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Sinnlose Subventionen

Vor kurzem schien es, dal sich auch in der Industrie eine veranderte Ein-
stellung zur Frage der Subventionierung privater Unternehmungen durch
die offentliche Hand geltend mache. Um so lberraschender wirken die Sub-
ventionswiinsche, die jeizt~m*J% jtaEkm sm '~*fr'die~'Reich8regierun& getangt

dieser Winsche ware wirtschaftlich sinnlos und
bei der Finanzlage des Reiches nicht zu verantworten. Eine Werftsubvention
mufl auch deshalb abgelehnt werden, weil im Falle der Zufihrung offent-
licher Mittel an diesen Industriez”~"J""Jm t"

tionsinteressenten kaum abzuschlagen ware.

Vor kurzer Zzeit schien es,

®gen Subventionen jeglicher Art, der auch in
fiesem Blatt seit Jahren gefihrt wird, ein gewisser
Erfolg erzielt sei. Man war nicht nur im Reichs-
habinett der Uberzeugung, daR die Finanzen des
Reichs eine Weiterfihrung der bisherigen Sub-
Neutionspolitik nicht zulieBen, sondern auch in den
Rreisen der Industrie gewann die Erkenntnis immer
N"ehr Boden, daR mit dereZufihrung o&ffentlicher
Mittel an die Privatwirtschaft nicht mehr fort-
gefahren werden dirfe. Ihren deutlichsten Aus-
AJuck fand diese neue Einstellung der Industrie in
0l"er Denkschrift, die der Reichsverband der Deut-
Schen Industrie Ende Oktober an die Regierung ge-
achtet hat. Es unterliege keinem Zweifel, heill3t es
m diesem bemerkenswerten Schriftstiick, daR durch
jRe Subventionen einzelne Betriebe zum Nachteil der
Gesamtheit und zu Lasten der Steuerzahler bevor-
Augt wirden. Es kdnne nicht Aufgabe der offent-
gehen Korperschaften sein, auf diese Weise in den
Wettbewerb einzugreifen. Die Subventionen aus
Offentliehen Mitteln fihrten dazu, die einzelnen Be-
liebe auf dem Weg Uber die Steuerzahlung zu
gingen, andere Betriebe, mit denen sie gegebenen-
jalls in Wettbewerb stehen, mittelbar zu unter-
stiitzen, also ihre eigenen Mittel zur Aufrecht-
crhaltung eines mit ihnen in Wettbewerb stehenden
Betriebes, der — privatwirtschaftlich gesehen — nicht
ttiehr lebensfahig ist, zur Verfigung zu stellen.
Jas musse zu schweren Mistanden fur die nicht
Unterstiitzten Betriebe desselben Wirtschaftszweiges
Uhren und zu erheblichen Nachteilen fur die 6ffent-
ichen Finanzen. Bei den subventionierten Betrieben
selbst misse durch die 6ffentliche Unterstiitzung der
nsporn zur Selbsthilfe nachlassen. Der Selbsthilfe-
gedanke werde geradezu eingeschlafert. Fehlkalku-
utionen und Unterbietungen auf Kosten der offent-
‘clien Unterstitzung fahrten dann zu der Not-
wendigkeit der Fortgewahrung der o&ffentlichen
Mittel, meistens auch zu einer Erhéhung dieser Zu-
schiisse. Vielfach ende eine solche Politik mit der
bernahme der Privatbetriebe durch die 6ffentliche

Hand.

o AH%@?H”Q m it Befriedigung
Kenntnis genommen, da man annahm, dal nunmehr

wirklich ein grundsatzlicher Wandel in der An-
schauung der Industriellen eingetreten sei. Das ist
aber offenbar nicht der Fall. Denn bald darauf wurde
die Offentlichkeit von der Mitteilung uberrascht,
daB weitgehende Plane iber eine Subventionierung
der deutschen Werftindustrie ausgearbeitet worden
sind, derselben Industrie, auf deren Initiative nicht
zuletzt die erwahnte Denkschrift verfalt worden
ist! Freilich dachte ein Teil der Werftindustriellen
bei dem Kampf gegen die Subventionen lediglich an
die staatlichen Unterstiitzungen der Schichau-W erft,
vielleicht auch der Deutschen Werke in Kiel. Die
Idee einer allgemeinen Werftsubvention erschien
auch ihnen so wenig aussichtsreich, daR sie wahr-
scheinlich nicht einmal an eine solche Mdéglichkeit
gedacht haben.

