haltnis mit den anderen Landern zunachst glinstig-
seine Selbstbeschrankung erhdht die Dringlichkel
oder Intensitat des auslandischen Angebots, d. h.,, 1
Exportpreise des Auslands zeigen die Neigung zU
sinken. Doch wird dieser Vorteil sehr bald vollkoiu
men dadurch kompensiert, daR das Ausland 1L
selben Ausmall, wie es seinen Absatz nach dein ¢g®
schitzten Land einschranken muf3, auch seine Na
frage nach dessen Waren einschrankt. Die Intensi
der Nachfrage nach Exportwaren des geschitz
Landes sinkt entsprechend. Wenn selbst ein La
durch die Abriegelung gegeniiber dem Ausland sei
Stellung im Austauschverkehr insgesamt verbess
sollte, wenn sich also im verbleibenden Handels]el
kehr Export- und Importpreise gilnstiger ste
sollten (relative Stabilitat der Exportpreise bei tu
bar gesenkten Importpreisen), sowird regelmafRig au*
die Dauer doch noch ein Verlust entstehen. Der » j
teil, daB man die Einfuhr etwas verbilligt hat,
regelmaRig dadurch tUberwogen, dalR man die fra
vom Ausland bezogenen und jetzt selbst hergestei
Produkte unverhéltnismaRig teuer produziert, i
tate besser, sie nach wie vor nicht selbst herzustel
sondern sie sich im Austausch gegen die Waren,
man friiher exportierte, zu beschaffen. Wenn also
relative Verbesserung der Stellung eines Landes
internationalen Austauschverkehr, die es unter
standen durch die kunstliche Beschrankung sBl
Nachfrage erfahren kann, die Nachteile, welche
Produktionsumstellung innerhalb des Landes DaC
sich zieht, nicht aufwiegt, so folgt daraus auch, Al
die Ubrigen Lander, die durch die Einfihrung ~
Erhéhung des Zollschutzes eines bestimmten Lau
geschéadigt werden, nicht etwa dadurch, daf3 sie m
seits ihren Zollschutz verstarken, Volkswirtschaft ~
etwas gewinnen kénnen. Solche MaRnahmen wa
ausschlieBlich als rein politische DruckmaR'nahm
denkbar, und als solche natiirlich besonders w irks”
wenn die Lander fur bestimmte Exportwaren *
ersten Landes ein besonders gutes Absatzgebiet sl®
Auf protektionistische MaBnahmen mit Prohibi *
zollen oder Boykott zu antworten, ist, wenn die
pressalien zu ihrem Ziele, namlich zur Wiedera®
hebung der Zdélle fihren, allerdings gerechtfer
Die Retorsionszdlle sind verfehlt und fihren nur na®
zu weiteren unndtigen Selbstschadigungen, wenn
Land, gegen das die Repressalien gerichtet sind,
seiner Politik verharrt. , t
Was geschieht nun, wenn ein Land bei unvef"a‘iﬁﬁﬂ;t
protektionistischer Haltung der lGbrigen Welt se
seine Zolle abbaut? Beseitigte ein Land mit ein
Federstrich von heute auf morgen alle seine Zo
die es vielleicht jahrzehntelang entwickelt hat-
bedeutet das einen heftigen Choc fir die Wirtscha »
dieses Landes. Die Preise derjenigen Produkte,
bisher einen wirksamen Zollschutz genossen hab®0’
wirden etwa um den Zollbetrag sinken, und die

troffene Industrie wiirde in eine Krise geraten, el0®
Krise, die sich mit groBter Wahrscheinlichkeit auc
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auf die Ubrigen Produktionszweige fortpflanzen
‘Jurde, ungeachtet der Tatsache, da? diese durch die
erbilligung der nun nicht mehr zollgeschitzten
redukte auch gewisse Vorteile haben. Diese Vorteile
'Verden weit Uberkompensiert durch den starken Pro-
| Viotisausfall und die Arbeitseinschrankung der von
er Krise zuerst betroffenen Industrien. Selbstver-
standlich wird kein Land eine derart térichte und im
Aklimmsten Sinne doktrinare Politik verfolgen.
jfaktisch kommt nur ein allméahlicher Ubergang vom
*°tektionismus zum Freihandel in Frage. Um aber
Urteil dariber zu gewinnen, wonach denn das
eQip0 einer etwaigen Umstellung vom Protektionis-
IUI'Sauf den Freihandel reguliert werden mifte, er-
Scheint es angebracht, sich zu vergegenwartigen,
y eKhe Veradnderungen statisch gesehen — also unter
ernachlassigung des dynamischen Prozesses der
oistellung — Platz greifen wiirden, wenn mit einem

‘ colage die Zdolle beseitigt wirden.

n denjenigen Industrien, fir die Zollschutz bisher
'VIrksam war, werden die Zahl der Unternehmungen
add der Umfang der Produktion u. U. erheblich ein-
Seschrankt werden. Es werden nur noch die best-
edtierenden Unternehmen, die vorher eine Differen-
a fente genossen, unter dem vollen Druck der inter-
'jat'tonalen Konkurrenz arbeiten kdnnen. Die Preise
lesep Produkte werden herabgesetzt. Es werden aber
'UIUi die Preise anderer Produkte, insbesondere
° coe, die jetzt mehr exportiert werden, gesenkt
~Nerden. Da die Aufhebung der Zé6lle und die dadurch
eSUnstigte gréBere Einfuhr zu einer Erhéhung der
6sfuhr zwingt, ein Zwang, der sich durch den Me-
' ".0'iisinus des Goldabflusses und des dadurch be-
p Irkten Deflationsdrucks geltend macht, wird das
Areisniveau in dem Land, das seine Zolle radikal
deseitigt, starker gesenkt werden, als es der Senkung

bisher zollgeschiitzten Produkte auf den auslan-
~ben Konkurrenzpreis entsprache. Das bedeutet

er>dall die Lohne in diesem Lande nominell allge-
L™ 1l e'ne Senkung erfahren muRten. Der Druck zur
6senkung wirde zunachst durch die Entlassung

6r Arbeiter in den stillgelegten Betrieben ausgelost
erden. Aber auch nach Wiedereingliederung der
nr ®"er in den ProduktionsprozeR wéaren die Lohne
In 6 e Il 'wahrscheinlich niedriger als vorher, die Real-
n ae freilich hoéher,, wie die Produktion im ganzen
Nack der Umstellung hdher sein wird als zuvor; denn
d 'i)O poistellung hat ja keinen anderen Sinn als den,
d | Nas Land auf die relativ ergiebigeren Pro-
j.-  lnszweige mehr spezialisiert hat oder — und
Uj Slisf das praktisch entscheidende Moment — daf
de 6r ccrn Druck der internationalen Konkurrenz in

r nun nicht mehr geschiitzten Industrie technisch
g . Organisatorisch rationalisiert wird. Das alte
APfichwort, dal Not erfinderisch macht, hat sich in
er wirtschaftlichen Entwicklung immer wieder er-
lic h bewahrt.

9 , UP den ersten Blick kdénnte es scheinen, als ob
La pie Wellung des zum Freihandel lbergehenden
fich eS internationalen Austauschverkehr wesent-

vorschlechtern muuRte, denn seine wirksame
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Nachfrage nach auslandischen Produkten erhéht sich
stark, und das Angebot an Exportware mufd sich ent-
sprechend erh6hen. Das bedeutet nichts anderes, als
daB das Ausland sowohl als Lieferant wie als Kunde
Vorteile genieBt. Denn in dieser internationalen Ab-
satzlage missen offenbar die Preise der von Deutsch-
land international nachgefragten Produkte eine stei-
gende Tendenz aufweisen, die von ihm angebotenen
Produkte eine sinkende. Diese Feststellung ist fir den
Zeitpunkt des Ubergangs im groBen und ganzen
richtig. Sie besagt aber nichts fur den Zustand des
wiederhergestellten Gleichgewichts im internationalen
Austausch. Denn dieser Gleichgewichtszustand ist
eben dadurch gekennzeichnet, dal sowohl das zum
Freihandel Gbergegangene Land als auch die mit ihm
im Austausch stehenden Lander gewonnen haben. Der
Austausch von Produkten zwischen den Léandern ist
erhoht, und das bedeutet nichts anderes, als dal die
internationale Arbeitsteilung und Spezialisierung
fortgeschritten ist, wobei fir jedes Land gilt, daB es
sich zu dieser Spezialisierung und zu dem Austausch
nuil in dem MaRe und in der Art versteht, wie es
rentiert. Jedes Land produziert die Waren, bei deren
Produktion es den hdchsten Ertrag hat. Es wird fur
den Export arbeiten, wenn dadurch mehr erlést wird
als bei der unmittelbaren Herstellung fiir den eigenen
Bedarf.

Das Tempo, in dem ein Land vernlinftigerweise
zum Freihandel Ubergeht, muR so bemessen sein, dafi
die vom Zollabbau betroffene Industrie noch die M6g-
lichkeit der Anpassung durch verstarkte Leistung hat
und daB es nicht zu groRerer Arbeitslosigkeit kommt.
Eine gewisse Arbeitslosigkeit wird unvermeidlich
sein. Man wird sie aber, wenn man die Zdlle ganz
allméahlich abbaut und dabei auf die Konjunktur
Ricksicht nimmt, in sehr bescheidenen Grenzen hal-
ten kdnnen. Man kann dadurch erreichen, daRR die
Senkung des Preisniveaus keine Senkung der Nominal-
Ibhne erforderlich macht, die ja praktisch aul3er-
ordentlichen Schwierigkeiten begegnet, sondern dafR
der Ausgleich etwa dadurch erfolgt, daR die normale
Aufwartsbewegung der Lohne eine Zeitlang unter-
bleibt oder verlangsamt wird. Dies bedeutet kein
Opfer fur die Arbeiterschaft, weil der Reallohn in-
folge der allgemeinen Preissenkung steigen wird, auch
wenn die Lohne nominal konstant bleiben.

Das Interesse eines Landes an freiem Handel ist
um so gréBer, je dringender auf Grund seiner natir-
lichen Bedingungen (Rohstoffversorgung) sein Ein-
fuhrbedarf ist. Deutschlands Lage ist hiernach ein-
deutig bestimmt: Um seine Produktion auch nur in
dem bereits erreichten Umfang aufrechtzuerhalten,
mufll es Rohstoffe und Nahrungsmittel zu einem Be-
trage einfihren, der einem Drittel des Nettowerts
seiner industriellen Produktion gleichkommt. Seine
Lage aber wird weiter dadurch gekennzeichnet, dafi
es mit der Zeit jahrlich fir mehr als 3 Milliarden RM
mehr ausfihren mufl3, als es einfihrt, um die Repara-
tions- und Zinszahlungen zu decken. Das hat zur
Folge, dalR seine ganze W irtschaft in hervorragendem
MaBRe exportorientiert ist; es mul3 deshalb eine Han-
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delspolitik betreiben, die Deutschlands Stellung im
internationalen Handel mdglichst stark macht. Stark
wird seine Stellung nicht durch fruchtlose Versuche
der Abriegelung, sondern nur durch entschlossene
Eingliederung in die Weltwirtschaft. Freihandel
heit fur Deutschland: niedrige Inlandspreise, und
das bedeutet: Deutschland ist ein Land, in dem die
Welt Fertigwaren billig und gut einkaufen und nur
wenig absetzen kann. Von diesem unmittelbaren
materiellen Interesse abgesehen, hat es aber die wei-
tere politische Chance, daR sein Beispiel richtung-
bestimmend fir die Handelspolitik der Gbrigen Welt
werden kann.

W ir sind damit am Ziel angelangt, denn unsere
Aufgabe beschrankte sich darauf, die ratio einer
Freihandelspolitik lediglich auf Grund der Bewe-
gungsgesetze darzustellen, die den internationalen
Handel und die wirtschaftliche Entwicklung der an
ihm beteiligten Lander bestimmen, wobei voraus-
gesetzt war, dall das Ziel der Zollpolitik ausschliel3-
lich wirtschaftlich ware, d. h. daR sie abgestellt sein
sollte auf die Erzielung des hdéchsten volkswirtschaft-
lichen Ertrags. Selbstverstandlich kann auch eine
Zollpolitik anders als wirtschaftlich orientiert sein,
sie kann rein militarische oder politische Ziele haben.
Es mufRR nur in diesen Fallen jedem klar sein, daB
man die Politik dann nicht unter dem — im Ubrigen
als widersinnig nachgewiesenen — Schlagwort
,Schutz der nationalen Arbeit* treiben, und daR eine
solche Politik nur unter dauernden wirtschaftlichen
Opfern durchgefiuhrt werden kann.
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Weiter verlieht man Zolltarife mit einem rein ham
delspolitischen Argument, indem man behauptet, da«
sie als Druckmittel fir HandelsoertragsDerhandlungell
unentbehrlich seien. Wir begniigen uns gegeniber
diesem Argument damit, ein Zitat aus der beriihmten
Denkschrift Alfred Marshalls Gber die zollpolitische

Regelung des AuRenhandels zu bringen:

.Besonders scheint es mir Englands Interessen en
gegenzulaufen, Einfuhrzélle zu erheben, um damit seine
Diplomaten bei Konferenzen uber fremde Zolltarife &
Handelsobjekt in die Hand zu geben. Das engis®1
Geschaft wirde durch den Gedanken an die Wahrschein'
lichkeit eines solchen Zolles beeintrachtigt, durch di
tatsachliche Auferlegung desselben behindert, und dan
wieder durch die Wahrscheinlichkeit seiner Aufhebung
beunruhigt und durch seine tatsachliche Aufhebung
nochmals gestort werden. Hierdurch wirde der G
schaftsgang in jeder Weise leiden, und gewisse Klase
von Geschéftsleuten wirden veranlaRt werden, en®
EinfluR auf die Regierung auszuiiben, wie das in andere
Landern geschehen ist. Schutzzélle sind leicht eingefU ,r
und schwer wieder abgeschafft, und das in Vorschj «
gebrachte Projekt wirde eine Anzahl von Schutzzoll®
im Gefolge haben, die auf keinerlei wissenschaftlich®
System aufgebaut waren und weder dem moralisch®,
noch dem materiellen Wohlergehen des Landes fordern®
sein wirden.”

Die praktische Erfahrung bestatigt Marsh»'s
Urteil. Sie zeigt, daR Kampfzdlle oft zu Dauerzol'elj
werden, daB Uberall die Devise & corsaire corsairR e
demi befolgt wird, und dall das bdse Beispiel in -
Zollpolitik eine unheimliche Ansteckungskraft ha
Aber es besteht auch die begrindete Aussicht, da’
wenn sieh ein groBes Land wirklich zur Umkehr eu
schliet,esm it dem guten Beispiel Epoche machen kan®'

Schlechte Konjunktur far Statistik

Von Prof. Georg Bernhard

In den letzten Wochen ist die ZweckmaRigkeit der Personalunion in der Leitung
des Statistischen Reichsamts und des Instituts fir Konjunkturforschung mehr-
fach bezweifelt morden. Ls ist aber nicht zu oerkennen, dal die notwendige
enge Zusammenarbeit dieser beiden wichtigen statistischen Institute durch die
Identitat der Leiter stark geférdert wird. Die organisatorischen Anderungen,
die heute erforderlich sind, erstrecken sich Dielmehr auf andere Gebiete: auf
die Ausschaltung des Interessenten-EinBusses beim Konjunkturinstitut und auf
eine sinnvollere Durchfihrung der SparmaBnahmen. In dieser Hinsicht liegen
bedeutsame Aufgaben fir die Kommission vor, die kirzlich oon der Reichs-
regierung zur Rationalisierung der statistischen Arbeiten eingesetzt wurde.

Teils hinter den Kulissen in den Wandelgdngen des
Parlaments und den Kreisen wirtschaftlicher Ver-
béande, teils in offentlichen Zeitungspolemiken wird
gegenwartig ein Streit ausgetragen, in dessen M ittel-
punkt das Institut fir Konjunkturforschung steht.
Die Probleme, um die es sich dreht, sind wichtig. Es
handelt sich im Grunde um die Vereinheitlichung der
gesamten deutschen Statistik und um ihre Aus-
nutzung fir die offentliche Urteilsbildung. Man
kénnte sich denken, daR diese Fragen in ruhiger und
sachlicher Weise diskutiert wirden, und man kénnte
sogar — selbst unter Zugrundelegung der deutschen
Verhéltnisse — an die Ausschaltung der Parteileiden-
schaft glauben. Denn fir jede Tatsachenerkenntnis
ist eine parteifreie Statistik Voraussetzung. Anderer-

seits brauchen die Parteien nicht einmal zu furchte®J
dal eine vollkommen einwandfreie Statistik n'cl
noch genug Meinungsverschiedenheiten dbrig 'a: -
um einer ganzen Reihe von Parteien abweichcd
Anschauungen zu ermdoglichen. Aber es ist
Deutschland auBerordentlich schwierig, die s3®
liehen Vorbedingungen fir die Losung selbst d
einfachsten  wirtschaftstechnischen Probleme
schaffen. Wo irgendeine Institution einen (viellec
berechtigten) AnlalR zu Beanstandungen bietet, pie®
die Kritik an Vorgange anzuknipfen, die in Wir
lichkeit gar nicht zu kritisieren sind.

Im September hatte sich das Institut fir KonjuO _
turforschung in einem seiner Wochenberichte pe®sl
mistisch Uber die kiinftige Entwicklung des Arbeit’
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n und kritisch warnend uUber die Inanspruch-
aunie des Geldmarkts durch die offentliche Hand
Seauilert. Die ,Kdlnische Zeitung“® nahm dies ZU1l
nlah, heftige Angriffe gegen das Institut zu rich-
aber nicht etwa, indem sie nachwies, daR
de” 6 StellunSuahme sachlich falsch sei, sondern in-
j Ms'edem Institut zum Vorwurf machte, seine Aus-
nrungen standen im Gegensatz zu der mehrfach
Aunerisch zum Ausdruck gebrachten Auffassung des
krchswirtschaftsministers und zu den Arbeits-
nescllaffungsabsiChten der Reichsregierung. Die
le 1Casregierung (so heiRt es sinngemal in den Dar-
gSungen j er ~"Kdlnischen Zeitung"“) versuche, durch
j eruliigung der 6ffentlichen Meinung die Vertrauens-
rise abzuschwéachen; das Konjunkturinstitut aber
, *re der Regierung in die Parade. Die bisher be-
r> aende Personalunion zwischen dem Statistischen
®chsamt und dem Institut fur Konjunkturfor-
UnS musse deshalb aufgehoben werden. Denn
~rarch diese Personalunion gelten alle AuBerungen
i.,e® Konjunkturinstituts als offiziés, und die o6ffent-
N ae Meinung werde durch Widerspriiche zwischen
Regierungskundgebungen und den Verdffent-
.'angen des Konjunkturinstituts vollig verwirrt.
f's ist moglich, daB durch die Widerspriche zwi-
en Ministerreden und den Verdffentlichungen
issenschaftlicher Institute, die vom Staat Unter-
zungen empfangen, Unsicherheit und Verwirrung
Agestiftet wird. Aber soll das in Zukunft wirklich
i vermieden werden, dalR man wissenschaft-
ae Veroffentlichungen unterlat, weil dadurch Re-
ftUngsaktionen in einem zweifelhaften Licht er-
Vg eiQen konnten? Soll sich die Wissenschaft, die
sKn ~ aat subventioniert oder von staatlich ange-
yy' . en Personen vertreten wird, in Zukunft ihre
A~ Asungen von den Ministern holen? Soll sie je nach
tier Karteigesinnung der Minister ihre Ergebnisse ein-
“cn? Es ist kennzeichnend fir die gegenwaértige
sPt,6’ dad" selbst ein Blatt, das auf so hoher Stufe
£ und so sorgfaltig redigiert wird wie die ,Ko6l-
K Cae Zeitung"“, derartige Forderungen erhebt, deren
uenzen geradezu verheerend waren. Letzten
jj es wuirden wir mit ihrer Erfallung zu jener
z,iln,!Mlal)UnS der Statistik zurickkommen, die friher
N Bismarcks Zeiten in PreuBBen zuweilen gelbt
St Damals muf3te der Direktor des Koniglich
a IsKschen Biros, weil Bismarck es wiinschte, den
v;.,.cd der landwirtschaftlich Tatigen an der Be-
zii ? rUnS madoglichst hoch darstellen, ,Landwirte
t en ‘. Man sagte damals, der alte Engel habe
i9 GroRstadter, der einen Blumentopf auf seinem
jy..|On stehen hatte, zu den Landwirten gezé&hlt. Die
so] plScke Zeitung wird sicher die letzte sein, die
Sie ] Zustdnde wieder heraufbeschwdren maochte.
Kat darf Sicll aber>nachdem sie den Angriff eroffnet
die’ Rctlt Wun<lei'n, daB wahrend der letzten Tage
W'Y Kk in<?r Mérsen-Zeitung“ eine spaltenlange Po-
PoW brachte- die unter dem Schein, sich gegen die
SchuiSiGrun® der Statistik und der Konjunkturfor-
Koll Zu wenden, die Ergebnisse des Instituts far
aiH.JUnkturforschung weidlich far ihre eigenen po-
1Sch  Zwecke ausnutzt.
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Die einzige wirklich ernste Frage kann nur die
sein, ob die Konjunkturforschung bereits so fundiert
ist, daR man sie mit irgendwelchen Amtsstellen ver-
koppeln kann. Denn man gibt damit MeinungsaulRe-
rungen — und um MeinungsauBBerungen handelt es
sich schlie3lich sogar bei der Ausdeutung einer Sta-
tistik, geschweige denn bei der Voraussage fir die
Wellenbewegung der Konjunktur — einen offiziellen
Charakter, den sie nicht verdienen. Nun kann man
heutzutage nicht einmal sagen, dal den Dingen einen
offiziellen Charakter zu verleihen gleichbedeutend
damit ist, ihnen eine héhere Autoritdt zu geben. Im
Gegenteil, viele Menschen sind merkwirdig miR3-
trauisch gegen alles geworden, was der Staat sagt,
nehmen aber AuRerungen irgendwelcher Wirtschafts-
kdrper unbesehen als héchst autoritare Manifestatio-
nen hin.

Wenn vielleicht die sachliche Prifung der konjunk-
turstatistischen Methoden zu dem Ergebnis fuhrt, es
ware besser, der Leiter des Statistischen Reichsamts
ware nicht gleichzeitig das Oberhaupt des Instituts
fir Konjunkturforschung, so spricht andererseits
vieles fir die Personalunion. So sehr auch Empfin-
dung, Voraussicht, Urteilskraft und manche anderen
Eigenschaften notwendig sind, um Konjunktur-
diagnosen zu stellen oder um selbst nur den jewei-
ligen Stand der Konjunkturkurve richtig zu beur-
teilen, so wenig kdnnen Diagnose oder Prognose des
Wirtschaftsverlaufs ohne umfangreiche statistische
Grundlagen gestellt werden. DaR das Material be-
reitwillig und schnell zur Verfigung gestellt wird,
ist eine wichtige Vorbedingung fiir die schnelle Ar-
beit jedes Konjunkturinstituts. Eine gewisse Schwie-
rigkeit besteht stets, wenn verschiedene Instanzen
Zusammenarbeiten. Man darf aullerdem wohl mit
Recht vermuten, daB in Deutschland diese Schwie-
rigkeiten noch gréRer sind als anderswo, und man
kénnte sich vorstellen, dalR ein vollkommen privates
Institut fir Konjunkturforschung oder selbst eine
amtliche Stelle ohne Personalverbindung mit dem Sta-
tistischen Reichsamt Reibungen zu Gberwinden hatte,
die seiner Arbeit starken Abbruch tun wirden.

Diese und viele andere Argumente missen geprift
werden, wenn Uber die ZweckmafRigkeit der gegen-
wartigen Personalunion geurteilt werden soll. Nach
meiner Meinung ist die Vereinigung sehr praktisch.
Im Grunde genommen sind ja auch die wissenschaft-
lichen und moralischen Voraussetzungen fir den
Leiter beider Anstalten vollkommen dieselben, und
man mufl deshalb den Mut haben, sich dartber zu
erklaren, ob man dem gegenwartigen Leiter des Sta-
tistischen Reichsamts, Professor Wagemann, diese
Qualifikationen zuerkennen w ill oder nicht. Tut man
es nicht, so ist er ohne weiteres ilir die Leitung des
Statistischen Reichsamts ebenso ungeeignet wie fir
die Leitung des Konjunkturinstituts. Glaubt man
aber, ihm die nétige Eignung zusprechen zu missen,
so sollte man nur froh sein, an der Spitze des Sta-
tistischen Amts einen Mann zu haben, der gleich-
zeitig die Fahigkeit besitzt, das Konjunkturinstitut
zu leiten. Dabei will ich mich in diesem Augen-
blick gar nicht dazu &auBern, ob die von der ,Kol-
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irischen Zeitung“ hervorgehobenen Stellen oder die
von der ,Bdrsen-Zeitung“ herangezogenen Ausfih-
rungen der Berichte des Konjunkturinstituts wissen-
schaftlich fundiert und sachlich gerechtfertigt sind.
Sollte die wissenschaftliche Nachprifung in diesen
Punkten negativ ausfallen, so ist zu firchten, dal
der Verfasser des Berichts dem EinfluR gewisser po-
litischer Zeitstromungen unterlegen ist, was ebenso
gut bei einem beamteten wie bei einem nichtbeamte-
ten Direktor mdéglich ware.

Ich bin also unbedingt fiir die Personalunion zwi-
schen Statistischem Reichsamt und dem Institut far
Konjunkturforschung. Aber die Frage ist, ob bei
einer solchen Personalunion nicht Sicherungen von
starkerer Kraft gegentber den Privatinteressen ein-
geschaltet werden missen, als es bisher der Fall war.
Es besteht gegenwaértig Personalunion in des Wortes
engster Bedeutung: Die Verantwortung' liegt in
beiden Fallen bei dem Préasidenten des Statistischen
Reichsamts. Aber dieser tragt nicht in beiden Fallen
die Verantwortung gegeniber denselben Instanzen.
Als Préasident des Statistischen Reichsamts ist er
dem Reichswirtschaftsminister und indirekt dem
Reichstag verantwortlich. Aber wem gegenlber ist
er als Leiter des Instituts fir Konjunkturforschung
zur Rechenschaft verpflichtet? Die Verfassung des
Instituts ist reichlich unklar. Seine finanziellen
Grundlagen bestehen darin, da 100000 RM vom
Reich und weitere 300000 RM von Beitrdgen wirt-
schaftlicher Organisationen beschafft werden. |In
einem ,Kuratorium®, der obersten Stelle des
Konjunkturinstituts, sind neben dem Reich, der
Reichsbahn und der Reichsbank auch die wirt-
schaftlichen Spitzenorganisationen vertreten. Dieses
Kuratorium ist so gemischt zusammengesetzt, dal3 der
Leiter bei geschickter Taktik in der Regel einen
gegen den anderen ausspielen kann und schlieBlich
niemandem verantwortlich bleibt. Wenn der Leiter
auf diese Weise seine Freiheit behéalt, so wirde ich
nichts dagegen haben. Denn dann wiirde er eine
Doppelstellung einnehmen, wie sie ahnlich bei Mi-
nisterialdirektoren vorhanden ist, die gleichzeitig
Professoren an Hochschulen sind. Auf der einen
Seite sind sie Beamte, die fur ihre Amtshandlungen
verantwortlich sind, auf der anderen Seite sind sie
freie Lehrer und Forscher. Ich furchte nur, daR diese
Freiheit in der Praxis nicht immer rein vorhanden
ist; denn fiir den Leiter des Konjunkturinstituts han-
delt es sich auch darum, die privaten Mittel seinem
Institut zu erhalten oder sie sogar zu vermehren. Ich
will gewil die objektive Unabhangigkeit des gegen-
wartigen Leiters des Instituts nicht bezweifeln. Aber
die Art, wie die Mittel erhoben werden, gefallt mir
nicht, zumal gerade durch die Spitzenverbande die
volle Ausbalancierung der verschiedenartigen Inter-
essen nicht madoglich ist. Mir scheint deshalb eine
Anderung der bestehenden Verhéaltnisse notwendig
zu sein — nicht aber durch Aufhebung der bestehen-
den Personalunion, sondern im Gegenteil durch eine
viel festere Untermauerung des Zusammenhangs
zwischen dem Institut fir Konjunkturforschung und
dem Statistischen Reichsamt.

Nr. 44

Ein Institut zur Beobachtung der Konjunkturlage
ist heute fir die private Geschaftstatigkeit ebenso
notwendig wie fur die allgemeine Staatsverwaltung?
besonders fir die Wirtschafts- und Finanzpolitik
Der Gedanke, die Wirtschaft fir dieses Institut mit'
bezahlen zu lassen, ist deshalb ganz richtig. Aber es
wéare falsch, eine Art freiwilliger Zahlung durch <J
Spitzenverbdnde einzufihren und diesen dadurc
einen gewissen EinfluR einzuraumen. Mir schiene es
viel richtiger, alle wirtschaftlichen Organisationen jn

Deutschland — entweder durch freiwillige Verem
baruug unter Vermittlung der Reichsregierung Ole
durch Gesetz — sowohl zu Beitragen wie auch zU

Arbeitshilfsleistungen heranzuziehen. An die Ste
des Interessenien-Kuratoriums miuBRte ein Gremiu,a
gesetzt werden, das allein von der Regierung Ul
lediglich nach dem MaRstab der Sachverstandig*lL
bestellt wird. Wenn man dieses Gremium auf ePva
25 Mitglieder beschrankt, so kdnnte man aus dem U
biet der Theorie und der Praxis ausgezeichnete Sac
kenner zusammenberufen, die aus ihrem Plent”
gutfunktionierende, ganz kleine Ausschiisse fur 1
einzelnen zu bearbeitenden Zweige bilden kdénnt6it
Dann wiirde auch eine Sicherung gegeniber al
temperamentvollen, vom Augenblick eingegebeo
AuBerungen geschaffen sein.

Die zwangsweise sachliche Hilfsleistung a
wirtschaftlichen Organisationen, ja womadglich al
Personenkreise, die fur die Beschaffung von Sta
stiken Uberhaupt bedeutsam sind, scheint mir n°#
wendig, weil durch sie die Lésung eines anderen ufl
sehr viel wichtigeren Problems ermdéglicht wird. p,e_
ses Problem ist der Umbau des Statistischen RelC,
amts selbst. Die Reichsregierung hat eine KonvnisS°n
eingesetzt (Uber deren Zusammensetzung bisher *a
gar nichts bekannt ist), die unter der sicher »uSo
zeichneten Fiuhrung des ehemaligen Reichsmimste
Dr. Dernburg Untersuchungen anstellen soll,
die deutsche Statistik organisatorisch und systepf
tisch aufzubauen ist, um mit dem grofRten Nutzen *p
die Erkenntnis der wirtschaftlichen Zustande *e
wendung finden zu kénnen, bis zu welchem Gra
eine Vereinfachung oder rationellere Gestaltung sIC
empfiehlt, bis zu welchem Grade endlich eine *e
feinerung notwendig ist*. Der Einsetzung diesl
Kommission liegt ein sehr vernunftiger Gedanke z
grinde. Nachdem man in Deutschland jahrzehn
lang die Statistik vernachlassigt hat, war die sta
stische Konjunkturkurve stark gestiegen. An al
Orten wird heute Statistik getrieben: Im Reich,
den Landern, in den Stadten, in den o6ffentlichen u®
privaten Korporationen, in jedem einzelnen Unler
nehmen, und zum Teil geht es an vielen Stellen ap
dieselbe Materie. Das ist ein unrationelles Durcheip
ander. Zweifellos kénnte in dieser Hinsicht eine *
einfachung und damit eine Verbilligung eintreten
nicht nur zugunsten der Steuerzahler, sondern au
zugunsten der Beitragzahler der Organisationen,
allem aber wére hier auch durch eine einfachere
ganisation eine Vereinheitlichung der Methoden ull
damit auch der Ergebnisse zu erzielen. Dank der ver-
schiedenen Methoden, die von den einzelnen stab'
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sischen Stellen angewandt werden, kénnen heute zu-
Neilen ganz entgegengesetzte Meinungen durch das
Angeblich unverrickbare Schwergewicht statistischer
rhebung belegt werden. Auf der anderen Seite sind
Nichtige Gebiete — wie z. B. die Produktionsstatistik
~~ noch sehr schwach ausgebaut, und gegen ihren
nsbau strauben sich oft die wirtschaftlichen Inter-
essentenkreise. An den Ausgaben fiir das Statistische
eichsamt kann man am besten sparen, wenn man
?IG enge statistische Gemeinschaft zwischen den-
jenigen Privatstellen schafft, die schon Privatstatistik
reiben oder die zum allgemeinen Besten — vielleicht
s°gar zu ihrem eigenen Besten, was sie heute noch
rncht einsehen — angehalten werden mufl3ten, stati-
sche Erhebungen zu veranstalten.
. 00 dankenswert die Einsetzung dieser Kommission
ISt. so wenig erfreulich ist eine andere MalRnahme
pCr Regierung. Sie hat, um die Ausgabenseite des
j,UdS(ts herabzudriicken, auch beim Statistischen
Neichsamt Personalstreichungen vorgenommen. Aber
le Zahl der Streichungen scheint an dieser Stelle
groBer zu sein als bei anderen. Das ist zunachst
'-greiflich- denn unter den Personalstreichungen der
eichsregierung leiden natiurlich die Angestellten
Alel mehr als die Beamten, und beim Statistischen
eidisamt steht wohl einer relativ kleinen Beamten-
akl eine unverhaltnismaRig grole Angestelltenzahl
bGgeniber: Man hat hier also mehr kiindbares Per-
®oiial gefunden. Uber die sachlichen Folgen dieser
allnahme scheint man sich dabei nicht sehr den
°Pf zerbrochen zu haben. Auch heute sieht noch
Jauche verantwortliche Stelle die Statistik als eine
J°deangelegenheit oder eine Uberflissige Spielerei
'Welche die freie Beweiswirdigung der Tatsachen
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im politischen Kampf erschwert. Diese Auffassung
scheint Orgien gefeiert zu haben: Wichtige Zweige
der Finanzstatistik und sogar die gesamte Einkom -
mensteuerstatistik sollen in Zukunft fortfallen! Dieser
Weg fur die Einsparungen scheint mir vollkommen
sinnlos zu sein. Man hat, weil man weniger Leute
bezahlen will, einfach verfiigt, daR gewisse Stati-
stiken nicht mehr gemacht werden sollen. Man hat
also den Kreis der fir notwendig gehaltenen Stati-
stiken eingeschrankt und damit den Entscheidungen
der Kommission vorgegriffen. Man hat zugleich auch
die Kontinuitat, selbst wenn man sie spater wieder
aufnehmen sollte, gestért. Der richtige Weg ware,
nachdem man sorgfaltig erwogen hat, welche Stati-
stiken notwendig sind, und zwar sowohl fir das Sta-
tistische Reichsamt wie fur das Institut fir Konjunk-
turforschung, zu priufen, in welcher Weise die Ar-
beitsleistung fiir diese Statistiken und damit ihre
Kosten fir das Statistische Amt und fir das Kon-
junkturinstitut vermindert werden kdnnten. Es ist
unnotig, daR das Statistische Amt fir eine groRe
Reihe von Statistiken das Urmaterial selbst herbei-
schafft. Es konnte sicherlich in vielen Fallen die
Beschaffung und teilweise auch die Aufbereitung
anderen Organisationen Uberlassen. Dann wirde
sich zeigen, daR man, um Kosten fiir das Reichsamt
zu sparen, die Zahl der Statistiken nicht zu verrin-
gern braucht, sondern sie sogar noch vermehren
kénnte. Es mufl eben versucht werden, auf gesetz-
lichem Wege alle privaten Statistiken — teilweise
unter amtlicher Festlegung der Methoden — in den
Dienst des Reichsamts und damit der besseren 6ffent-
lichen Erkenntnis der wirtschaftlichen
Deutschlands zu stellen.

Zustande

Einheitssteuer in der Landwirtschalft

Das Verhaltnis der Erhebungskosten zum Ertrag pflegt bei der Besteuerung der
Landwirtschaft recht unginstig zu sein. Die Reichsregierung hat deshalb in
ihrem Reformprogramm eine wesentliche Vereinfachung der landwirtschaft-
lichen Besteuerung vorgesehen: Alle Steuern, mit Ausnahme der Umsatzsteuer,

werden in einer Einheitssteuer

zusammengefalt. Die

Ertragnisse dieser

Einheitssteuer sollten zur Erleichterung des Finanzausgleichs kinftig den
Gemeinden uberwiesen werden.

t hwohl die Besteuerung der Landwirtschaft im
des deutschen Steuersystems eine geringe

0 Je spielt, dient ein groRer Teil der Reichsflnanz-

Naltung der Aufgabe, die relativ geringen Betrage

y 1 Umsatz-, Einkommen- und Vermdgenssteuer bei
Landwirtschaft zu veranlagen und einzuziehen.

,ah dieser Zustand unerwiinscht ist, dariber sind
®Ca die Sachverstandigen der FinanzVerwaltung seit
Jahren klar. Das Reformprogramm der Regierung

Achlagt deshalb vor, in Zukunft die Landwirt-
"haft nur noch der Umsatzsteuer und einer
reitssteuer zu unterwerfen. Die Einheits-

euer soll die Reichsvermégenssteuer, die Grundver-
£ Ot=elissteuer und die Reichseinkommensteuer um-

" SOWeit das Einkommen desLandwirts 8000 RM
r *ch nicht Ubersteigt. Eine Einkommensteuer-

Veranlagung wirde sich danach wohl fir alle Land-
wirte, die weniger als 50 ha bewirtschaften, ertbri-
gen. Um der Tatsache Rechnung zu tragen, dafl in
Zukunft die Vermdégensteuer fir Vermdgen unter
20 000 RM fortfallen soll, und daR ein gro3er Teil der
b&auerlichen Familienbetriebe einkommensteuerfrei
ist, soll die neue Einheitssteuer je 1000 RM Einheits-
wert bei den kleineren BetriebsgrofRen niedriger sein
als bei groReren Betrieben. AuBerdem kann bei der
Veranlagung der Einheitssteuer ein Teilbetrag der
Schulden des Betriebs abgezogen werden, da bei der
Pveichsvermdgenssteuer (nicht aber bei der Grundver-
mogenssteuer) die Schulden abzugsfahig sind. Das
Reich selbst will in Zukunft nur die landwirtschaft-
liche Umsatzsteuer in Anspruch nehmen. Der Ertrag
der Einheitssteuer soll L&ndern und Gemeinden zu-
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flieBen, die auf der Grundlage der reichsgesetzlichen
Bestimmungen die Steuerhdhe festlegen sollen. Eine
Erhéhung der gesamten Steuerlast der Landwirt-
schaft soll mit dieser Reform nicht verbunden sein.