Aber die Krise der deutschen Werftindustrie hat
weitere Fortschritte gemacht. Die Aussichten, Auf-
trage aus dem Ausland oder Inland hereinzube-
kommen, sind angesichts der trostlosen Lage des
Weltmarkts auflerordentlich gering. So begab sich
Generaldirektor Stapelfeldt, der besonders rihrige
Leiter der Deschimag, die von der Werftenkrise am
empfindlichsten betroffen wurde, nach Berlin und
entwickelte dem Reichsarbeits- und Finanzminister
das Projekt einer Stitzung der Werften mit staat-
lichen Mitteln.

Dieser Plan, der von Reichsfinanzminister Dietrich
trotz der schlechten Lage der deutschen Finanzen
beflrwortet worden sein soll, sieht die Bereit-
stellung eines Kredits von 100 Millionen Reichsmark
an die Werften vor. Diese sollen damit in den
Stand gesetzt werden, die Finanzierung von Schiffs-
bauauftragen zu Ubernehmen. In den ersten beiden
Jahren nach Fertigstellung der Schiffe brauchen die
Darlehen dberhaupt nicht, in den nachsten beiden
Jahren nur zu 3 % verzinst zu werden. Der Reeder
erhalt also fur die ersten funf Jahre fast kostenlos
neue Tonnage. In Kreisen der Werftindustrie hat
man aber die Problematik solcher Subventionen er-
kannt — die angestrebte Einheitsfront der deutschen
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W erftindustrie kam also nicht zustande. Besonders
von einigen Hamburger Werften wird darauf hin-
gewiesen, daR solche Kreditsubventionen nur dazu
dienen wirden, den immer wieder mit Hilfe staat-
licher Mittel hinausgezégerten Ausleseprozel3 der
Ubersetzten deutschen Werftindustrie zu vertagen.
Zweifellos werden die NutznieRer diejenigen W erft-
betriebe sein, die sich sonst in irgendeiner Form
verkleinern muafRten. Dieser Gesichtspunkt ist un-
anfechtbar, weil eine kinstliche Mehrbeschaftigung
der Werften nicht die Ursachen der deutschen
W erftenkrise, namlich eine um 50 % zu groRe Kapa-
zitdt, wegraumen kann. Man vertagt die Entschei-
dung nur auf einen spateren Zeitpunkt, ohne daf
man voraussehen kann, ob die Auseinandersetzung,
wenn sie spater erfolgt, in eine gunstigere Gesamt-
konjunktur fallt.

Es ist fur die neuen Subventionsplane kennzeich-
nend, daR die notleidenden Betriebe der W erft-
industrie Forderungen nicht nur fur das Jahr 1950,
sondern vorsorglich auch fiur die folgenden Jahre
angemeldet haben. Reichfinanzminister Dietrich
scheint an dem Projekt festzuhalten, obwohl er
sich erst kurzlich wieder (in der Rede vor dem
Reichsrat) gegen jede Subventionspolitik gewendet
hat. Die Werftindustriellen haben ihm anscheinend
suggeriert, dal durch Hingabe von solchen Subven-
tionen nicht nur Arbeitslosenunterstiitzungen ge-
spart, sondern auch wirkliche Werte erzeugt wer-
den. Dieser letzte Gesichtspunkt wird aber den Tat-
sachen in keiner Weise gerecht. Auch die deutsche
Tonnage ist gréBer, als es beim gegenwartigen Stand
des deutschen Seeschiffsverkehrs gerechtfertigt wéare.
Die Auflegung von Schiffen in deutschen Héfen
zeigt dies mit aller Deutlichkeit. Jede Vermehrung
der Tonnage durch Neubauten wiirde die Kapazitat
der deutschen Handelsflotte weiter Uber das Be-
dirfnis hinaus steigern. Das ist selbst dann der Fall,
wenn die Werftsubventionen an die Auflage ge-
knipft wirden, daR eine entsprechende Tonnage-
menge abgewrackt wird. Die Kapazitdt eines
modernen Dampfers ist wesentlich groBer als die
eines vielleicht finfzehn bis zwanzig Jahre alten
Schiffes. Auch in den néachsten Jahren ist keines-
wegs mit einem derartigen Aufschwung in der
Schiffahrt zu rechnen, daR die mit Staatsmitteln ge-
bauten Schiffe nutzbringend beschaftigt werden
kénnten. Der einzige Erfolg der von der Werft-
industrie geforderten MalRnahmen ware eine Ver-
schlechterung der Rentabilitatsverhéltnisse in der
gesamten Schiffahrt; denn der zusatzliche Tonnage-
raum mufl auf die Frachtsatze, die ohnedies von den
Reedereien als unzureichend angesehen werden,
drickend wirken. Von wertschaffenden wirtschaft-
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lichen Arbeiten kann infolgedessen bei einem solchen
Schiffsbau nicht die Rede sein.