Die Stellungnahme zu diesen Vorschlagen hat eine
Kenntnis der bisherigen Besteuerung der Landwirt-
schaft zur Voraussetzung. Uber diese hat das Stati-
stische Reichsamt soeben ausfiihrliche und grindliche
Untersuchungen verdffentlicht). Das Steueraufkom-
men betrug:

- Vermogens- Einkommen-
(Mill. RM) steuer steuer Umsatzsteuer
1924 1486 ? 170,6
1925 73,0 100,12 97,9
1926 ? 65,72 48,0
1927 65,0 etwa 70,0 48,0
1928 ? ? 54,0

Im Jahre 1929 durfte der Vermdégenssteuerertrag
noch weiter gesunken sein, wahrend das Einkommen-
steuer-Aufkommen vermutlich unverandert geblieben
ist; denn man kann wohl annehmen, dall die ertrag-
mindernde Wirkung der Steuergesetzgebung durch
eine Steigerung der landwirtschaftlichen Einkunfte
ausgeglichen wurde. Aus demselben Grunde diurfte
auch das Umsatzsteueraufkommen eher eine Er-
hohung erfahren haben.

Zu diesen Reichssteuern, deren Jahresertrag in den
letzten Jahren wohl weniger als 200 Mill. RM betra-
gen hat, kam in den friheren Jahren ein Betrag an
Rentenbankzinsen hinzu, der langsam von 98,2 Mill.
RM im Jahre 1925 auf etwa 81,1 Millionen im Jahre
1928 sank. Diese Abgabe, die etwa ein Drittel der ins-
gesamt durch Reichsgesetz bestimmten Steuerleistung
der Landwirtschaft ausmachte, wird seit einem hal-
ben Jahr nicht mehr erhoben.

Uber die Hohe des Aufkommens der staatlichen
Grundvermdégenssteuer liegen dhnlich genaue Zahlen
nicht vor. Um sie einigermafRen zu erfassen, hat das
Statistische Reichsamt zusammen mit der Reichs-
finanzverwaltung die gesamte Steuerbelastung von
859 landwirtschaftlichen Betrieben aller GréRen-
klassen in einer besonderen Erhebung festgestellt,
Diese Untersuchung ergab einschlielich der Renten-
bankbelastung eine durchschnittliche Jahressteuer-
leistung von rund 2550 RM je 1000 RM Einheitswert.

Um diesen Betrag gruppieren sich die Steuer-
leistungen in den verschiedenen BetriebsgréRen-

klassen. Sie betragen je 1000 RM Einheitswert bei
Betrieben von
5 ha 50ha 26,4RM
10 ha 100ha 26,7,
25 ha 500ha 254,

Bei wachsender BetriebsgroRe steigt also die Steuer-
leistung langsam an. Nur die gréRten Betriebe zeigen
eine geringere Besteuerung als die groRbauerlichen,
kleinen und mittleren GrolRbetriebe.

Die verschiedenen Steuerarten treffen die einzelnen
BetriebsgroRenklassen stark unterschiedlich. Die Be-
lastung mit Landes- und Gemeindesteuern betrug je
1000 RM Einheitswert in den BetriebsgrofRenklassen

5ha . 1452 RM 50ha 12,36RM
10 ha . 1334 100ha 12,98,
25 ha 12,72 ,, 500ha 11,65,

*) Die Besteuerung der Landwirtschaft. Einzelschritten zur Statistik
des Deutschen Reichs, Nr. 12. Berlin 1930, Verlag Reimar Hobbing.
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Sie zeigt also mit steigender Betriebsgrof3e sinkende
Tendenz. Dem steht bei den Reichssteuern eine um-
gekehrte Bewegung gegeniiber, so dall sich insgesam
die sanfte Progression der Gesamtbesteuerung Je
1000 RM Einheitswert ergibt, die wir oben darste

ten.
Von der Steuerbelastung entfielen durchschul

lieh auf
Einkommensteuer.................. 129 %
Umsatzsteuer  ...cccevevvvereenenas 8,0 %
Vermdégensteuer . . . . . . . 14,4 %
Rentenbankzinsen e 12,8 %
Landes- und Gemeindeabgaben 46,6 %
Kirchensteuer......ccoeenn... 2,7 %
Landwirtschaftskammerbeitrage 2,6%L_-

100,0 %

Aus diesen Zahlen [4Rt sich die inutmalhcte
Steuerleistung der ganzen Landwirtschaft nach dem
Stand der Steuergesetzgebung im Jahre 1928 — °"af}
Rentenbankzinsen — errechnen: Das Aufkommen aB
Rentenbankzinsen betrug 1928 81,1 Mill. RM, die y e
Samtbelastung der Landwirtschaft bei Verallgemeil3O
rung der Erhebungsergebnisse rund 550 MiR- *
ohne Rentenbankzinsen, unter Ausschlul 01
Kirchensteuern und Landwirtschaftskammerbeitragell
sogar nur rund 520 Mill. RM. Danach bliebe sie sog"r
noch hinter der kirzlich von Staatssekretdr PoP1l
genannten Zahl von 600 Mill. RM weit zurick,
von anderer Seite aufgemachte Schéatzung der m®
wirtschaftlichen Steuerleistung, die rund eine
liarcle ergibt, erweist sich also als viel zu hoch 8e
griffen?.

Versucht man an Hand dieser Zahlen die Reform'
Vorschlage der Regierung zu wirdigen, so ergJ
sich, daR sie, ohne irgendeinem DoktrinarismuS
agrarischer Steuerpolitik Rechnung zu tragen, el
fach versuchen, den bisherigen Zustand der lalj
wirtschaftlichen Besteuerung aufrechtzuerhalten uD.
nur die Erhebungsmethode zu vereinfachen. PICL
lieh wird die neue Einheitssteuer je 1000 RM E*L
heitswert mit sinkender Betriebsgrofle etwas starker
degressiv ausfallen missen als nach den Erhebung5
resultaten des Statistischen Reichsamts; denn (1
Freistellung der Vermdgen unter 20 000 RM, welo e
die Steuerlast der Betriebe bis zu 25 ha bei B&
behaltung des heutigen Steuersystems senken wiro >
mufd bericksichtigt werden.

Fir die Abzugsfahigkeit der Schulden bei derVm
anlagung der Einheitssteuer ergibt die Erhebung oe_
Statistischen Reichsamts einen einfachen Schlisse
An der Gesamtbelastung ohne Rentenbankzinsen»
Umsatzsteuer, Kirchensteuer und Landwirtschaft
kammerbeitrage ist die Vermoégenssteuer mit einem
knappen Finftel beteiligt. Demnach ware also auc
bei der Einheitssteuer ein Finftel der Schulden a
abzugsfahig anzusehen. Da die Betriebe im allgelTiel
nen mit steigender BetriebsgroRe eine hdhere Um-
schuldung aufweisen, wirde eine Erhéhung des &
zugsfahigen Schuldenteils Uber ein Funftel der Schn
den eine Verschiebung der Steuerlast von den gr°
Reren auf die kleineren Betriebe bewirken, wenn daS
Gesamtaufkommen nicht verringert wird.

2) Vgl. ,.Deutsche Allgemeine Zeitung" Nr. 442.
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UUnverstandlich ist es, warum nicht auch die
Nsatzsteuer in die Einheitssteuer einbezogen wer-
en soll. Die Reichsregierung hat die dagegen
sPreehenden Bedenken bisher nicht mitgeteilt. W ir
Moéchten annebmen, daR es sich hierbei nur um
eine unvollstdndige Formulierung des Regierungs-
[Y)I°gramms handelt. Denn wenn die Veranlagung der
AMwirtschaftlichen Betriebe zur Einkommen- und
ermogensteuer unterbleiben soll, ist nicht recht ein-
Ausehen, warum eine besondere Umsatzsteuerveran-
agung beibehalten werden muf.
j Um zu beurteilen, ob die gegenwartige Hohe der
audwirtschaftlichen Steuerlast als niedrig, ange-
Inesscn oder hoch zu bezeichnen ist, mu3 berich-
tig t werden, dalR an den direkten Steuerleistun-
der Landwirtschaft (ohne die Steuerleistung der
audarbeiter) rund ein Sechstel des deutschen Volkes
heiligt ist, und daR dieses Sechstel nur etwa ein
~olftel aller direkten Steuern aufbringt. Gleich-
Zeitig Werden im Interesse dieses Berufsstandes von
peP lbrigen finf Sechsteln des deutschen Volkes in
k°rdi erhdhter Lebensmittelpreise grole Opfer ge-
weht, die ein Vielfaches der landwirtschaftlichen
eUerleistung ausmachen. Damit durfte feststehen,
au von einer Uberhdhung der landwirtschaftlichen
®Perlast nicht wohl gesprochen werden kann.
. &bleibt die Frage offen, welchen Platz die land-
wirtschaftliche Einheitssteuer im deutschen Finanz-
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ausgleich einnehmen soll. Das Reich seinerseits wiill
sie den L&andern und Gemeinden Uberlassen. Wir
glauben, daR es von den Landern klug ware, auch
ihrerseits auf die landwirtschaftliche Einheitssteuer
zu verzichten und sie vdllig den Gemeinden ab-
zutreten. Zur Entschéadigung fur diesen Verzicht
sollten die sonstigen Steueriiberweisungen an land-
wirtschaftliche Gemeinden aufs &uBlerste beschréankt
und nur noch an die Kreise oder die ihnen ent-
sprechenden Verwaltungsbezirke in den auBerpreul3i-
schen Landern geleistet werden. Damit wéare eine
Individualisierung der Steueriiberweisungen erleich-
tert und die Kompliziertheit des gegenwartigen
Finanzausgleichs weitgehend behoben.

Der Gedanke der landwirtschaftlichen Einheits-
steuer, der im Regierungsprogramm entwickelt wurde,
ist also steuertechnisch zweckmafBig und finanz-
politisch fruchtbar. Es ist nicht einzusehen, warum
der Reichslandbund und der Deutsche Landwirt-
schaftsrat dem Reformplan ablehnend gegeniber-
stehen. Die bisher von dieser Seite vorgebrachten
Argumente zeichnen sich durch einen groRen Mangel
an Klarheit aus. Vor allem wurde von dieser Seite
der enge Zusammenhang zwischen den Erhebungs-
resultaten des Statistischen Reichsamts und den Vor-
schlagen der Reichsregierung vollig verkannt. Ge-
rade diese Enquete lehrt, daB das Reformprogramm
der Reichsregierung einen Fortschritt darstelit.

(Stoffen

Der Streik der Berliner

,as Schlichtungsverfahren Metallarbeiter ist beendet.
Itn Metallarbeiterkonflikt Der Schiedsspruch des
o Schlichters, der eine Her-
’d>'®tzung der Lohne um 8 % vorsah (die der Arbeiter
Aiter 18 Jahren sollten um 6 % ermafigt werden),
v U<ae dem Wunsch der Arbeitgeber zuwider nicht
y.Pj Reichsarbeitsminister fur verbindlich erklart.
, ie'niehr wurden im Ministerium neue Verhand-
y IISen eingeleitet, in denen schlieBlich folgende
S einbarung zustande kam: ,1. Die Arbeit wird
Do°rt unter den alten Bedingungen wieder aufge-
*4x % . 2. Die Entscheidung der im Schieds-
(irurb vom 10. Oktober behandelten Fragen erfolgt
Schiedsspruch einer Schlichtungsstelle. Sie

arl ¢« ~ aus cYe' Unparteiischen, die vom Reichs-
eitsminister nach Benehmen mit den Parteien
werden. 3. Die Verhandlungen vor der

Di iS~tungsstelle sind mdglichst bald zu beginnen.
dR6 r*scheidung hat spatestens in der ersten Woche
p ..V'°Vembers zu erfolgen und ist endgiltig...“ In
griiR '6r Hinsicht ist dieses Ergebnis sehr zu be-
Ben; ejri Gefahrenherd, der zu einer Beunruhi-
seitg im ganzen Reich hatte fihren kdénnen, ist be-
( Pgt Worden. Auf die lohnpolitischen Fragen, die
in O Zur Diskussion stehen, werden wir demnachst
fieifrORerem Rahmen eingehen. Die Frage der Ar-
ebe f n kung, die in den Berliner Verhandlungen
Heft eine Rolle sPielte’ behandelt in diesem
en/li rd'm Briefs in einem Aufsatz, dem wir in den
eijrndem Punkten beipflichten. Hier sei auf
ijj r.( arbeitsrechtlicke Probleme hingewiesen, die
Icsem Zusammenhang aufgetaucht sind. Um das

Verfahren zu verstehen, das im Metallarbeiterkonflikt
eingeschlagen wurde, muf3 auf die Vorgéange zurick-
gegriffen werden, die sich um die Wende des Jahres
1928/29 im Streit in der nordwestlichen Gruppe der
Eisenindustrie ereigneten. Damals erklarte das
Reichsarbeitsgericht den Schiedsspruch des Schlich-
ters fir nichtig, und zwar mit der Begrindung, dafi
der Schlichter nur die Wahl habe, sich dem Stand-
punkt der einen oder anderen Partei anzuschlielen
und durch seine Stimme den Ausschlag zu geben,
dalR er aber nicht einen Schiedsspruch fallen dirfe,
der etwa die mittlere Linie zwischen den Forderun-
gen der Arbeitgeber und der Arbeitnehmer zieht.
Man versprach sich von dieser Interpretation des
Gesetzes eine ginstige Einwirkung auf die Parteien
in dem Sinne, daR sie kunftig mit starkerem Ver-
antwortungsgefihl die Verhandlungen fihren wir-
den, da sie sich auf die Gefahr eines Arbeitskampfes
hin einigen miRten und nicht die Entscheidung dem
Schlichter zuschieben koénnten. Wie wenig diese
Argumentation zutrifft, haben die Erfahrungen der
letzten Jahre und im besonderen die”des Berliner
Metallarbeiterkonflikts gezeigt. Der Schiedsspruch
des Schlichters Volkers soll tatsdchlich mit der
Stimme der einen Partei zustande gekommen sein,
namlich mit der Stimme der Arbeitgeber. Infolge-
dessen gab die Partei, die sich durch den Spruch
benachteiligt fiuhlte, die Streikparole aus. Viel-
leicht ware der vierzehntagige Arbeitskampf vermie-
den worden, wenn der Schlichter einen Spruch
hatte fallen dirfen, der die Forderungen der Par-
teien durch einen Kompromil Uberbrickt hatte,
denn die Kampfeslust war wohl nicht sonderlich
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gro. Da aber der gesetzlich vorgesehene Weg in
eine Sackgasse ging, mufRte man auch diesmal den
Ausweg einschlagen, der schon im westdeutschen
Eisenkonflikt zum Friedensschlul gefuhrt hatte:
damals beschlossen die Parteien, sich vorbehaltlos
einem Schiedsspruch zu unterwerfen, den der Reichs-
minister des Innern, Severing, zu fallen hatte, und
daraufhin die Aussperrung sofort aufzuheben. Da
die Klarung der verworrenen arbeitsrechtlichen
Fragen Monate in Anspruch genommen hétte und eine
Befriedung des nordwestlichen Reviers dringend
erforderlich war, stellte das geschilderte Abkommen

seinerzeit den gegebenen Ausweg dar. Man héatte
erwarten dirfen — denn es wurde damals allgemein
gefordert —, dal seitdem eine Revision der Schlich-

tungs-Verordnung vorgenommen worden ware. Das
MdW schrieb seinerzeit: ,Die Auslegung der Schlich-
tungsordnung durch das hdchste Arbeitsgericht hat
ihre Durchfiithrung unmoglich gemacht. Es wird not-
wendig sein, daBR der Gesetzgeber bald diesen
Schwebezustand beseitigt, etwa in der Weise, dal3 er
die vom Reichsarbeitsgericht fir nichtig erklarten
Ausfuhrungsbestimmungen zur Schlichtungsordnung
zum Gesetz erhebt. In einer Zeit starker sozialpoliti-
scher Spannungen darf der Schlichtungsapparat
nicht lahmgelegt werden, es sei denn, dalR ein besse-
res Verfahren gefunden und allgemein durchgefihrt
wird“ (Jahrg. 1929, Nr. 7, S. 232). Es geschah jedoch
nichts. So kommt es, dal in einem ernsten Konflikt
wiederum das Gesetz versagt und eine in den Ver-
ordnungen nicht vorgesehene Regelung getroffen
werden muB3. Aber |&Bt sich auf die Dauer ein Gesetz
aufrechterhalten, dal sich im entscheidenden Augen-
blick immer wieder als unzulanglich erweist?

m~ Die Aktivitat der Regie-

Der Fortgang der rung auf dem Gebiete der
Preissenkungsaktion Preissenkung hat sich in
— - — den letzten Tagen etwas
belebt. Zunachst ist ein radikaler Schritt gegen die
Verbande in der Tapetenwirtschaft unternommen
worden. Auf Grund eines Gutachtens des Reichs-
wirtschaftsrats hat das Reichswirtschaftsministerium
die Preis- und Rabattvereinbarungen, die der Haupt-
verein Deutscher Tapetenhandler in Zusammenarbeit
mit dem Verband Deutscher Tapetenfabrikanten
festgesetzt hatte, fiar nichtig erklart und die An-
wendung von MaRRnahmen zum Schutz der Preise fur
die Zukunft untersagt. Was auf dem Gebiet der
Linoleumwirtschaft auf Grund freier Vereinbarung
zustande kam, ist hier durch staatlichen Eingriff er-
reicht worden: die in der Praxis ohnehin durch-
I6cherten Preisbindungen sind aufgehoben, die freie
Wirtschaft ist wiederhergestellt worden. Man wird
nun daflir zu sorgen haben, dal Preiskonzessionen
nicht etwa den Tapezierern, sondern den Ver-
brauchern zugute kommen. Die Beseitigung der
Bindungen in der Tapetenwirtschaft spielt freilich
keine groBe Rolle; im Vergleich zu den Entschei-
dungen uber die Kohlenpreise hat sie eher die Be-
deutung einer Geste. Im vorigen Heft hatten wir die
Preissenkungsbeschliisse der rheinischen Braun-
kohlen- und der oberschlesischen Steinkohlenindustrie
mitgeteilt. Angesichts der Rivalitat, die zwischen den
deutschen Kohlenrevieren herrscht, knipften wir
daran die Bemerkung, dall der tubrige Braunkohlen-
bergbau wahrscheinlich mit entsprechenden Erkla-
rungen folgen werde. Das ist denn auch geschehen,
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freilich in vollig unzulanglicher Weise. Wahrend das
Rheinische Braunkohlensyndikat die Preise tur a
von ihm vertriebenen Brikettsorten erheblic n
maRigte — fur Hausbrandbriketts um 0,80 bis

je Tonne —, haben die Syndikate in Mittel nfO RM
land und Ostelbien nur eine Preissenkung um 0, ~
je Tonne fir Industriebriketts in Aussicht Se® n
deren Anteil am Gesamtabsatz sich auf 25 % be a
Sowohl das geringe Ausmafl der Preissenkung *
deren Beschrankung auf einen so kleinen lei ~ g
Absatzes haben Uberraschung hervorgerufen un ~
Reichskabinett veranla3t, sich der Senkung £
Kohlenpreise mit einiger Energie anzunehmen.
dem Verhandlungswege ist zunachst erreicht WOIj-].at
daR jetzt auch das ostelbische Braunkohlensyn

die Preise ab Werk fur nach Berlin zu Ne eV -l
Hausbrandbriketts von 15 auf 14 RM je y er-
November und Dezember herabgesetzt hat. Di A
handlungen werden weitergefihrt und es IS
hoffen, dalR dabei weitere Preiskonzessionen

geholt werden. Insbesondere wird es sich a. ,g_
handeln, eine Verringerung der tberhdhten Ha
spanne durchzusetzen.

. Die Senkung der Kohle»'
Kohlenpreis-Senkung preise, die jetzt at» ~
und Werkstarife ganzen Linie erfolg >

...... ——— erhebliche Bedentun.- |
die Gestaltung der Selbstkosten in der Gas-
Stromversorgung. Im Hinblick auf die KohlenP »
ermaBigung hat bereits das Rheinisch-Westia
Elektrizitatswerk eine Senkung der Elektrizir?
tarife zum 1. Dezember in Aussicht gestellt- A
im Rahmen der Preissenkungsaktion ist den
tarifen Beachtung geschenkt worden. In el jje
Schreiben, das der Reichswirtschaftsminister a» ~ ¢
Landesregierungen richtete, wird es als dn °*
erforderlich bezeichnet, ,daR die Herabsetzung
Kohlenpreise auch in der Tarifpolitik der Ko
nalbetriebe (Gas, Wasser, Kraft- und Lieli jallgt,
usw.) in geeigneter Weise zum Ausdruck Se
damit auch hier die Preissenkung sich bis
letzten Verbraucher durchsetzt.* Wir nehmen
daR diese Empfehlung eine schone Redensar N
ben wird, solange die Gemeinden darauf a»®C p Uer-
sind, die Tarife der Versorgungsbetriebe als / "ell
quelle zu benutzen. Seit 1924 sind den Gemein™?
offentliche Fursorgelasten in wachsendem N
aufgebirdet worden. Ausreichende Mittel
den ihnen im Finanzausgleich nicht zur Ver
gestellt. Dafir empfahl man ihnen, an Stel e
weiteren Anspannung der Realsteuern die
tarife zu erhdhen. Dies geschah denn auch m
gehendem MaBRe mit dem Ergebnis, dal in vgr,
Stadten gleichsam Strom- und Gassteuern in
schiedener und wechselnder Hoéhe erhoben » ja,
In dieser Tarifpolitik wurden die Gemein e
durch bestarkt, daB man ihnen seit 1926 cie
ndhme von Anleihen erschwerte und daul
offentlichen Betriebe auf den Weg der Sei s - g
gigxupg drangte. Als schlieRlich Ende 'vorigen J
die Finanzkrise der Gemeinden zum °»»»(n ¢
bruch kam, gab der Oberprasident von Berm A
Brandenburg dieser Bewegung dadurch einen 11, dJ.
Anstol3, daR er eine umfassende Erhéhung der
liner Werkstarife anordnete. Nun ist die,.
Preissenkung gekommen, und wahrend die
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Shen Gemeinden mit der schwersten Finanzkrise
N dampfen haben, empfiehlt der Reichswirtschafts-
tQnister den L&andern, auf eine Senkung der kom-
jftiinalen W erkstarife hinzuwirken. Wir haben den
indruck, daBl die Preissenkungsaktion durch der-

arhge Forderungen, die in sich unmdglich sind,
n°ch mehr diskreditiert wird.
Es ist kein Geheimnis,

Die Banken
der Wabhlkrise

dalR die in- und auslan-

bei den Banken, die als

@,Se der Reichstagswahl einsetzten, die meisten
nofibanken in eine gewisse Verlegenheit zu ver-
N drohten; die Beruhigung, die inzwischen ein-
~etreten ist, hat jedoch die Gefahren noch im
Atatigen Augenblick abgewendet. Die Zwischen-
an'zen der Banken von Ende September, die jetzt
erOffentlicht worden sind, lassen noch nicht das
@riZc (wahrscheinlich noch nicht einmal das halbe)
\ UsBiaB ¢er Abziehungen erkennen. Nachdem bei
y'n GroBbanken insgesamt im Juli und August die
NEditoren schon um je K Milliarde RM zusammen-
Neschrumpft waren, betrug diesmal die Verringerung
i 132 Mill. RM. Aber der groBBte Teil der Aus-
"Msgclder war von den Banken mit voller Absicht
chon Vor der alil so befristet worden, daR er nicht
"mittelbar nach der Wahl, sondern erst im Laufe
ees Oktobers fallig wurde. Hatten die Abziehungen
ii groBeren Umfang angenommen, so hatten die
VUlken vermutlich in stdérkerem MafRe Eintreibungen
jyl ihren Debitoren vornehmen missen. Wie die
heute liegen, ist selbst ein Bruchteil der

G )9 Mill. RM Debitoren, die die GroBbanken — bei
Ajler Bilanzsumme von 13 398 Millionen — aufweisen,
lyr "nter groBen Schwierigkeiten flissig zu machen.
gr.?_ Banken vermieden denn auch wohlweislich
h> i 6 Kindigungen, weil sie dadurch ihr Debi-
jy-"konto im ganzen nur noch weiter entwertet
"e Nichts kennzeichnet die Lage besser als die

let ¢acBe, daR die Debitoren der GroRbanken in den
au k n Monaten trotz der Depression dauernd (wenn
sat "anSsam) weiter gestiegen sind, ganz im Gegen-
z.Zu anderen Stockungszeiten, in denen sich die
«W bei zunehmender Flussigkeit des Kapital-
Bili S durch Unterbringung von Aktien und An-
|;ii,,Cn ihrer Schuldner von dem Kreditrisiko zu ent-
(Jie ea Pflegten. Auch die 115 Mill. RM Beteiligungen,
Jjle Millionen Konsortien und die 215 Millionen
Papiere kénnen von den Banken kaum abge-

seli en Ver<ien>ohne die Bdrse zu deroutieren; das-
i,a a SUt fir die 430 Millionen Reports und Lom-
vO S Die Warenvorschiisse sind im September noch
bQ D84 auf 1828 Mill. RM gewachsen; der Rem-
Jjierkrcdit ist also fur die deutschen Banken durch
v0 A""ahlkrise nicht gestdort worden. Diese Waren-
QeSchiusse stellen indessen zum grofRten Teil den
fremder Rembourskredite dar und stehen

Bcelil  Ligquiditatsreserve fir die Ubrigen Verbind-
ais Mcht zur Verfigung. Es blieben deshalb
cka Wuidcste Reserve nur die Nostroguthaben, die
ge, raD eristischerweise im September nicht zurick-
stiet Dgen’ sonclern von 1054 auf 1096 Mill. RM ge-
latlj <in s'n(I — in Auswirkung der Tendenz, die Aus-
Baun~thaben (aus denen diese Nostroguthaben
zieh SacBBch bestehen) im Falle von Kreditab-
AUgen nicht zu vermindern, sondern im Gegen-

dischen GeldabziehungenV
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teil — auf Kosten der Reichsbank — noch zu ver-
starken. Das gleiche gilt Gbrigens fir die Barmittel,
die von 201 auf 280 Mill. RM angewachsen sind. Den
Hauptrickhalt der Banken stellen demnach die
Wechselbestdnde dar, die im September bereits von
2918 auf 2654 Millionen zurickgingen; darunter
haben sich allein die Schatzwechsel von 707 auf
578 Mill. RM vermindert. Entsprechend der Wechsel-
abnahme sind die Indossament-Verbindlichkeiten von
953 auf 1177 Mill. RM gestiegen; davon entfallt der
groBte Teil auf Verbindlichkeiten aus Bankakzepten,
die sich von 593 auf 776 erhdht haben. Es handelt
sich dabei nicht um die kurzfristigen Verbindlich-
keiten (mit Falligkeit binnen 14 Tagen), die im
Gegenteil von 312 auf 291 Mill. RM abgenommen
haben, sondern um die langerfristigen Papiere. Man
weill, dall die Banken durch diese Privatdiskont-
verauBerungen einen erheblichen Teil ihrer Redis-
kont-Kontingente bei der Reichsbank ausgeschdpft
haben. Im Falle eines Fortgangs der Krise ware also
eine Kreditrationierung der Reichsbank ein schwer
anwendbares Instrument gewesen. Die nachsten Bi-
lanzen der Banken werden vom 31. Oktober datiert
sein. Was zwischen diesen beiden Terminen lag, wird
der Offentlichkeit zahlenmaRig verborgen bleiben.
Wenn man auch hoffen mochte, daR sich eine Ver-
trauenserschitterung, wie sie in den vier Wochen
nach der Wahl eingetreten ist, nicht wiederholt, so
werden doch die Banken aus der Entwicklung der
letzten Zeit die Lehre gezogen haben, daR sie sich
angesichts der Unzuverlassigkeit der bei ihnen befind-
lichen Gelder bei ihrer passiven wie aktiven Politik
der groRten Vorsicht befleiBigen missen.

Ehe der Reichshaushalts-
Der Voranschlag fir den plan fiar 1931 in seinen
Etat 1931 Einzelheiten endgultig

- ¢ vorliegt, ist es schwer,

nach den vorlaufigen Mitteilungen einiger Korre-
spondenzen ein klares Bild Gber seine Gestaltung zu
gewinnen. Die Zahlen lber die Einnahmeschatzungen
die in diesen Meldungen wiedergegeben werden, be-
statigen die Skepsis, die wir bisher allen Voran-
schlagen des Reichsfinanzministeriums entgegen-
brachten. Im allgemeinen scheinen sie davon auszu-
gehen, daR gegeniiber den tatsachlichen Ertragnissen
des laufenden Rechnungsjahres im nachsten keine
weiteren Verschlechterungen eintreten wirden. Die
sogenannte ,Mindereinnahme”, die man veranschlagt
— bei den Steuern soll sie 875 Mill. RM betragen —,
wird wohl ziemlich genau der tatsachlichen Minder-
einnahme entsprechen, die im Jahre 1930/31 gegen-
Uber dem optimistischen Voranschlag vom Sommer
dieses Jahres eintreten wird. Von besonderer 'Vor-
sicht bei der Aufstellung des Etats kann kaum ge-
sprochen werden. Der Etat sieht Einnahmen von
10420 Mill. RM und Ausgaben von 10423 Mill. RM
vor; der Etat der Notverordnung schlo demgegen-
Uber mit 11558 Mill. RM ab. Auf besonders
schwacher Grundlage beruhen die \ oranschlage fur
die Einnahmen aus den Uberweisungssteuern. Sowohl
bei der veranlagten Einkommen- wie bei der Kdrper-
schaftsteuer werden offenbar Ertrage angenommen,
an die selbst Optimisten bei ernsthafter Berechnung
der Verluste des Jahres 1930, dessen Geschafts-
Ergebnisse ja fur das Aufkommen des nachsten
Jahres maRgebend sein werden, kaum glauben kdn-
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nen; im ganzen wird hier mit einem Ertragsrickgang
von nur 230 Mill. RM gerechnet. Bei der Lohnsteuer
zeigt der Einnahme-Ansatz, dalR die Reichsregierung
nach wie vor hofft, durch ihre wirtschaftspolitischen
MaRnahmen die Arbeitslosigkeit wesentlich mildern
zu konnen. Der Riluckgang der Lohnsteuer-Ein-
nahmen wird auf 119 Mill. veranschlagt. Auch fiur
das Etatsjahr 1931 enthalt der Ansatz der Zoll-
einnahmen wieder die schon fast zur Ubung ge-
wordene Spekulation auf einen schlechten Ernte-
ausfall, wenn auch eine Minderung des Zollertrags
um 91 Mill. RM ins Auge gefal3t wird. Dagegen sind
die Einnahmevoranschlage bei den Alkoholsteuern
vorsichtig. Far die Beforderungssteuer werden
Minderertrage veranschlagt, die sogar noch hinter
den Mindereinnahmen dieses Jahres Zuriickbleiben.
Im ganzen gewinnt man den Eindruck, daf der
Einnahmevoranschlag fir 1931 keineswegs besonders
vorsichtig ist. Fur die Lander und Gemeinden ent-
halt er trotz der betrachtlichen Kirzungen der
Uberweisungen in der Bemessung der Uberweisungs-
steuern noch sehr groRe Risiken, die deutlich er-
kennen lassen, dalR sich das Problem des Haushalts-
gleichgewichts immer mehr vom Reichsetat auf die
Etats der dem Reich nachgeordneten Instanzen ver-
schiebt. Die Ersparnisse, die im Reichshaushalt fir
1931 vorgeschlagen sein sollen, konzentrieren sich
in der Hauptsache auf vier Positionen:

Uberweisungskiirzung zuungunsten der

Gehaltskiirzung
Fortfall sozialer Leistungen aus dem

Lohnsteuerertrag.......ccoeeeeviceveescvineeninnns 130 , .
Fortfall von Zuschissen zur Arbeits-

losenversicherung ......cccecoveeviiieeiiieenenne 270 ,, N

Uber diese 850 Mill. RM Ersparnisse hinaus sollen
noch weitere 285 Mill. RM erspart werden. Davon
entfallen rund 95 Mill. RM auf die Tilgung der
Reichsschuld; diese veringert sich um 60 Mill. RM
automatisch wegen der Verkleinerung der Anleihe-
tilgung, wéahrend 35 Mill. RM fir den Tilgungs-
fonds der Ablésungsschuld nur buchméaRig weg-
fallen. Ferner sind in diesen 285 Millionen
noch 64 Mill. RM automatisch fortfallender Kriegs-
lasten und 96 Mill. RM Ersparnisse bei der Ver-
sorgung der Kriegsopfer enthalten, die auf die Aus-
wirkungen der Notverordnung vom Juli und den
automatischen Rickgang der Rentnerzahl zurick-
zufihren sind. Eine Kritik der SparmalRnahmen
und die Aufweisung von Mdglichkeiten weiterer
Ersparnisse wird erst erfolgen kénnen, wenn der
Haushaltsplan vorliegt.

—- -m Das Reich hat in der
Privatisierung vergangenen Woche fir
der Reichskraftsprit GmbH 500 000 hl Spiritus eine

¢« wichtige wirtschaftspoli-
tische Position aufgegeben. Im Zusammenhang mit
den Planen, den uberflissigen Spiritus des Brannt-
weinmonopols fur motorische Zwecke zu verwerten,
hat das Branntweinmonopol vor Jahren die Reichs-
kraftsprit GmbLI (RKS) gegriindet, die ein Benzol-
Spiritus-Gemisch ,Monopolin“ einfihrte und ver-
stand, langsam den Verwertungspreis des Spiritus
dem Benzinpreis anzunahern. Das Unternehmen, das
unter fachmannischer Leitung stand, ging aber Uber
diesen Aufgabenkreis hinaus und drangte sich in leb-

Nr. 44

hafter Konkurrenz mit den groRRen internationalen
Betriebsstoff-Konzernen in das Zapfstellengescliaf ¢
Es wurde so einer der groRten Detailverkaufer von
Treibstoff. Durch die Gesellschaft verfiigte das RelC
Uber die Moglichkeit, einer Monopolisierung des den
sehen Treibstoffgeschafts notfalls entgegenzutreten-
Die RKS war deshalb den groRen internationa e”
Treibstoffkonzernen stets unangenehm. Die schwie
rige Lage, in die das Branntweinmonopol durch elJl
leichtherzige Geschaftspolitik und durch den

der Interessenten geraten ist, ist jetzt von den m ®
nationalen Konzernen unter dem Protektorat
Reichsernahrungsministers ausgenutzt worden,

das Branntweinmonopol in die Lage zu versetzen, _
Winschen des Reichsernahrungsministers nach elD,
wirtschaftlich nicht vertretbaren Bemessung des laf3
wirtschaftlichen Brennrechts entgegenzukommen, uQ
um gleichzeitig den unangenehmen Konkurren
loszuwerden, haben sie sich bereit erklart,
Branntweinmonopol 500000 hl Spiritus zu * ®
nehmen, unter der Voraussetzung, daR ihnen da
die Mehrheit des Gesellschafterkapitals der h »
Uberlassen wirde. Um den agrarischen Interessen
gefallig zu sein, ist das Branntweinmonopol auf oie®
Vorschlag eingegangen. Damit hat das Reich
GroRkonzernen wieder die Mdglichkeit eines Zap
Stellenmonopols gegeben. Der eigentliche Sin¥
Arbeit der RKS, dem Reich einen maRgeblichen
fluB auf die Treibstoffwirtschaft zu verschaffen, [® 6
zunichte gemacht worden. Die Wiederherstenu
einer neuen Treibstoff-Konvention ist nach diesen!
schaft ziemlich aussichtsreich geworden. Gewild
der Abschlu3 fir das Monopol finanziell ginstig, u'
vom rein fiskalischen Gesichtspunkt hat sich die
beit der RKS hochbezahlt gemacht. Betrachtet
aber diesen Tauschhandel unter mirtschaftspolihsc
Gesichtspunkten, so kann man sich des Eindru
nicht erwehren, daR hier — nur um aus einer aug "
blicklichen Verlegenheit einen bequemen Ausweg
finden — in einem wichtigen Zweig der W irtscna ,
eine Uberfremdung ermdglicht worden ist, die a
jeden Fall hatte vermieden werden sollen. Au
hier haben die agrarischen Interessenten uber
staatspolitische Interesse gesiegt.