Die Spitzenorganisation der deutschen Schiffahrts-
Gesellschaften, der Verband Deutscher Reeder, hat
also vollig recht, wenn er in einem Pressecom-
munique gegenuber diesen Subventionsforderungell
seine alte ablehnende Stellung aufrechterhalt. Lei-
der weil man nicht, wie stark die Majoritat war,
die diesen BeschluB durchgesetzt hat. Bei den
kleinen Reedereien herrscht namlich durchaus eine
subventionsfreundliche Stimmung, wund bei den

groBen- Gesellschaften kénnen vielleicht lokal-
patriotische Gesichtspunkte die Entscheidung im
subventionsginstigen Sinne beeinflussen. Wir

denken dabei insbesondere an die Bremer Grof3-
reedereien, die sich mehr oder minder stark mit ihren
besonders schwer ringenden heimischen Werften
verbunden fuhlen. Ferner sind die Beziehungen
der Reedereien zu der Schwerindustrie, die natur-
gemalR ein starkes Interesse an einem gesteigerten
Absatz an die Werften hat, nicht auBer Acht zu
lassen. Angeblich haben Vorbesprechungen in dieser
Richtung bereits stattgefunden. Vorlaufig sind die
Reedereien noch prinzipielle Gegner des vorgelegten
Subventionsplans; es scheint aber fraglich zu sein,
ob auch modifizierte Subventionsprojekte, die der
Verantwortlichkeit des bestellenden Reeders mehr
Raum lassen, auf denselben Widerstand der Schiff
fahrtsgesellschaften stoRen wirden.

In der Einstellung der Reedereien zur Subventions-
politik scheint sich in der letzten Zeit eine gewisse
Wandlung anzubahnen. Den gegenwartigen VorstoR3
der Werften bekdampft man wohl als ein zu frih-
zeitiges Vorprellen, weil er andere weitergehende
Plane der Reedereien fir spater gefahrden kann.
Noch ist die Hoffnung nicht ganz aufzugeben, daR
man die Schiffsbausubventionen zum Scheitern brin-
gen kann — schon deshalb, weil irgendwelche
Fonds fur derartige Kredite dem Reichsfinanz'
minister nicht zur Verfigung stehen. DaR aber
ein Gesetz zur Beschaffung solcher Subventionsfonds
im Reichstag durchgebracht werden kénnte, ist kaum
denkbar. Sollte es der Werftindustrie dennoch ge-
lingen, ihre Subventionswiinsche zu verwirklichen,
so ist ein neuer Vorstol3 der Subventionsinteressenten
auf der ganzen Linie zu beflirchten. Nachdem sich
der Reichsfinanzminister so leicht fir die Unter-
stlitzung der Werftindustrie hat gewinnen lassen,
wird er den Forderungen anderer Industriezweige
schwerlich mehr Widerstand entgegensetzen kdnnen-
Auch darum -winschen wir, dal den sinnlosen Planen
zur Vermehrung des Schiffsraums kein Erfolg be-
schieden sein mdoge.
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Handelspolitische Hilfe flr die Landwirtschaft?

Von Prof. Dr. Karl Brandt, Direktor des Instituts fiir landwirtschaftliche Marktforschung, Berlin

Die deutsche Agrarpolitik ist vorwiegend auf handelspolitischen Schutz der
Inlandserzeugung gegen Auslandskonkurrenz abgesiellt. Wahrend alle Krafte
des Staates neben der Gewéahrung von Subventionen auf die Fernhaltung der
Einflisse des Weltmarkts konzentriert sind, wird die wenige Zeit nicht genutzt,
die vielleicht noch zur Verfigung steht, um die Landwirtschaft wieder kon-
kurrenzfahig zu machen. Wenn der verhangnisvolle Irrtum, dall man der
Landwirtschaft in einem durch Schutzzdélle zu schaffenden isolierten Staat die
Rentabilitat wiedergeben kann, nicht Gberwunden wird, missen fiir den Be-
stand der deutschen Landwirtschaft ernste Gefahren befilirchtet werden.

Wie die nationalékonomische und wirtschaftspoli-
tische Literatur ausweist, steht in Deutschland seit
etwa 50 Jahren das Thema einer jeweils ,akuten
Agrarkrise® mit nur kurzen Unterbrechungen fort-
gesetzt zur Diskussion. Selbst in dem Zeitraum der
groRten Blute der deutschen Wirtschaft von 1900 bis
WI4, in dem die Reinertrage aus der Landwirtschaft
H>enso wie die gesamte, in rasch und stetig steigenden
Boden- und Pachtpreisen am besten zum Ausdruck
kommende Entwicklung sich denkbar gunstig ge-
falteten, ist fir die Wahrnehmung der wirtschafts-
politischen Interessen in der Landwirtschaft die
"Agrarkrise“ als Thema probanduin gewahlt worden.

Seit etwa 50 Jahren hat sich in immer starkerem
MalRe in der gesamten Landwirtschaft, insbesondere
aher bei ihren Fuhrern, der Glaube festgesetzt, dal
aH hervorragendstes Mittel zur Forderung dieses
Zweiges der deutschen Wirtschaft ein mdglichst star-
ke handelspolitischer Schutz gegen Auslandskon-
kurrenz zur Anwendung kommen miusse.

W o steht die deutsche Landwirtschaft?

Vor dem Kriege hielt die deutsche Landwirtschaft
engste Fihlung mit den konkurrierenden euro-
paischen Nachbarlandern. Alle technischen und or-
ganisatorischen Fortschritte, die man dort erzielte,
Wurden wachsam beobachtet und nach kritischem
Mragen hier entschlossen angewendet. Auch Uber
Jeden Fortschritt in der Uberseeischen Agrarproduk-
bon wachte man mit Argusaugen. Im Jahre 1914
stand die deutsche Landwirtschaft in produktions-
technischer Hinsicht, an wissenschaftlicher und tech-
nischer Ristung, ganz besonders aber hinsichtlich der
Kreditversorgung und Absatzregulierung an der
Spitze der Welt. Gleichwohl hatte sie auch 1914
SroBe Rentabilitdtsreserven, die ganzlich unange-
tastet waren.

Heute steht die deutsche Landwirtschaft in einer
Sollten Krise, deren wirkliche Gefahren von ihr noch
nicht entfernt erkannt werden.
ifuation

Die gegenwartige
rihrt aus Ursachen her, die von jener
Agrardepression, in der sich die meisten der Ubrigen
ander befinden, ganzlich abweichen. Es ist deshalb
mchts verfehlter, als die Lage der deutschen Land-
wirtschaft in Bausch und Bogen in die Weltagrar-
rise hinein zu projizieren und etwa zu folgern, mit
°ren Behebung muisse auch die deutsche Landwirt-
schaft automatisch wieder zur Blite gelangen. Die

Beantwortung der Frage, wie man der ungemein be-
denklichen Lage der deutschen Landwirtschaft ab-
helfen kann, setzt voraus, daB ein zutreffendes Urteil
Uber ihre derzeitige Leistungstiichtigkeit und Kon-
kurrenzfahigkeit gewonnen wird. Zum anderen kann
man einer Prognose fur die weitere Entwicklung der
im Wettbhewerb stehenden L&nder und deren Aktivi-
tat im Wirtschaftskampf nicht entraten.