Unser Leitartikel in Nr-#

Hohere Steuerertrage aus hat das MiRfallen 1
dem Spiritus! ,Zeitschrift far Spiritld

industrie“, des Organs
landwirtschaftlichen Brennereien, erregt. Das BlaR *
m it unseren Vorschlagen, die das Branntweinmonop
ertragfahiger machen wollen, natirlich nicht ein®
standen. Sein Kronzeuge ist der ReichsfinanzminIS j’
der uns angeblich ,politisch recht nahestehen s°
(Liest unser Kritiker Uberhaupt das Magazin
Wirtschaft? Kennt er unsere Stellung zu *
FinanzmalRnahmen eben dieses Ministers?) DieSteu
erh6hung des Jahres 1929 habe zu einem absolu
Rickgang der Ertrage des Branntweinmonopols ®e
fihrt und sich als fiskalisch unergiebig erwiesen-
steht es damit? Die Steuererhéhung, die am 1- Jul,
1929 in Kraft trat, wurde seinerzeit gegen den W uéS
der MonopolVerwaltung beschlossen. Sie war m@n”*iaS
lang vor ihrem Inkrafttreten bekannt, so daB *“
gesamte Spirituosengewerbe mit ihr rechnete und
Voraussicht der mit ihr natirlich verbundenen Pred’
erh6hung Spiritus hamsterte. Die MonopolverwaltiuliB
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kam den Einkaufswinscben des Gewerbes recht weit
entgegen. GroBe Mengen von Trinkbranntwein wur-
den — zu einem erheblichen Teil auf Kredit — ver-
nNauft, der Absatz erreichte einen ungeahnten Um-
ang. Die Folge war natirlich, daB mit dem Inkraft-
treten der Steuererhéhung Absatz und Einnahmen
®&hroff zurickgingen. Hatte der damalige Reichs-
Adanzminister Dr. Hilferding kraft seiner gesetz-
te n Ermachtigung — also vor einem Parlaments-
SchluR — den Branntweinpreis erhdht, so wéaren
Qlcht nur dem Gewerbe die Differenzgewinne ent-
legen, sondern auch der angebliche ,MiRerfolg” der
.d'auutweinsteuererhbhung ware nicht eingetreten.
,azu kam noch der milde Winter des Jahres 1929, der
Sck auf den Schnapsverbrauch entsprechend un-
glnstig auswirkte. Dr. Dietrich interessiert sich be-
lanntlich lebhaft fur die sidddeutschen Schnaps-
Jenner; er vertritt die These, Verbrauchssteuer-
crhéhungen seien nutzlos. Gegeniber dieser These sei
,"gestellt, daB sich der Ertrag des Spiritusmonopols
angsam wieder normalisiert; der Zeitpunkt ist nicht

fern, wo er Gber die vorjahrigen Ertrage hinaus-
geken wird. Die Einnahmen aus dem Branntwein-
monopol betrugen im

(Mili. RM) 1929 1930
. 30.2 18.3 — 119
Maifl ; .............. 332 176 — 151
uni, . 30.0 15.4 — 146
ull..... 221 15.5 — 66
Mg 23,9 15.4 — 85
oePtember ... 17,1 155 — 16

le anomale Erhdhung von Absatz und Ertrag, die
dem erwé&hnten Grunde in den ersten drei Mona-
2erJdes Rechnungsjahres 1929 eintrat, geht aus diesen
.plen deutlich hervor. Erst langsam haben sich die
Nerfiullten Lager etwas geleert. Der schlechte Win-
erverbrauch wirkt bis in die Gegenwart nach. All-
ahlich wird sich wieder ein normaler Absatz ein-
feilen. Die Absatzzahlen und Ertrage der nachsten
j, °Qate werden also erst lehren kdnnen, ob die
ranntweinsteuer-Enhdhwng van 1929 wirklich so er-
| ablos geblieben ist, wie der Reichsfinanzminister
chauptet. Wir zweifeln nicht daran, dafRR sich diese
Murchtung dann als ebenso haltlos erweisen wird
die immer wieder verbreiteten Behauptungen
den MiBerfolg der Biersteuer-Erhohung. Die

N eitschrift fir Spiritusindustrie* billigt auch nicht
gle SchluRfolgerungen, die hier aus dem Enquete-
j~richt Uber die Kartoffelborennerei gezogen wurden.
ger Enquete-Bericht habe nicht bewiesen, daR das
reQnrecht nicht nach wirtschaftlichen Gesichts-
teten verteilt sei. Unser Hinweis auf die vernich-
pide Kritik der Enquete sei in sehr untberlegter
erfolgt und lasse den Verdacht aufkommen,

Ir kennten den Enquete-Bericht ,nur aus mehr oder
eidger verbogenen Darstellungen einer entsprechend
£ ‘tisch eingestellten Presse“. W ir missen nochmals
jagen: Liest unser Kritiker GUberhaupt das Magazin
G?r Wirtschaft? WeiR er, der sich natirlich ,tief in
de Materie eingefihlt hat*, nicht, daR das Magazin
jer Wirtschaft mit als erstes Presseorgan (in Nr. 36)
j)ell Enquete-Bericht ausfihrlich gewdlrdigt hat?
en Interessenten ist freilich dieser Bericht so
einlich gewesen, dall sie noch nicht gewagt haben,
Y's. Ergebnis der betriebswirtschaftlichen Unter-
li der Brennereigiter auch nur zu veréffent-
npV,811 Sesckweige denn kritisch zu ihr Stellung zu

, mjmen. Wer behandelt die Probleme der Spiritus-
Wilrlschaft ernsthaft?
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m—= Durch Verordnung sind
Weitere Getreidezoll- die Getreidezdlle abermals
Erhéhungen erhéht worden. Der Wei-
------ ; zenzoll wurde auf 25RM
je Doppelzentner, der Zollsatz fir Braugerste auf
20 RM je Doppelzentner festgesetzt. Die Erhdhung
des Gerstenzolls ist praktisch bedeutungslos, da von
einer nennenswerten Gersteneinfuhr keine Rede sein
kann. Die Weizenzoll-Erhéhung um 65RM je Tonne
hat den inlandischen Weizenpreis um 10 RM ge-
steigert, also gleichfalls nur eine verhaltnismaRig
geringe Wirkung ausgeibt. Natirlich bedeutet aber
auch diese Preiserh6hung eine relative Verteuerung
der Lebenshaltung. Angesichts der Preisabbau-
bestrebungen nimmt die deutsche Agrarpolitik einen
immer groteskeren Charakter an. Selbstverstandlich
ist es unméglich, vom Backerhandmerk Preisherab-
setzungen zu verlangen, wenn sich seine Einkaufs-
preise dank der steigenden Agrarzdélle standig er-
héhen. Selbst wenn Preisermafigungen objektiv-kal-
kulatorisch moéglich sind, stoBen sie unter diesen Um-
standen auf untberwindliche psychologische Hem-
mungen. Die nochmalige Zollerhdhung erschwert
auch wieder die Lage der GroBmiihlenindustrie; denn
fir den von den GroBmihlen bendtigten Auslands-
weizen, ohne den sie ihre Mehlmarken — d. h. ihren
good w ill — verlieren missen, bedeutet der neue Zoll
eine erhebliche Mehrbelastung. Es mulite aber ,etwas
geschehen®, und da es in der deutschen Agrarpolitik
auf sachliche ZweckmaRigkeit der MaBnahmen nicht
mehr ankommt, griff man zu weiteren Zollerhéhun-
gen. Daneben ist noch ein weiteres Motiv erkennbar,
das die Bemihungen des Reichserndhrungsministers
um den Weizenpreis verstandlich macht. Nicht nur
der Weizenverband befindet sich in ernsten finan-
ziellen Schwierigkeiten (vgl. Nr. 43, S. 1990), sondern
es wird jetzt bekannt, daR der Reichserndhrungs-
minister auch das landliche Genossenschaftswesen
in den Dienst seiner Wahlhausse fir Weizen einzu-
spannen versucht hat. Ende August lie3 er durch
die Getreide-Handels-Gesellschaft eine hochoffiziose
Aufforderung an die Genossenschaften ergehen, eine
Weizenspekulation a la hausse zu entrieren. Jetzt
sitzt ein Teil der genossenschaftlichen Warenzen-
tralen anscheinend auf hohen und bereits verlust-
reichen Weizenengagements fest, deren Ligquidation
friher oder spater durchgefihrt werden muf3. Was
liegt also néaher, als nachtraglich diese Verluste durch
mallose Zolle auf die Muhlenindustrie und die Ver-
braucher zu Uberwélzen? Der Versuch ist — wie
erwahnt — nur in geringem Ausmaf erfolgreich ge-
wesen. Der Preisanstieg um 10 RM je Tonne reicht
zum Ausgleich der Verluste nicht aus und ist oben-
drein vielleicht mehr bdrsentechnischen Faktoren als
einer wirklichen Marktbefestigung zu danken. Mag
die Aktion aber erfolgreich oder nutzlos sein - sie
hat die Grundsatze, nach denen unsere Agrarpolitik
getrieben wird, in einem allzu scharfen Licht er-
scheinen lassen.

— In einem Punkt scheint

Ersatz fur den freilich die neue Agrar-
Rogjjenbeimischungszwang politik jetzt eine ziem-
m-= lieh energische Zurick-

weisung erfahren zu haben. Der Roggenbeimischungs-
zjvang ist am Widerstand des Backergewerbes ge-
scheitert. Die ErsatzmaBnahmen, die fir den allge-
meinen Beimischungszwang vorgesehen sind, wirken
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gegenuber dem urspringlich geplanten Projekt recht
bescheiden. Mdglichst im Rahmen des Brotgesetzes,
also nicht durch Notverordnung und nicht durch
neue Gesetzgebung, soll vorgeschrieben werden, dal3
WeizengroRbrot (Gber 500 g) nur mit dem Zusatz
von 30—40 % Roggenmehl hergestellt werden und
daB als Streumehl in den Backereien nur Roggen-
mehl verwandt werden darf. Ob der Ausgleichs-
forderung der Backer nach einer Erhéhung des Aus-
mahlungssatzes fir Roggen auf 70 % stattgegeben
wird — im Brotgesetz ist er auf bisher 60 % fest-
gesetzt —, ist noch nicht geklart. Eine Verordnung
des Reichserndahrungsministers wirde hierfar ge-
nugen. Durch ein besonderes Gesetz soll dann weiter
verfiigt werden, dal3 ein Zusatz von bis zu 10 % Kar-
toffelmehl zu Weizengeback nicht deklarations-
pllichtig sei. In beiden Féllen handelt es sich darum,
dalR Mischungen, die man bisher fur typische ,Nah-
rungsmittelfdlschungen ansah, legalisiert werden
sollen. Das wird wohl mit entsprechenden Gewinn-
chancen fiur das Bé&ckerhandwerk verbunden sein,
wahrend der beabsichtigte agrarpolitische Effekt
ziemlich zweifelhaft bleibt. Aus einer HilfsmafR-
nahme fur die notleidende 0&stliche Landwirtschaft
ist auf diese Weise unter der geschickten Hand des
Béackermeisters Drewitz eine HilfsmalRnahme fir das
bisher kaum als notleidend angesehene Béackerge-
werbe geworden. Unklar bleibt noch, wie die An-
wendung des Brotgesetzes auf die Selbstversorger
gestaltet werden soll. Neuerdings fordern auch die
Landarbeiter, daR auf gesetzlichem Wege generell
die tarifvertraglich geregelten Deputatleistungen
ihrer Arbeitgeber um 20 % erhdht werden, da das
Brotgesetz sie praktisch um 20 % ihres bisherigen
Brotdeputats — in Roggen gerechnet — gebracht
habe. Wahrscheinlich wird um alle diese Fragen ein
lebhafter parlamentarischer Kampf entbrennen. Es
ist aber kaum daran zu zweifeln, daR die zwischen
dem Backerhandwerk und dem Reichserndhrungs-
minister so gut wie vereinbarten MaBnahmen Ge-
setzeskraft erlangen.

= DieFinanzlage derReichs-

Neuer ,,Kassenkredit* hauptstadt fuhrt bereits
fur Berlin im Oktober zu Ultimo-

..... —_ = Schwierigkeiten. Um die
Gehalter auszahlen zu koénnen, hat die Stadt einen
neuen kurzfristigen ,Kassenkredit* von 25 Mill. RM
aufgenommen, der in den Monaten Dezember bis
Méarz getilgt werden soll. Bei einem offenen Defizit
von bisher 60 Mill. RM, das nach der eigenen Auf-
fassung des Magistrats bis auf 100 Mill. RM an-
schwellen kann, bedeutet ein Betrag von 25 Mill. RM
schwerlich eine ausreichende Kassensicherung. Es
ware deshalb besser gewesen, wenn sich die Stadt-
verwaltung einen hodheren Kredit héatte einrdumen
lassen. Zwar ist es der Stadt gelungen, das Jahr 1930
gut zu Uuberstehen. Dank der straffen Tarif- und
Sparpolitik der Berliner Verkehrs AG konnte dies
Unternehmen die ihm aufgebirdete Last des Ultimo-
kredits vom Dezember 1929 tragen und seinen Ver-
pflichtungen zur Speisung des betreffenden Til-
gungsfonds nachkommen. Trotz mannigfacher wei-
terer Kreditaufnahmen ist es der Stadt aber nicht
gelungen, die schwebende Schuld zu vermindern. Mit
dem neuen Kredit betragt diese insgesamt 480 Milk
RM. Die Stadt mufl3 sich deshalb rasch neue Ein-
nahmen erschlieBen. Wahrscheinlich wird es wieder
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zu einem Steuerdiktat des Oberprasidenten und zu
neuen strikten Sparsamkeitsanmeisungen kommen-
Diese werden sich wohl wie in anderen Stadten au
eine durchgreifende Neuregelung der Beamtengehal"
ter in Anlehnung an die in Reich und Staat Ublichen
Gehaltseinstufungen erstrecken. AufRRerdem sind eine
Erhéhung der Biersteuer, die Einfihrung einer Oe
trankesteuer und einer Birgersteuer zu erwarten-
Eine offene Frage bleibt dabei, ob der Oberprasiden
nicht eine Getrdnkesteuer von 20 % des Verkau s
werts — statt der vom Magistrat geplanten 10
Steuer — verfiigen wird. In anderen Stadten, z. B-
Konigsberg, sind bereits so hohe Steuersatze vor
geschlagen worden.

Uber den vermutlichen
Ertrag der Buirgersteue®
Berlins Birgersteuer ~  ~ Berliner Magistrat

einen nteTessapten ' °or
anschlag veroffentlicht. Danach betragt die Zahl
voll Steuerpflichtigen — nach Abzug der

liehen, der Krisenunterstiitzten und Firsorgeemp
ger, der Einkommensteuerfreien und der Ehefrauen
1254 000. Nach den einfachen Sé&tzen der

Steuer sollen etwa 1 Million Ehepaare rund 9 w1’
RM, 780 000 halb Steuerpflichtige je 5RM (zusamiiie
rund 2540 000 RM) und 234 000 Ledige je 6 RM (a
1404 000 RM) zahlen. Danach wiirde also das Bm *
aufkommen (ausschlieRlich der Erhebungskosten n1l
Ausfalle) 12744000 RM betragen. Zu den einfac
Satzen treten jedoch Zuschlage, die etwa folgeld
Mehrertrage bringen kénnen:

d

Aufkommenl

Einkommensklasse Zuschlag
Steuerzahler (1000 RM) ZuschlagJlOO0”

38 000 8— 25 6 pod
5 500 25— 50 44 150

1 600 50— 100 94

436 100—200 194

203 200—500 494
rund 45 540 8500 an 793

Insgesamt wiirde also der Bruttoertrag etwa 155- 1'
RM betragen. Die Erhebungskosten werden vo
Magistrat auf 1 Milk RM veranschlagt; Au-sia "
glaubt er nur in einem Ausmall annehmen zu <R
fen, das den Gesamtertrag nicht unter 12 Milk 1
sinken lalt. Im Zeichen der Verwaltungsreform nau
Berlin also eine Steuer erheben, die lUber 8% c
Steuerertrags an Verwaltungskosten verursacht, kn
tragt man die nicht unginstigen Ertragszahlen o
lins auf das Reich, so ergibt sich fir die Birg
Steuer ein mutmafRlicher Reinertrag von rund 180 W1
RM. Der Verwaltungsaufwand hierfar dirfte ni
15 Milk RM freilich zu niedrig veranschlagt s"1
Fiskalisch wirde ein 6 %iger Zuschlag zur E
kommensteuer, der nennenswerte Verwaltungskos
nicht verursachen kénnte, fast genau die gleiche E2
nahme bringen. In Berlin ware der Ertrag eines s
chen Zuschlags sogar groRer als der der Biirgersteig”
Ganz abgesehen von den sozialen Erwéagungen,
gegen die Biurgersteuer sprechen, zeigt das Bern
Beispiel deutlich, dal auch unter rein Verwaltung
technischen Gesichtspunkten diese Steuer unzwec
maRig ist. W ir glauben deshalb, dal man gut dara”
tun wird, sie sobald wie mdglich zu beseitigen.
Berlin wirde z. B. eine Erh6hung des Satzes der N
trankesteuer auf 20 % gegeniber dem vom Magisra”
vorgeschlagenen Satz von 10 % zu den gleichen Ei®
nahmen fihren wie die Biirgersteuer.
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Eine Politik zum Aus-
offentlichen Auftrage gleich der Konjunktur-
Eine neue Statistik schwanklingen, besonders

zur Belebung der Wirt-
Shaft in Zeiten der Depression, kann vom Staat nicht
Jr mit wirtschaftspolitischen, sondern auch mit
Privat-wirtschaftlichen Mitteln betrieben werden:
‘e Offentlichen Stellen geben alljahrlich der W irt-
ykaft so bedeutende Auftrage, daR eine geregelte
Erteilung dieser Summen eine starke Wirkung auf
.en Ablauf der Konjunktur auszuiiben vermag. Uber
V1L Gesamtumfang der offentlichen Auftrdage des
Reichs, der Lander und der Reichspost und -bahn
degen bereits zuverlassige Berechnungen vor: sie
ji-trugen im Rechnungsjahr 1929 etwa 2,5 Milliarden
eichsmark. Unbekannt war aber bisher, wie sich
lese Summe auf die einzelnen Behdérden und Amter
""feilt, welchen Gebietsteilen sie im einzelnen zu-
kommt, auf welche Gewerbezweige sie sich er-
j recht. Neuerdings ist nun — auf Wunsch des
eichstags — eine Statistik verdffentlicht worden,
,le GUber diese Fragen Auskunft geben soll (Reichs-
aSsdrucksachen, Y. Wahlperiode 1950, Nr. 174). Mehr
.S einen gewissen Einblick geben diese Zahlen aller-
vorlaufig nicht; wie jeder neu angelegten Sta-
s«k fehlt auch ihnen vorlaufig die wichtigste Vor-
netzung fir eine wertvolle Erkenntnis: die Ver-
k Heilbarkeit mit friheren Jahren und &hnlichen
e.°ffgebieten. Erst wenn sich die Erhebungen uber
Uen groReren Zeitraum erstrecken, wird eine regel-
maRige Beobachtung der Zahlen — die eine regel-
%e Veroffentlichung der Statistik voraussetzt —
j.P Urteil dariber ermdglichen, wie sich die offent-
(| Ct Auftrage im Wechsel der Konjunkturen und
er Jahreszeiten bewegen. Dabei wird es auch not-
» '1''J'g sein, die Erhebungen auf ein grélReres Sach-
jv let zu erweitern, damit das Ergebnis als typisch
i r die Gesamtauftrage gelten kann. Vorlaufig wer-
nur die Auftrage im Einzelwert von 20000 RM
jlll. aufwarts erfallt: ,fur gewisse Auftrage“ der
J~postund der Reichsbahn liegt die Meldegrenze
Q7ar bei 50000 RM. Eine Herabsetzung dieser
<Ue,lZe mindestens auf 5000 RM ist unbedingt zu for-
1 bisher erstreckt sich die Statistik nur auf
g Milliarden RM, d. h. auf weniger als 40 % der
N ®amtauftrage. Unter diesem Mangel dirfte beson-
UbS folgende Zusammenstellung leiden, die einen
g <r'dick Uber die Verteilung der Auftrage auf die
z D?eluen offentlichen Kérperschaften gibt; in ihr ist
der Anteil der Lander anscheinend niedriger, als

Oeu tatsachlichen Verhaltnissen entspricht:

(Rechnungsjahr 1929) RM Prozent
£dc h ~ nzministerium .. 13 346 600 12
39 953 800 3,4
i 1 186 626 400 16,2
nefchsvABmin*sterium '
ifA ani o 55 633 500 4,8
§e’chshahif hrsnu-nl.sterl.um 789 200 800 686
A e'eRdninisterien 3 636 800 03
63 600 000 55
Re
Lander 1 152 297 800 100,0

V’'j.~Adem waéare es angebracht, die Aufbereitung und
sta|?iientlicllung ¢er Zahlen ausfuhrlicher zu ge-
Z gen; der Anteil der Post- und Bahnauftrage sollte
JaBt C'S 8esondert ausgewiesen werden. Erst dann
ku SIQU z- B. ein Uberblick Uber die Saisonschwan-
aU |[fCn Und die Verteilung der Reichs- und Landes-
be( r;'®e auf die einzelnen Gewerbe gewinnen. Es
lior;""d0 keine wesentliche Erweiterung der bis-

teGi Kenntnisse, wenn man erfahrt, daR im Jahre
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1929 27,4 % der Gesamtauftrage auf den Bergbau
(Reichsbahn!), 18,1 % auf Maschinen, Apparate und
Fahrzeuge, 14,1 % auf elektrische Maschinen und
Materialien, je 11 % auf Eisen, Stahl und sonstige
Metalle — wohl hauptsachlich far Reichsbahn
(Schienen) und Post — und auf das Baugewerbe ent-
fielen, wahrend z. B. nur 0,5 % der Gesamtbestellun-
gen au die Lederindustrie, und 0,3 % an das Beklei-
dungsgewerbe gingen. Der geringe Anteil der zuletzt
genannten Gewerbegruppen dirfte sich gréRtenteils
dadurch erklaren, dall Leder, Bekleidungsstiicke (und
z. B. auch Konserven, deren Anteil 0,02 % betragt)
in zahlreichen Einzelposten bestellt werden, die
jeweils weniger als 20 000 RM betragen. Der Ausweis
der regionalen Auftragsgliederung, der formal die
Aufstellung einer ,Auftragshbilanz® fir die einzelnen
Landesarbeitsamtsbezirke gestattet, leidet arg unter
der Sonderstellung des Bezirks Brandenburg (einschl.
Berlin). Als Sitz zahlreicher Behdrden ist dieser Be-
zirk mit 73 % an den insgesamt vergebenen Auftragen
beteiligt, und als Sitz zahlreicher Firmen ist auch
sein Anteil an den empfangenen Auftragen (22 %)
groBer als der tatsdchlichen Ausfihrung des Auf-
trags, die oft von anderer Stelle des Reichs erfolgt,
entsprechen dirfte. Brandenburgs ,Bilanz“ erscheint
unter diesen Umstanden falschlich als stark passiv
—mum so gréRer ist der UberschuR empfangener Auf-
trage in den anderen Bezirken, vor allem in Rhein-
land-W estfalen (Kohle, Eisen und Eisenwaren) und
den Grenzprovinzen. Es fallt deshalb auf, daR
Bayern als einziger Bezirk neben Brandenburg einen
gewissen VergebungsiberschuR aufweist, der sich
hauptsachlich aus Kohlenbeziigen ergibt. Fiur die
Finanzgebarung kann ein Uberblick liber die Ver-
teilung der Auftrage auf die Vierteljahre der mut-
maflichen Ausfihrung, wie er in Anlage 5 der
Statistik gegeben wird, von groBer Bedeutung sein.
Auch fir diese Tabelle ist jedoch eine Erweiterung
der Erhebung auf kleinere Auftrage dringend zu
fordern.

Als vor drei Jahren drei

niederschlesische Kohlen-

gruben mit Staatshilfe in
« derNiederschlesischeBerg-
bau AG zusammengefallt wurden, war bereits er-
kennbar, daR dieser Zusammenschlul unvollkommen
bleiben muB3te, solange die Gruben des Firsten Plel}
aulRerhalb der Gemeinschaft blieben. Eine Einbe-
ziehung dieser Gruben in die damalige Fusion schei-
terte jedoch an dem hohen Schuldenstand der PleR3-
schen Gruben und an ihrer Zugehdrigkeit zu einem
FideikommiR. Die Niederschlesische Bergbau AG er-
hielt damals einen billigen Subventionskredit von
11 Mill. RM, wéahrend fur die PleBschen Gruben eine
Subvention von 4 Mill. RM nur fir den Fall in Aus-
sicht gestellt wurde, dalR nachtraglich ein Anschluf3
an die Niederschlesische Bergbau AG in dieser oder
jener Form zustande kommen sollte. Seitdem ist Uber
die Maoglichkeit eines solchen Zusammenschlusses
standig verhandelt worden. Die Verhandlungen sind
auch jetzt noch nicht abgeschlossen worden, aber
doch in ein Stadium gelangt, in dem sich die voraus-
sichtliche Konstruktion der zukiunftigen Gemein-
schaft einigermaBen Ubersehen laRt. Die PleRschen
Gruben, die inzwischen in eine Waldenburger Berg-
bau AG mit einem Aktienkapital von 22 Mill. RM ein-

Subvention fur
Niederschlesien
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gebracht worden sind, und die Gruben der Nieder-
schlesische Bergbau AG (Kapital 40 Mili. RM) wer-
den einer neu zu grindenden gemeinsamen Betriebs-
gesellschaft unterstellt. Die beiden Muttergesell-
schaften bleiben Eigentimer und haben den Gemein-
schaftsbetrieb weiter zu finanzieren, wahrend die Be-
triebsgesellschaft nur die Betriebsfihrung Gbernimmt
und den Gemeinschaftsgewinn nach einem noch zu
bestimmenden Schlissel unter die beiden Eigentimer
verteilt. Der Vertrag wird mit Wirkung bis zur Er-
schopfung der Kohlenlager geschlossen, so daRR eine
unlésbare Einheit geschaffen wird, die es gestattet,
ohne Riucksicht auf die Besitzverhdltnisse einzelne
Schéachte stillzulegen und das gemeinschaftliche Koh-
lenvorkommen einheitlich abzubauen. Es werden also
die Wirkungen einer Fusion erzielt, ohne dal man
die Niederschlesische Bergbau AG mit den Schulden
ihres Partners belastet und das Fideikommif3 antastet.
Ob sich diese Konstruktion bewahren wird, ist aller-
dings zweifelhaft, da sich tUber den Schlissel, nach
dem beide Muttergesellschaften zur Finanzierung der
Betriebe beitragen missen, schwerlich immer eine
Ubereinstimmung wird erzielen lassen. Jedenfalls
werden aber damit die Voraussetzungen geschaffen
fur die Gewahrung der langst in Aussicht gestellten
offentlichen Kreditgarantie von 4 Mili. RM fir die
PleBschen Gruben. Die Erflillung dieses Versprechens
wird man jetzt nur mit gemischten Geflhlen hin-
nehmen konnen. Inzwischen ist das Bestreben der
Reichsregierung deutlich geworden, mit der Suboen-
tionswirtschaft grundsatzlich SchluR zu machen; in-
zwischen hat sich auch die Industrie selbst sehr ent-
schieden gegen das Subventionswesen ausgesprochen.
Im vorliegenden Falle kann man sich freilich darauf
stiitzen, dalR es sich um ein altes Versprechen han-
delt, daB ferner der Haushaits-AusschulR des Reichs-
tags diese Garantie bereits vor Jahren grundséatzlich
genehmigt hat, und daR ferner die schwere Notlage
des Waldenburger Steinkohlenreviers 0&ffentliche
HilfsmalBnahmen rechtfertigt. Man mufl nur firchten,
daR sich Begrindungen dieser Art auch in anderen
Fallen anfuhren lassen, und dall man, wenn man alle
.berechtigten® Subventionswiinsche erfillt, sich
wieder mitten in der alten Subventionswirtschaft
bewegt.

I Schon wenige Wochen
nach den groBen Zusam-
menschlissen im deut-

. sehen Hypothekenbank-

wesen (vgl. Nr. 41, S. 1911) vollzieht sich eine weitere

Fusion innerhalb der Gemeinschaftsgruppe deutscher

Hypothekenbanken: Das sachsische Mitglied dieser

Gruppe, die Leipziger Hypothekenbank, vereinigt

sich mit der S&chsischen Bodencreditanstalt in Dres-

den. Als nachste, aber nicht letzte Transaktion wird
wohl, wie man aus verschiedenen Anzeichen schlieRen
darf, die Vereinigung des Kd&lner Stitzpunkts der

Gemeinschaftsgruppe, der Westdeutschen Boden-

kreditanstalt mit der gleichfalls in Koéln domizilieren-

den Rheinisch-Westfdlischen Bodenkreditbank vor
sich gehen. Die Grundséatze, die bei den friheren Zu-
sammenschlissen mal3gebend waren, sollen jetzt auch
in Sachsen durchgefihrt werden: regionaler Zusam-
menschlu bei mdglichst niedriger Bemessung des

Kapitals. Die bisher auBBerhalb der Gemeinschafts-

gruppe stehende Sachsische Bodencreditanstalt (Kapi-

Eine weitere
Hypothekenbank-Fusion
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tal 9 Mill. RM) wird die Leipziger Hypothekenbank
(Kapital 6 Mill. RM) aufnehmen. Obwohl die Boden-
creditanstalt bereits fir das abgelaufene Jahr 12 0
Dividende verteilte, die Gemeinschaftsgruppe da-
gegen erst far 1930 auf diesen Satz kommen wi >
werden die Aktien im Verhéaltnis 1: 1 getauscht. Da
durch miRte eigentlich das neue Gesamtkapi‘a
15 Milk RM erreichen, tatsachlich wird es aber nur
10 Milk RM betragen. Auch hier waren von beiden
Instituten vor der Fusion entweder eigene Aktien
oder Aktien des anderen Institus erworben worden-
Die Reserven, die sich zusammen auf 6,30 Mill- R
belaufen, sollen auf etwa 8 Milk RM aufgerunce
werden, so dall ebenso wie bei den jingsten Zusam
menschlissen in doppelter Weise stille Reserven
kenntlich gemacht werden. Das neue Institut Wir®
etwa 350 Milk Darlehen ausstehen haben, wéahren
der Darlehensbestand der gesamten Gemeinschat
gruppe nunmehr mit etwa 3100 Milk ungefdahr a
den doppelten Betrag wie vor den Zusammenschluss
anwéchst. Den Aufsichtsrat des neuen Instituts tu
die Dresdner Bank, der stellvertretende Vorsitz

dem Bankhaus Gebr. Arnold zufallen, das bei
Sachsischen Bodencreditanstalt einen groRen Einn *
ausibte und auch bereits im Aufsichtsrat der LeP
ziger Hypothekenbank vertreten war.

Schon seit langerer feit
war der kontinentale
noleumkonzern von

Gerichte Uber die Ver-
waltung des Linoleumtrusts

in dieser Woche ist nun eine oOffentliche Diskus» »
daraus entstanden. Die Verwaltung hat zunachst n
m it einem kurzen Dementi daran teilgenommen,
aber dann doch eine ausfuhrliche Erklarung abge®
mussen. Die Gerlchte wollten von Eigenniacn »
keiten des Generaldirektors wissen, die, wie
ersten Verdffentlichungen andeuteten, auf ahnlicu
Gebiet liegen sollten wie die vor kurzem bei der |V} ,
aufgedeckten: MiBbrauch von Gesellschaftsmit
zu privaten Geschaften. Angeblich hatten sich
leitenden Persoénlichkeiten Darlehen von den K
zerngesellschaften verschafft, um damit ihren eige'®
Besitz an Konzernaktien zu finanzieren. Das
sich nun erfreulicherweise als unrichtig "erape
gestellt. Die Verwaltung hat zweimal mit aIIe,’zorF
stimmtheit erklart, dal der Konzern in keiner
Kredite an Verwaltungsmitglieder oder
aktionare gewahrt habe, weder direkt noch ine

Im Laufe der Diskussion ist dann auch klar ge
den, wie der Irrtum entstanden war. Der Konzerll
hat in seiner letzten Bilanz einen neuen AktivpO’ 0
unter der Bezeichnung ,Sonstige Darlehen* ang\e
fuhrt, aber in keiner Weise erlautert, obwohl er |j
auf nicht weniger als 13,64 Milk Schweizer Fr. be* g
Auf irgendeine Weise ist nun durchgesickert, da
sich dabei um einen Kredit an eine HoldinggeS
Schaft, die Oleum GmbH., handelt. Da man in
Offentlichkeit diese Gesellschaft bisher nicht ka”*Vj,
tauchte die Vermutung auf, daB sie eine private
dinggesellschaft der mafRgebenden GroRaktion”
zur gemeinsamen Verwaltung ihres Besitzes sei-
zwischen ist aus den Verwaltungserklarungen *
kanntgeworden, daR sie tatsdchlich dem Koj12
selbst gehort und vor der Angliederung von Kr°
menie und Sarlino Aktien dieser Gesellschaften a”*
gesammelt hat. Man hat wohl mit Vorbedacht d
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Schleier des Geheimnisses lUber diese Dinge gebreitet,
£ber nun erlebt man ein Schulbeispiel fir die Ge-
hren ungentugender Publizitat, hoffentlich ein
|VItksames! Unter dem Verdacht, es lagen Inkorrekt-
heiten vor, ist der Aktienkurs binnen weniger Tage
"on etwa 160 auf etwa 130 % zuriickgegangen. Aller-
dings spielte dabei noch ein zweiter Diskussions-
hnnkt eine Rolle. Man behauptete, die GroRaktionare
hatten erhebliche Aktienposten lombardiert, und nur
hoi die Gefahr der Exekution von diesen Lombards
abzuwenden, habe man bisher den Kurs durch Sach-
en nicht gerechtfertigte optimistische Erklarungen
.nnstlich hochzuhalten gesucht. Ein solcher Vorwurf
Ist natiirlich schwer zu beweisen und ebenso schwer
?7a 'widerlegen. Tatsache ist offenbar, daR einzelne
Vtglieder der fihrenden Gruppe — oder mindestens
®nes — zur vorsorglichen Starkung ihrer Machtposi-
I°n fremde Mittel auf dem Lombardweg heran-
8ez0gen haben, aber angeblich nur in einem so ge-
igen Umfang, daR selbst bei einem weiteren Kurs-
rickgang das Besitzrecht noch nicht in Gefahr ist.
k*nn wird aber nicht sagen diirfen, daR ein Direktor
.eitle Erklarung Uber den Geschaftsgang abgeben
,Urfe, wenn er selbst Aktien besitzt. Es kommt nur
arauf an, daB die Erklarungen korrekt sind. Da
j Teint nun allerdings dem Generaldirektor der Lino-
Umgruppe ein MiRgeschick unterlaufen zu sein.
r bat schon im September eine offizibse Darstellung
erbreiten lassen, wonach der Geschaftsgang ginstig
SS und mit einer unverminderten Dividende gerech-
Werden kénne. Bereits nach einigen Wochen sieht
ch aber die Gesamtverwaltung offenbar nicht im-
aude, diese Vorhersage zu bestatigen. Das ist nicht
®&hon, aber doch kein Beweis fiir eine bdose Absicht,
aUial im Verhaltnis zur Lage der Gesamtwirtschaft
Geschaftsgang wirklich nicht schlecht zu sein
cbeint und Uber die Grundsétze der Dividenden-
°htik Meinungsverschiedenheiten denkbar sind.

[ ] = Auch in bezug auf die

k >Oie Geschaftslage Geschaftslage werden in
Linoleum-Werken der Diskussion richtige

—_— I m und falsche Gesichts-
o”kte vermengt. Man zog die seit langem bekannte
(Ak®ung der Werke in Cépenick und Delmenhorst
in"Hlung Hansa), den Plan von Stillegungen auch
Gelten und Maximiliansau und die stark ver-

6 le Arbeitszeit in anderen Betriebsabteilungen
.Un Beweis dafir heran, dall der Geschéaftsgang
j Moglich gut sein kdnne. Nun hatten aber die
eutschen Linoleumfabriken schon bei der Fusion
N r einigen Jahren eine viel zu groRBe Kapazitat;
ase hat sich dann durch die Rationalisierungsmal3-

j armen zum Teil noch zwangslaufig erhdht, z. B.
jyi durch, dall die Verminderung der Sorten- und
g Usterzahl und die Zusammenfassung der einzelnen
t°rten in bestimmten Fabriken den Leerlauf bedeu-
verringerten. So kann es .eigentlich nicht

let rrascben, dal man trotz Absatzsteigerung in den
y zien Jahren nach und nach die kleinen Produk-
gOnsstatten stillegt zugunsten der grofRen, bei denen
J!s Verhaltnis von Generalunkosten und Kapazitat
s Tishiser ist. AuBerdem ist der Spatherbst die Zeit
g.*sonmaRigen Tiefstandes der Erzeugung, wozu
n noch erschwerend hinzukommt, daB kon-
tg”kturelle und politische Unsicherheit das Arbei-
1 auf Lager mit einem ungewoéhnlich hohen Risiko
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belastet. Tatséachlich ist das Bild nicht so tribe, wie
es auf den ersten Blick erscheint. Das bestatigt
denn auch die wichtigste Mitteilung im Verwaltungs-
kommunique: der Umsatz ging bisher um 12 % gegen-
Uber dem Vorjahr zurick. Da der groRBere Teil des
Absatzes auf die erste Jahreshalfte zu entfallen
pflegt, kann sich diese Zahl bis zum Jahresende
nicht mehr wesentlich erhdhen; es darf also damit
gerechnet werden, daR der Konzern in Deutschland
ungefahr denselben Umsatz erzielt wie 1927, jeden-
falls einen erheblich gréBeren als 1926. Da man
immer noch annehmen mufB3, dall die Verkaufspreise
keinen schlechten Nutzen lassen, kann man diese
Situation unmaoglich als ungiinstig bezeichnen. Eine
andere Frage ist es allerdings, ob man wieder die
gleiche Dividende verteilen kann wie im vorigen Jahr
und auch schon 1927. Abgesehen davon, dal man
inzwischen das Konzernkapital absichtlich ver-
wassert hat, kamen auch Lasten aus der Expan-
sion hinzu. Die Konzernleitung hat offenbar bei
ihren Angliederungen recht groRzigige Preise ge-
zahlt, vermutlich in der Erwagung, die Mittel bei
der spateren Zusammenarbeit durch Rationalisie-
rung und entsprechende Linoleumpreise wieder her-
einzuholen. Das geht bei aufsteigender Konjunktur,
aber bei sinkender wird es schwierig. So tauchen
Abschreibungsbedirfnisse auf, sowohl bei den still-
gelegten deutschen Fabriken wie bei dem teuer er-
worbenen franzésischen Werk. Man wird also wohl
mit der Mdéglichkeit einer Dividendensenkung rech-
nen missen, auch wenn der Geschaftsgang bisher
nicht so stark unter der Depression gelitten hat, wie
man das bei einem Zweig der Baumaterialerzeugung
hatte beflirchten missen.

= Die schweren Kursrick-

gange der letzten Mo-

nate haben dazu gefiuhrt,
m dalR auch Versicherungs-
Gesellschaften mangels anderweitiger Aufnahme um-
fangreiche Kursregulierungen und Interventionen in
eigenen Aktien Vornahmen. In einzelnen Fallen sind
auf diese Weise betrachtliche Aktienbestédnde in die
Hande der betreffenden Gesellschaften gelangt. Das
Prestigebedirfnis, das gerade in der Versicherung
vorherrscht, verleitet nur allzu leicht dazu, starken
Kursriickgangen durch Aufnahme von Aktien ent-
gegenzuwirken. Die Situation wurde zuweilen noch
dadurch erschwert, dall die befreundeten Bankkreise
zogerten, ihre eigenen Bestdnde an Versicherungs-
aktien in einer Periode abfallender Versicherungs-
konjunktur weiter zu erhéhen, ja sogar selbst in
groBem Umfang Aktien aus ihrem Portefeuille zum
Verkauf brachten. Soweit es sich um Versicherungs-
aktien mit nur teilweiser Einzahlung handelt, hat
auch das Publikum groRe Abgaben vorgenommen;
selbst langjahrige Besitzer von Versicherungsaktien
wurden sich in dieser Zeit, ganz abgesehen von dem
psychologischen EinfluB der dauernden Wertvermin-
derung durch die Kursriickgange, der Nachzahlungs-
pflicht bewuBlt, die auf den Versicherungsaktien
lastei; die Tatsache, dalR mehrfach ausstehende
Aktieneinzahlungen eingefordert wurden (allerdings
Uberwiegend ohne Erfolg), hat alarmierend gewirkt.
Meistens wurden irgendwelche Konzernfirmen veran-
laRkt, Aktien anderer Gesellschaften des Konzerns in
ihr Portefeuille zu nehmen; in manchen Fallen ist der

interventionen
in Versicherungsaktien
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Erwerb aber wohl auch direkt erfolgt. Bei Fusionen,
wie sie in der letzten Zeit vielfach vorgenommen wur-
den, stellte es sich dann oft heraus, dalR Gesellschaften
relativ hohe Betrage eigener Aktien besaBen. Eine
tiefgreifende Umschichtung im Besitz von Versiche-
rungsaktien ist eingetreten. In weit hoherem MalRe
als friher befinden sich Versicherungsaktien im
Portefeuille der Versicherungs-Gesellschaften selbst.
Damit sind entsprechend der Kursentwicklung teil-
weise bedeutende Verluste verbunden, Verluste, die
sich bei der Bilanzierung Ende 1930 entsprechend
fuhlbar machen und das ohnedies meist wenig be-
friedigende Versicherungsergebnis belasten werden.
Bei nicht voll eingezahlten Aktien ist zudem noch die
Folge, dalR der Konzern, wenn nicht die einzelne Ver-
sicherungs-Gesellschaft selbst, fir die eigenen aus-
stehenden Kapitaleinzahlungen haftet. Die Mil3-
stdnde, die das Konzernwesen in der Assekuranz mit
sich bringt, werden dadurch erheblich vermehrt.
Man wird dieser Entwicklung besondere Aufmerk-
samkeit zuwenden und erwdgen missen, ob nicht in
der Frage der teilgezahlten Versicherungsaktien eine
Revision angebracht ware. Das Garantiekapital einer
Versicherungs-Gesellschaft, soweit diese nicht mit
vollgezahltem Aktienkapital arbeitet, mu3 jederzeit
verfigbar sein. Heute ist das infolge der dargestell-
ten Verhéltnisse lUberwiegend nicht mehr der Fall.
Dann ist es aber unberechtigt und irrefihrend, in der
Bilanz die ausstehende Aktieneinzahlung, so wie es
jetzt geschieht, als vollwertiges Aktivum dem No-
minalkapital der Passivseite gegenilberzustellen.

...- =— Die Entwicklung dieser

Gunstige Entwicklung der Versicherungsgruppe be-
Iduna-Germania-Gruppe ansprucht besonderes In-
m = teresse, denn sie ist der

bedeutendste Stitzpunkt der ausléandischen Asse-
kuranz in Deutschland. Im Februar 1929 gingen die
Aktien der Konzerngesellschaften, die bis dahin im
Besitz des Michael-Konzerns waren, mit mehr als
der qualifizierten Mehrheit in amerikanische Héande
Uber. Kaufer war das New Yorker Bankhaus Paine,
Webber & Co. fur die New Yorker Rossija, die
amerikanische, jetzt selbstandige Niederlassung der
ehemaligen Versicherungs-Gesellschaft Rossija in
St. Petersburg; die Amerikaner wurden reprasentiert
durch The Globe Underwriters Exchange Inc. in
New York. Dieser Besitzwechsel hat verschiedene
organisatorische Malregeln zur Folge gehabt. Im
Mai 1930 tbernahm die Iduna Allgemeine Versiche-
rungs-AG die Germania, Allgemeine Versiche-
rungs-AG und die Germania, Unfall- u. Haftpflicht-
Versicherungs-AG, wahrend die Iduna Transport- u.
Rickversicherungs-AG nicht in die Transaktion ein-
bezogen wurde; andererseits fusionierten in der Le-
bensversicherungsgruppe die Germania von 1922
Versicherungs-AG und die Iduna Lebensversiche-
rungs-Bank AG. Eine Nebenerscheinung dieser
Transaktion war, dal im Hinblick auf den neuen
auslandischen GroRaktionadr das Reichsaufsichtsamt
far Privatversicherung eine Garantie fir die Voll-
leistung der ausstehenden Aktienkapitalien forderte;
sie wurde unter amerikanischem Obligo durch eine
D-Bank beigebracht (ahnlich verfuhr Ubrigens das
Reichsaufsichtsamt auch bei der Errichtung der
deutschen Zweig-Aktiengesellschaft der o6sterreichi-
schen ,Providentia“; auch hier wurde fur das aus-
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stehende Kapital eine Bankgarantie gefordert un
geleistet). Im Ubrigen heilt es jetzt, dall bei der bac *
gruppe lduna-Germania eine Vollzahlung der

talien geplant sei, wobei die Amerikaner die Haup *
leistung vorzunehmen haben werden. Sehr sPa®
legten vor einigen Tagen die neuen Firmen Germania
Iduna Lebens-Versicherungs-AG und Iduna- e
mania Allgemeine Versicherungs-AG ihre Jf'ir
berichte fir 1929 vor. Die Verzégerung wird mit ox
malen Anstdnden der Fusionen durch das Au“sm1"
amt erklart, die erst Ende September 1930 die DurC.g
fihrung der Fusionen ermdglicht hatten. Da ber. ,
Einheitsbiianzen fur 1929 vorgelegt werden, la3t si *
die Entwicklung der jetzt verschmolzenen Einze g
Seilschaften gerade in der letzten schwierigen

der deutschen Versicherung nicht mehr erkenn
Bei der Germania-lduna Lebens-Versicherungs- »
zeigt sich ein sehr hohes Storno, besonders m N
Kleinlebensversicherung, die bekanntlich unter
Arbeitslosigkeit und unter dem Rickgang der Ka
kraft in den breiten Schichten der Bevdlkerung
hohem MaRe leidet; der nichtnormale Abgang
diesem Geschaftszweig betrug 83 000 Policen

35 Mill. RM Versicherungssumme, der danach v j
bliebene Bestand 564 000 Policen mit 637 Mil3-, .
Summe. Der direkte Betrieb der Kleinlebensversic
rung ist von der Germania-lduna Lebens-Versic
rungs-AG inzwischen aufgegeben worden, sie \
von einem besonderen Gegenseitigkeitsverein "'el »
gefuhrt, dem die Gesellschaft volle Riickdeckung 6/
wahrt. Auf das eingezahlte Aktienkapital wird 61"
Dividende von 12 % ausgeschittet. Bei der I(Dn*
Germania Allgemeine Versicherungs-AG (Sachv
Sicherung) hat, wie allgemein in der Assekuranz,
Transportversicherung einen fihlbaren Verlust fe
bracht; dieser Geschaftszweig wird aufgegeben,
gewickelt wurden die Autokredit- und PausC
W arenkredit-Versicherung, nach dem Bericht 0
Verlust. Die Kaskoversicherung wurde unter
stoBung unvorteilhafter Vertrage reorganisiert,
anderen Sachversicherungszweige erbrachten frei
nach Einrechnung der Kapitalertragnisse, L
schosse. Die Dividende betragt bei dieser _ &3
Schaft 5 %. Fir das laufende Jahr hofft man mit m i
destens ebenso hohen Dividenden rechnen zu kénn *

’

- Die
kung bei der Frankfur
bei Beer, Sondheimer & Co. Metallhandelsfirma be,.:
....................... — Sondheimer & Co-, 7
Anfang dieses Jahres beschlossen wurde (vgl- J
S. 440), hat inzwischen zur Abwicklung zahlreic »
Engagements gefihrt. Es scheint sich aber nun »
zeigen, dalR auch die Aufrechterhaltung des in selil-n
Geschaftstatigkeit stark beschrankten Konzerns”?
der gegenwaértigen Form nicht méglich ist. Die
héltnisse lassen es offenbar nicht als ratsam ersc -se
nen, das Metallgeschaft in der bisherigen
weiter zu betreiben. Der freie Metallhandel, der
nicht eng an Produzentenbetriebe angelehnt
ist immer mehr ins Hintertreffen geraten.
Metallhandel ist heute fast nur noch Werkshanc
Der AnschluB des Handels an die produzieren
Werksgruppen hat sich natirlich in den versc
densten Formen vollzogen. Bei Beer, Sondheim
& Co. ist nun ein solcher Anschlu3 Gberhaupt mc*
moglich gewesen. Die Gruppe hat vor dem Krieg

Geschaftseinschrag

Die Neuordnung
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als noch vielfach Produzentengruppen Anlehnung an
starke Handelsfirmen suchen muf3ten, Gber sehr enge
mBeziehungen dieser Art verfiigt. Sie hatte Beteili-
gungen im belgischen Zinkerzbergbau, ferner stand
uie Broken Hill-Gruppe dem Frankfurter Unterneh-
men nahe. Diese Beziehungen sind im Kriege ver-
jorengegangen, und die Beer, Sondheimer-Gruppe
Uat hierfir keinen ausreichenden Ersatz zu finden
Vermocht. Es war bei Grindung des Kupferkartells
*Ui Herbst 1926 symptomatisch, da wohl Aron Hirsch
ui Sohn und die Metallgesellschaft neben einer An-
Zahl von reinen Vertreterfirmen Kartellhdndler wur-
den, nicht aber Beer, Sondheimer. Da die Schaffung
®iuer eigenen Produktionsbasis nach dem Kriege im
Metallgeschéaft nicht gelang, hat die Gruppe der che-
mischen Industrie erhthtes Interesse zugewandt —
eiQ Richtungswechsel, der an sich durchaus konse-
quent ist, der sich aber im wirtschaftlichen Effekt als
Uicht besonders glicklich erwies. Immerhin wird
aUch jetzt die Neuordnung des Konzerns bestimmend
~°n den chemischen Interessen beeinfluBt. Das
"hwefelsauregeschaft, das Phosphatgeschaft und das
gesamte Chemikaliengeschaft werden unter Fihrung
y°n Dr. Albert Sondheimer und offenbar unter Be-
gHgung der Michael-Gruppe, die ja friher verhalt-
nismafRig groBe chemische Interessen hatte, auf die
'Aktiengesellschaft fir Tonerde und chemische Indu-
Sir'e (Kapital 300000 RM) uberfahrt. Damit ist fur
eilUen Teil des bisherigen Betatigungsgebietes eine
jlei,e Basis geschaffen worden. Das eigentliche Me-
Migeschaft, das friher die Grundlage des ganzen
m°nzerns gebildet hat, wird dagegen wohl aus dem
Muhmen des neuen Unternehmens herausgenommen
'frden. Es scheint, als ob einer der anderen Inhaber
v’li Beer, Sondheimer & Co., Wreschner, gemeinsam
** der Tellus AG auf dem Wege ist, hierfir eine
®Je Form zu finden, wobei es noch nicht feststeht,
| i eine auch nur lockere Verbindung mit der alten
IrQia aufrechterhalten bleiben wird.¥

= Zu den wenigen Roh-
stoffen, deren Preise bis-
her von der allgemeinen
Baisse nicht in Mitleiden-
vf. ft gezogen worden sind, gehdrt das Nickel. Der
Dckelpreis wird ausschlieBlich von der International
, mkel Company of Canada (nach der Fusion mit der
A"°nd Nickel Company) bestimmt, denn die Ubrigen
r°duzenten, wie zum Beispiel die Société Le Nickel
die verhaltnismaRig kleinen Hitten in Skandi-
Vien und in Deutschland vereinigen nur etwa 10 %
W eltproduktion auf sich und produzieren auch

AN Urer als die Kanadier. Seit rund funf Jahren ver-
Aarrt nun der Preis fast unverandert auf einem Stand,
Um rund 7 % hoher liegt als die durchschnittliche
mkel-Notierung in den Jahren 1909—1913. Dem-
e8enliber weisen — auf derselben Grundlage errech-
Kupfer gegenwartig eine Indexzahl von rund

Zink von etwa 59 und Zinn von rund 68 auf. Der

p Ickelpreis ist also zweifellos Uberhdoht, denn die
Deduktion in Kanada hat sich gegeniber der Vor-
legszeit beinahe verdreifacht und ist dement-
Rechend auch billiger geworden; er konnte nur
recht erhalten werden auf Grund der monopol-
Ar|¥ en Stellung der kanadisch-englischen Gruppe.
So CererseRs bat diese Gruppe die Nickelgewinnung
gesteigert, dalR der Konsum nicht mehr damit

Auch der Nickeltrust
senkt die Preise
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Schritt halten konnte. Die Nickelausfuhren aus Ka-
nada — in Form von Metall, von Erzen, Konzen-
trationen oder Salzen — sind schon im Rechnungs-
jahr 1929/50 hinter denen des Vorjahrs etwas zuriick-
geblieben. Da aber die Produktion im ersten Halb-
jahr 1930 noch hdher war als im Durchschnitt des
Vorjahrs, haben sich die Vorrate bei den kanadischen
und englischen Raffinerien stark angehauft. Jetzt
will man die Leistung der Raffinerien um 33 % kur-
zen und auch den Preis von etwa 170 £ auf etwa
150— 155 £ herabsetzen. Diese Preiserméafigung kann
natirlich unter den heutigen Verhdaltnissen den Kon-
sum kaum irgendwie anregen. Der Hauptverbraucher,
die Stahlindustrie, ist darauf angewiesen, gerade
Nickelstahlprodukte viel billiger abzugeben als
friher. Die International Nickel Company wiederum
betrachtet einen hohen Nickelpreis als Grundlage
ihrer gesamten Kalkulation und Rentabilitat. Ihre
Erzeugung geht auf Erze zurick, die sowohl erheb-
liche Beimengungen von Kupfer als auch von Platin
und Platinoiden enthalten. In die Entwicklung der
Kupfergewinnung sind im Laufe der letzten Jahre
sehr erhebliche Betrdage investiert worden; da sich der
Kupferpreis seit April dieses Jahres nahezu halbiert
habe, sei es fiir die Gesellschaft nicht méglich, diese
Investierungen als rentabel anzusehen. Ahnliches gilt
far die Platingewinnung des Unternehmens. Friher
konnten sowohl aus der Kupfererzeugung wie aus der
Platinproduktion Gewinne errechnet werden, die im
Saldo die Gestehungskosten der Stammproduktion
der ganzen Gruppe, der Nickelgewinnung, erheblich
verbilligten. Seit einiger Zeit fallt dieser Ausgleich
weg. Das Unternehmen vertritt deshalb den Stand-
punkt, die Nettokosten der Nickelproduktion hatten
sich nicht verringert, sondern vergréofRert; die jetzt
vorgenommene Preisermafigung sei schon als eine
erhebliche Konzession zu betrachten. Es ist sehr
schwierig, diese Behauptung nachzuprifen. Die Kal-
kulationsgrundlagen der Gesellschaft sind nicht be-
kannt. Wohl aber wei man, daR das Unternehmen
im Laufe der letzten Jahre bei hohen Nickel- und
Kupferpreisen groBe Reserven angesammelt hat, die
zwar zum Teil wieder zu Betriebserweiterungen ver-
wendet wurden, die aber doch die Aufrechterhaltung
des bisherigen Dividendensatzes von jahrlich 1$ fur
die common shares (17 Millionen Anteile ohne Nenn-
wert) gestatten sollten. Es wird deshalb in Aktionar-
kreisen scharfe Kritik daran geilbt, daB die Gesell-
schaft eine Reduzierung der bisher tGblichen Quartals-
dividende von 25cts angekindigt hat. Der Kurs der
Aktien der International Nickel, der vor zwei Jahren,
also vor der Fusion mit der Mond-Gruppe und der
hierdurch bedingten Kapitalverwasserung, tdber 60 S
betragen hat, belief sich Ende Oktober nur noch auf
etwa 181.

-- ~ Man schreibt uns: ,Die
Die Wiener Investitions- Stadt Wien hat kirzlich

deutschen Glaubiger nach langwierigen Ver-
..... handlungen den franzdsi-

schen, belgischen, schweizerischen und hollandischen
Eigentimern der Wiener Investitionsanleihe von 1902
eine Abanderung und Verbesserung des bisherigen
Ubereinkommens zugestanden; die Kupons werden
nicht, wie bisher, in franzésischen Francs bezahlt,
sondern es werden die Titres zu 400 Kronen (= 420 fr)
in neue Schuldverschreibungen zu je 200 Schweizer
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Franken umgewandelt, also gewissermaBen mit
45 % valorisiert, unter Herabsetzung der Laufzeit
von 63 auf 40 Jahre; die volle 4 %ige Verzinsung
wird allerdings erst am 1. Juni 1937 aufgenommen,
bis dahin werden nur 2 % bezahlt. Von den Vor-
teilen dieses Ubereinkommens sind die deutschen
Glaubiger ausgeschlossen, ebenso wie sie an dem
fruheren Ubereinkommen nicht beteiligt waren. Der
Finanzminister der Gemeinde Wien hat es ver-
standen, unter Ausnitzung einerseits der damaligen
Schwache Deutschlands, andererseits der Schicksals-
gemeinschaft der beiden Lander, die deutschen Be-
sitzer der Investitionsanleihe lange Zeit den Oster-
reichischen gleichzustellen. Unter diesen Umstanden
haben im Jahre 1922, wo die Entwicklung noch
schwer zu Ubersehen war, viele deutsche Glaubiger
die vorzeitige Rickzahlung ihrer Titres in 0&ster-
reichischen Kronen angenommen und als Entschadi-
gung fir die verfrihte Einlésung 5 %ige zehnjahrige
Schatzscheine der Gemeinde Wien im selben
Nominalbetrag unentgeltlich erhalten; Barbetrag wie
Schatzscheine haben die véllige Entwertung der
Osterreichischen  Krone  mitgemacht. Diejenigen
deutschen Glaubiger, die von dem Angebot der
Rickzahlung keinen Gebrauch machten, haben seit-
her keinen Pfennig erhalten. lhre Anspriiche wur-
den spater von den deutschen Glaubigerverbanden
energisch aufgenommen, ein Urteil des Reichsgerichts
vom 14. November hat klar und deutlich den Gold-
charakter der investitionsanleihe ausgesprochen, der
ihr auch durch spétere Osterreichische Gesetze nicht
genommen werden kdénne, und so schien es fast
selbstverstandlich, daR den deutschen Glaubigern
schlieBlich dieselben Rechte eingerdumt werden
wirden wie den franzésischen oder schweizerischen
Glaubigern. Dies um so mehr, als der Betrag der
in Deutschland vorhandenen, nicht umgetauschten
Investitionsanleihe — und nur um diese handelt es
sich derzeit — so lacherlich gering ist, daR man es
gar nicht versteht, wie die Gemeinde Wien deshalb
eine Minderung ihres Kredits in Deutschland ris-
kieren kann, Osterreichische Pressestimmen, die von
der Gemeinde Wien inspiriert sind, behaupten
immer wieder, dal ein Einvernehmen mit Deutsch-
land an der Uberstiegenheit der deutschen Forde-
rungen scheitere, die auf VollValorisierung gerichtet
sein. Diese Behauptung entspricht jedoch nicht den
Tatsachen. Wenn auch die deutschen Interessenten,
dem Urteil des Reichsgerichts folgend, den Gold-
charakter der Anleihe betonen, so haben sie ihre
Bereitschaft, dem Abkommen mit den anderen
Glaubigern beizutreten, doch deutlich genug zu er-
kennen gegeben. Sie dirften nur die Modernisierung
gewisser Klauseln verlangen, die noch aus dem
Jahre 1922 herrihren, und deren Fristsetzungen fir
Kontrahenten, die erst im Jahre 1930 oder gar spater
dem Vertrag beitreten, nicht mehr anwendbar sind.
Dazu kommt, daR die Gemeinde Wien diese
Klauseln jetzt den deutschen Glaubigern gegentber
anders interpretieren will, indem sie behauptet, die
Abmachungen mit den Glaubigern der vier west-
lichen Nationen bezdgen sich nur auf Altbesitz. Das
stimmt aber nicht. Es ist z. B. in dem Abkommen
mit den Hollandern ausdricklich vorgesehen, dal
bei jenen Sticken, die bis zum Jahre 1914 mit
einem hollandischen Stempel versehen wurden, kein
Besitznachweis erforderlich ist; bei bis 1918 oder
nichtgestempeiten Titres mufl allerdings die bona
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fides der Erwerbung nachgewiesen und von der
Stadt Wien wohlwollend uberpruft werden. Hier
modgen die Deutschen vielleicht noch gewisse A -
anderungen verlangen, zumal sie auf dem Stan
punkt stehen, daR die Unterscheidung zwischen A
und Neubesitz bei einem Goldpapier vollstandig un-
maoglich sei. Der Hinweis der Kommune, daB infolge
der Meistbeglinstigungsklausel des Vertrags je e
Abanderung auch den anderen Glaubigern zugu e
kommen musse, hat auf diesem Gebiet keine oe
deutung; denn es nimmt trotz dieser Klauseln er-
ganze Besitz der Franzosen, Belgier usw. schon je z
an den Vorteilen des Ubereinkommens teil, und *e
Abanderung dieser Klauseln infolge der Mc*s
begiinstigung wiirde die Lasten der Gemeinde Wie
in keiner Weise erschweren. — Eine neue Versio
geht dahin, dal die Gemeinde Wien den deutschen
Besitz an Investitionsanleihe nach dem Muster d
deutschen Ablésungsgesetzes behandeln, d. h. etw
Altbesitz mit \2Y> %, Neubesitz mit 2~ % valori-
sieren wolle. Diese Nachricht ist jedoch absolut un-
glaubhaft, die Stadt Wien kann einer Goldanlen6
gegeniber diesen Standpunkt nicht einnehmen, u
sie kann auch die deutschen Glaubiger nicht auj
Dauer unginstiger behandeln als andere Glaubig -
Das Aufkommen dieses Gerlichts ist offenbar nur
durch eine irrtimliche Kombination zu erklar >
die durch das Erscheinen des Wortes ,Altbesitz i
der Debatte hervorgerufen wurde. Allenfalls ko1l'
sich ein solcher Vorschlag auf die 10jahrigen Scha
scheine, d. h. auf die umgetauschten Stiicke, bezieh >
Uber deren Regelung schlieBlich auch einmal verna
delt werden muf3.“

L ;. Das amerikanische Han
Englands Guthaben delsamt hat kirzlici
im Ausland langfristigen Kapitalen
gen der Vereinigten diaS
ten im Ausland fur Ende 1929 auf 13— 15 ATilliarden
geschatzt; Davon entfallen 5—5,8 Milliarden auf
Lateinamerika, 4—4,5 Milliarden auf Europa, 32 1
5,6 Milliarden auf Kanada und 1,2—1,4 Milliarden
auf die Ubrige Welt. Im kurzfristigen Kapitalverke
hatte Amerika zwar aulRerdem noch 1,5 Milliarden »
vom Ausland zu fordern, aber etwa 3 Milbar
schuldete es gleichzeitig an das Ausland, so daR SL
im kurzfristigen Kreditgeschaft ein Passivsaldo voi
etwa 1,6 Milliarden $ ergab. Ein Saldo von dersel >
Hohe war schon Ende 1928 vorhanden; er ist
nicht als voriibergehende Erscheinung anzusehen. 1
GroBbritannien sind ahnlich exakte Feststellung6”
von offizieller Seite bisher nicht verdffentlicht wen
den. Um sointeressanter ist eine soeben veréffentnc
private Erhebung des ,Economist‘. Sie kommt un
AusschluR der notleidenden Anlagen fir England au®
langfristige Auslandsanlagen in Hohe von 4
4,25 Milliarden £. Nach dieser Schatzung ist a

England — im Gegensatz zu der ublichen Au
fassung — immer noch bei weitem der groRte We
glaubiger, zumal auch bei den kurzfristigen n

leihungen ein Aktivsaldo verbleiben dirfte. A e
dings ist normalerweise die amerikanische Kapl®
exportfahigkeit heute wohl groRer als die enghsc >
die Uberdies zum groBeren Teil den Dominien un
Kolonien zugute kommt. Insoiern ist also Amen
als Weltbankier doch bedeutender. Im einzelnen er-
rechnet der ,Economist*, dal etwa 1050 M ill. & durcn
britische Gesellschaften im Ausland investiert sind,
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Wobei unter ,Ausland® auch die Kolonien und Do-
minien verstanden werden. Weiter besitzen englische
Birger schatzungsweise etwa 950 Mill. £ Aktien oder
Anleihen von solchen auslandischen Gesellschaften,
deren Emissionen an der Londoner Bérse gehandelt
Werden. Dazu kommt ein Bestand von etwa 1500 M il-
lionen £ Anleihen auslandischer Regierungen und
anderer 6ffentlicher Stellen. Die Ubrigen langfristigen
Kapitalanlagen im Ausland (Grundbesitz usw.) wer-
den auf etwa 500 Mill. £ geschatzt.

Komm ?rzielle Anleihen
Mill. £) Anliigen an Regie- Gelsamt-
in Aktien Anleihen "UN9eN aniagen
usm.
Kanada und Neufundland __ 176 234 102 512
Australien und Neuseeland .. 35 16 521 572
*udien und Ceylon ... 102 33 219 354
“ 9 380
Andere britische Besitzungen .. 148 46 w203
britisches Reich insgesamt ... 535 338 1045 1918
Jereinigte Staaten ... 46 31 1
"fgeminien ... 178 114 * 149 839
Horiges Lateinamerika 188 133 1
&>r»Pa s 103 166 113 382
Ulange Welt o 102 57 93 252
Nesamtanlagen . 1152 839 1400 3391

Ina ,Empire“ waren nach dieser Tabelle 55 % der
Gesamtsumme investiert, wobei charakteristischer-
weise die Kapitalien nach Kanada zu vier Finfteln
inr kommerzielle Zwecke gegeben worden waren,
Wahrend die 572 Mill. £ erreichenden Anlagen in

Vorschlage des Stadtetags zur Beratungsstelle

Die Einrichtung und den Ausbau der Beratungsstelle
'hr Kommunalanleihen haben die deutschen Stadte be-
greiflicherweise von jeher auf das heftigste bekampft;
auch heute stehen sie dieser Institution noch immer mit
der grof3ten Abneigung gegeniiber. Offenbar haben sie
~Ach aber mit der Existenz der Beratungsstelle abgefunden:
Vr Deutsche Stadtetag legt ein Programm vor, dessen
fuel nicht mehr die endgiltige Abschaffung dieser Einrich-
tung darstellt, sondern ihr Umbau, ihre Eingliederung in
ten Apparat der Kreditausschusse der Stadte. An dem
heuen Entwurf des Finanzministeriums — dessen Inhalt
°Jfiziell selbst dem Stadtetag nicht bekanntgegeben wurde,
obwohl sich die Landerkonferenz bereits Anfang dieser
" Qche mit ihm befassen sollte — kritisiert der Stadtetag
dle Ausdehnung der ,Beratung“ auf die Inlandsanleihen
hnd auf die kurzfristigen Kredite, den starren Charakter
der vorgesehenen Anleihebestimmungen und vor allen
Dingen die geringe Mitarbeit, die fir die Stadte Vorge-
hen ist: Lediglich zur Behandlung der Fragen des inlan-
dischen Kapitalmarkts soll nach den Vorschlagen des
jnanzministeriums ein kommunaler Sachverstandiger in
Uiie Beratungsstelle gewahlt werden. Der Stadtetag glaubt,
Unter diesen Umstanden sogar auf die Entsendung dieses
(\oiuinunalVertreters verzichten zu muissen, weil er die
Ltverantwortung fir die ganze Organisation nicht Gber-
nehmen kdnnte. Auch wir wirden es begriiRen, wenn der
eratungsstelle durch weitergehende Heranziehung der Ge-
meinden eine gréRere Autoritat gesichert wirde, zumal es
notwendig ist, die Politik der Beratungsstelle starker unter
as Kriterium gesunder Finanzpolitik und weniger unter
en Gesichtspunkt der bisher geltenden falschen volks-
wirtschaftlichen Theorien zu stellen (vgl. Nr. 28, S. 1299).
v as. Schwergewicht der Beratung fir den inlandischen
npitalmarkt soll nach den Vorschlagen des Stadtetags in
Aukunft bRi dem bereits bestehenden ,KreditausschulR des
eutschen Stadtetags” liegen, der sich — ebenso wie die
reditausschiisse der Provinzen und Lander, die auf An-
regung des Stadtetags eingerichtet worden sind, bisher

m einer Zeit, in der allerdings der inlandische Kapital-
markt ohnehin nicht stark in Anspruch genommen werden
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Australien und Neuseeland zu 90 % in Form von
Regierungsanleihen liefen. Von Sidamerika hatte
England 700—750 Mill. £ zu fordern, also kaum
weniger als die Vereinigten Staaten. Die Beunruhi-
gung der Londoner Boérse Uber die letzten politischen
Ereignisse in Lateinamerika wird dadurch deutlich
illustriert. In europaischen L&andern hatte England
nicht ganz 400 Mill. £ investiert, also erheblich
weniger als Amerika. Das geht wohl wiederum darauf
zurick, daR in den letzten Jahren Amerika das
kapitalhungrige Nachkriegseuropa in viel starkerem
MaBe langfristig finanzieren konnte als Grol3-
britannien. Englands europaische Anlagen durften
zum gréRten Teil aus der Vorkriegszeit stammen;
durch den Krieg wurden sie — nicht nur in Rul3-
land — stark entwertet. Obwohl bereits aus den
hohen Salden der englischen Zahlungsbilanz bekannt
war, daR sich die britischen Kapitalien im Ausland
in den letzten Jahren stark vermehrt haben, verdient
doch die Hohe der vom ,Economist* geschatzten An-
lagen groBe Beachtung. England hat diesen Kapital-
export treiben kénnen, obwohl es ebenso wie die
Ubrigen Lander Europas in der Kriegs- und Nach-
kriegszeit einen erheblichen Teil seiner Auslands-
dispositionen an die Vereinigten Staaten abtreten
mufite, und obwohl z. B. der Expansionsdrang seiner
Industrie auf dem Kontinent wéahrend der letzten
Jahre keinen Vergleich mit dem Amerikas aushielt.

konnte — bewahrt haben soll. Der ,Kreditausschul? des
Deutschen Stadtetags“ hat die einzelnen Inhaberanleihen
— nicht die kurzfristigen Kredite — vor der nach § 795
BGB notwendigen Genehmigung durch die Landesbehdérden
unter dem Gesichtspunkt der pfleglichen Behandlung des
inlandischen Geld- und Kapitalmarkts zu begutachten; die
kommunalen Spitzenverbande sollen dafiir Sorge tragen,
dal3 Anleihe-Antrage, die von dem Kreditausschuf3 nicht
beflrwortet wurden, nicht weiter verfolgt werden. Ein
Verbot der nicht beflirworteten Anleihe ist also nicht vor-
gesehen. In den Kreditausschul3 sollen auf3er einem Ver-
treter der Deutschen Girozentrale—Deutschen Kommunal-
bank auch je ein Vertreter des Reichs, der Reichsbank und
der zustandigen Landesregierung gewahlt werden; auf der
Forderung, den Vertretern dieser Behdrden das Stimm-
recht zu versagen, scheint der Stadtetag selbst nicht mit
groRer Energie zu bestehen. Angesichts der geringen Vor-
sorge der Reichsregierung fiir die Finanzen der Gemein-
den ist es notwendig, dal der Unterausschuf3 der Lander-
konferenz, dessen Urteil im gegenwartigen Stadium von
entscheidender Bedeutung ist, bald einen Weg findet, der
den Gemeindefinanzen unter mdéglichst weitgehender Scho-
nung der inlandischen Kreditmarkte eine fiihlbare Ent-
lastung bringen kann.

Das Abzahlungsgeschaft in der Depression

Die Forschungsstelle fiir den Handel, Berlin, hat in
ihren ,FfH-Mitteilungen®, die sie neuerdings verdffentlicht,
interessante Feststellungen Ulber die Geschéaftsentwicklung
des kreditgebenden Einzelhandels im Jahre 1950 gemacht,
und sie hat die Ergebnisse ihrer Untersuchungen der
amerikanischen Statistik gegenilbergestellt, die bereits im
vorigen Heft des MdW besprochen wurde (vgl. S. 1997).
Der Betriebsvergleich, den das Institut gemeinsam mit
dem Reichsverband des kreditgebenden Einzelhandels
durchgefiihrt hat, fihrte zu dem Uberraschenden Resultat,
daR sich die Umsétze des kreditgebenden Einzelhandels in
der Depression viel starker vermindert haben als die des
Ubrigen Einzelhandels. Wé&hrend man im grofRen Durch-
schnitt mit einem Umsatzriickgang um 10—20 % rechnen
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kann, befragen die Umsatze im Abzahlungsgeschaft in
Prozent des gleichen Yorjahrsmonats:

Monat 1930 Umséatze Wareneingange
M @ i e 62,8 63,1
JUNis P 68,0 60,4
Ju i 46,0
August . . . . . . . . 61,8 50,2

Die Meinung, daR in der Depression eine Umsatzminderung
durch Kreditgewahrung hintan gehalten wirde, daB man
durch Gewahrung von Kundenkrediten die Konjunktur
sogar ,ankurbeln“ kéne, laBt sich nach Ansicht der For-
schungsstelle auf Grund der Ergebnisse dieser Unter-
suchung nicht aufrecht erhalten. Im Gegenteil zeigt sich,
dal die Kreditgeschafte durch die Wirtschaftskrise noch
starker in Mitleidenschaft gezogen werden als die Bar-
zahlungsgeschafte. Die Umsatzverminderung erklart sich
dadurch, daR der kreditgebende Einzelhandel wegen man-
gelnder Sicherheit der Kaufer die Kreditgewahrung bewuf3t
einschrankt; teilweise wird er dazu auch durch die Knapp-
heit an flissigen Mitteln genétigt, die infolge des schleppen-
den Zahlungseingangs eingetreten ist. Auch das Publikum
zogert in der Depression, gréRBere Kreditverpflichtungen
einzugehen. Im Gegensatz zum organisierten Kundenkredit
scheint aber die Gewahrung von offenen Buchkrediten durch
den Einzelhandel in der Depression erheblich zugenommen
zuhaben — in welchem Umfang, ist nicht festzustellen.

Abrundung des Spiegelglas-Kartells

Wie stark die Machtstellung des Vereins Deutscher
Spiegelglasfabriken in Kdéln und der ihn beherrschenden
franzdsischen und belgischen Gruppen ist, haben wir in
einer Darstellung der Glaskartelle vor wenigen Wochen
aufgezeigt (Nr. 35, S. 1622). Damals bestanden noch zwei
AuBenseiter, die allerdings im Vergleich zum Kolner Verein
ohne groRe Bedeutung waren. Nun scheint sich die Po-
sition des Kartells noch weiter zu verbessern. Verhand-
lungen mit einem der beiden AuBenseiter, der Firma
S. Bendit Séhne in Firth, von denen schon frither geriicht-
weise die Rede war, werden offiziell bestatigt. Es lag sogar
schon eine Meldung Uber den endgiltigen Abschlu3 einer
Vereinbarung vor, aber sie wurde dementiert. Die Form des
Dementis gibt Gber den Stand der Verhandlungen Auf-
schluB. In Furth beschrédnkte man sich nadmlich auf ein
einfaches Dementi des Abschlusses, wahrend in Koln hin-
zugefigt wurde, es komme lediglich ein Beitritt zum Verein
in Frage, nicht etwa eine lockere Vereinbarung, wie es zu-
nachst hieRB. Der Verein kann also offenbar die Bedingung
stellen, daB Bendit alle Verpflichtungen von Vereinsmit-
gliedern Ubernehme. Bendit ist unter den beiden AuBen-
seitern nicht nur der groRRere, sondern auch der unangeneh-
mere gewesen. Die Firma hat namlich in letzter Zeit eine
neue Anlage errichtet, in der sie neben den bisher von ihr
erzeugten kleineren Abmessungen nach einem neuen Ver-
fahren auch gréRere hersteilen wollte, die fur das Kartell
bei weitem wichtiger sind. Diese Anlage sollte eine besonders
starke Waffe im Kampf um die Unabhangigkeit sein. Offen-
bar hat sie aber nicht genligt, sei es aus wirtschaftlichen
oder — wie von manchen Seiten behauptet wird — aus tech-
nischen Grinden. Nur noch eine Spiegelglasfabrik von
einiger Bedeutung bleibt jetzt aulRerhalb des Kartells: die
Bayerische Spiegelglasfabriken Bechmann-Kupfer AG in
Farth. Aber dies Unternehmen ist etwas kleiner als Bendit
und beschrankt sich vollig auf die kleineren Abmessungen.
Gleichzeitig ist Ubrigens innerhalb des Verbandes eine
weitere Konzentration im Gang. Die belgische Gruppe
St. Roche verhandelt Gber die Angliederung der Spiegel-
glasfabrik Eckamp, der einzigen unter den bisherigen
Kartellmitgliedern, die noch nicht vollig von einem der
franzdsischen und belgischen Konzerne abhangig war.
AuBerdem hat die franzdsische Gruppe St. Gobain eine
Betriebskonzentration angebahnt, indem sie in Waldhof
die Spiegelglasfabrikation eingestellt und auf Stolberg
Ubertragen hat. Der Kdélner Verein und seine Beherrscher
starken also auf verschiedenen Wegen ihre Macht weiter.
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Abbau Schweizer Hotelinteressen in Deutschland

Im Marz 1929 nahm eine bekannte Schweizer Hotelier-
gruppe, die Brider Bon, in deren Handen sich eine Anza
der fuhrenden internationalen Gaststatten der Schweiz e
findet, an den groRBen deutschen Hotels des ehemalige
Stinnes-Konzerns Interesse. Es scheint, als ob diese In
essen jetzt teilweise wieder abgebaut werden sollen. | re
lieh war von vornherein in Aussicht genommen, das ei
oder andere Objekt abzustofien. Das bekannte Hotel Gar®
ton in Frankfurt a. M., das sich im Besitz einer seit Ja r
dividendenlosen Aktiengesellschaft befindet (die wiederu
zu der Holdingfirma Hotel-Verwaltungs-AG in Hain 1,
gehort), soll nunmehr unter die Kontrolle des H° e
besitzers Kossenhaschen, dem Hotels in Erfurt, Magdenu g
und Koburg gehoren, Ubergehen; anscheinend wird
neue Besitzer 51 % des Aktienkapitals der Franktur
Gesellschaft tUbernehmen, wahrend der Rest vorerst
der Hamburger Holdingfirma der Brider Bon verblei
dirfte. Das Frankfurter Hotel hat keine Rente erbrac
es teilt damit das Schicksal der Gesamtinvestition, ' e/
die Bruder Bon in den Stinnes-Flotels vorgenommen “a n
Die Hotels wurden in ungiinstiger Zeit Gbernommen.
1919 an verscharfte sich die deutsche und die *"®!;WaS
schaftskrise, mit allen unvermeidlichen Folgen auch iur
Hotelgewerbe. Die investierten Mittel waren sehr FeHaC
lieh. Die bis dahin unter der Kontrolle der Hugo Stin™ »
Corporation in Maryland befindlichen Hotels wurden
31 Mill. RM bewertet. Die Brider Bon leisteten genunns”?
mit einem schweizerischen Finanzkonsortium eine
lung von VA Mill. $ wahrend der Rest in 8% igen tt\ cls
gegeben wurde. Es handelte sich im ganzen um die Wo ~
Esplanade in Berlin, Atlantic in Hamburg, Danton
Frankfurt a. M. und um Kurhotels in Oberhof. Die Ho
wurden — z. T. an Stelle bisher bestehender Einzelgester
schéaften — in einer neuen deutschen PloldingGrma’
Hotel-Verwaltungs-AG, mit 2 Mill. RM Aktienkapital %
sammengefal}t, in der Schweiz wurde fur die Finanzier!! o
eine ,Trustgesellschaft Basel AG* mit 10 Mill- Fr "k Ifi*
kapital gegrindet. Von der Schweiz aus wurden ull
Mitwirkung der Eidgendssischen Bank die Hotels
12 Mill. Fr hypothekarisch beliehen. Es handelt
um ein sehr umfassendes Engagement, dessen Ldsuna
dem teilweisen Verkauf der Carlton-Aktien vielleicht ei
geleitet wurde.

’

Stillegung in der tschechischen Baumwollspinnerei?