Die seit der Jahrhundertwende gradlinig aufstei-
gende Entwicklung der deutschen Landwirtschaft
brach mit dem 1. August 1914 jah ab. Bis zur Stabi-
lisierung der Wahrung wuchs innerhalb des herme-
tisch abgeschlossenen Staates, in dem alle wirtschafts-
biologischen Gesetze ausgeschaltet waren, auch die
Landwirtschaft ins Kranke und Ungesunde, wahrend
gleichzeitig die schwersten Eingriffe in den Pro-
duktionsapparat und direkter Verzehr der Substanz
erfolgten.

Nach dem Kriege begann man, diesen Produktions-
apparat wieder aufzubauen. Aber erst seit 1924,
nachdem sich das Chaos der Inflation lichtete, be-
gannen alle MaBnahmen ernsthafte Wirkungen aus-
zuldsen.

Von 1924 bis 1927 bauten sdmtliche landwirtschaft-
lichen Betriebe mit ungestimer Kraft und mit einem
vom Staate durch Produktionsprogramme geforder-
ten Optimismus die Leistungen im Pflanzenbau und
in der tierischen Erzeugung rasch aus. Dieser Aufbau
lalkt aber gleichzeitig die von Schulden durch die In-
flation fast bereinigten Grundbicher in raschem
Tempo bei Gbersteigertem Zinsendienst mit so vielen
Milliarden neuer Kredite vollaufen, dall die anfang-
lich vorhandene, als ungeheures Stimulans wirkende
finanzielle Bewegungsfreiheit innerhalb weniger
Jahre schwindet. Diese bedenkliche und Uberstirzte
Einengung wird durch eine systemlose und allen Re-
geln seriéser und vorsichtiger Bankpolitik zuwider-
laufende freigebige Kreditpolitik von oben her be-
gunstigt. Die Leistung der gesamten Landwirtschaft
in dieser Zeitspanne ist rein nach Produktionsquan-
ten betrachtet bewundernswert. Eine Landesvieh-
zucht, die in der ganzen Welt an Einheitlichkeit des
Materials nicht ihresgleichen hat, ist in unwahrschein-
lich kurzer Zeit aus dezimierten Bestanden wieder
aufgebaut worden. Die Pferdezucht ist mit bestem
Erfolg auf verdnderte neue Wirtschaftsziele umge-
stellt worden. Die Leistungen im Ackerbau sind er-
staunlich rasch gestiegen.
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In der Zeitspanne von 1927 bis 1930 erweist sich
aber mit deprimierender Schlissigkeit, daR

1. die in der Expansion vorgenommenen Investi-
tionen die Rentabilitat der Betriebe nicht hergestellt
haben;

2. die Belastungsfahigkeit zahlreicher Betriebe mit
Zinsen Uberzogen ist;

3. die Anpassung der Betriebe an die neuen Preis-

relationen erst jetzt erfolgen muf.
Gleichzeitig beginnt aber die einseitig gesteigerte
Produktion bereits mit der Aufnahmefahigkeit des
Markts bei verschiedenen Waren zu kollidieren! Es
zeigen sich starke Marktstérungen, die aus einer Dis-
krepanz von gesteigerten Qualitatsanspriichen der
Kéaufer und der im Vergleich zur Vorkriegszeit wenig
gebesserten Ware, aus dem Zusammenprall inlan-
discher Ware und nicht zuletzt aus veralteten Ab-
satzmethoden herriihren.