Man schreibt uns: ,Zu den auslandischen Industrien, *
unter den Rickwirkungen der deutschen Wirtschaftskri
besonders zu leiden haben, gehort neben der &sterreic
sehen in hohem Maf3e auch die tschechoslowakische Ballia
Wollindustrie. Von ihren 3,65 Mill. Spindeln arbeitete, s
lange dies méglich war, ein groRBer Teil fir die deutsche”
Webereien. Die Ausfuhr tschechoslowakischer Garne nac
Deutschland ist aber seit langer Zeit schon stark gesun e”
und droht weiter zuriickzugehen. Die Lage der tschec
slowakischen Baumwollspinner hat sich immer mehr i
gespitzt. Nun will man der Krise durch einen Abbau
Spindeln beikommen. Der Verband der tschechoslowa”
kischen Baumwollspinner hat beschlossen, 20 % der Spi
dein aufzukaufen und stillzulegen. Hinter dem Plan stehe
auch die an der Textilindustrie interessierten Banken un
der Fuhrung der Zivnostenska banka, die auch die Fma
zierung der EinschrankungsmaRnahmen (dbernehm
sollen. Ferner sollen die in Betrieb bleibenden Spinnereie
durch eine jahrliche Abgabe von 8—JOKc je Spindel zu®
Finanzierung beitragen. Die Industriellen sollen sich fern
verpflichten, in einem langeren Zeitraum keine neue
Spinnereien zu errichten oder Spindeln aufzustellen. V
Plan hat in der Spinnindustrie Anklang gefunden. Ein
Reihe von Unternehmungen hat bereits ihre Zustimmung
gegeben. Allerdings bestehen noch Bedenken, und -?va
weniger wirtschaftliche als politische. Ein groRer Teil e
Spinnereien befindet sich in Handen von tschechoslowa
kischen Staatsbirgern deutscher Nationalitat; diese be-
firchten, dalR die Aktion, in der die Zivnho fuhrt, zu einer
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Nationalisierung der Industrie miBbraucht werden kdnnte,
~as heildt, daB man im gegebenen Fall hauptsachlich die
Spindeln der Deutschen stillegen wirde."

Personalia

Zum Staatsfinanzrat und Mitglied der Generaldirektion
der PreulBischen Staatsbank wurde Oberfinanzrat Hermann
Heinrichs, der bisher im PreuBischen Finanzministerium
tatig war, ernannt.

Am 29. Oktober ist der frihere Ministerialdirektor im
Auswartigen Amt, Wirklicher Geheimer Rat Dr. v. Koerner,
Un Alter von fast 81 Jahren gestorben. Exzellenz v. Koerner
"Aar von 1899 bis 1914 Direktor der Handelspolitischen
Abteilung des Auswartigen Amts und hat viele Handels-
vertragsverhaudhingen erfolgreich gefihrt.

Der Vorsitzende des Grubenvorstandes und Mitbegriinder
des Sauer-Konzerns, Baron Georg von Dannenberg, hat
Shi Amt als Grubenvorstandsmitglied niedergelegt. An
Sine Stelle tritt Oberlandesgerichtsrat a. D. H. Lindemann,
Kassel, der juristische Berater des Wintershall-Konzerns,
der nunmehr auch die Liquidation des Sauer-Konzerns
durchfihren wird.

Der Direktor bei der Hamburger Niederlassung der
Dresdner Bank, Dr. Hans Pilder, tritt in die Berliner Zen-
trale des Instituts ein. Der bisherige Mitinhaber der Firma
D Behrens & Soéhne, Hamburg, Dr. Georg Eberstadt, wurde
tir die Hamburger Filiale der Bank gewonnen.
¢ In der Generalversammlung der Schlesische Textilwerke
Methner & Frahne AG wurde fiir den ausscheidenden Auf-
Slchtsratsvorsitzenden Carl Michalowsky Dr. Otto Abshagen
(DD-Bank) neugewsébhlt.

Der Mitinhaber und Begriinder des Bankhauses Gebriider
Stern in Dortmund, Bankier Siegfried Stern, ist im 76. Le-
bensjahr gestorben.

Das Vorstandsmitglied der Hamburg-Amerikanischen
“acketfahrt-AG, Dr. Friedrich Adolf Scheurer, tibernimmt
die Leitung des New Yorker Hauses der Reederei. Das
Vorstandsmitglied Theodor Ritter, das bisher im Rahmen
der Hapag das Levante-Geschéaft bearbeitet hat, ist in den
Vorstand der Deutschen Levante-Linie eingetreten.
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Das Aufsichtsratsmitglied der Metallgesellschaft AG und
der Vereinigte Deutsche Nickelwerke AG, vorm. Westfali-
sches Nickelwalzwerk Fleitmann, Witte & Co., General-
direktor a. D. Heinrich Landsberg, vollendete am 29. Ok-
tober das 70. Lebensjahr.

Am 24. Oktober starb im Alter von 63 Jahren Direktor
Elimar Mduller, der dem Vorstand der Pittier Werkzeug-
maschinenfabrik AG und des Vereins Deutscher Werk-
zeugmaschinenfabriken angehorte.

Der Mitbegriinder des Verbandes mitteldeutscher In-
dustrieller in Frankfurt a. M., Handelsgerichtsrat a. D.
Hugo Manes, vollendete am 28. Oktober das 80. Lebensjahr.

Im Alter von 82 Jahren verstarb der Grinder und
Seniorchef der bekannten Holzfirma J. Himmelsbach in
Freiburg i. B., Kommerzienrat Josef Himmelsbach.

Der kaufmannische Direktor der Staatlichen Porzellan-
manufaktur, Modlinger, ist von seinem Posten zuriick-
getreten.

Die rechts- und wirtschaftswissenschaftliche Fakultat
der Universitat Jena hat den Geschéftsleiter der Firma
Carl Zeiss, Prof. Dr. phil.,, Dr. med. h. c.,, Dr.-Ing. e. h.
Rudolf Straubei zum Dr. rer. pol. h. c. ernannt.

Prof. Dr. Andreas Preddhl, Kiel, hat eine Berufung an
die Handelshochschule in Kdnigsberg angenommen.

In der rechts- und staatswissenschaftlichen Fakultat der
Universitat Konigsberg ist der a. o. Professor Dr. rer. pol.
Albert von Mihlenfels beauftragt worden, die Statistik in
Vorlesungen und Ubungen zu vertreten. Mithlenfels’ Sonder-
gebiete sind internationale Wirtschaftsfragen, Konjunktur-
forschung und Bankfragen.

Die englische Regierung hat eine Anzahl von Sachver-
standigen aus England und anderen Landern gebeten, sich
dem Indian General Banking Inquiry Committee zur Ver-
filgung zu stellen, das die Schaden des Bank- und Geld-
verkehrs in Indien untersuchen und diesen nach Méglich-
keit verbessern soll. Von deutscher Seite nehmen Dr. Otto
Jeidels, Geschéaftsinhaber der Berliner Handels-Gesell-
schaft, und Dr. A. Friedrich, Darmstadt (friher Verband
der Nassauischen Landwirtschaftlichen Genossenschaften)
teil.

Cilanjcn

Elektrizitats AG vorm.W. Lahmeyer & Co.
Verlangsamte Aufmértsentmicklung

Die Lahmeyer-Gesellschaft gehorte zu den Pionieren der
Stromversorgung in Deutschland: sie hat am 30. September
lar 40. Geschaftsjahr beendet. Seit der Grundung als
»Commanditgesellschaft W. Lahmeyer & Co.“ hat das Un-
ternehmen allerdings manche Wandlung durchgemacht.
Zunachst lag seine Aufgabe vorwiegend auf elektrotech-
nischem Gebiet; es wurden Maschinen, Apparate u. dgl.
“ergestellt. Der Bau und Betrieb elektrischer Anlagen
?an't der Finanzierung wurde zeitweise von den Griindern
1M einer besonderen Gesellschaft betrieben und erst spater
aul die Firma Lahmeyer, die dabei den jetzigen Namen
aUnahm, ubertragen. Einige Zeit danach entschloR man
sich wieder zur Trennung der Arbeitsgebiete, und die Ei-
SonFabrikation ging an Felten & Guilleaume Uber. Lah-
oieyer verblieb nur das Geschéft, das die Gesellschaft auch
gegenwartig unterhalt: Bau und Betrieb, Finanzierung und

erwaltung von elektrischen Anlagen, insbesondere von

lektrizitatswerken und Bahnen. Wie die Aufgaben der
/"Seilschaft, so haben auch ihre Konzernbeziehungen
iMehrfach gewechselt. Der Elektrotechniker Lahmeyer
p. e die Firma in Verbindung mit Frankfurter privaten

inanzkreisen und Bankiers gegriindet; spater trat sie in

ezxehhingen zur Elektrobank, und jetzt wird sie vom
Al s ch - Westfalischen Elektrizititsmerk  kontrolliert.

lerdings darf man sie nicht einfach eine Tochtergesell-

schaft des RWE nennen; dafiir ist die Selbstandigkeit
ihrer Leitung zweifellos zu gro3. Aber ihr Arbeitsgebiet
wird entscheidend durch die Beziehung zum RWE beein-
flukt, und ihre Beteiligungen sind zum Teil wichtige Stitz-
punkte fir die Ausdehnung der Macht des groRBen west-
deutschen Unternehmens (ber Siddeutschland bis nach
Osterreich. Die groRen Uberlandleitungen des RWE be-
rihren im Ilhein-Main-Gebiet zunéchst den Bezirk der
Mainkraftwerke. Weiter sudlich haben sie Anschluf} an die
beiden wirttembergischen Kraftwerke der Lahmeyer-
Gruppe, und schlie3lich profitiert die Verbundwirtschaft
des Konzerns von der Beziehung zu den Lechwerken. Lah-
meyer kann es andererseits befreundeten wirttembergi-
schen Gemeinden und dem RWE verdanken, daB ein
groBer Teil der in den letzten Jahren erstellten Werke im
Donaugebiet und in Vorarlberg an seine Bauabteilung ver-
geben wurde, die Ubrigens die Errichtung von Wasser-
kraftanlagen zur Spezialitat entwickelt hat.

Uber die Betatigung der Bauabteilung von“Lahmeyer
ist man leider nicht so genau unterrichtet, wie es win-
schenswert ist, weil in den Berichten eine getrennte Ge-
winnausweisung vermieden wird und auch sonst Zahlen-
angaben Uber die einzelnen Geschaftszweige fehlen. Man
beschrankt sich wieder auf die Versicherung, daR die Bau-
abteilungen wahrend des ganzen Jahres gut beschéaftigt
waren, wie das schon seit einer ganzen Reihe von Jahren
regelmaRig der Fall war. Allerdings kam 1929/30 nur ein
neuer GroRauftrag hinzu: das Wasserkraftwerk Klingnau
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GesamtanschluBwert

Kw
1927 1928 1929
Lech-Elektrizitaitswerke ... 132 416 135 763 142 375
Main-dvraftwerke (einschl. Rheingau-
89 6838 105 970
o 12 138 12 387 1 547
Elektrizitatswerk Westerwald
Krafiwerk AltWurttemberg 33 419 36 953 40 819
GroBkraftwerk Wirttemberg
Thuringer Eiektricitits-Lieferungs-
Gesellschaft ... 74 824 82 220 88 978
Bayerische Eiektricitits-Lieferungs-
Gesellschaft ....ocociiiiiiins 68 966 79 736 85 424
Elektrizitatswerk Tilsit (einschlielich
StraBenbahn)......n 7 515 7793 7 964
Frg?k[f;urtgth)ocalbalm (einschlieiilich
raBenbahn >
E. W. Homburg ... 14 504 16 047 17 187
Hirschberger Thalbahn (Elektrizitiits-
werk Herischdorf einschl. StralRen-
2731 2835 2874
Summe 436 291 479 704 505 616

der vom RWE gemeinsam mit dem Kanton Aargau er-
richteten Aare-Werke AG in Aarau (Schweiz), dessen Ge-
samtbauleitung Lahmeyer Ubertragen wurde. Fertig ge-
worden ist im Laufe des Jahres das Pumpspeicherwerk
Herdecke des RWE und zum groRen Teil auch das Ver-
muntwerk der Voralberger Illwerke, an denen neben dem
Land Vorarlberg die Konzerngesellschaften und kommu-
nalen Freunde in Wirttemberg beteiligt sind. Das zweite
Werk der Vorarlberger lllwerke ist noch im Bau, ebenso
zwei Kraftwerke der Unteren lller AG (Donaugebiet) und
das Schluchseewerk, das zum Interessenkreis des badischen
Staates gehért. Auch fur Hoch- und Hochstspannungs-
leitungen seien noch nennenswerte Auftrage vorhanden;
aber hier wird mit einer gewissen Abschwéachung gerech-
net, wie Uberhaupt die Depression das Investitionstempo
auch in der Elektrizitatswirtschaft verlangsamen muf3. Es
scheint allerdings, daR Lahmeyer mit den laufenden Bau-
auftragen noch relativ gut beschéftigt ist.

Rascher, wenn auch vielleicht weniger nachteilig, macht
sich die Depression natirlich bei den einzelnen Betriebs-
gesellschaften geltend. Insbesondere war 1929 bei den
StralBenbahnen, die im Lahmeyer-Konzern eine betracht-
liche Rolle spielen, eine Verkehrsabnahme festzustellen.
Es wurden von den sieben StraRenbahnunternehmungen
des Konzerns zwar noch 14,53 Millionen Personen befordert
gegen 14,80 Millionen im Jahre 1928; aber eine dieser Bah-
nen, die Gothaer, hatte noch einen Zuwachs von 180 000
Personen aufzuweisen, so daf} bei den Ubrigen der Ver-
kehrsriickgang 3H % betrug. Natirlich konnten die Auf-
wendungen nicht im selben Verhaltnis vermindert werden;
die gefahrenen Wagenkilometer nahmen nur um 0,8 % ab
und die Rentabilitat ging dementsprechend allgemein etwas
zurick. Im laufenden Jahr wird sich das wohl weiter
fortsetzen und in Dividendenherabsetzungen zum Ausdruck
kommen. Bei den Kraftmerken war die Auswirkung der
Konjunkturverschlechterung noch uneinheitlich. Der
Stromabsatz an private Haushaltungen und Kleingewerbe-
treibende nahm namlich noch zu, wahrend der Absatz an
die Industrie zum Rickgang neigte. Offenbar wurden bei
GroRabnehmern schon neue Preiskonzessionen nétig. In-
folgedessen wurden diejenigen Tochtergesellschaften be-
sonders stark getroffen, die lberwiegend industrielle Ver-
braucher beliefern. Die Wirkung waren die Dividenden-
senkungen bei den Mainkraftwerken, von deren Strom-
erzeugung 92 % industriellen Zwecken dienen, und bei der
Bayerischen Elektrizitatslieferungs-Gesellschaft, die haupt-
sachlich die oberfrankische Industrie beliefert. Im Gbrigen
konnten die Tochtergesellschaften die Dividenden noch
au_frechterhalten, wie die Tabelle am Kopf dieser Seite
zeigt.

Der Stromabsatz ist bei allen Gesellschaften auch 1929
weiter gestiegen, allerdings nicht mehr im selben Tempo
wie im vorangegangenen Jahr. Fir die Gesamtheit der
Konzernunternehmungen betrug die Zunahme 10,3 % gegen
16 % im Jahre 1928. Gleichzeitig ist auch der Zugang an
Abnehmern langsamer gewesen, so daf} sich schon daraus
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Dividende

Nutzbar verkaufte
wh % Akt.-Kap.
Mill. KM
1927 1928 1929 1927 192h 1929 M!
131 856 395 8 8 8 40 532
s 8 6 22 400
6 888 668 8 8 8 o
52 232 245 50 797 555 52 157 886 0 u 0 8 400
18 656 320
16 413 992 25 432 658 31 537 865 0 0 v 2900
17 600
8
68 152 351 g 4 15 000
53 996 394 2500
3169 951
6 814 615 5 608 558 8 fizogg
X B
831 251 873 269 961 770 7 7 7 2000
404 952 935 470 473 727 519 099 570 - — -

eine weitere Verlangsamung des Entwicklungstempos er-
gibt. Der GesamtanschluBwert nahm nur um 54 % zu’
wahrend er sich 1928 um 10 % erhoht hatte. Der groRtell
unter den Tochtergesellschaften, der Lech Elektrizitat®
Werke AG in Augsburg, steht gegen Ende des laufenden
Jahres noch ein betrachtlicher Zuwachs an verkauflicher
Energie bevor. Sie erhédlt namlich aus den allmahl®
fertig werdenden beiden Kraftwerken der Unteren |*er
AG weitere 40 Mill. kWh. Was sie mit ihnen machen
wird, sagt der Bericht nicht, obwohl doch keinesfalls nu
einer automatischen Steigerung des Stromabsaizes in eine®
auch nur anndhernd ahnlichen Verhaltnis zu rechnen is ¢
Im Gbrigen sind bei den einzelnen Gesellschaften keine be-
deutenden Veranderungen erfolgt, so dal wir uns dar®
begniigen kénnen, auf die Tabelle zu verweisen. ,

Zu erwahnen bleibt nur noch eine Tochtergesellschat V
die in dieser Tabelle nicht aufgefiihrt ist, da sie kein B®
triebsunternehmen ist: die im Juli 1928 gegriindete Maat-
schappij tot Financiering van electrische OnderneminS’en
in Amsterdam. Diese wurde mit dem stattlichen Kapda
von 10,03 Mill. FI unter Mitwirkung eines internationalen
Bankenkonsortiums gegriindet. Welche Projekte man ®i
ihr verfolgen wollte, ist nie bekannt geworden. Tatsach
ist, daf sie bisher nicht zu einer aktiven Téatigkeit gelangte»
sondern sich darauf beschrankt hat, ihr Kapital zinstra-
gend anzulegen. Sie hat 6 % Dividende auf ihre Vorzugs-
aktien und 5 % auf ihre Stammaktien verteilt.

Gewinn- und Verlustrechnung

Einnahmen

VOrtrag o, . 0.087 0089 0090 0110 01
Bruttogewinn ..., 3,519 3,570 4,465 5,392 571
Ausgaben

Anleihezinsen 0,069 0.036 0,560 0,690 061

Sonstige Zinsen _ 0.017 - -

Allgemeine Unkosten . . . . 1.201 1,300

SEEUEIN  oeeveoeeeeeee oo 0355 0o53 } 1919 } 2329 } 2

Abschreibungen . 0.042 0,043 0,043 0,043 0.0-

Uberschul ... 1,878 2,011 2,033 2,440 245
Dividende in % 9 10 10 2 ©

Welche Rolle der Geschaftsgang und die Ausschittungen
der Tochtergesellschaften fiir den Ertrag von Lahmeyer
selbst spielen, wei man leider nicht. Denn die Gewinn-
und Verlustrechnung fiihrt den Rohgewinn nur in einem
Posten auf, und auch den genauen Inhalt des Portefeuilles
kennt man nicht. Der wortkarge Bericht &auBert sic
Uberhaupt nicht tber die Zusammensetzung des Gewinns,
sondern beschrankt sich auf die Bemerkung, dal die
Steigerung der Unkosten durch die verstarkte Bautatigkei
zu erklaren sei. Es bleibt also nur festzustellen, dal der
Rohgewinn in den letzten Jahren kontinuierlich gestiegen
ist. Ob man weiter damit rechnen kann, ist mindestens
ungewil3, denn die Beteiligungsertrage werden im laufenden
Jahr bestimmt zuriickgehen.

Ahnlich wie die Gewinnrechnung hat auch der grofdte
Posten der Bilanz — die Wertpapiere und Beteiligungen
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m den letzten Jahren stetig zugenommen. In diesem Jahr
hat sieh die Steigerung zwar fortgesetzt, aber nur in be-
scheidenem Umfang. Um so mehr haben sich diesmal die
Vorschiisse an Konzernunternehmungen erhéht, wobei der
groRere Teil der Zunahme auf einen einzelnen Bankkredit
fur ein befreundetes Unternehmen entfallt, der mit dem
Giro von Lahmeyer beschafft wurde, allerdings unter
Rickbirgschaft offentlicher Kérperschaften, die jenem
Unternehmen nahestehen. Um welche der Konzerngesell-
schaften es sich dabei handelt, erwahnt der Bericht nicht.
Maoglicherweise ist es die GroRkraftwerk Wirttemberg AG
(Growag), die nicht nur ihr eigenes Dampfkraftwerk ver-
galtet, sondern auch einen groRBen Teil der Interessen des
Konzerns RWE-Lahmeyer an den Vorarlberger Wasser-
kraft-Unternehmungen. Im Zusammenhang mit deren Aus-
kau sind bei der Growag schon 1929 die Schulden stark
gestiegen. Die Bilanzkonten Lahmeyer, die sich auf das
Baugeschaft beziehen, haben infolge der Abrechnung fer-
tiggestellter Anlagen eine Verminderung erfahren. Aller-
dings sind die Schulden fur Warenlieferungen diesmal um
2 Mill. RM hoher als im Vorjahr. Die Flissigkeit ist im
ganzen noch immer recht erheblich, denn mehr als die
Halfte der Barmittel, die 1927 durch eine Schweizer An-
leihe in Hohe von 15 Mill. Fr einflossen, liegen noch be-
reit. Im groRen und ganzen durfte es auch im abge-
laufenen Jahr maoglich gewesen sein, diese Betrage als
Termingeld so anzulegen, daR die 6 % Anleihezins dabei
herauskamen.

s le Itfe tfrfjoft

Frankreich

Das neue Budget

Aus Paris wird uns geschrieben: ,Der franzdsische Vor-
anschlag fur das am 1 April 1931 beginnende Etatsjahr,
der dieser Tage der Finanzkommission der Kammer zur
Beratung Uberwiesen worden ist, weicht &auRerlich nur
Wenig von dem Budget des vergangenen Jahres abl. Ein-
nahmen und Ausgaben balancieren wiederum in der Hoéhe
von rund 50 Milliarden Fr. Die Einnahmen sind mit
N 251 Mill. Fr (gegen 50465 Millionen im Vorjahr), die
Ausgaben mit 50 145 Mill. Fr (gegen 50 398 Millionen) ver-
anschlagt. Es bleibt danach ein rechnerischer Uberschufl
von 106 Mill. Fr. In Wirklichkeit besteht aber zum erstenmal
@it der von Poincare durchgefiihrten Finanz- und Wah-
rungsreform wiederum ein Defizit, und zwar in Hohe von
Mehreren Milliarden. Um das Budget wenigstens auf dem
Rapier im Gleichgewicht erscheinen zu lassen, hat das
Kabinett Tardieu zu mehreren Manévern und Buch-
fuhrungskunststiicken seine Zuflucht nehmen missen, die
jaan in der Privatwirtschaft als ,Bilanzverschleierung”
Bezeichnen wiirde.

Hach den in der Begriindung zum Haushaltsvoranschlag
gemachten Mitteilungen gingen die Anforderungen der
verschiedenen Ressorts urspriinglich um nicht weniger als
B Milliarden uber die fur das laufende Jahr bewilligten
Kredite hinaus. Die Regierung riithmt sich, in langwierigen
Verhandlungen diese Mehrforderungen auf 1,8 Milliarden
komprimiert zu haben. Das entspricht jedoch nur zu einem
teil den Tatsachen. Denn auch in diesem Punkt hat das

udget eine starke ,Frisur® erfahren. Von den betracht-
I°ten Mehrforderungen fiir Zwecke der Landesverteidigung
Ist Mn groBBer Teil auf die auReretatsmaflige Inanspruch-
nahme der (aus friheren Budgetiiberschissen ange-
~Nanrmelten) Reserven verwiesen worden. AuBBer der im Juli
geschlossenen Aufflillung der Waffen-, Munitions- und
waterialbestdnde, die einen Kostenaufwand von ungefahr
AN Milliarde Fr verursacht, sollen auch die Ausgaben fir
le neuen Grenzbefestigungen im Osten und Sidosten,

Vgl. MdW, Nr. 2S, S. 1329.
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Bilanz
(Mill. RM) 130, 6. 26 30. 6. 27j30. 6. 28]30. 6. 29! 30. 6. *HD
Aktiva
Grundsticke und Gebaude . 0,764 0,722 0.670 0.745  0.697
Effekten und Beteiligungen . 23,630 25,684 26,849 28,144 28,686
Vorschiisse an Konzerugesell-

Schaften ., 0,701 0.415 1,550 4.794  10.098
Verschiedene Debitoren 0,121 0.264 0.206 0.782  0.745
Anlagen jim B au....... 5,687 6,264 0,883 1,085 0,244
Guthaben fur und Anzahlungen

auf Bauten ... 2.231 2,217 0.582 — _
Bankguthaben und Kasse . 2,718 4.232 9,239 7,644 7564

Passiva
Aktienkapital Stammaktien . 18.000  18.000 18.000 18.000 18.000
Aktienkapital Vorzugsaktien 0.010 0,010 0.010 0.010 0.010
RUCKIAQE v 1.801 1.801 1,801 1801  1.801
Anleihen und Anleihezinsen . 3.119 0.715 12,098 11.810 11.745
W arenschulden 1.588 2.977 3.110 5.360  7.365
Konzernschulden.. 1.150 2,340 0.451 2500  2.165
Anzahlungen auf B 7,786 8.791 1,754 0,878 0.183
Bankschulden... _ 2.643 _ —_ 3.799%)
Verrechnungspo 0.501 0.495 0.708 0381  0.014
Noch nicht erhob. D 0.019 0.015 0.015 01)14 0.498
UberschuR 1,878 2,011 2,033 2,440 2,452

*) Fir Konzernunternehmungc n.

Was das laufende Jahr anbelangt, so enthélt der Be-
richt die knappe Bemerkung, daB die Aussichten befrie-
digend seien. Das erklart sich wohl aus der Beschéaftigung
der Bauabteilungen, aber es ware doch erwiinscht, wenn
man in der Generalversammlung am 8. November diesen
in einer Zeit rickgangigen Stromabsatzes auffallenden
Optimismus noch naher begriinden wiirde.

Oiuokmo66

deren erster Bauabschnitt etwa 3 Milliarden Fr bean-
sprucht, unter Umgehung des ordentlichen Etats aus den
Fonds des Schatzamtes finanziert werden. Nur daraus ist
es zu erklaren, dal3 von den durch das Budget laufenden
Mehrausgaben im Gesamtbetrag von 18 Milliarden nur
750 Mill. Fr auf Heer und Marine entfallen.

Im einzelnen setzt sich der Ausgabenetat aus folgenden
Posten zusammen:

Prozent der

Milliarden Fr Gesamtausgaben
offentliche Schuld................ 132 26,4
Pensionen und Kriegsunter-

Stitzungen  ...ooeeeeveeeveeeenee, 106 21,1
Lan desverteidigung 10,9 21,7
Verwaltungsausgaben 6,5 12,8
Soziale Ausgaben einschliel3-

lich Unterricht.....ccc......... 53 10,8
offentliche Arbeiten... 31 6,1
Sonstige Ausgaben.............. 0,7 11

Dem Mehrbedarf steht nicht etwa eine Erhéhung, son-
dern eine betrachtliche Verminderung der Einnahmen
gegenuber. Die Regierung hatte sich bereits im Sommer
gegeniber dem Parlament zu dem ausdricklichen Ver-
zicht auf neue Steuern verpflichtet. Sie hat sich damit von
vornherein den Weg fiir einen gesunden Ausgleich von Ein-
nahmen und Ausgaben verbaut. Die Entwicklung der Steuer-
eingange in den letzten Jahren war ungewdhnlich gulnstig
gewesen. 1928 hatte das tatsachliche Aufkommen den Vor-
anschlag um nicht weniger als 4 Milliarden Ir, 1929 sogar
um 6,5 Milliarden Uubertroffen. Innerhalb von vier Jahren
sind die Eingange aus Steuern, Abgaben und Monopolen
um volle 11 Milliarden gestiegen, wovon hochstens 3 bis
4 Milliarden Fr aus neuen Steuerquellen gellossen sind:

(Milliarden Fr) 1926 1927 1928 1929
Direkte Steuern.............. 6,8 9.2 9,2 10,2
Indirekte Steuern und

Monopole......ccceeuvernee. 29,6 29,6 33,2 35,9
Summe 36,4 38,8 42,4 46,1
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Bei der Schatzung der Einnahmen fir das neue Etat-
jahr mufite die Regierung zunachst den wahrend der
letzten 18 Monate vorgenommenen Steuerermaf3igungen in
Hohe von 5 Milliarden Fr Rechnung tragen, von denen
allerdings etwas mehr als die Halfte bereits im Lauf des
Jahres 1929 in Kraft getreten sind. Aus den seit Beginn
des neuen Etatjahres erfolgten Steuersenkungen wird mit
einem Minderergebnis von etwa 2 Milliarden Fr gerechnet
werden missen. Deshalb konnten die Einnahmen aus
Steuern und Monopolen fiir 1931/32 nur mit 43,2 Milliarden
veranschlagt werden. Da die Uubrigen Einnahmeposten
keine nennenswerten Erhéhungen aufzuweisen haben, blieb
ein doppeltes Defizit zu decken: 2 Milliarden Steuerausfall
und 1,8 Milliarden Mehrausgaben. Die Regierung war um
einen Ausweg nicht verlegen: Sie hat den Ausgleich vor-
genommen auf Kosten der Amortisationskasse bzw. der
von Poincare inaugurierten Politik der massiven Schulden-
tilgung. Die Amortisationskasse muRte sich eine doppelte
Amputation ihrer bisherigen Mittel und Aktionsmaoglich-
keiten gefallen lassen: Man hat auf sie die regulare Til-
gung der amortisierbaren Staatsanleihen in Ho6he von
18 Milliarden Fr abgewalzt, die bisher zu Lasten des
ordentlichen Etats gingen, und man hat ihr aulRerdem die
Einnahmen aus den Reparationszahlungen entzogen, von
denen nach Abzug der von Frankreich an England und
Amerika zu zahlenden Schuldbetrage noch etwa 19 Mil-
liarden Fr bei Frankreich verbleiben; dieser Betrag erscheint
nunmehr als ,ordentliche Einnahme“ im Budget fur das
folgende Rechnungsjahr.

Dem Parlament hat das Kabinett diese Operation durch
den Hinweis annehmbar zu machen versucht, daR Frank-
reich in den letzten drei Jahren seine offentliche Schuld
um 38 Milliarden Fr reduzieren konnte, so daRl die Steuer-
zahler mit Recht den Anspruch erheben kdnnten, nicht
langer zugunsten der kommenden Generationen Uberlastet
zu werden. Auch das ist nur zu einem Teil richtig. Tat-
sachlich ist zwar die franzdsische Staatsschuld von
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302,2 Milliarden am 31. Dezember 1927 auf 264,4 Milliarden
am 31. Mai 1930 zuriickgegangen. Diese Verminderung i«
aber nur zu einem Teil das Werk effektiver Tilgungen.
Von der Differenz von 38 Milliarden entfallen 10 auf den
Verzicht Amerikas auf die Bezahlung der nach Kriegsen e
an Frankreich Uberlassenen Heeresvorrate, 16 auf die
Streichung der Verbindlichkeiten des Staates an die Ban
von Frankreich, die bei der Stabilisierung gegen den
Gewinn des Instituts aus der Aufwertung seiner Gol -
bestande aufgerechnet wurden. Als tatsachliche Amor i-
sation verbleiben danach nur etwa 12 Milliarden. Anc
das ist allerdings eine ansehnliche Leistung, deren Vor-
teile fir das Budget noch erhéht werden durch die in de
Zwischenzeit zu ermaRigten Zinssatzen erfolgte Konso i-
dierung und Konvertierung eines groBen Teils der kurz-
fristigen und schwebenden Verbindlichkeiten. Die Aus-
gaben fur den Dienst der o6ffentlichen Schuld konnten
dadurch von 155 Milliarden im Jahre 1927 auf 132 M i
liarden Fr im laufenden Jahr zuriickgeschraubt werden.

Uber das durch die Abwalzung auf die Amortisations-
kasse verschleierte Defizit hinaus droht dem scheinbaren
Gleichgewicht des Budgets eine weitere Gefahr daraus,
dall die Regierung bei der Schatzung der Einnahmen di
Ruckwirkungen der fiuhlbar wachsenden Wirtschafts
depression auf den Steuereingang nicht beriicksichtigt na ¢
Angesichts der Verlangsamung des Geschaftsgangs jn
Handel und Industrie mul3 es als ein recht gewagtes Ex-
periment erscheinen, daB sie dem Aufbringungssoll dl
ungewo6hnlich glnstigen Ergebnisse des Jahres 1929 zu"
grinde legt. Dieser Optimismus kann sich um so schwere
rachen, als auch fir Etatiberschreitungen, die in Frank-
reich bei den Ressorts und beim Parlament zur Tradition
gehdren, keinerlei Sicherheitsmarge vorgesehen ist. Nac
einer Periode fetter Jahre mit hohen Budgetiberschiissen
scheint jetzt auch fir Frankreich eine Zeit finanziel3er
Schwierigkeiten einzutreten, wie sie in anderen Landern
bereits seit mehreren Jahren besteht.”

ftfeeofcic

Wertheimer, Ludwig, Generaldirektor der Ersten
Donau-Dampfschiffahrts-Gesellschaft: Die wirt-
schaftlichen Grundlagen der Donauschiffahrt. Wien
1930, Verlag Julius Springer. 60 S. — Preis 2,20 RM.

Diese im Auftrag des osterreichischen Kuratoriums fir
Wirtschaftlichkeit verfal3te Studie stellt sich die Aufgabe,
die Entwicklung des Donauverkehrs seit dem Kriege dar-
zustellen und die Mittel anzugeben, die eine optimale Aus-
nutzung dieser Wasserstra3e im Dienst der dsterreichischen
und der mitteleuropdischen Wirtschaft ermdglichen wir-
den. Der Hauptakzent der Arbeit liegt auf der Schilderung
der Nachkriegsverhaltnisse und der wirtschaftlichen Grund-
lagen der Donauschiffahrt sowie auf den Reformvorschla-
gen. Die Selbsthilfemittel der Donauschiffahrt (technische
und kommerzielle Rationalisierung, Tarifpolitik im Ein-
vernehmen mit den Eisenbahnen, Propaganda usw.) seien
nicht ausreichend; das Problem muisse von einer breiteren
Basis aus behandelt werden. Die sicherste Gewahr fir eine
dauernde Blute der Donauschiffahrt wéare der vollstandige
Wegfall der Zollschranken im gesamten Austauschgebiet
der Donau. Besondere Klage wird dartuber erhoben, daR
die Save, die Bega, der Kdnig Peter- und der Alexander-
Kanal zu Territorialgewassern erklart wurden, dal der
Cabotageverkehr verboten ist und in Rumanien den aus-
landischen Schiffahrtsgesellschaften selbst eine fallweise
Cabotageerlaubnis fast niemals erteilt wird; die Zoll- und
Grenzformalitaten bringen, trotz mancher Verbesserungen,
noch immer unnétige Verkehrsstorungen mit sich, insbe-
sondere mufBten die Zollamter auch auBerhalb der Amts-
stunden, und auch an Sonn- und Feiertagen amtieren und
die Zollamter der aneinandergrenzenden Staaten in einer

Station konzentriert werden; zu diesem Zwecke miuf3ten
alle Revisionsmaoglichkeiten der Friedensvertrage und des
Donaustatuts schleunigst wahrgenommen werden. Die Ge-
buhren am ,Eisernen Tor* wirken infolge ihrer Hohe
verkehrshemmend. Die Frage der Verbindung der Donau
mit den anderen europdischen Wasserstralen wird nur
kurz berthrt, da sie in einem anderen Heft der Schriften"
reihe des Kuratoriums ausfuhrlich behandelt wird. Auch
die bisherige Entwicklung des Donauverkehrs wird nur
fluchtig, dargestellt (vgl. hieriiber die Aufsatze in Nr. 3»
und 39 des MdW).

Berlin Dr. Alfred Schrooner

Reuplce, Dr. Hans: Das Wirtschaftssystem des Fa-
schismus. Berlin, 1930. Verlag von Reimar Hobbing-
130 S. — Preis 6 RM.

Die Literatur tGber den Faschismus nimmt immer mehr
zu; insbesondere sind es politische und soziologische
Bicher, die auf dem deutschen Markt erscheinen. DflS
neue Buch von Reupke will eine zusammenfassende Dar-
stellung des faschistischen Wirtschaftssystems geben. So-
weit es sich von Deutschland aus beurteilen laRt, ist dies
dem Verfasser durchaus gelungen. Jedem, der sich Uber
den recht komplizierten Aufbau des staatlichen Wirt-
schaftssystems in Italien und Uber die Tendenzen df¥
faschistischen Wirtschaftspolitik unterrichten will, wird
das Buch gute Dienste leisten.

Es ist wohl bei einer solchen Arbeit unvermeidlich, dal
der Verfasser auch wertend zu den behandelten Dingen
Stellung nimmt. Man mag aber die Wirtschaftsprinzipien
des Faschismus bejahen oder nicht, auf alle Falle er-
scheint es bei einer Stellungnahme doch erforderlich, eine



3i. Oktober 1930

tiefere Urteilsbegrindung zu versuchen, zumal da fast
alle MaBBnahmen der faschistischen Wirtschaftspolitik in
ihrem Wert stark umstritten sind. Wenn man sich zu
ihnen fast allgemein positiv verhalt, werden die meisten
Leser wohl eine Erdrterung des Fir und Wider vermissen.
Wenn man jedoch, wie dies wohl in der Absicht des Ver-
fassers lag, in dem Buch eine rein orientierende Darstellung
sucht, wird die Lektire viel Wertvolles und Anregendes
bieten. In diesem Sinne sei das Buch empfohlen.
Berlin Dr. Otto Veit

Die Konjunktur

Die Spareinlagen im Reich sind bis Ende August auf
101 Milliarden RM gestiegen. Wahrend sich die Einzah-
lungen etwa auf dem bisher Ublichen Stand hielten, haben
die Auszahlungen betrachtlich zugenommen, so daR der
Einlagenzuwachs weit hinter den Vorjahrszahlen zuriick-
blieb. Seit Marz dieses Jahres hat der monatliche Zuwachs
nur einmal den Betrag von 100 Millionen Uberstiegen. Die
Erhéhung der Abhebungen durfte auf drei Ursachen zu-
rickzufihren sein: auf Angstabhebungen, auf die schlech-
ten Wirtschaftsverhaltnisse der Sparer und auf das wach-
sende Alter des Einlagenbestandes. Angstabhebungen
haben teilweise wahrscheinlich schon im August stattge-
funden; ihr tatsachliches Ausmald wird jedoch erst aus
den September-Ausweisen zu ersehen sein. Wegen der
allgemeinen Depression werden zahlreiche Sparer zur In-
nnspruchnahme der ,Notgroschen“ gezwungen, und das
zunehmende Alter der Spareinlagen bringt ohnedies ge-
wisse Mehrabhebungen mit sich. Als ein Zeichen der De-
pression ist auch das Anwachsen der Giroeinlagen bei den
preuBBischen Sparkassen wahrend der Monate Juli und
August anzusehen; in ihnen kommt der Anstieg der freien
Betriebsmittel der Unternehmungen zum Ausdruck. Dieser
Bewegung entsprechen die wachsenden Leihgeld-Ruck-
zahlungen der Sparkassen an Banken. Die Septembei-
bilanzen der Kreditbanken weisen bereits deutlich die
Spuren der Vertrauenskrise im AnschluR an die Reichs-
tagswahlen auf (vgl. S. 2031).

Die arbeitstagliche Stromerzeugung ist zwar im August
Um 4 % gegeniiber dem Juli gestiegen; aber man hat in
dieser Besserung, lediglich eine Saisonerscheinung zu er-
blicken. Gegenilber dem Vorjahr blieb die Augusterzeu-
gung um volle 8 % zurlick:

arbeit »taglich
in Prozent des

(Stromerzeugung insgesamt (1000 kW h) entsprechenden
von 122 Werken) (Mill. kW h) Monats 1929
1555,7 59 835 107,8
Februar........ W 1392.5 58 021 108,6
MArZ s 1430.1 55 003 105,2
1291,7 53 822 103,6
Mai 1296,4 49 862 95,7
Juni . e 1170,1 48 756 93,9
Juli 1268,5 46 981 92,6
AUQUSE oo 1272,2 48 930 91,9

Bei den Arbeitsamtern waren Mitte Oktober 3,18 Mil-
lionen Arbeitsuchende verfiigbar, von denen sich nur etwa
7<000 noch in Stellung befanden. Die starke Zunahme
gegeniiber dem Stand Ende September ist teilweise auf
eine vollstandigere Erfassung der Arbeitslosen bei den
stadtischen Wohlfahrtsamtern zurtickzufthren, teilweise
auf die Entlassung von Angestellten am Quartalsschluf3,
teilweise auf die gréRere Zahl jener Personen, die bisher
uicht als Arbeitnehmer oder Uberhaupt nicht erwerbs-
uietBig tatig waren. Als Anzeichen einer riickgédngigen Be-
schaftigung der Wirtschaft kann also die wachsende Zahl
der Arbeitsuchenden nur mit Einschrankungen betrachtet
Werden. Eine Entlastung des Arbeitsmarkts war nur beim
Bekleidungsgewerbe, beim Kohlenbergbau und in der
Biben und Kartoffeln verarbeitenden Industrie festzu-
stellen.
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Lindner, Dr. Elli: Die Wirtschaftsrate in Europa. Ein Bei-
trag zur Frage der Schaffung einer europaischen Wirt-
schaftsunion. Berlin 1930. Verlag von E. S. Mittler
& Sohn. 54 S. — 2,50 RM.

Mitarbeit der Wirtschaftskreise an den Staatsaufgaben
— Die Wirtschaftsrate in den einzelnen europdaischen
Staaten — Versuch einer Systematisierung — Erfolg der
bestehenden Koérperschaften — Koénnen die Wirtschafts-
rate der Idee einer wirtschaftlichen Einigung Europas
dienstbar gemacht werden?

Die Preise sind in der letzten Zeit weiter gesunken. Be-
sonders der vom Institut fir Konjunkturforschung errech-
nete Index der reagiblen Warenpreise hat einen starken
Absturz um 6 % (von 93,1 auf 875) innerhalb von drei
Wochen erlitten; fiir eine Senkung des gleichen Ausmalles
hatte er vorher elf Wochen benétigt, und schon damals
konnte der Abfall nicht als gering betrachtet werden. Erst
in der letzten Woche wies er wieder eine Erhéhung (auf 88,6)
auf, die jedoch nur ein sehr geringes Ausmall hatte. Der
amtliche GroRRhandelsindex hat sich zwar wahrend der
letzten drei Wochen ungefahr auf der alten Héhe gehalten
(die Senkung betrug nur A %); der Teilindex ,Industrielle
Fertigwaren: Verbrauchsguter* ist jedoch erheblich ge-
fallen, namlich innerhalb vier Wochen um DA % auf 153,8.
Es wird von gro3em Interesse sein, zu beobachten, ob auch
der amtliche Index der Lebenshaltungskosten fiir Ende
Oktober eine starke Senkung aufweist. In der Diskussion
um die Lohnkirzungsbestrebungen spielt die Bewegung
dieses Index eine groRBe Rolle. Bisher sind die Einzelhan-
delspreise, soweit sich ihre Bewegung in dem Lebens-
haltungsindex auspragt, nicht so stark gesunken wie die
GroRRhandelspreise.

Der Geld- und Kapitalmarkt

Ausgleich auf dem Devisenmarkt

Nachdem Mitte Oktober auf dem Devisenmarkt eine
Beruhigung eingetreten ist, die Geldabziehungen des Aus-
lands im wesentlichen ihr Ende gefunden hatten “und
weitere Abziehungen durch franzésische und belgische
Banken durch Neuausleihungen angelsachsischer Institute
kompensiert werden konnten, nachdem sich auch die Ka-
pitalflucht verlangsamt hatte und vereinzelt sogar Rick-
fluisse aus dem Ausland zu verzeichnen waren, hat die
Reichsbank ihre Deviseninterventionen einstellen kdnnen.
Sie hatte binnen Monatsfrist ungefahr 850 Mill. RM Gold
und Devisen abgeben missen, wovon rund 600 Mill. RM
im Ausweis in die Erscheinung getreten sind, wahrend
250 Millionen auf unsichtbare Devisen entfallen. Der Aus-
weis vom 23. Oktober zeigt nur noch einen kleinen De-
visenabgang von il Mill. RM, zu dem allerdings noch
einige Abflisse von Auslandswechseln und unsichtbaren
Devisen getreten sein dirften. Der Goldbestand blieb bis
auf eine kleine Abgabe an die Industrie unverandert; nur
seine Zusammensetzung hat sich verschoben: infolge der
Verstarkung des franzdsischen Depots haben die Go -
bestande bei auslandischen Zentralnotenbanken von 150
auf 221 Mill. RM zugenommen, wahrend sich der Go d-
kassenbestand von 2031 auf 1959 Millionen senkte Die
Devisenkurse, die infolge vereinzelter weiterer Geldkun-
digungen aus dem Ausland (vor allem aus Frankreich)
zunachst nicht starker nachgaben sanken Ende des Mo-
nats als inlandische Geldbeschaffungskaufe zur Ultimo-
finanzierung einsetzten. Der Dollar ging auf 4,1955, das
Pfund auf 20,3840 und der franzdsische Franc auf
16,46 A zurick.

Berlin mittelkurs: 123 10. I1 24.10 |125. 10 27 10 123 10 I 29.10.
1 4,201 4.198 4.195 4191 | 4198 | 4,196
New YOrk....oo 30071 12040 1 20,39 12038 12030 1265
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Kreditentlastung' bei der Reichsbank

Entsprechend der Beendigung der Devisenabgaben nahm
auch die Kreditbewegung bei der Reichsbank in der
dritten Oktoberwoche wieder normale Formen an. Wech-
sel und Schecks haben um 128 Mill. RM, Lombards um
5 Millionen abgenommen. Trotzdem blieb der erhdhte
Banksatz von 5% in hohem Grade effektiv. Zwar konnte
am 23. Oktober auch der Privatdiskoni fur die lange
Sicht auf 4% % gesenkt werden, so daR beide Sichten
wieder denselben Stand und damit einen Abstand von
% % gegeniber dem Banksatz aufweisen. Auch konnten
wieder einige Reichsschatzwechsel placiert und der Um-
lauf, der zeitweise auf 250 Mill. RM zuriickgegangen war,
auf 400 Mill. — (das Hochstkontingent) — gesteigert
werden. Aber der Satz fur Warenwechsel hielt sich nach
wie vor mit 5% % erheblich Uber dem Banksatz, und es
ist bezeichnend, daR die Wechsel, die die Reichsbank
hereinbekommt, bereits eine erheblich langere Laufzeit
aufweisen als noch vor kurzer Zeit.

| Berlin Frankfurta.M.
1 Privatdiskont -
1930 | lange  kurze Tagléclgues Monlalljts- Waren- Scheck- Waren-
I YRR ge wechsel tausch wechsel
23 10 4?/8 4% 3-41/2 ftl'2 —Hy2 53/8
W 10 4'8 4'/8 3—412 s5/8—7 53/8 - 5112 4%2 5V4-53/8
25 10 418 47/s  31/2—5 558 -7 514
27. 10 47s 48 4—ti 55/8—7 53/ —s51%2 4
2« 10 4'8 4'/8 43/4—612 t5/8—7 53/8 512 4172
29.10 47/8 4'/S 5—7 53/4 -7 53/8—6V2 4 512

Dem Geldmarkt gab Ende Oktober die aufl3erordent-
liche Steifheit des Monatsgeldes das Gepréage; je nach
Adresse wurden 5%—7 % bezahlt. Infolgedessen ist auch
der Reportgeldsatz um auf 6 /—6% % gestiegen. Der
hohe Zins fur Monatsgeld ist einerseits auf eine umfang-
reiche Geldnachfrage zurtckzufuhren, in der sich auch
die Geldklemme der Kommunen ausdriickt, die infolge des
Anschwellens der Wohlfahrtsausgaben wieder mit hohen
Anspriichen an den Markt herantreten. Andererseits
drickt sich in dem hohen Monatsgeldsatz die fortdau-
ernde Zurlckhaltung des Auslands bei der Kreditgewé&h-
rung an deutsche Banken aus. Obwohl weitere Abziehun-
gen franzdsischen Geldes durch vermehrte angelséachsische
Ausleihungen wettgemacht werden konnten, hielt sich
z. B. der Satz fur Leihdollars bei 4—5 %.

Zinssenkungs-Bestrebungen

Die Versuche, den Zinssenkungsprozel3 zunachst durch
Abreden zwischen verschiedenen Gruppen von Kredit-
instituten zur Senkung der Habenzinsen, mit dem Ziele
einer Senkung der Debetzinsen, zu beschleunigen, hatten
in den letzten Wochen infolge der Wiedererh6hung der
Zinskurve an Aktualitat verloren. Neuerdings hat man
aber die Bemihungen auf Betreiben der Reichsbank fort-
gesetzt. In Ostpreullen wurde bereits ein vorlaufiges Re-
sultat erzielt: Sparkassen, Genossenschaften und Banken
verpflichteten sich, gewisse Zinssatze nicht zu Uberschrei-
ten. In Kraft treten soll das Abkommen am 1 Dezember,
wenn es bis dahin von allen Beteiligten unterzeichnet ist.
Auf welche Zinssatze man sich geeinigt hat, wird nicht
mitgeteilt. Die ostpreuBischen Sparkassen haben den
Zinssatz bereits auf 5H % festgesetzt. Genossenschaften
(die nicht das Privileg der Miindelsicherheit haben) diir-
fen mit ihren Zinsgeboten %—\W* % — im (brigen Reich
nach dem gegenwartigen Stande der Verhandlungen sogar
gelegentlich bis 1% — hoher gehen. Es ist deshalb frag-
lich, ob der Debethtéchstsatz unter 10% festgesetzt
werden kann.

Die Bereitwilligkeit der deutschen Banken zur Kredit-
gewahrung an private und o6ffentliche Stellen ist ent-
sprechend gering. Immerhin ist es der Stadt Berlin ge-
lungen, zur Uberbriickung ihrer Kassenschwierigkeiten
einen neuen Kassenkredit von 25 Mill. RM abzuschlieRen,
der in vier Raten von Dezember bis Marz zurtickgezahlt
werden soll, da bis November noch die Riickzahlungsver-
pflichtungen aus dem vorjahrigen Dezemberkredit laufen.
Der Zinsfull wurde nicht bekanntgegeben (vgl. S. 2034).

Nr. 44

Die Warenm arkte

Schon im vorigen Bericht ist auf die rein stimmungs-
maRige Grundlage des

Umschwungs auf den Metallmarkten

hingewiesen worden. Es war vorauszusehen, daB der Um-
schwung nicht Vorhalten wirde. In der Berichtswoche
wurde er von einem neuen, teilweise scharfen Rickschlag
abgelost. Besonders ausgepragt war der Rickschlag auf
dem Kupfermarkt, auf dem schon um die Wochenwende
wieder betrachtliche Unterbietungen durch die Il.ohn-
hutten vorkamen. Die Preisherabsetzung durch das Kar-
tell lie allerdings einige Tage auf sich warten, betrug
aber dann einen halben Cent. Soweit bisher zu Ubersehen
ist, hat sie die Kauflust in Europa nicht sonderlich
angeregt, dagegen versuchte man von Amerika aus durch
Meldungen Uber auBerordentlich groBe Terminabschlisse
Stimmung zu machen, erzielte aber kaum mehr als eine
Unsicherheit des Marktes. Die Schwierigkeit der ameri-
kanischen Kupfergruppen wird dadurch gekennzeichnet,
daR die letzten Meldungen von neuen Besprechungen mR
den belgischen Gruppen zu berichten wissen, die auf
eine Betriebseinschrankung im Katanga-Gebiet hinzielen:
der Beitritt Katangas zum Kartell erfolgte bekanntlich
seinerzeit unter der Bedingung, dal} es sich keinem Ein-
schrankungsbeschluR zu figen brauche und daR es auch
im Ausbau nicht behindert werde.

VerhaltnismaRig gering war die Verflauung auf dem
Zinnmarkt, weil man hier auf besonders glnstige
Statistiken hofft. Zwar rechnet man nur mit bescheidenen
Ablieferungen (insbesondere auch in der Union); auf der
anderen Seite schatzt inan aber die Straits-Verschiffungen
auf hochstens 7000 t. Gelegentlich war auch wieder von
einem Versuch die Rede, die groRen Bestande in England
fur langere Dauer einzusperren.

Das Zink-Kartell ist wiederum nicht zustande ge-
kommen. Der Hauptwiderstand scheint von Amerika
auszugehen, dessen Zinkbergbau sich besonders stark
ausgedehnt hat und keinen Ausfuhrbeschrankungen zu-
stimmen will; daneben sollen einzelne franzosisch-
spanische Gruppen mit den Vereinbarungen {ber scharfe
Produktionseinschrankung nicht einverstanden gewesen
sein. Man will im November erneut Zusammenkommen;
Gro3e Hoffnungen bestehen allerdings nicht mehr.

Auch der Bleimarkt wurde von der allgemeinen Ver-
stimmung berihrt. Die russischen Kaufe, die lange Zeit
den Markt entlastet hatten, setzten sich nicht mehr fort

Die Eisenmarkte

schienen sich, wie im letzten Bericht erwahnt wurde,
zunéchst leicht zu bessern. Aber dieser Eindruck hat
nicht vorgehalten; besonders in der zweiten Halfte der
Berichtszeit gerieten sie erneut unter starken Druck,
nicht zum wenigsten infolge der Uberseeischen politischen
Wirren. Die voriubergehende Stockung des Schiffsverkehrs
nach Brasilien muf3te den Eisen-Ausfuhrmarkt stark be-
einflussen. Die Preisbildung ist ausgesprochen unregel-
maRig, so dall charakteristische Notierungen schwer
anzugeben sind. Fur Stabeisen schwanken die Angaben
aus den letzten Tagen zwischen 4/1/0 und 4/2/6 £. |In
Frankreich ist das Geschaft weiter zusammengeschrumpft;
man verhandelt zur Zeit Gber eine Aufhebung des Preis-
ausgleichs zwischen den Hitten, die nur im Inland ver-
kaufen, und denen, die auch exportieren. Die letzteren
haben besonders den belgischen Markt in der letzten Zeit
mit Angeboten Uberflutet, so dall sich selbst gréRere
Werke dazu bereit fanden, auf langere Frist zu den ge-
driickten Preisen zu verkaufen, was sie vorher grund-
satzlich abgelehnt hatten. Wie weit sich in dieser Lage
etwas dadurch andert, dal} sich jetzt samtliche Gruppen
der Internationalen Rohstahl-Gemeinschaft dem Gebiets-
schutz fir Frankreich und der Produktionseinschrankung
angeschlossen haben, womit die IRG bis Ende des Jahres
gerettet ist, muR abgewartet werden: Fiur das kommende
Jahr glauben viele Eisenverbraucher an einen Zerfall und
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halten infolgedessen mit Auftragen so weit zuriick, wie
eur irgend moglich. Das englische Geschaft ist ahnlich
Schwer wie das auf dem Festland; der BeschluB der
Walzwerke, mit dem Preis nicht herunterzugehen, hat
auch dort die Kauflust gemindert.

Auch die Nachrichten aus Amerika lauten gedrickter
ak seit einiger Zeit. Die Bestande (besonders an Roh-
rsen) nehmen zu, die Preise, z. B. auch von Schrott,
Jleigen abwaérts, und die Beschaftigung der Werke soll
fischen 50 und 52 % liegen und bei unabhangigen
Werken sogar bis auf 40 % heruntergehen.

Die Kohlenmarkte

?®igen ein Bild, das man unter solchen Verhaltnissen
mrer wichtigsten Abnehmer erwarten muB3. Die Anregung,
aie sich aus der leichten Belebung der Schiffahrt ergibt,
yird durch den schlechten Geschéaftsgang in der Eisen-
ladustrie und in anderen Gewerben mehr als auf-
Sehoben. Dagegen bietet das Fortschreiten der Jahres-
?eit dem Markt eine gewisse Stitze, die sich vielleicht
htiolge des anscheinend frihzeitig eintretenden Winter-
Retters in den nachsten Monaten noch wichtiger erweisen
RXd. In England war zuletzt eine gewisse Stimmungs-
besserung zu verzeichnen, die deutlich vom Anthrazit-
Markt ausgegangen ist.

Die amerikanischen Baumwollentkérnungs-Zahlen

Raren eine kleine Uberraschung. Man hatte allgemein
rgenommen, dal} bis Mitte Oktober knapp 9 Mill. Ballen
*®ftiggestellt sein wirden; tatsachlich ist es eine gute
Viertelmillion Ballen mehr. StimmungsmaRig hat diese
Mitteilung aber nicht stark gewirkt, weil der Markt ge-
wisse Anregungen von den Wertpapier-Bérsen und von
aer ruhigeren Beurteilung der politischen Verhéltnisse in
Europa erhielt. Das Wetter im amerikanischen Baum-
Rollgirtel ist glnstig gewesen; vereinzelte Orte melden
allerdings bereits tddliche Froste; diese haben aber im
Rufenden Jahr weniger zu bedeuten als sonst, weil die
Aachernte ohnehin klein geworden ware. — Nach den
fSyptischen Meldungen soll die Ernte in diesem Lande recht
betrachtlich sein; es ist fraglich, ob die Einschrankungs-
MaRnahmen der Regierung den Markt irgendwie beein-
aussen werden. Die Regierung hat etwa H Mill. agypti-
scher Zentner bevorschut und damit zunachst vom
Markt genommen.

Die Undurchsichtigkeit der Getreidemarkte

kat sich auch in der letzten Woche nicht wesentlich
»Randert. Es wurde zwar gelegentlich behauptet, dal
Mch die Russen anscheinend mehr Schiffsraum gesichert
Galten, als sie brauchten, und daR sie sogar versuchten,
alte Heuervertrage abzuschitteln. Vorlaufig besteht aber
bie Tatsache weiterer grof3er russischer Verladungen und
buverandert guter Ernteaussichten in Australien; aus
Argentinien kamen in den letzten Tagen hohere Forde-
I"igen, die man auf Schaden bei den Saaten zurick-
ahren wollte. Die jingsten nordamerikanischen Bestands-
?ahlen zeigen einen kleinen Rickgang der Weizenlager
M der Union. Das wurde dahin ausgedeutet, dal groRe
'Veizenmengen verfittert wirden; man wird aber gut
die Bestandsbewegung wahrend langerer Zeit zu ver-
°'gen, ehe man sich dieser Folgerung anschlief3t.
deutschen Markt sind wiederum in erster Reihe
h°htische Vorgange zu berichten. Am letzten Sonnabend
Rurde der Weizenzoll weiter auf 25 RM, der Gerstenzoll
(peichzeitig auf 20 RM erhoht, wiederum von einem Tage
'btt* anderen ohne Ubergangsmaflnahmen. Zunachst hat
lese Zollerhhung das Inlandsangebot zuritickhaltender
jd-macht und damit den Weizenpreis befestigt. Ob diese
eweguug vorhalt, wird sich bald zeigen. Die Absichten,
«0e Beimischung von Rogenmehl zum Weizenmehl zu
ARingen, sind vorlaufig zurickgestellt worden. An-
'bheinend plant man jedoch irgendwelche andere Ge-
Mtmafnahmen zur Stiitzung des Roggeumarkts. Infolge-
ist der ganze deutsche Markt &ufllerst nervos,
“sonders gedrickt liegt Hafer, da aus den bekannten
Grinden Ausfuhrmdglichkeiten fehlen.
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staubfrei
— schmecken

niemals bitter!

kJ i kénnen unsere
Angaben nachprifen:
Wenn Sie durch eine
HAUS NEUERBURG-
Zigarette blasen - ehe
sie brennt -, so wer-
den Sie keine Spur
von Staub bemerken.

iTuric*>

2049

Monat fir Monat wird diese
Staubmenge von den Filter«
Kammern unserer Entstau«
bungs-Anlagen aufgefangen.
Nicht weniger als 36 Guter-
wagen mussen die Last im
Laufe einesJahres aus unsern
Fabriken tragen.Diesegewal-
tigen Staubmengen, fiar die
wir den vollen Tabakpreis
bezahlen mufR3ten,gehenaller-
dings der Produktion verlo-
ren; sie sind zu nichtsandern
mehr zu gebrauchen als
zur Schadlingsbekdampfung
im Gartenbau. W ir glauben
aber, daB sich die Kosten und
MUhe einergrindlichen Ent-
staubung des Tabaks lohnen}
denn unserVerfahren hatden
unschatzbaren Vorteil, daR
Haus Neuerburg-Zigaretten
nicht bitter schmecken und

dal sie so bekdmmlich sind.

0”5
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Die Effektenm arkte

Berliner Borse
Stille Markte - Schwankende Tendenz

Nach den starken Tendenzschwankungen, die in den
Vorwochen infolge der politisch bedingten Unruhe zu ver-
zeichnen waren, ist der Geschéaftsverkehr nun sehr still
geworden. Das Publikum im In- und Ausland hat sich
kaum mehr beteiligt; das Kursniveau hat sich etwas sta-
bilisiert, d. h. es erfolgten nur verhéaltnismaBig kleine
Schwankungen nach beiden Richtungen, die per Saldo
keine groRBe Veranderung brachten. In den letzten Tagen
vor der Terminabwicklung brdckelten die Kurse iberwie-
gend ab; es folgte eine kleine Erholung, als aus Anlal3 der
Terminabwicklung sichtbar wurde, dall in Kreisen der
berufsmaRigen Spekulation ein recht erhebliches Decouoert
bestand. Die Erholung wurde weiterhin gefdrdert durch
die Verstandigung im Metallarbeiterkonflikt, wurde aber
andererseits durch Sonderabgaben auf einzelnen Markten
stark gehemmt. Insbesondere erfolgten solche Sonder-
abgaben auf dem Markt der Aktien der Deutschen Lino-
leummerke, die einen formlichen Kurssturz hervorriefen.
Innerhalb weniger Tage ist der Kurs der Linoleum-Aktien
von ca. 160 auf ca. 130 % gefallen. Bereits vor etwa einer
Woche waren an der Borse Gerlichte aufgetaucht, dal3 im
Linoleum-Konzern unzulassige Verquickungen von privaten
Interessen der Verwaltungsmitglieder mit Gesellschafts-
interessen vorlagen. Bevor es moglich war, die Berechti-
gung solcher Geriichte zu prifen, sind sie von einem
Borsenfachblatt aufgegriffen und verbreitet worden. Die
Verwaltung hat auf diese Veroffentlichung mit einer Er-
klarung reagiert, die geeignet ist, jeden Verdacht zu zer-
streuen. Durch diese Diskussionen ist jedoch bekannt ge-
worden, daB der Umsatz des Linoleum-Gesamtkonzerns
im laufenden Jahr einen Rickgang um etwa 12 % er-
fahren hat, so daR die Aufrechterhaltung der Dividende,
auch im Hinblick auf die Abschreibungsbedurftigkeit der
neuen Sarlino-Beteiligung, zweifelhaft geworden ist, wah-
rend noch vor verhaltnismafRig kurzer Zeit von der Ver-
waltung die Aufrechterhaltung der Dividende angekin-
digt war (vgl. im GUbrigen S. 2036).

Das zweite Gebiet, auf dem Sonderabgaben erkennbar
waren, war der Bankaktien-Markt. Die Veroffentlichung
der Monatshilanzen fir September hat die Rickwirkung
der Kapitalflucht und der auslandischen Geld-Abziige auf
den Status der Banken zum Teil bereits sichtbar gemacht,
und man fiurchtet, dal die Oktober-Bilanzen in noch star-
kerem MaRe dadurch beeinflul3t sein werden. Man stellte
im AnschluR daran Uberlegungen an, daR die Banken in
der jetzigen Krise von zwei Seiten her beeinfluBt werden,
durch Geld-Abziige auf der Passivseite, durch Debitoren-
verluste und durch schwere Kursverluste auf Stiitzungs-
bestédénde an Effekten auf der Aktivseite. Soweit die GroR3-
banken bereits Halbjahrsberichte vorgelegt haben, be-
schranken sich die Mitteilungen, die aus den Aufsichtsrats-
sitzungen verbreitet werden, darauf, zu konstatieren, dafR
das erste Halbjahr relativ glinstig war, wahrend eine
AuRerung (ber das zweite Halbjahr geflissentlich ver-
mieden wird. Man muB also annehmen, daB im zweiten
Halbjahr die bankgeschaftliche Situation recht schwierig
ist und daf} bei den GroRbanken mit gréReren Dividenden-
kiirzungen gerechnet werden muf3, ebenso wie auch Divi-
dendenkirzungen bei einigen auslandischen, insbesondere
belgischen Banken bereits angekiindigt worden sind. Da
andererseits die Banken erfahrungsgemaf die Kurse ihrer
eigenen Aktien besonders zu stiitzen pflegen, hat sich
gerade in Bankaktien ein sehr starkes Decouvert heraus-
gebildet. Im Gegensatz zu der Erhdhung der offiziellen
Reportsatze wurde bei Bankaktien ein Reportsatz genannt,
der zwischen + 1 und — 1 lag. Die Baissespekulation
wartet anscheinend darauf, dall die Kurspflege fir Bank-
aktien zusammenbricht. Bisher konnten aber samtliche
Bankaktien tber Pari gehalten werden mit Ausnahme der
Adca, deren Aktien zeitweilig den Paristand unterschritten.
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Im Gbrigen waren Zellstoffmerte meistens etwas ge-
drickt, obwohl auf der Internationalen Konferenz der
Zellstoff-Fabriken grundsatzlich beschlossen wurde, die Pro-
duktion um 15 % einzuschranken. Wicking-Zement waren
trotz des offenbar vorhandenen Konsolidierungsbediri-
nisses ziemlich behauptet. Recht schwach lagen Maxhiit'em
Nachdem durch Ankauf des belgischen Minoritatspaketes
mehr als 75 % der Maxhitte-Aktien im Konzern der Char-
lottenhitte vereinigt sind, hat das Interesse fir weitere
Aufkaufe anscheinend aufgehért. Fir Reichsbank-Anteile
zeigte sich voriibergehend etwas Nachfrage, da verlaute ¢
dall sich der Reichsrat demnéchst mit dem Abfindungs
angebot an die Anteilseigner beschaftigen werde. Die letz <
Entscheidung liegt allerdings beim Reichstag, und ob er
in seiner jetzigen Zusammensetzung fiir das Abfindungs
angebot stimmen wird, erscheint recht zweifelhaft, tn
Zusammenhang mit der letzttdgigen Befestigung auf dem
Kupfermarkt erfuhren Otavi eine kraftige Steigerung.

Frankfurter Borse

Die Tendenz der Frankfurter Borse blieb unsicher und
uneinheitlich. Dazu trug hauptsachlich der herannahen e
Ultimo bei. Die Borse litt unter der schweren Unsicher
heit, die von den Auslandsmaérkten, speziell von New Y°r,
und Paris ausgeht. Es konnte festgestellt werden, daR d*
Engagements in Frankfurt wieder viel geringer geworden
sind; der Bedarf an Prolongationsgeld hat scharf abge-
nommen. Wahrend im allgemeinen einzelne GroBwer _
(wie die I. G. Farbenaktie und Elekfropapiere) behaupte
bzw. etwas befestigt waren, ergab sich ein schwerer Riick-
schlag mit teilweise drickendem EinfluB bei anderen
international gehandelten Papieren, wie z. B. in den
Aktien der Deutschen Linoleumwerke und der Conti'
nentalen Linoleum-Union in Zirich. Die ersteren fielen von
155 auf knapp Uber 130 %, letztere von 162 auf 150/»
(vgl. S. 2036). Kunstseideaktien (AKU und Bemberg) waren
hingegen von Holland zu Deckungszwecken gesucht um
héher. Erhebliches Interesse wandte sich wegen der nun'
mehr bevorstehenden Fusion der LokomotivfabrikeD
KrauB und Maffei der KraufR3-Aktie zu: der Kurs stieg
— anscheinend in einer gewissen Uberschatzung de*
Fusionsbedingungen — bis auf 81 %, fiel aber spater au>
73 % zurlick. Kaufe, die seit mehreren Wochen beobachte
wurden, haben plétzlich aufgehort.

Die Karstadt-Aktie war von den Finanzierungsbediri-
nissen nur wenig berihrt. Brown, Boveri kamen stark er-
mafigt am 24. Oktober mit 80 nach 88 % wieder zur Notiz-
Gesucht waren ohne ausreichendes Material Dyckerholt
& Widmann, spater 76K nach 73'A %. Die Chade-Aktic
zog gegen Wochenende auf Versionen Uber neue Kapitel'
transaktionen bis 300 RM an. Metallgesellschaft gaben
leicht nach (bis 85Vi %); eine mafRige Dividendenredukti’n
wird angekindigt. Mainkraftwerke standen nach N°"
tierungspause 71 nach 75 %.

Auf dem Einheitsmarkt waren ohne ausreichendes Ma-
terial gesucht: Kammgarnspinnerei Kaiserslautern (spater
85 nach 84/4 %) und Maschinenfabrik Beck & Henke
(spater 17 nach 16 %). Hindrichs & Auffermann (59 %
holten von dem Dividendenabschlag einige Prozent el
Ohne Aufnahme waren Zement Karlstadt, Sinalco, Veritas
Gummi, Marswerke, Schneider & Hanau, Werger Brauerei,
Emelka (spater 20 nach 25 %), Wegelin (spater 68 nach
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%), Andreae-Noris-Zahn (Schatzung 100 %), Kolb

& Schille (spater 83 % Brief). Hartmann & Braun wurden

Bach Notizausfall mit 10034 gegen zuletzt 116% wieder

dotiert. Auf dem Versicherungsmarkt gingen Mannheimer

Versicherung von 25 auf 23 RM weiter zurtick. Im freien

Verkehr wurden Hermann Wronker-Aktien zeitweilig nur
95 % aufgenommen.

Hamburger Borse

Trotz verschiedentlicher Schwankungen war die Grund-
Kimmung in der Berichtswoche verhéltnismafig stetig.
BU Beginn brockelten die Kurse zwar etwas ab, schon
Bald setzte sich jedoch — vom Devisenmarkt aus-
gehend — eine gewisse Beruhigung durch. Der Montag
Brachte voribergehend wieder eine Abschwéachung. Die
Baissepartei benutzte verschiedene ungiinstige Momente
K1 neuen VorstdéRen, und da sich die GroRbanken von
lilirsregulierungen fernhielten, schritt auch die Kulisse
"ji Meinungsverkaufen. Die nachsten Tage brachten wieder
eine Erholung, die Beilegung des Metallarbeiterstreiks
Bnd die Tatsache, daR die Ultimovorbereitungen kaum in
Erscheinung traten, wirkten anregend. Geld war reichlich
~°rhanden, wenn auch zu etwas hoéheren Satzen. DaR der
Teportsatz mit 634 % unerwartet hoch wurde, wird dar-
auf zurickgefihrt, daB groRere kurzfristige Anlagen zu-
riclcgerufen wurden. Das Geschéaft beschrankte sich im
Migemeinen auf die erste Borsenstunde, die Umsétze er-
dichten nicht die Héhe der Vorwoche.

Auf dem Schiffalirtsmarkt waren llapag und Lloyd
etwas starker beachtet, da wieder in ziemlich bestimmter
Vorm Geriichte Uber eine bevorstehende Fusion kur-
ierten. Von den Verwaltungen wurden derartige Ab-
sichten bestritten, ohne dal} jedoch die Bérsendiskussion
damit verstummte. Man wird diese Geriichte, die angeb-
j*ch auf die AuRerungen gut unterrichteter Persénlich-
keiten zurtckgehen, mit Skepsis aufzunehmen haben,
kur eine Totalfusion sind schwerwiegende Grinde kaum
2U erblicken, da alle Vorteile, die von einer Verschmelzung

erwarten sind, auch von der Hapag-Lloyd-Union in
ihrer gegenwartigen Form erzielt werden kdnnen. Eine
Verschmelzung wuirde aber nicht nur erhebliche Kosten
‘crursachen, sie wirde, was viel schwerwiegender ware,
dje ganzen Prestigefragen zwischen Hamburg und Bremen,
die mihsam genug ausgeschaltet worden sind, wieder
erneut aufrollen. Das schlieBt natirlich nicht aus, daR
die Bestrebungen, die Gemeinschaftsarbeit straffer zu ge-
halten, dazu fiuhren konnen, daR innerhalb der Union
gewisse Veranderungen organisatorischer, vielleicht auch
Personeller Art vorgenommen werden. Die Umsatze in
den Aktien der GroBreedereien waren zeitweilig lebhatft,
jhre Kurse wurden allerdings von den Baissevorsté3en am
Montag besonders in Mitleidenschaft gezogen. Der Schlul3-
kurs von Hapag ist mit 78 1% niedriger, Lloyd, die mit
schlossen, verloren ebenfalls 1%. In den dbrigen
Echiffahrtswerten war das Geschaft ruhiger. Hamburg-

,hd schlossen mit 165, also 5 % hoher. Die Freigabe der
siidbrasilianischen Hafen, die fir diese Reederei von be-
sonderer Wichtigkeit ist, regte an. Hansa-Aktien blieben
nahezu umsatzlos. Von Bremen lagen weitere Kauf-
auftrage vor, es kam aber fast kein Material an den
Markt. Der Schlu3 ist mit 124 1% niedriger. Afrika-
| edereien wurden mit 50 angeboten, ohne dalR Nachfrage
estand. Vorlbergehend wurde ein Geldkurs von 44 ge-
nannt. Flensburger Reedereien blieben geschaftslos, Ozean
'varen mit 34 gesucht. Von sonstigen Verkehrswerten
'varen LUbeck-Biichener wieder etwas fester, bei 69 be-
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stand Nachfrage, der Briefkurs wurde auf 70 erhdht.
Hamburger Hochbahn konnten weiter um 1% anziehen.
In den Aktien der Bergedorf-Geesthachter Eisenbahn kam
es Uberhaupt nicht zur Notiz, die freien Aktionare wer-
den auf eine schnelle Erledigung der in der Generalver-
sammlung beschlossenen Revisionsarbeiten drangen.

Von Bankroerten waren Hamburger Hypothekenbank,
die mit 137 gesucht waren, 334 % hoher. Vereinsbank
waren mit 10434 134 % fester, Schleswig-Holsteinischer
Bankverein gingen voribergehend um 134 % zurick,
konnten aber den Verlust spater wieder einholen. Libecker
Commerzbank waren mit 106 2% hoher gesucht. Von
sonstigen Werten standen Karstadt-Aktien wieder im
Vordergrund, obwohl das Geschaft nicht ganz den Um-
fang der Vorwoche erreichte. Der Kurs ging unter
Schwankungen auf 9434 %, schlo3 also um 434 % hoher.
Einen scharfen Rickschlag hatten HEW, die voriber-
gehend bis 11334 % zuriickgingen. Im Verlauf konnte
sich der Kurs auf 116 erholen, er liegt aber immer noch
um rund 3% unter dem SchluBR der Vorwoche. Der
plotzliche Kurseinbruch wurde mit Beflirchtungen moti-
viert, daR die Gesellschaft im Rahmen des Preisabbaus
ihre Tarife senken misse und damit ihre Rentabilitdt im
bisherigen Umfang gefahrdet werde. Diese Begriindung
ist deshalb wenig wahrscheinlich, weil Hamburg, das
seine gemischtwirtschaftlichen Betriebe stark zur Finan-
zierung seiner Staatsaufgaben heranzieht, einem Abbau
dieser Einnahmen kaum zustimmen wird. Die Preis-
ermafligung fur Kohle spielt fir die HEW, die den Vor-
teil der Kampfpreise im bestrittenen Gebiet hat, trotz-
dem aber einen der hochsten Tarife im Reich besitzt,
keine Rolle. Die angefiihrten Griinde scheinen deshalb
vorwiegend zur Unterstlitzung von Blankoverkaufen
herangezogen zu sein.

Das Geschaft in Nordsee-Aktien war ziemlich ruhig.
Der Kurs gab nach der letztwdchigen starken Erhdhung
wieder 7% nach. Im dbrigen lagen fester Nordwest-
deutsche Kraftwerke 159 ((+ 3 %), Holsten Brauerei 158
(+ 2%), Bavaria Brauerei 170 (+ 2 %), Ottensener Eisen
73 (+ 1%), Stader Leder 56 (+ 1%), schwacher waren
dagegen Markt- und Kuhlhallen 11334 (— 4% %), Zement
Hemmoor 124 (— 2%), Harburg Phonix (—2%), Kihl-
transit 105 (— 1 %), Hamburger Malz 115 (— 1 %m

Auf dem Markt der Kolonialmerte standen Otavi im
Vordergrund, die auf die Erhéhung der Kupferpreise auf
3334 % anziehen konnten. Schantung waren mit 85 3%
hoéher gesucht. Deutsche Handels- und Plantagen zogen
mit 65 weiter um 5% an, ebenso Genuflscheine, die auf
55 stiegen. Dagegen waren Jaluit-Genuf3scheine mit 42
2 % niedriger. Von unnotierten Pflanzungswerten waren
niedriger Deutsche Togo 140 (— 16 %), Bibundi 8 (— 3 %),
Ekona 22 (—2%), Dekage 33 (—2%), fester Kamerun
Kautschuk 21 (+ 2%). Von sonstigen Unnotierten waren
fester Deutsche Petroleum 63 (+ 4 %).
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Pariser Borse

Dem Versuch der franzdsischen Regierung, die Baisse
mit Polizei und Staatsanwalt zu bekampfen, ist, wie zu
erwarten war, ein klagliches Fiasko beschieden gewesen.
Das eingeleitete Verfahren ist im Sande verlaufen.
Kriminalpolizei und Untersuchungsrichter sind vergeblich
bemuht worden. Was sie schlieBlich ermittelt haben,
hatte Herr Reynaud, Frankreichs eifriger und etwas
allzu forscher Finanzminister, von jedem Bankkommis
schneller und billiger erfahren kdnnen: namlich, daR die
Baisse an der Pariser Borse keine andere Ursache hat als
die in New York, London und Berlin, da nicht die arm-
seligen Manover einiger Spekulanten, sondern Wirtschafts-
krise, politische Unsicherheit und die von beiden verur-
sachte Zuriickhaltung der Kaufer ihre Triebkrafte sind.

Die Erholung, die in der Mitte der vergangenen Woche
der Sieg des Kabinetts Briining und die voriibergehende
Befestigung der groBen Weltplatze auch in Paris aus-
geldést hat, war wieder einmal nur flichtiger Natur. Das
geringe Volumen der Umsatze und neue Blankoabgaben
drickten sehr bald auf die Tendenz und lieRen die Kurse
von neuem abwartsgleiten. Die Liquidation der schwachen
Positionen scheint noch immer nicht ganz beendet zu
sein, und insbesondere vom Ausland her rechnet man noch
immer mit der Abgabe nicht unbetrachtlicher Aktienpakete.
Kein Wunder, wenn sich mit der Kundschaft auch die
Spekulation mehr und mehr vom Markt zuriickzieht. Die
besten franzésischen Werte sind zwar so tief gesunken,
dal nicht wenige von ihnen heute eine hohere Rendite
abwerfen als zahlreiche festverzinsliche Papiere. Aber so
sehr es auch in der Natur der Borse selbst liegt, kiinftige
Entwicklungen im voraus zu eskomptieren, so ist doch
die durch die andauernden Verluste der letzten Monate
verursachte Depression so grof3, dall es trotz der un-
streitig besseren Aussichten schon sehr viel konkreterer
Faktoren bedirfte, um einen endguiltigen Umschwung der
Tendenz herbeizufiihren.

Franzésische Renten und Anleihen waren leidlich ge-
halten, auslandische Fonds uneinheitlich. Trotz des De-
mentis, das der Conseil der Dette Ottomane den Ge-
richten Uber ein der tirkischen Regierung gewahrtes
Moratorium entgegengesetzt hat, waren Tirken erneut
stark ricklaufig. Brasilianische Anleihen zogen nach der
von der neuen Regierung abgegebenen Erklarung, dal
sie die Engagements ihrer Vorganger respektieren werde,
betréchtlich an. Franzdsische Banken fielen nach voriber-
gehender Erholung erneut ab, obwohl nach den vorliegen-
den Mitteilungen der Geschaftsgang durchweg befriedi-
gend ist, so daB bei der groRen Mehrzahl der Kredit-
institute zumindest mit der Aufrechterhaltung der
bisherigen Dividenden, teilweise sogar mit einer leichten
Erhéhung zu rechnen ist. So hat die Bank von Frank-
reich, die bereits fiur 1929 ihre Nettoausschittung von
350 auf 520 Fr je Aktie erhdht hat, die Halbjahrs-
dividende fir das erste Semester 1930 auf 335 Fr hinauf-
setzen konnen. Auch die Bank fur Indochina hat ihre
Halbjahrsdividende auf 165 gegen 155 Fr in der gleichen
Zeit des Vorjahrs erhoht. Elektrische und chemische
Werte litten erneut unter den Abgaben des Auslands. So
ist die Distribution Parisienne nach voriibergehender Be-
festigung erneut auf 2125, Thomson Houston auf 685
zurlickgefallen. Air Liquide, die neuerdings 90 Fr ver-
loren haben, wurden namentlich von Amerika aus reali-
siert. Bei den Schiffahrtswerten des Kassamarkts hat
die leichte Besserung des Frachtenmarkts einige Kurs-
steigerungen zur Folge gehabt; dagegen waren Eisen-
bahnen trotz der von der Regierung zur Deckung ihres
Betriebsdefizits zugesagten Anleihe in HO6he von 1,6 Mil-
liarden Fr lustlos. Die Verlangerung des internationalen
Stahlkartells bis zum Ablauf des Jahres hat trotz der
Herabsetzung der Produktionsquoten um 25 % die schwer-
industriellen Werte stimuliert, nachdem es den franzdsi-
schen Erzeugern gelungen ist, neue Garantien gegen die
Konkurrenz des Auslands auf ihren heimischen Absatz-
markten herauszuschlagen. Dagegen brockelten Auto-

Nr. 44

mobilwerte sowie die Aktien der Ubrigen eisenverarbeiten-
den Industrien erneut ab. Kautschukwerte waren tro
der Preiserh6hung fur das Rohmaterial von 313ia aU
43i0 Pence gedriickt, da ungeachtet der vorgenommenen
Einschrankungen die Produktion den Bedarf noch imm
betrachtlich {bersteigt und infolgedessen mit einer
nahme der Lagervorrate, die mit 460000 t beziffert we "
den, einstweilen kaum gerechnet werden kann. Petroieu
werte waren zunachst stark abgeschwacht, konnten a
im Lauf der Woche auf die Nachricht von der Aufree »
erhaltung der Dividenden der Mexican Eagle und e
Canadian Eagle das verlorene Terrain zuriickgewinnen.
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Londoner Borse

Ein Zeichen fir die Flissigkeit des Londoner Geldmarkt6
ist die Tatsache, daR der Privatdiskont von dem kommen*
den Monatsultimo vorlaufig noch in keiner Weise beein
fluRt ist. Der Satz fur Dreimonatswechsel liegt mit 2/3
nahezu ein volles Prozent unter dem offiziellen Disken ¢
Bei Tagesgeld ist die Spanne mit rund VA % noch grotjer
und die letzte Schatzwechsel-Emission, bei der (be
64 Mill. gezeichnet und nur 45 Mill. zugeteilt wurden,
folgte zu einem durchschnittlichen Diskont von £ 2/1/™
Die Sachlage gibt also Gelegenheit, wieder die Frage einer
Diskontsenkung zu diskutieren. Es gilt zwar fur unwahr-
scheinlich, dal3 die Bank von England noch in der laufen-
den Woche diesen Schritt unternehmen wird. Indessen
besteht die Hoffnung, daR bald nach Ultimo eine An
passung der offiziellen Rate an die Marktlage vorgenom-
men wird. Eine Schwierigkeit, die bisher bestand, da'
namlich in Berlin eine weitere Diskonterhdhung erfolgen
wirde, scheint zunachst beseitigt. Wenn man trotzdenl
noch abwartet, so liegt der Grund neben dem WunscB>
erst den Ultimo voriibergehen zu lassen, in der Tatsacn >
daR erfahrungsgemall das Pfund dem Dollar gegeniber
im November zur Schwache neigt. Fir eine Senkung
spricht die starke Stellung der Bank nach Ankunft de
Minzverschiffungen aus Australien und Sidafrika. Die
Reichsmark, die Anfang der Woche ihre Aufwartsbewe-
gung gegen das englische Pfund unterbrochen hatte, jia
inzwischen wieder angezogen, nachdem das Gesetz (be
die Fundierung der schwebenden Schuld und der An-
schluR des amerikanischen Uberbriickungskredits die p°'
litische UngewiRheit behoben hat. Uberdies wird in Lon-
don von groRBeren Markkaufen amerikanischer Institute
gesprochen, wobei es sich sowohl um Markbedarf fir Aus-
zahlung des Kredits als auch um spekulative Kaufe Ame-
rikas handeln soll.

Die glinstige Geldmarktlage und die Tatsache, daf3 der
Druck der Abgaben endlich aufgehért hat und sogar vom
Publikum in kleinerem Umfange Kaufauftrage vorliegell
hat fast auf alen Gebieten zu einer leichten Besserung
der Kurse gefiihrt. Die Tendenz war nicht ganz einheit-
lich. Immerhin sind die niedrigsten Kurse von Mitte des
Monats fast auf allen Markten wieder Gberwunden. Die
Kurssteigerungen auf dem Markt der goldgeréanderten
Werte haben sich in verlangsamten Tempo weiter fortge-
setzt. Starker angezogen hat, auf die schon erwahntell
Konversionsaussichten hin, die 5 %ige Kriegsanleihe. Bra-
silianer Werte erhdhten ihren Kurs unter stérkeren
Schwankungen, nachdem sich die politische Situation ent-
schieden hat. Die 5 %ige Fundierungs-Anleihe (1914) no-
tierte zuletzt 71>% statt 68%, die 4 %ige Eisenbahnanleihe
49 statt 47. Im Zusammenhang damit besserte sich auch
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Anleihe von Sad Paulo wesentlich von 149 auf 160 und
“raz. Traction von 24% auf 28%. Die Ubrigen sidameri-
*anischen Bonds erholten sich im allgemeinen gleichfalls.
Argentinische Goldbonds (97) stiegen von 77 auf 79, und
die 6 %igen Debentures der Peruvian Corporation erhol-
ten sich von 83% auf 85%, wozu auch die Mitteilung bei-
trug, dal3 die Bank von Peru und London zu einer teil-
leisen Aufhebung des ihr gewéahrten Moratoriums ge-
kritten ist. Deutsche Werte gewannen ebenfalls im gan-
zen: die Young-Anleihe befestigte sich im Laufe der Woche
leicht von 78 auf 78%, die Berliner Anleihe von 75 auf
"%, die Hamburger von 83 auf 85 und die Minchener
?°n 79 auf 80. Ziemlich schwach lagen im allgemeinen
Olwerte mit einzelnen Ausnahmen wie Canadian Eagles,
die von 8 auf 8/4% gewannen. Internationale Werte er-
fuhren im allgemeinen Kursgewinne entsprechend der Be-
legung in New York. Auf dem Markt der Industriewerte
erholten sich insbesondere Textil-Anteile, Motorenwerte
Und Aktien von Elektrizitatsunternehmungen.
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New Yorker Borse

Genau vor einem Jahr erfolgte der entscheidende Kurs-
kbruch in Wall Street. Die Hausse, zu der es darauf im
ersten Vierteljahr 1930 gekommen ist, hat nicht lange an-
Sehalten. Seither sind die Kursriickgdnge immer starker
8eWorden, und das gegenwaértige Kursnivean liegt noch
Unter dem Stand des 13. November vorigen Jahres, des
klimmsten Tages im Jahre 1929!

Obwohl in der letzten Woche wiederum von einigen In-
fluenzen geredet wurde, haben sich die Kurse in be-
scheidenem Umfang gebessert. Es hat sich herausgestellt,
daf} die an einzelnen auslandischen Borsen lber Hallgarten
A Co. und Goldmann, Sachs & Co. verbreiteten Gerlichte
Unbegriindet waren. Dagegen ist eine kleinere Maklerfirma
voin Borsenbesuch suspendiert worden, und fir eine
Weitere Bankfirma wurde eine Treuhandverwaltung er-
nannt Trotz dieser Vorfalle war die Stimmung der Borse
Elativ zuversichtlich. Die Berichte der Stahlindustriellen
auf der Halbjahrestagung des amerikanischen Eisen- und
Stahlinstituts, nach denen in kurzer Zeit wieder normale
Zustande eintreten wirden (falls keine Uberexpansion ge-
rieben wirde), wurden zwar als GbermaRig optimistisch
rrripfunden. Indessen haben einzelne andere gleichlautende
Kleidungen diesen Optimismus unterstiitzt. Das von Hoover
kgesetzte Komitee zur Beobachtung der wirtschaftlichen
Entwicklung hat ebenfalls der Meinung Ausdruck ver-
gehen, daB Anzeichen einer Stabilisierung in einem be-
jhnirnten Umfang vorhanden wéren. Aus dem Bericht des
f ederal Reserve Board Uber den Monat September geht die
Uibliche saisonmafige Steigerung gegen den Vormonat her-
v°r, und auch andere private Wirtschaftsberichte trugen
zUr Belebung der Stimmung bei. Die Folge war ein An-
zfhen der Kurse auf der ganzen Linie.

30Industrie- 20 Eisen- 30Industrie- 20 Eisen-

__Tag aktien bahnaktien Tag aktien bahnaktien
115,00 °. 188,10 111.10
lo- %gg’% 113,60 2 1o 193,34 113,51
22. 1S 184,98 11290 : 195,09 114,07

Habei haben sich die Bdrsenkredite auch diesmal wieder
gesenkt. Sie betragen in New York jetzt nur noch 2613 Mil-
anen (2752 in der Vorwoche) und liegen damit um
4 Milliarden unter den Zahlen zur gleichen Zeit des Vor-
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jahrs. Die Belastung der Bundesreservebanken, besonders
in New York, ist wiederum geringer geworden. Aus Japan
sind in San Francisco gréRere Goldmengen angelangt,
wahrend ein geringes Quantum aus den Vereinigten
Staaten nach Deutschland exportiert wurde.

Von der optimistischen Haltung der Stahlindustrie und
der Erwartung eines einigermaf3en ginstigen Vierteljahrs-
abschlusses fiir US Steel ging eine starkere Aufwarts-
bewegung der Kurse der Eisen- und Stahlmerte aus:
US Steel notierten 152% gegen 145%, Bethlehem Steel
74% gegen 72%, American Can. 121% gegen 112%. Da-
neben befestigten sich Kupfermerte, da die Aussichten auf
eine Produktionsrestriktion im Kupferbergbau angesichts
des Zusammentritts der Weltkupferkonferenz etwas besser
beurteilt wurden. Chile Copper notierten am Schlu 31%
nach 27, Anacondas zogen entsprechend an, und Kennecott
Copper erhohten ihren Kurs von 25% auf 27%. Auch
Dupont de Nemours konnten an der Aufwértsbewegung
teiinehmen, obwohl der dritte Quartalsausweis mit einem
Gewinnriickgang abschliet. Andere chemische Werte er-
holten sich gleichfalls: Allied Chemical von 199 auf 216%,
Union Carbide von 60% auf 66. Schwacher lagen im all-
gemeinen olroerte, wahrend Public Utilities groRere Kurs-
gewinne aufzuweisen hatten; dies gilt insbesondere fir
American & Foreign Power Co., die internationale Holding-
gesellschaft der General Electric. Sie weist in den ersten
sieben Monaten des Jahres eine Gewinnsteigerung von
35 % aus und gibt an, durch die Revolution in Brasilien
nur ganz geringen Schaden erlitten zu haben. lhr Kurs
erhdhte sich von 37% auf 43%. Western Union konnten
gleichfalls trotz halbierten Nettogewinns in den ersten
neun Monaten 1930 aus der allgemeinen Bewegung Vor-
teile ziehen: ihr Kurs stieg von 138% auf 143%.

23.10. 24.10. 25.10. 27 10. 28.10. 129.10.
U. S. Steel Corporat 1465/8 1503/4 1511/4 1523/4 1521/s %413521

115 1201/8 119 1233/8 1211/4
ﬁ rr]n a%rt;%?jg %%np gg r. 333/4 347;8 %ﬂi % g %9,714 ggg% gg%g
367/8
General Motors ... ?{%3]% sens seus %33/3’3 Jead %gﬂg
503/4 537/8 531/4 533/4 L
Sr?ln e_‘l_rgl E&J?'Cetlrelg r.. 198 1993/4 1983/4 199 2001/2 199i2
Radio Coporation . 99 23112 22718 2212 217/8 2%8;,//%
Allied Chemical.. 207172 21612 217 217 215 e
Standard Oil N.J . 533/8 551/2 541/4 553/4 55]J§ e
Woolworth ...... 62 65 641/4 653/4 8‘5/%//2 o
Pennsylv.-Railr. Co 657/8 661/2 66 V2 667/8
Aktienumsatz (1000) | 2658 ! 2758 1149 1805 2013 1 1669

a tijw

Reichsbank-Ausweis

. 23.10. 15.10. | 23.9. | 23.10.
(Mill. RM) 1930 1930 1 1930 1929
Aktiva
1. Noch ht b b R ichs-
2. bgr?karlltgl egebense elc s 177,212 177,212 177,212 177,212

Goldbestand (Barrengold) so-
wie in- und auslandische Gold-
minzen, das Pfund fern zu

1392 RM berechnet 2180,353 2180,463 2583,625 2218,953

und zw
Gofdkassenbestand ........ 1958977 2030.675 2433837 2069.165
Golddepot (unbelastet) bei
auslan Zen{ralnotenba)nken 221,37« 149,788 149,788 %égggg

3. Deckungsfahige Devisen 162533 173882 223749 2520

4. a) Reichsschatzwechsel .......... !

b) SOES“ e Wechsel und 1938555 2066.823 1351.767 191%%11190]@

5. Deltsohe. Schaidemiinge gg ?3%2 l?ggig 12%2% 25,676

6. Not d B k g ’

7. L(?met?a?dnfo?tri%rmnggn en 61,574 66.412 56.039 41,999
darunter Darlehen auf Reichs- 0.001 0001 0.001 0,001
schatzwechsel . . { ’ ) 92.562

i) 102,475 P 102.493 U 102.666
§ SOnstige Akiiva 293043 ~ 511998  677.492 63702
Passiva
1. Grundkapital: 122,788 122,788 122,788
122,788 J : ’

B noet it begepen 1z LAz AR AmAZ

. Reservefonds: 53,915 48.797
a) gesetzlicher Reservefonds 53.915 53915

b) Spezialreservefonds fur 46,224 46,221 46,224 45,811

unftigeDividendenzahlung 271,000 271,000 271,000 225:000

3 B2 08r ISR Noten 39801705 4188.782 4032989 4110471

4. Sonstige téaglich fallige Ver- 419 856 355,445 443,237 654,500
bindlichkeiten 251739 249,877 228334 374429

5. Sonstige Passiva. 55.0 394 !

Bestand an Rentenbankschemen . ' 54,4 54,2

Umlauf an Rentenbankscheinen 392.2 468.2 393.2 367,1

Deckungsverhaltnis®/o 58,9 56,2 69,6 62.6

Diskontsatz °/o 5 S 4 7.5

Lombardsatz %>.. 6 6 5 8.6

i) Darunter ca. 8 Milk RM Pflichteinzahlung der Reichsbank auf ihren
Kapitalanteil bei der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich.
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Produktion

Kohlt

Deutschland
RBuhrrev. Stemkohle])

Cberschlemen gtemkohle])
GroBbritannien

Steinkohle...
Ver. Staaten von Amerika

Bitumindse Kohle ’

Pennsylvania Anthrazi

Petroleum (Rohdl)
Yer. Staaten von Amerika2d ....

Arbeitslosigkeit

Deutschland4)
Verfugbare Arbeitsuchende44)
Hauptunterstitzungsempfanger
i.d.Arbeitslosenversicherung5
i.d.Krisenunterstitzung..........
GrofRRbritannien9)

Registrierte Arbeitslose ......

Umséatze und Geschaftsgang

Gutermagenstellung

Deutschland gesamt.
arbeitstaglich ...
Yer. Staaten von Amerika

Einnahmen aus dem Giterverkehr
GroBbritannien?) ......cccocreveieiennne

Postscheckverkehr
Deutschland (Lastschriften)8)
Abrechnungsverkehr
GrofBbritannien

London, gesamt9 ......o-.
Ver. Staaten von Amerikal))....

Wechselproteste Deutschlandl) ®

Vergleichsverfahren Deutschland
Konkurse

Deutschlandl) ...
Ver. Staaten von

Preise

GroBhandelsindizes
Deutschland19
|. Gesamtindex

II. Agrarstoffe
Il. Kolonialwaren.

V. Industrielle Rohstoffe und
Halbwaren ...
V. Industrielle Fertigwaren ..
Produktionsmittel .........

l(—srarn%r%i(?hﬁ.

Ver. Staaten von Amerikalg!l!|

GroRhandelspreise19)

Welzen Chicago, nachst. Termin
mark.,; Berlin ...

* nachst. Term.

* nachst. Term.

Rog'gen mark.

p
Weizenmehl,
Roggenmehl,
Mais, New Y ork

.  Chicago, n
Futtergerste, Berlln
Hafer,

Zucker, New York, nachst. Term.
* L n on
. A g7 eburg

Kaffee, Rlo New Y ork
. « nachst.Term.
B Hamburg)

Kakao, Accra28). London

nachst. Termin..

LelnsaatE) nachst. Term. London

KopraZ2i)

Schmalz Chicago, nachst Termin

Baumwolldl, ro

Gummi, first latex crepe N. Y.
London ...,
Hamburg, nachst. Term.

Baumwolle, middling, New York
" Liverpool

Wolle&), dt. Inlandspreis
Kammzug.
Jute, London, nachst. Termin

Hanf, Manila, London ,

Erdol, roh, New Y 0 rk ..ccoeueuenneee
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Wochenzahlen zu den Marktberichten

In diese Ubersicht werden — ohne Anspruch auf systematische Vollstaindigkeit — alle wichtigen Wirtschaftslagen des In- und Auslandes aufgen
die uns wochentlich zuganglich sind; Zahlen, die in Sonderibersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.

Einheit

1000 t

1000 bbls§)

1000

1000

1000 £

Mill. RM

MiU. £
« $

Anzahl
1000 RM

Anzahl

1913 = 100

1913= 100
Juli 1914= 100
1926 = 100

cts ie buly)
RM je 1000 kg

RM je 100 kg
cts ie" bulg
RM ie 1000 kg

cts je 1b1®

sh ie cwt)
RM ie 50 kg3l

cts ie bl

RPf ie" Vi kg

sh je cwt®)
sh ie 50 kg
sh ie cwt®)
£ per Igt3)
cts ié 1b1®
cts ié 1b19)

sh ie Ibl6>
RM ie 10U0 kg

cts ie Ib
d ie Ib]s?)@)

RM fe k
d ie Ib
£ ie Igi®«)

$ ie bbl3y)

1929
Oktober
41. ! 42 43.
Woche
7.-12. 14.-19. 21.-26.
4145 4117  406,8
933 ] 92,6
75,3 76,5 76 5
5262 5208 5221
10 500 10115 10 356
1774 1784 1715
2838 2803 2870
1489
784
165
1207 1215 1215
970,1 1007,1 1021,4
161,7 1679 "1702
1179 1186 1134
2068 2088 2046
1517 1529 1481
892 918 789
14602 14513 15442
347 351 332
4483 5319 4959
14 12 14
30 29 29
368 359 455
137.8 137,3 137,0
1328 1322 131,2
130.7 128,99 127,0
1310 1306 1308
156.7 1565 156,5
1396 1396 139.6
100H 169.3 169.3
1295 1289 1287
eoa 603 02
94,7 94,6 94.1
136,00 135,00 129,25
236.00 232,50 229,00
250,00 243,00 248,00
185.50 179.00 180,50
195,00 91. 185,00
31.13 30,75 30,50
26,03 25,18 24.38
950 107V8 |uSVs
94V8  927/8
180,00 180,00 180.00
178,00 175.00 172.00
231 228 2.28
9. 4V2 8. 8Va 8,6
26.75 2675 26,63
14,38 13,75 131/4
1260 10.00 1068
61,00 5375 52,63
409 399 40.0
46.6 46,6 45.6
15. 0 15. 0 15.0
24. 0.0 24. 0.0 24. 0.0
23.17. 6 23.10.0 22.189
11,20 10,70 10.67v2
70712 7,25 725
20V« 20V< 1934
915! IOVIfl 9U/18
182,50 186,25 175,00
1865 1835 18,50
1037 1007 1004
640 15B0, 1580
865 835 835
7,73 7,60 7,60
2550 2450 24,50
29.17.6 29. 26 28.10.0
35. 0.0 32. 50 35. 5.0
3,03 I' 3,03 3.03

44.
28. 10.-
2. 11.

4119
776
5176

10 042
1147
23820

1627

890
172

1234

962,2
165,9
1072

2096

1505

878

21 576

261

413,8
13

35
414

227,50

35. 0C
3,03

August
35. 36.
Woche
25.-30 1.-6.
340,5 325,5
, 701
61,9 60,7
4677 4648
8213 7337
1750 962
2461 2437
2938
1507
441
2040 2060
799,7 798,6
1333, 1331
0as 857
1858 1760
1486 1226
728 834
7733 7763
241 230
3039 290,6
19 23
32 25
471 336
124,0 123,9
1154 1159
108,8 107,9
117,1 116,8
349,1 148,8
1376 1376
157,8 157,3
107,4 107,0
543 540
833 83,5
878/4  83v4
246,50 250,50
58.00, 261,00
177,00 187,00
180,00 188,00
33.00 33,00
26,05, 26,55
104V ul
o7V4l  ggvs
190,50! 190.50
191.00 186,50
111 1,14
5034 ¢, iva
27,10 26.50
ev 5.86
5,50, 6,50
30,25! 31,25
29.6 27.6
85.0 33.0
13.0 13. 0
17. 76 16. 50
16.17.8  16.15.0
9,52V» ! 11,30
11.20 6.I5
6,87V« ! 9.75
097/8 1 0,43/4
90,00 81.25
11,75 11,30
8.57 6.41
10,45 10,30
440
6,00 6,00
ia 11v*
18. 5.0 17. 0.0
22.10.0 20. 50
2,l6! 215

September
1 37. 1 38
Woche
8.-13. 15.-20.
337,7 3259
71,6 68.7
64,3 623
4320 4740
8296 8092
1302 1150
2420 2422
3041
1503
459
2140 2103
809,6 8048
1349 1341
966 953
1779 1819
1228 1169
757 771
8524 9873
243 249
332,0 4190
18 16
31 25
463 497
1235 123.0
1153 1141
108,1 108,3
116,6 116,3
1484 1483
137,5 137,4
156,7 156,5
106.6 106,5
542 537
83,4 83,6
82V« 82Vv2
248,50 2345
260,00 250.00
187,00 87.00
193.00 193,00
3250 31,68
26,58 l26 13
V.
Va1
189,50 188,00
18250 163,50
1.10 111
4. iR/ 4 Wt
26.25 26,60
63/4 V>
652  6.60
32,37 3313
276 270
326 326
133 133
16.5.0 15.10.0
17.2,6 16.12.6
1141 1157372
6,62V2 e.55
8v4 87/a
0.4Vs  04Vs
77.50 75.00
11,20 10.95
618 6.25
9.95 lgg%
éf)% 6.00
17v2  17Vv2
16. 7.6 15.15.0
22. 0.0 22.0.0
215 215

1930
39. 40
29. 9.
22.-27. 4. 10.
332.2 3335
67,8 67.6
63,0 60,6
4800 4748
8258 8444
1041 1394
2390 2387
3067
1493
473
2110 2162
797,0 807,9
132,83 1846
HU 972
1864 1881
1408 1411
690 935
8963 11771
235 235
309,8 2922
18 23
30 33
488 447
121,9 1206
111,8 1091
106,9 107,2
1159 1151
48, 147,8
137,3 1373
156,3 155,7
105,3 103.8
53d 529
83,1 82,3
783/8 75
232,50 223,00
249,00 241.00
161,00 149.50
174,50 163.00
31,38 30,63
25.00 24.13
1U1&/8 96V 4
858/4  857/*
184,00 178,00
15900 152,50
1,42 1.01
4.6 4.03*
26,00 20.88
74 784
6,73 6,81
33.25 41,00
26.3 25.6
31.0 37.9
130 129
15. 50 14,10.0
15.17.6 14.17.6
11.40 0
,25
7.71f V2
0.37/s 0.3Wh
71.25 67,50
10.65 10,36
605
;0.3»>
435 4,15
ifvs 1l
16.12.t! 17.5.0
22.0.0 21150
2281 228

4L

6.-11.

338,2
62,5

4780

2367

2176

904
10096
303
380,7

16

33
473

10,15

17
16. 5.0
23. 0.0

2.28

Oktober
42.
Woche
13.-18.

ol
R&G
N~NN

%2370

3184
1491
489

2189

862,4
143.7

1885

1405

794
9535
259
324,9
17

34

108,
114,

48,
137,

623
82,

16.15.0
23. 5.0

2.23

43. I

a
o7 10."

20:-25 | 1.1%1

2199

816

20

32

23.15.0
228
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1929 1930
Oktober August September Oktober
Einheit 41. 42, 43. 44, 35, 36. 37. 38. 39. 40. 1 41. 1 42. | 43 | 44
Woche 28.10.- Woche Woche 29.9.- Woche 27. 10.-
7.-12. 14.-19. 21.-26. 2. 11. 25-30. 1.6. 8.-13.|15-20. 22-27. 4.10. 6.-11. 13-18, 20.-25.
Gr°Bhandel»pretieis)
Rupfer, elektrolyt., New York.. cts je Ibi°) 18.00 18,00 18,50 18,00 10.75 10,50 1075 10,76 10,50 lo.oo 10.00 10,00 10,00 9,50
« Standard, London £ je Igtio) 74131 73. 7.6 71113 71. 5 C 46.16.3 47,11,3 47. 7.6 46. 5.0 45. 50 43,10.0 4317.6 42. 50 43. 89 ﬁii&}%
« , London, 3 Monate 75. 12 73.12.6 7116371 ¢ 46189 47113 47100 46. 6.3 45 7.8 43 89 43.17.6 42. 50 43 63 |
Alno* Standard London.. 196.10.C 191. 2.6 182, (.6 184. 50 :32.15.0 133126 133,126 134. 5.0131.15.0 125. 5.0 122, 0.0 109.10.01
7, « 3 Monate 100.10.C 195.15.C 186. QC188. 5C 134. 7.6 136, 7,6 136 176135176 133100 26,15.0 123100 111. 0,0 120 00
cts je Ib10 675 6.75 870 660 4,25 4,30 430 425 425 422127400 4,00 4,00
Ri0? ¢'Ondon, greifb £ je ton 2315C 2215C 22. 26 22. 00 15126 16 26 15480 15189 15100 14150 14.100 14. 39 1417.6 14. 3.9
ole* New York™ . cts je Ib19 690 690 690 6,75 ,50 d,50 550  5.50 560 525 510 510 5,10
* " London $ je ton 23,50 23. 50 23. 13 22170 18 50 18 50 18 50 15. 13 17-150 16150 16. 2.6 15 0. 15.17.6 15 7:6
Silber, New York cts je oz fine3® 49,63 5013 49,88 4988 3488 3575 3625 36,38 3688 3550 3588 3613 3588 3
« Barren04) London ; 21616 23318 16 2218ie 16v4 1668 168/ 161810 17 1638 160710 1618i0 1658 T
* . .2 Monate d i . ; 283118 2314 23710 23Ls 1ou4 1668 1gyg 161310 17 1638  ««lie 161310 165s 1
E n**lhandeUpreUe (Berlin)*«)
Roggenbrot, ortsiiblich ... e RM je kg 041 041 0,40 0,40 0,39 039 039 039 039 039 0.39 0,39 0.39
pfilS*eioefleisch ~ (Bauchfleisch) 260 2,60 260 2,60 2112 212 212 211 211 2,04 198 195 193
Biei*  AMoOIKerei-)...coovereennnnee. 430 4,30 430 4,30 3,46 345 343 344 344 340 335 331 3,30
RM je Stck 015 0,15 016 0,16 0,12 012 013 013 013 013 014 014 0,14
feVAilch ab*L*a*den”'”"!!!!! RM ie 1 033 0,33 031 031 0.30 030 030 030 030 030 0,30 030 0,30
gflketts frei Keller.. RM ie Ztr 1,85 185 185 185 170 175 175 175 175 185 185 185 185
otemkohle, frei Kelle 250 250 250 250 241 241 241 241 24 241 241 241 2,41
Geld- ynd Kapitalmarkt
rl|*'che« Geld")
lop. a 78 775 675 825 396 469 233 35 4,06 569 456 506 4,00 \
London™ !’ ! « 5,58 5,42 6,19 5,37 1,60 1,48 168 1,50 1,50 1,70 1,63 15« 1,33
«msterctam p 457 421 311 416 080 233 216 1,9 0,98 18 128 052 060
w * 40 6,00 A7 592 200 2,31 50 2.1 2, 00 200 200 200 2,00
L*>«trl,Ugf, Geld")
* Monatsgeld ... 913 900 9,00 4, 438 413 4,36 5,09 533 551 ) 1 6,38
g, MoRRtS 9 nicak a 608 600 580 575 206 208 206 206 204 205 205 205 2038 203
Ajrjsterdam, Prolongatio 37 475 450 413 438 160 185 1,75 181 1.96 176 163 125 127 125
«ew York, 3 Mon. Warenwechs. * 13 6,13 6,13 6,13 3,25 .25 3,00 3,00 3,00 2,90 2,88 .88 2,88 2,88
F»atdt,koni")
729 725 725 715 313 313 313 3,15 3,63 388 425 500 492 388
n 1 a 623 620 606 590 207 206 209 219 2,07 206 258 210 206 2,03
ehdam a 519 516 506 500 1,85 1,84 187 217 1,98 195 173 137 136 144
ﬂO” ; a 344 338 338 338 169 150 150 144 138 138 150 125 125 125
« 35 350 350 350 206 206 205 205 1,99 198 198 198 197 200
N«w Y o rk...... 111111111111111 * 519 619 502 471 194 1,94 1,94 194 1,94 194 194 194 194 194
».fankreich, 3°/oStaatsrente3) « 377 38 387 387 339 336 335 335 3,38 3,40 341 345 344 345
«6{§/)h and33)
(0 [T 653 6,56 6,60 6.63 6,25 6,25 6,25 6,27 6,31 6,34 6,35 6,36 6,34
S 72 7,75 7,79 78L 721 721 721 724 733 736 741 749 144
a 859 860 863 8,66 777 116 776 78 797 804 811 822 810
. a 887  8.90 893 895 835 835 833 836 851 857 864 875 864
: 9.84 986 9.86 987 9,86 987 980 98 992 992 993 995 992
f'fafnhirM)
Berlin. RM 4194 4191 4,182 4181 4187 4192 4197 4,196 4,199 4201 4,203 4,206 4196 4,198
London £in $ 4864 4870 4887 4878 4868 4,865 4,862 1861 4,860 4.860 4,859 4,858 4860 4,858
&&sterdam El 2/488 2,484 2481 2478 248p 2482 2484 2482 2480 2480 2480 2482 2483 2483
VATY {1, PRSRR Fr b1/i 5170 5161 5159 5144 5147 5154 5153 5155 5153 5145 5147 5150 5,150
Fr 25488 25440 25392 25381) 257416 25441 25469 25456 25471 28,482 25488 25503 25480 25.482
RIB L 19,10 19,10 19,09 1909 1909 19,09 19.09 19.09 19.09 19,09 19,09 19,09 19.09
Tlin ... RM 20,393 20,400 20,397 20.385 20,387 20,395 20,406 20,397 20,408 20,416 20,421 20433 20,397
*V_S 5 Fr 12391 123)88 12386 12384 12377 12478 12380 12372 12477 12383 12385 25 i%%}
FEWy . $ 4,865 4,870 4,878 4,879 4,869 4,865 4,862 4,860 4 , .
dhE l’i) i In ‘Berlin RM fur 100 Fr 1646 1647 1647 1647 16,47 1648 16,48 131231 1649 1649 1649 16,49 16,47
................. 1000 RM - 84- 141+ 7134+10170- 60 — 37 155-35122 -104792 -35830 -262540 - 110
a +33781 + 19117+ 1801 —17263,+ 10664 — 74771+ 2|492 v 19142_ 1718 -12748 + 38408 + 27334 — 1614
176 — — 348+ 12 24 — — 25+ 8380+ 33726
.. Z 103 wus5— il o8- — 45— 69— 88— 92 - 15— 48 7102
fe n:, . + 7+ 816+ 12+ 1+ 8528 + 269 + 28 + 5+ 42
Vern@e' FXooe Milll RM N 13 - 09+ 119-t 341 + 77+ 388+ 107+ 212+ 1249 + 1101+ 571+ 1841 —
« Staaten Vo Amerika4)... * + 1236+ 31,0+ 1237— 59,0+ 711 - 89,6-1574,2+17405+ 558 - 51,0+ 10+ 118+ 1565
ES_’jtenkur$e
, eplng'ex d. Frkf. Ztg.41)
«ratienindex. Gesamt .... 1926= 100 114,66 111,10 109,94 109,35 9542 9595 9599 9354 90,25 89.96 84,27 87,88 88,37
Kassawerte a 112,85 110,90 109,66 110.14 90,42 96,69 96,72 94,93 92,11 9154 86,52 88,69 89,75
Terminwerte. » 117,72 111,46 110,45 111,58 9360 94,61 94,63 90,89 86,76 87,26 80,49 86,34 8585
|nland|sche Anlemen
94,45 94,08 93,77 94,09 101.66 10182 101,95 101,29 99,64 99,29 97,87 98,26 98,93
a 8891 8876 8808 87,86 9647 9637 96,67 9548 921 92,02 90.67 9>53 92140
n rremsane : « 97,57 9667 9659 96,83 103,07 10333 103,13 102.32 100,46 10046 99,06 99.74 99,94
v £ e& scha Anleihen i. Auslande a 99,23 96,67 100,36 98,39 100,65 100,64 100,37 98,67 98,78 9522 9354 92,85 93.10
er-Staaten v. Amerika««)........ * 200,7 200.0 1829 1563 1328 1339 1368 1331 1261 118,7 114,2 110,0 106,0
NLZERRRE" e
- &f CAmerikadd) ... 1000 $ 6713 6801 6634 5538 3102 3110 3143 3222 3222 3063 2905 2752
a "heitstaguch. 17) 1 bnshel Weizen = 27,22 kg. **' 985/1000 Feingehalt.
Agliche Durchschnittsproduktion. 18) 1 bushel Mais = 2540 kg. &) i“cth‘ag ’V"S“IWJ’ICE /I*”gabe“ des Statistischien
P = mts er a erln
:_If barrel (4_2 gallons) 15898 hl. i®) 11b __0'4536 kg. 88) Wochendurchschnitt. Fir die letzte Woche
2) ﬁktagnotlemngen vom 1 n. 15. des Monats, 20 1cwt = 508 kg. sind die Stichtagnotierungen vom 28. Oktober
&7 . einschl. &omderfiirsorge fur berufs- al) EinschlieBl. 525 RM Verbranchsabgabe und 1930 eingesetzt.
:,g 0i IC xr Arbeitslosigkeit 0,50 RM fur Sacke. ) .'83 Auf 1 Monat. . o
p. e Nordirland. Wochenanfang. 9a) Superior Santos, Terminnotierung Ton 14Uhr. *8) Festverzinsliche Werte. Angaben des Statisti-
8) alanahmen der 4 gréRten Eisenbahngesellsch. 23) Fair fermented mid-crop. ~ schen Reichsamts.
agaben aus den Wochenberichten des In- S‘Eg gg?cdmft:rm. io) ﬁu’ ((j-+)z Odterlébnkahmeh(g) dBES Eoldbestan-
. A i : f . es . Zentralban nac en Bankausweisen.
) Lnnfis *Ur Konjunkturforschung Berlin. 50) 1 long ton = 1016, 048 kg. 40) Unter Beriicksichtigung der Abgange nach
vr>n n town, metropolitan, country, Woche Singapore: f. m. s. cif. Rotterdam > .
*) un .Donnerstag bis Mittwoch. gapore: 1. m. s, cit. R : und der Zugange von dem Earmarkings-
@nr clearings; Woche von Freitag bis Don- 28 Fully good fair Sakellaridis. Konto.
| i}vri . ' 9® Maschine-ginned; Broach = wichtigste ost- *i) Stichtag Freitag.
ri} Steiliagvon Freitag bis Donnerstag. indische Sorte. 42) Irving Fisher; gewogener Index, 228 Aktien
19) Fi« ta& Mittwoch #+) Preise aus den statistischen Berichten der Woche endend am Freitag.
: ial TirTES-. Vereinigung des Wollhandels. **) New York reporting member banks
%ﬁtln de la statistique générale de la France. 8*) A/AA vollschurig; deutsche Wolle, fabrik- «4) Verfugbare Arbeitsuchende bei den'Arbeits-
M) jTTIng Fisher. gewaschen. amtern einschl der noch in Stellung oder in
f «t*rung vom Dienstag der jeweil. Woche; *®) Buenos Aires D 1 mittel. Notstandsarbeit befindlichen Arbeitsuchenden.
18 kein Termin angegeben, greifbar. *8) 1 ounze = 31,1 gramm. *) Vorlaufige Zahl.
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(Einheitskurse

Anleihe-Ablésungs-
schuld Nr. 1—90000 ..
dto. ohne Auslosung.. 1

Berliner Borsenkurse vom 23. bis 29. Oktober 1930

der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit gehandelten Wertpapiere)

54,38
176,60 1

64,50 54,50

fr. Z.
. 0,00 1 0,03

Auslandisdie Anleihen

50/0 Bosn. Eb.-Anl. 1914 5 — 19,00 —
5% dto. Invest.-An . 5 — - 19,25
50/0 Mex. Anl. fr. z. 1975 — 19,40
4% Mex. Anl. fr. . 13,60 — —
4v2°lo Ost. St. Sch 14

m.n.Bg.d.C 4Vs 38,75 38,90 38,50
41a°/o dto. am 4172 2,30 220 —
40/0 dto. Goldrente

n.Bg.d.C.C........... 4..... 20,70 26,70 —

4°/o dto. Kronen-Rente.. 4
4°lo dto. kv. Rente J/J .. 4 18 - —
4% dto. dto. M /N ......... 4
41t% dto. Silber-Rente 472 325 — —
4ilR0/o dto. Papier-Rente 4172

5°/oRum. veremh. Anl. 03 5 Im50 &50 7,60
412 Rum.vereinh. Anl. 13 412 1450 1420 14.25
400 R 4 ,00 6,85 6,85
40/0 4 .80 3,63
4% g 4 — 460 —
400 dto. dto. Eb. AnI 2. 4 4.50 4,40 —
400 dto. unif. Anl. 03, 00 4 7,00 -
40/0 gto AnI V. 83 . ﬁ 460 — —
40/0 to. Anl. v.

o Turk. Zolloblig 4 z 7.45 4,40
Ttlrk 400 fr. Lose. fr.z. — 10,90 10,90
4Vs°lo Ung. St.-Rente i3

m.n.Bg.d.C.C. 412 20,00 19,90 —
41/200 dto. 14 m.n.B
e 2B mp 2410 2388 2375
40/0 Ung Goldrente mit
Copririnns 4 23,90 23,70 23,75
40/0 dlo Staatsrente 10
m.n.B 4 19,00 19,00 1?,28
4°0 Un Kronenreme 4 1.8: ,
4% Llsgab St-Anl. I 1§’ 4 10,25 10,38 10,38
41/20/0 Mex. Bew AnI . 41/2 13,75 — —
4v2°/o Anat. Eisb. Serie 1 4112 12,26 1238 —
41/2% dto. Serie 2 4112 1225 1230 12,40
3% Macedon. Gold .... fr.Z. 7.00 725 —
5% Tehuant. Eb.-Anl. .. fr. Z. 1375 13,25 -
41s% dto. abgest............. . 11,75 —
Bank-Werte
Allg. Dt. Credit-Anstalt 8 99.50 9950 99,50
Bank elektr. Werte .... 10 K)8,60 107. 106.50
Bank ftlr Brau-Industrie 1 11200 112, 00 113.50
Rarmer Bankverein., 10 108,00 10750 107,25
Bayer. Hyp.-Bank........ . 10 126,00 120,00 126,00
Bayer. Vereinsbhank . 10 130.00 130.00 130.00
Betliner Handels-Ges.. 12 133.00 133.00 131.00
Commerz- u. Privat-Bk. 122.00 133.00 134.00
Darmst. u. Nationalbank 12 15850 158.00 159.00
Dtsoh. Bank u. Diso.-Ges. 10 116,00 11500 115.50
Dresdner Bank.. 10 116.00 115.00 116.00
Oesterr. Credit 8/a 2800 27,75 27,
Reichsbank.......... 12 22538 22525 228.75
Wiener Bankverein 5 10,25

Allg. Lokalbahn..............
A.-G. f. Verkehrswesen
Deutsche Reichsb.-Vorz.
Hambg. Hochbahn
Schantung 1— 60000,
Canada Ablief. Schelne

Hamb.-Amerik. Paketf.
Hamb.-Stdam.-Dampfsch™
Hansa Dampfschiff ....
Norddt. Lloyd ...... ~

Daimler-Benz.
Nah Autom.-Ges.

Kk Guldenwerke..........
Chem. Fabr. v. Heyden
Fahlberg List
. G. Farbenindustrie
Th. Goldschmidt
Montecatini...........cc.....
Oberschi. Kokswerke ..
Rhein.-Westf.Sprengstff
Rutgerswerke......ccceoues

Accum.-Fabrik

ve
Comp.Hisp. Am de Elektr
Dt. Kabelwerke

Dt. Telefon- u Kabel

Elektr. Lief.-Ges
Elektr. Schlesien .
Elektr. Licht u. Kra
Felten & Guilleaume

Ges. f. elektr. Untern...

1) RM le stock = 200 Sohillins.

Bahnen-Werte

12 12313 12325 12575
5 6813 6850 61,00
7 87,00 87,00 87.60
6 6850 67,75 6800
0 8513 8525 8513

20,75 20,25 20,50

Sdiiffdhrts - Werte

7 78,00 79,00 78,50

8 160,00 — 104,00

10 123,00 123,00
8 78,13 79,00 7950

Automobil-Werte

0 24001
o 12001

Chemische Werte

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

0
78,00

54,25
6,40

18,75
18,50

70.75
101,50

77,13

39.00
0

1,80
14.00
3,55

4,30
10.50

19,88
24,20
23.50
19,00

1,85
10,38
12125

6790
13,25

78,00

78,00

23,38 | 24,25 1 24,00 | 24,00 | 2350
12,25 | 12,38 |

12,13 | 12113 | 12,38

6 44,75 4500 4588  46.00

5 50.75 5225 52,00 60,50

7 48,25 49,75 60,00 49,13
2 2 140 88 140,00 142.00 140,1

4250 440

18 42 88 4376 43.75 44.25

3 77,00 77.00 78,00 76,00

4,.8») 5525 5475 — 54,00
5° 5050 50,75 50,75 50,6

Elektrizitats - Werte

8 119.00 11800 11550

9 12t.00 120.50 122.75 120.75

9 139.75 136.00 139.75 135.50
80.00 7550 77. 76.0

17 4) 275.00 278.50 281,00 285.00

0 5975 5888 5888 68.75

92.00 92.00 93.00 93.00

10 110,63 110.88 119,25 116.75

82. 79.0 77, 80,50

10 123,25 124.00 127.00 124.00

712 97.00 97.00 99,75
10 12550 124,63 129.00 124 63
— ») Ferner ! Bonns.

128.00

__») Ferner 0.8°/0 Bonns.

Kaliwerk Aschersleben
Salzdetfurth Kali .

Westeregeln K a li

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien

| 37,00 138,75 | 37.75 | 3650 |
81,50

1 52.00 1 51,00 1 52,88 15025 1

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

Maschinen-

Augsb.-Ntimb. Masch. .
Bayerische Mo
Berliner- Karlsruher Ind.
Hirsch Kupfer.
Gebr. Korting.
Maschinenbau-Untern’

Maschinenfabrik Buckau
Motoren Deutz

Hugo Schneider.
Schubert & Salzer

Buderus Eisen.
Gelsenkirchen .
Harpener Bergbau

Hoesch Eisen..........
Hohenlohe-Werke
llse Bergbau
Kléckner-Werke
KoéIn-Neuessen
Laurahutte ..
Leopoldgrube.
Mannesmann R
Mansfeld
Maximilianshutte
Mitteldt. Stahlwerke.

Phénix Bergbau
Rhein. Braunkohlen.
Reinstahl..........
Riebeck Montan
Schles. Bergbau.. .
Schles. Bergw. Beuthen
Sle?:n Solingen GuR
ergedrZink
Ver. Stahlwerke

Algem. Kunstziide Unie
J.P.Bemberg...............
Deutsche Wollenwaren
F.H. Hammersen ...
NorddtWoIIkammerel..
Schlesische Textil..........
StohrKammgarn...

Aschaffenburg. Zellstoff
Basalt

Berger Tiefbau
Calmon Asbest ...
Charlottenburg. Wasser
Continent. Gummi..........
Dt. Atlant. Telegr...
Dt. Cont. Gas Dessau.
Deutsche Erdol......
Dt. Linoleumwerke ....
Dt. Ton- u. Stelnzeug
Dt. Eisenhandel..
Dynamit Nobel
Eisenb.-Verkehrsmittel
Feldmihlo Pa
Harb. Gummi
Phil. Holzmann
Hotelbetrieb ..
Gebr. Junghans
Karstadt
Metallgesellscha
Miag Mihlenbau ......
Nordsee, Dt. Hochseef.
Ostwerke .
Otavi Minen
Polyphon -Werke
Sarotti ..o
Schles. Porti. Cément ..
Schultheiss-Patzenhofer
Svenska Tandsticks....
ThOrl Ver. Oelfabr.
Thiringer Glas
Leonh. Tietz..
Transradio
Ver. Schuhfabrik.Wessel
Wicking Porti. Cement
Zellstoff-Verein .............
Zellstoff Waldhof

— « Netto tn Gold.

0

1 8

77,50

81,60

1195,13 1193.50 1195.00
274,00 270.75 275,00

1198,75 1197,25 1198.50

270,50

Nr.

1194.00 1193.00

267,00

196,00 1194.00

und Metallw.-Fabrik-Aktien

=
~o~~o

~
<
N

70.00
57.00

Textil- Werte

Sonstige Werte

61,25
65,(0
102,00
0
7.00
69,38

112,00
25,38
90.13
91.00

115.50

61,00
07,75

102.00
62,00
7,00
69,50

83.00
240.50
00

— >»>Ferner 1,2000Bonus.

71.50

a4

127®
ul?5
184i50

66®
149.75

195.00
270.60
197.00

37.75
57.50

56.76
161.00

63,

—

t
83.25
38./?
40.00
73.63

s

38%0

Ly

1175

7400
74.63
6.50

0S®
0.70

153.0?

19560
M,

112,24

— «) Ferner F/o Bonos-
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Monatsbilanzen der Berliner

(Miil. RM)

Aktiva

Gn?uey Sorten, Kupons
«maben bei'Noten- un
uungsbanken ..

SphaYon deutsch.

s A 8 Wechsel und unver

JJP"batzanwelsungen
tftroguthaben bei B
pankfirmen mit Féalligkeit bis zu
0 Monaten ..

Rp«?avon innerh g g.
'"Ports u. Lombards gedgen borsén-
gangige Wertpapiere

VcJrports allell)n ...........
«\Sd Us: e auf Wa

Sﬂ ourskreJlle

1. Slchergestelltdur
oder Lagerscheine..............
sonstige” Sicherheiten .

» d. ohne dingliche Sicherheit..
sonstige kurzfristige Kredite
gegen Verpfandung markt-

fuo« Gav\Plger Waren
ertpapiere...
Anleihen

verzinsliche
ochatzanweisungen d. Reichs
und der Lander

und

sonstige bei der Reichsbank
rv beleihbare Wertpapiere..........
w sonstige bérsengangige Wert
n Paplere
s°nstige Wertpapiere
Da”ortialbeteiligungen
"ernde Beteiligungen be ander.
Linke
onoren inlaufenderRechnung..
u”von Kredite an Banken. Spar-
kassen u. sonst. Kreditinstitute
; S~deckt durch bérsengéangige
Wertpapiere

La" uurch sonstige Sicherheiten..
|Pgrnst| e Ausleihungen gegen
pothek. Sicherung oder
Avkirnmunaideckun
***und Burgschafts-Debitoren..

\Y Passiva
SjPital.

bei

Guthaben deutschen
Ranken, Sparkassen u. sonst.
v\ Kredltlnstltuten
Y.7' sonstige Kreditoren
k £*.. Guthaben und
e(htoren sind fallig;
L innerhalb 7 Tagen
s5*bis zu 3 Monaten
vo. uber 3 Monate
seitens der Kundschaft bei
Akze/Fltten benutzte Kredite

sonstigen

"gjrlstlge Anleihen. ...
£*ypotheken-Pfandbriefe und
wommunalobligationen im
Umlauf

RYGIS B 98y schaftsverpflichtung:
Seiten *ndossamentsverbindlicE-

sDates'teris 14Tagen fallig"
aus weiterbegebenen "Bank-
akzepten .....................................
Riol aus s°nst. Rediskontierungen
fe Ziehungen.....ccoeoeeiieniniiinenns
°n far Rechnung Dritter-—-1

1) Darunter RM 26 500 000 Schatzwechsel des Deutschen Reichs.

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT

Deutsche Bank

6 Berliner i
und Disconto-
GroRbanken Gesellschaft
30.9. 31.8. 30.9. 31.8.
1930 1930 1930 1930
153.9 101,7 79,4 61,4
125,1 99.1 71.6 41,4
103,4 80,9 61.6 31,7
26536 2917,7 999,6 1134,0
1096,4 1054,1 334,9 3475
801,5 750,8 229,8 245,7
430,1 461,6 103.4 109,9
2084 234. 457 58,6
18279 1783,6 632,8 624,2
1689,2 1646.4 596.4 592,1
140,0 125.4 43,8 40,2
724,9 716.4 247,3 253,0
824,3 804.5 305.2 298,9
138,6 137.3 36,4 32,1
2149 216,6 67,3 63,8
28,3 25,6 57 14
14,5 16,7 1,6 2.0
147,4 149,0 43,4 44.2
24,7 25,2 16,6 16.3
200,9 209.1 102,9 107,4
114,9 114,8 38,1 38,0
6 369,2 6 346,6 2635,2 2631,3
452,3 430,5 172,2 160,1
14140 14500 588,3 590,6
33648 32864 1287,3 1268,4

675,7 700,9 337,0 351,1
588, 588,0 2850 , 2850
329, 3295 160.0 160,0
11672,3 118041  4409,9 44938
1256,3 346,0 373,6
8661,8 éég%’? 34741 35348
4288,7 3971,8 1842.1 1716,3
51439 568222 1906,9 2116,1
485,5 4749 71,0 75,9
17542 16753 589,9 585,4
645,6 521,7 200,0 202,7
1890 189,0 105,0 105,0
189,0 189,0 105.0 105.0
675,7 700,9 337.0 351.1
1176,8 952,9 295,8 267.3
281,0 311,6 100,0 98.8
776,3 592,5 208,4 162,2
399,5 359,4 87,4 105,1

RM 52 640 000 weiterbegebenen Remboursbankakzepten.

Unpunktliche Lieferung

GroRRbanken vom 30.

Dresdner Dam&ﬁtédter
Bank Nationalbank
30.9. 1 31.8. 30.9. 31.8.
1930 i 1930 1930 1930
27,3 18,1 22,1 14,5
15,0 14,4 217 281
115 11,8 18.8 26,5
543,3 586,1 548,5 563.7
243,7 226,5 L196,6 221,8
135,1 113,9 182,7 208,8
50,4 52.3 130,8 145,0
19,3 21.3 64,7 73,8
403,4 407.4 353.6 340,4
351,6 353.4 330.6 317,6
59,2 50,8 12,6 12,3
124.6 123,6 147,8 139,4
167.7 179,0 170,2 165,8
51,9 54,1 23,0 22,9
471 46,0 387 405
92 9,3 0,7 i.i
7.7 83 18 23
28,0 26.5 34,2 34,9
1 1,9 2.0 21
20,0 39.5 39,7 40,7
353 35,3 24,0 24,0
1179,0 1147,3 12125 12347
96,9 97,2 80,7 69,5
262,8 262,8 285,2 310,3
616,6 579,2 625,5 624,6
153,2 163,7 97,0 LS
100,0 100,0 60,0 60,0
34,0 34,0 60,0 60,0
2341,1 23439 23540 24261
305,4 294,3 285,0 279,2
1661,2 1668,0 17316 1838,1
830.8 750,5 759.2 697,8
10656 11225 1128,1 1306,8
70,2 89,3 129.2 1127
374,5 381,7 337,4 308,8
1211 106,9 98,7 90,2
153,2 163,7 97,0 100,5
318,2 238,2 257,9 194,7
61,4 65,0 58,7 66,0
1)200,8 153,8 180,1 134,5
117,4 84,4 77,8 60,2

September 1930

Commerz-

u. Privat-Bank
30.9. | 31.8.
1930 1 1930

17,2 11.7
11,3 9.4
6, 5.4
357,9 384,2
149,1 134,1
125,6 97,6
97,3 103,2
66,6 69,4
214,0 200,0
194,4 177,7
8,9 75
95,4 90,8
ba,l 79,5
19,6 223
25,3 25,9
0,6 15
1,7 21
22,2 215

, 0,8
20,6 20.6
11,0 11,0
877,1 877,9
39,7 344
155,0 161,8
547,5 550,1
67,2 64,1
75,0 75,0
40,5 40,5

1520,0 1511,8
193,3 200,0

1116,8 1131,6
552,2
688,6 %4712

69, 69,6
209,9 180,4
85, 83.9
84,0 84,0
84,0 84.0
67,2 64.1
150,8 138,8
353 54,9
83,8 57,5
67,0 81,3

Reichs-
Kredit-
GeseUschaft
30.9. 31.8.
1930 1930

2,9 1,2
4,2 4,6
41 4.4
136,2 170,0
112,4 67.3
92,0 53.3
28.7 30,9
55 5.8
107.2 10t,4
107.2 104,2
3.4 2.9
59,0 59.2
44,7 422
0,1 0,1
11,4 13,6
2,4 2,8
0,7 0.9
52 5.6
31 4,2
59 5.7
10 10
289,7 283,4
31,6 39,2
52,9 57,1
2101 1960
_48 4,9
40.0 40.0
20.0 20.0
617,9 602,0
79,6 71,0
405,5 413,3
222,8 2124
159,7 180,6
102,6 91,3
132,8 117,7
19,6 18,0
" 4.8 49
51,4 191
10,9 10,5
23,4 4,6
27,0 13,5

2057
I
Berliner
Handels-

Gesellschaft

31.8.

3% 1930
) 48
13 1,4
11
68,0 76,7
59,7 569
36,3 31,5
19,9 20,2
6.6 5.6
116,7 107,3
109,1 1015
12,0 11,8
60,7 50,5
46,4 39,2
7,6 58
251 26,8
9,7 9,6
10 11
14,4 16,2
71,9 14,3
55 55
1757 1720
31,1 30,2
69,7 67,4
77.9 68,0
76,4 765
28,0 28,0
15,0 15,0
429,4  426,6

470 44,
272,7 2813
81,6 70,2
1950 2190
43,2 36,1
109.7 101,3
20,4 20,0
164  7e,5
102,8 94,8
14,7 16,4
2)79,8 8)79,9
23,0 14,9

— 2) Darunter RM 52528 000 aus weiterbegebenen Remboursbankakzepten. — 8) Darunter

Bayerische Vereinsbank

es ..Magazins der Wirtschaft" bitten wir zun&chst
Meta zustéandigen Postamt zu melden, weil dadurch

Jede UnregelméRigkeit am schnellsten aufgeklart

Kredit- und

'VIfd. Erst wenn die Beschwerde bei der Postanstalt

°the Erfolg geblieben ist, bitten wir,
erlin W 62, Kurfirstenstralle 131, zu verstandigen.

den Verlag,

MM

Hypotheken-Bank

Niederlassungen an allen
groReren Platzen des rechtsrheinischen Bayern
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Monatsbilanzen deutscher Banken vom 30. September 193°

G‘Deulschle
Giro- irozentrale
Deuts che Staats- und PreuRische Bayerische zentralen
Kreditb mken Landesbanken Staatsbank Slgatsbank 17
(MM. RM) 90 92 21 12 1w 0.9
31.8. 30.9. | 31.8. 30.9. 31.8. 30.9. 31.8. . 2
309. 318 309. 1930 1 1930 1930 1930 1930 1930 1930
Aktiva 15 63 08
Kasse, Sorten, Kupons ... ... 1935 130,3 196 9.9 6,7 0.7 54 42 172 ’ ' 0.0
Gltj)t;rﬁ?:ﬁ bei Noten- und Abrechnungsﬂ- 149.7 1213 75 79 13 10 17 2.6 gg gg 8(1) 00
Sdhavokn deutschhelNotednbanken alllelr;].. 116.8 89,8 58 6,3 0.9 0.7 11 19 : g 9.2
checks, Wechsel un unverzinsliche 34.8 '
SChatzanWeiSungen . ...o..coorrvvesovererronnan 30934 33615 556.9 669.3 260,2 3723 74.8 758 166,9 270
Nostroguthaben bei Banken und Bank- 1453 *
firmen mit Féalligkeit bis zu 3 Monaten 14092 13730 407,9 467,9 109,1 ]ggg %%8 ggg ?‘%g g%ig 488 8%
R davon |nn§rtalbb7 ‘I;jagen [EY LI P 990,4 926,1 162,1 193,0 34,1 , : : : ' 100 .
eports und Lombards gegen rsen- ) X
gpanglge Wertpapiere geg 489,5 5253 In i 9%% 95,5 84378 00 00 2?_% Zig 17 0
v avﬁn Repor%s allfeln 222.3 250,1 5,6 i 45 , d
orschisse auf verfrac 29
elagerte Waren 21388 20916 24,6 255 — 68 83 26 :
g) R%m?]ourskreﬂl e 1984,4 19402 22,3 233 z 6,3 8.3 20 22
. sichergestellt er
Lagerscheine... 152,7 138,5 0,3 0,3 17 11 8% gg
2. durch sonstige 844,6 830,7 153 15.0 o~ 02 73
b) 3. ohne dll(ngh(f:he Slc}gergen .......... 987,1 9731 6,8 7.9 ) , g :
sonstige kurzfristige Kredite gegen 0.6 07 36,3
Verpfandung marktgangiger Waren 154,2 1514 2,2 2,2 q ' . "
Eigene Wertpapiere 9ig 1326 4326 1833 1769 au 217 10,0 1.7 180,4 1806 36.7
a) Anleihen und verzinsiiche Schatz- 14
anwglsungen des Reichs und der 516 48,0 528 45,7 117 71 6,5 49 34,7 35.7 14 o5
b) sonsugé"'b'éi"dé'r"P'éiéh'é'i)"é‘ﬁk'belelh- 52 -
bare Wertpapiere ............ 70,8 732 60,7 65.1 4.1 1%2 if‘ ij 5‘7‘2 gég 207 28%
c) sonstige borsengangige Wertpaplere 233,3 2331 58,3 55.1 119 o4 06 56 9 17 0.4 03
d) sonstige Wertpapiere 77,0 78.3 115 10,9 0,4 a8 9 Ta 03 03 0.3 {
Bonsorélalbstelll ungen 236,1 2444 355 38.1 29,1 ) - - s : 12
auernde Beteiligungen 92 1.9 418 12 1775
BANKEN .orovieerressoimeccicnceisnerrsses s 180,1 180,0 29,9 29,9 4.8 4.8 9.2 : . : -
Debitoren in laufender Rechnung...... 80382 79951 16084  1576,2 7195 7124 2395 237,7  1136,0 11154 210,7
davon I?ntfallen au(ijredne an Blgnkgn 65.0
arkassen und sonstige Kredit- -
mgtd S — 9 . 468,6 4452 263.2 262,2 110,3 116.5 19,1 18,4 278.0 2734 82,2 108
a) ge ect Urch borsengangige W ert- g
) BAPIEIE st gangig 16056 16408 114,6 1159 46,7 50,5 32,2 32,3 37,9 280 107 153
b) durch sonstlge Sicherheiten - 45188  4426,7 1265,0 1244,5 581.6 582,3 197,4 190,8 544.0 -
Larﬁg{(nstlg% Agslilhungendgegen hypol-
thekarische Sicherung od. Kommunal- . .
deckun g 10851 10786 18687 18371 02 02 2 3361, 3 2 2?12,2 68%,‘21 621
Aval- un 817,0 846,9 316 31,7 1,7 17 35 36 40,7 ' )
Passiva
oo un omeo v ue wy wg me e %p
Rrodiioran ,_ 142033 143140 29704 3081 12177 13004 349,3 3602 20796 21908 4237
a) guthkaben bei ddeutsch_en Bgnkg_n, 452.0
parkassen und sonstigen Kredit- 3878 82 773 15403 16246 400,1 :
15468 15507 10997 1095, 403,0 \ 7 : } X ) 19
b) ‘Sonstee K reditoren 105954 107860 18464 19683 8147 9125 2598 2745 6377 564,7 235
Von Guthaben und sonstigen Kredi- 96.9
toren sind falli
nerainr fagen. sy amor 7 = wer @3 WIS We . B B3
5 nacn ussmhfnonnae}teenn 9843 9280 6855 6540 33Tl 3113 76.0 790 329 seLl 1169
c) seitens der Kundschaft bei Dritten
) benutzte Kredite.. 2061,1 1977,1 24,3 24,7 6,8 t}-g 436
Akzepte ; 6733 646,7 8.9 9,8 1.0 1.0 14 O A T ,
Lan)gfnsllgeh ﬁnlelr;endgez%v Da:jlehen 1324,7 1318.8 17198 16942 d ’ 577.4
a) Hypothekenpfandbriefe und Kom- 588,2 :
) munal Obllg.'gtlonen im Umlauf 1029.2 1%21 5 Lra 11298 3e 677 6')!
SONStIge .ot B 3 b . 3 b 3
Ave)il» und Bgurgschaftsverpﬂlchtungen 817.0 846.9 31.6 317 112874 %977 %457 1é65 gg; ﬁ%g 51.6 gz
Eigene Indossamentsverbindlichkeiten.. 17247 1489,3 205,4 2,3 23 2284 a1 &3 806 198 236
davon in spbatestlt)ens 1%Ta elr('n fallig 16?3:9, g%gg ggg 48(2) a3 73 ) | 00 0.0 13,2
a) aus weiterbegebenen Bankakzepten , . - ) : y ' ) 51.6 ’
b) aus sonstlgegn Redlskontlerung%n 703.4 622.7 168,9 83.1 i)9%6,6 2254 147 1.5 B%f 4%% )
Eigene Ziehungen 8,5 8,8 0,5 0.5 ,
davon fir Rechnung Dritter 2,9 2,5 01 01
1) Darunter RM 43050000 Reichschatzwechsel. 2) Darunter RM 3000000 Reichsschatzwechsel, 3) Darunter RM 50290000 rediskontierte ReK*s
schatzwechsel. — 4) Darunter 13 150 000 rediskontierte Reichschatzwechsel.
Ausweise deutscher Privatnotenbanken SchiuR des redaktionellen Teils
. Bayerische Sachsische Badisckhe W artt. Verantwortlich fiir die Redaktion: Dr. Herbert Block, B~A'P oA~ fiirsten-
(Mill. RM) Noten-B. Bank Ban Noten-B. - Fur die Inserate: i. V. E. Sckepke. - Verlag: Berlin W 62, Ruri
StraRe 131. Fernsprecher B2 Liitzow 3693, 3694, ?,6%f eltower StralRe. 29.
druckerei Gustav Ascher G. m. b. H, Berlin SW 61, HedaktioB;
— Fir unverlangt eingesandte Manuskrlpte ubernimmt die g. Bel
23. Oktober 1930 auch wenn Rickporto beiliegt, keine Verantwortung.” in,and >®
. Postzustellung 12 RM pro Quartal bei Zusendung durch st £ostsciieck:
Aktiva Inland und in Osterreich 13 RM. im {brigen Ausland 14 RM.
28,559 21,032 8,124 8176 Berlin Nr. 149 296.
I 7,625 10.379 2,464 19%3%
Sonstige Wechsel u. Schecks 51,466 64,317 18%%% 0048
Deutsche Scheidemiinzen .. 8%6 gggg 0079 0973 ) ) . )
[‘gr‘ﬁg;g?oerf;érﬁgg‘é%" 1920 2;438 1(1”’332 303 Finanzanzeigen in diesem Heft:
Wertpapiere .......... 5,202 5,487 ) y . . . .
Sonstige Aktiva 8,404 10,338 37.768 46,179 Iduna-Germania Allgemeine Versicherungs-Aktien-
passiva gesellschaft: Bilanz.
Notenumlauf ... 66,474 61,129 21,149 25,916 Maschinenbau-Anstalt Humboldt: Bilanz und IV
Sonstige taglic ige Ver-
DInANChKIEN oo 4,738 16,968 20,096 8.138 dende
Verbindlichkeiten mit Kin- 24296 36,498 . . . . '
digungsfrist 0.114 5302 ' 8500 Motorenfabrik Deutz Aktiengesellschaft: Bilanz un
Sonstige Passiva . . 3,600 3,348 2,634 B
Weitergegebene Wechsel . 5.543 0,001 1,766 3,574

Dividende.
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DEUTSCHE BANK
DISCONTO-GE SELLSCHAFT

Aktienkapital und Reserven 445 Millionen Reichsmark

HAUPTSITZ BERLIN

Schnelle and iraverlassige Erledigung aller bankmaRigen Geschéafte wie An-und Verkaufvon Effekten,
Devisen, auslandischen Geldsorten / Verwahrung und Verwaltung von Wertpapieren/Vermietung von
Schrankfachern in unserer Stahlkammer / Aufbewahrung verschlossener Depots

Uber 280 Niederlassungen im In- und Auslande / Korrespondenten an allen bedeutenden Platzen der Welt

Iduna-Germania
Allgemeine Versicherung* - Aktiengesellschaft
Vermodgensredinung Ende 1929

Zu kaufen gesucht: "Vermogen:
RM
Restforderung an die Aktionare . 5 466 750,—
B 3509 153,94
Grundbesitz ...
Hypotheken und Grundschuldforderungen oo 1374 944,01
Schuldscheinforderungen gegen offentliche Koérper-
schaften 43 600,—
666 030,11

Wertpapiere ....
Vorauszahlungen

1 1 Pramienriickgewahr 13 556,90

ag aZIn er Ir SC a_ Beteiligungen an anderen Versicherungs-Unterneh-
mungen und sonstigen Unternehmungen ... 495 421,59
Guthaben bei Banken und anderen Versicherungs-

Unternehmungeft 49% %gggi
Jahr an 19/\5 Rickstandige Zinsen und Mieten 1193 873’85
AuBenstande bei Vertretern ... '
Riuckstande bei Versicherungsnehmern Ggggg‘égg
- Gestundete Pramien .. . 4
N 2 I Reserve in Handen der n 6 216 694,49
UI I I I I l er EInze n Kassenbestand und Postscheckguth 78 996,68
Inventar und Buromaschinen 107 019,61
378 712121

Sa. 25 207 772.67

Verbindlichlceiten:

RM
9 850 000,—
289 790,19
Ubertrage aufdas nachste Jahr (abzigl. des Anteils
der Ruckversicherer)
2 467 415,48
2 486 374,50
3 203 786,87
752 238,48
Guthaben anderer Versicherungs-Unternehmungen 708 406,90
i i Guthaben der Betrozessionéare fiir einbehaltene Préa-
Geﬂ AngebOte mlt Prelsangabe Unter mienreserve aus Lebensrickversieherung ... 2 628 759,46
) L. ) Guthaben der Bickversicberer fur einbehaltenes
0O.R. S10 an die Expedmon des Magazms Depot aus Sachschaden-, Unfall-, Haftpflicht- und
Kraftfahrzeug-Versicherungen 163042%17
. . .. Barsicherheiten ... 5 466,—
derW irtscbaft,Berlin W 62, Kurfurstenstr.131 Sonstige Verpflichtungen 918 420,19

Sa. 25 207 772,67

BARMER BANK-VEREIN

HINSBERG, FISCHER & COMP.

Kommanditgesellschaft auf Aktien

Kapital und Rucklage RM. 54 Millionen

===== Hauptverwaltung in Dusseldorf -...—
Niederlassungen an allen grdberen Platzen in Rheinland und Westfalen

Kommanditen: von der Heydt-Kersten & Soéhne, Elberfeld / Siegfried Falk, Dusseldorf



Maschinenbau-Anstalt Humboldt, Kdln-Kalk

RechnungsabschluR am 30. Juni 1930

Ab- Buch t _ " -
Buchwert  z,gang Abgang summe  gcnreibun SOchun‘AilelrQBO Verbindlichkeiten
Vermoégrensteile 1. Juli 1929 g 0. BML
RM RM RM RM RM RM
Aktienkapital 1%;88 888_
Anlagen: ielse_rt:/e ) 969 300:
i 7902 237,45 471800,— 696 171,68 7 677 865,77 7677 865,77 Anleinen: 9 2 523,40
Fabrikgebauds 280232167  15000,- 123200, 269412167 17972972 251439195 e 1001 5 189,50
Maschinen 242630634 295059,08 183 981,39 2537 384,03 397 766,53 2 139 617,50 hek 9 732 853.69
Utensilien 634 669,03 23186957 17585684 69068176 18472960 50595216 XYIIJQIE EKeN i
Verkehrsmittel.. 51530,29 28 383,50 8935,— 7097879 4757510 2340369 AL EINSZIMSEN
Eisenbahnanlagen. 873148 731,48 8731,48 316 353.23 :ﬁz;ﬁﬁ&n en d. Kunden 511881503
Mobilien und Modelle 28186133 24836127 2008265 510140, 18 186 o e 315 297,71
Wohngeb&ude ..., 958 163,15 17 721,05 75 884, ; 413 084'98 Lohne und 472 493,60
15057 089,31 1316 925,95 1 208 227,56 15 165 787,70 1033 702,72 g sicherungen ... }
Akzepte u.Bankschulden 2222495’09
Wertpapiere und Beteiligungen 53 909, Sonstige Glaubiger .see 422 393,99
Vorrate 7870 106,70 Birgschaften
Kasse und Wechsel ...~ 187 982,7t RM 3563 926,69
L m T 322 428J)3 Nicht eingeldoste Anleihe-
Guthaberf. bei den Banken 12970 12435  Zinsscheine 26 751,30
AuBenstande. Nicht eingeldste 1792.80
Biirgschaften RM 3563 926,69 Gant_eilscheine- 998 73722
ewinn
Verlust 35 R45 636,33
35 545 636,33 = S
Gewinn- und Verlust-Rechnung
1929/30
RM RM ~
. 18 268,37
Soziale Last 1546 169,74 Gewinn-Vortrag ... 4 417 587.85
S;)eZL:Zren asten 857 253,54 Betriebs-UberschuBl '
bumasn 1033 702,72
Absc_hrelbungen 998 73022
Gewinn ... 4 435 85622 [ 135 856”22

In der heutigen Generalversammlung wurde die vorstehende Bilanz
nebst Gewinn- und Verlustrechnung genehmigt und die Auszahlung
einer sofort zahlbaren Dividende fiir das Geschéaftsjahr 1929/30 von
5% beschlossen. Die Auszahlung erfolgt fur die Aktien:

Nr.

1—10 000 gegen Dividendenschein Nr. 2 mit je RM.50,—

10 001—21 000 2 " —

21 001—22 325 N N 2, N 50,—

22 326—23 325 " N 2, N 15—
,, 23 326—24 575 " - » 2, P 1

A. Schaffhausen’scher Bankverein Filiale der Deutschen Bank
Disconto-Gesellschaft, Kdln, .., m.,

Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft, Berlin, Frankfun “« r
Hamburg (Norddeutsche Bank in Hamburg) und Essen (-++
Credit-Anstalt),

Bankhaus A. Levy, Kéln,

Berliner Handels- Gesellschaft Berlin,

Commerz- und Privat-Bank A.-G., Berlin und Kodln,

Dresdner Bank, Berlin, Dresden und Frankfurt a. M.,

Simon Hirschland, Essen,

Kléckner Eisen-Aktiengesellschalt,

Duisburg. umlauf-

P 0 f f f P Am 30. Juni 1930 waren nom. EM 435 100,— Genuf3rechte im U " d
ib;&gﬂm ]('joelff};E’Zlézlgrzl?gsiéir&:?' der Gesellschaftskasse in Koln Koln-Kalk, den 21. Oktober 19:10. Der Yorsia— __
Motorenfabrik Deutz Aktiengesellschaft, Koin-Deutz

Recnn iingsaosci
Ab- | Buchwert ) o .
Vermogensteile 1BL.|](|:.|F:|W]_e9r2t9 Zugang Abgang Summe o ihreibung|30.Juni1ga0 Vv erbindlichikeite » _M
RM RM RM RM | RM
Aktienkapital 15750 000,—
Anlagen: 2875160 Reserve 52 900—
GrUNADESHZ oo 2 875 160,— 2875 160,— " Anleihen: % Ausgabe 1905 55
FabrikgeDaUTe o 2478658 372747 248238517 18237617 2300 009 ay2% 1920 (300
Maschinen, Werkzeug u. Gerate 1697 972,— 520 539,31 65 939,49 2 152 571,82 402 231,82 278 042:: 5% 1922 -
Kraft- und Lichtanlagen . 325593 13399454 621646 45337108 7582908 2T ST Anleihezinsen ... 97512
Verkehrsmittel 301998 — 14132179 1288234 43043745 11987545 0= Glaubiger: 156 81088
Mobilien und Modelle 133 180,— 219 593,86 352 77386 243 609,86 Anzahlungen d. Kunden '
Wohngebaude 525 830,— 525 830,— 11677, — 514 153, Steuern ... 318 83557
8338391 — 1019 176,67 85 038,29 9 272 529,38 1035 099,38 8237 430,— Lohne und soziale Ver- 441 05351
! sicherungen ... 6233 24740
patente — Akzepte u. Bankschulden 10 906 569,97
Wertpapiere und Beteiligungen 4610 770,50 Sonstige Glaubiger

Vorrate ...

7 667 113,88 Biirgschaften

Kasse und Wechsel~. ...
Guthaben bei den Banken
AuBenstande:

7.7

auslandische Verkaufsstellen und uns nahestehende Unternehmungen

1089 139,01 RM 4 758 868,20
3654 484,69 Nicht eingeloste Anleihe-
156 375,29  zinsscheine ...

10038 700,43 Nicht eingeloste Gewinn-

7.7 .7.7 km i"758 868,21) anteilscheine
............................... Gewinn
Gewinn- und Verlust-Rechnung Habe®
1929/30 1929/30
EM KM -
1658 798,77 Gewinn-Vortrag 3 g%g'ggggz)
623 150,01 '
1035 099,38
3 082 868,30 R982 868,

In der heutigen Generalversammlung wurde die vorstehende Bilanz
nebst Gewinn- und Verlustrechnung genehmigt und die Ara”~lim g
einer sofort zahlbaren Dividende fiur das Geschéaftsjahr 1929/30 von
5 % beschlossen. Die Auszahlung erfolgt fur die Aktien:

Nr. 1 1200 gegen Dividendenschein Nr. 59 mit je RM50,-
, *1201— 1699 > 59 25—
1 700— 2 699 » 59 }55—
. 5001—20 835 > 59 15
, 24834—36503 » 10 —
36 504—45 665 9 15,-
45 666 » 20—

abzugllch 10 % Kapltalertragsteuer bei der Gesellschaftskasse in KélIn-
Deutz und den folgenden Zahlstellen:

A. Schaffhausen’scher Bankverein Filiale der Deutschen Bank
Disconto-Gesellschaft, Kolin,

Deutsche Bank und Disconto-Gesellschaft, Berlin,
und Hamburg (Norddeutsche Bank in Hamburg),

Bankhaus A. Levy, Kéln,

Berliner Handels-Gesellschaft, Berlin,

Commerz- und Privat-Bank A.-G., Berlin und Kdln,

Dresdner Bank, Berlin, und deren Zweigniederlassungen,

Darmstédter und Nationalbank K. a. A., Frankfurt a. M.,

Bankhaus Straus & Co., Karlsruhe,

Simon Hirschland, Essen,

AK'fS u rsS r UA
Koln-Deutz, den 21. Oktober 1930.

. m
Frankfurt

« ™ Brecbte im Umiauf.

Der Vorstand. _

Reditsverbindlidte Auflage dieses Heftes 13 OO0 Exemplare