Die wahre Ursache zu diesen Schwierigkeiten ist
darin zu suchen, daf

1. die Masse der stadtischen Konsumenten die von
1914 bis 1924 unterbrochene Entwicklung in der Stei-
gerung ihrer Anspriche und der Tendenzen ihrer
Nachfrage unerwartet rasch da fortsetzt, wo sie ab-
gebrochen war, und sie in engster Anlehnung an das
vom Kriege unberthrte oder nicht direkt beruhrte
Ausland bildet;

2. zahlreiche Agrarlander der Welt, die keine Un-
terbrechung in ihrer Entwicklung durchzumachen
hatten, gerade jene zehnjahrige Spanne, in der die
deutsche Landwirtschaft abgeschnitten und auller
Gefecht gesetzt war, mit vervielfachter Energie aus-
genutzt haben, um sich mit bahnbrechenden neuen
Methoden fir den kommenden Kampf um den Welt-
markt zu risten.

Die Senkung der Produktionskosten im Ausland

Die Entwicklung der Agrarerzeugung der heute
fihrenden Lander der Welt ist dadurch gekennzeich-
net, dall es in steigendem MaRe gelingt, die Erzeu-
gungskosten je Wareneinheit Schritt fir Schritt ab-
zubauen. Technische und betriebswirtschaftliche
Fortschritte haben sich mit den Erfolgen der Tier-
und Pflanzenzichtung aufs wirksamste vereinigt,
wahrend gleichzeitig die ungeahnte Verbesserung der
Transport- und Kuhltcchnik die Standortswanderung
zu immer gilnstigeren natdrlichen Produktions-
bedingungen ermdglichte.

Man beschaftigt sich heute vorwiegend mit dem
sensationellen Erfolg des Mahdreschers, der es in
Kombination mit Traktor und Sommerweizenzich-
tung auf gehaltreichem, ebenem Boden in semi-ariden
Zonen gestattet, die Produktionskosten je Zentner
Weizen auf 3,50—3,80 RM zu senken. Es ist unrich-
tig, wenn man annimmt, daf es sich hierbei um eine
plotzliche Erfindung der letzten Jahre handle. Tat-
sachlich reichen die Anfange dieser Technik etwa
vier Jahrzehnte zuriick. Lediglich die technische
Verfeinerung und die breite Anwendung haben in
den letzten Jahren dieses Verfahren im Weizenbau
der Vereinigten Staaten, Kanadas und Argentiniens
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dominierend gemacht und neue Mdglichkeiten fur
die Sowjet-Union eroffnet.

Da aber in Deutschland glicklicherweise nicht
Monokultur, sondern Polykultur getrieben wird, da
andererseits die Kombination des Anbaus ver-
schiedenartiger Pflanzen mit mehrseitiger tierischer
Erzeugung den einzelnen landwirtschaftlichen Be-
trieb nicht ,auf einem Bein stehen“ laRt, ist es viel
wichtiger, zu beobachten, wie weit es in kon-
kurrierenden Léandern auf anderen Gebieten ge-
lungen ist, die Produktionskosten zu senken. Die
wichtigsten Erzeugnisse, die einen steigenden Kon-
sum je Kopf aufweisen und damit die groBten Ab-
satzchancen bieten, sind Milch, Eier, Gefligel, Ge-
mise und Obst. Daneben spielen im Vergleich zu
Zerealien Rindfleisch, Kalbfleisch und Schweine-
fleisch, bei denen der Verzehr je Kopf bereits sta-
gniert, eine beachtliche Rolle. In der Milch- und Eier-
erzeugung hangen ebenso wie in der Gewinnung von
Fleisch die Erzeugungskosten vorwiegend von der
Futterverwertung oder der Leistung des einzelnen
Tieres ab. Es ist also eine Frage der Ausmerzung un-
fahiger Bestandteile des Produktionsapparates und
eine Frage der Futterungstechnik, wie weit es ge-
lingt, billiger zu erzeugen. Gleichzeitig spricht der
Gestehungspreis der angewendeten Futtermittel ent-
scheidend mit. In der Kombination dieser drei Fak-
toren sind Lander wie Danemark, Holland, Neusee-
land und Finnland, die zusammen Uber rund 10 Mil-
lionen Haupt Rindvieh verfligen, unbestreitbar
fihrend in der Welt. Sie haben die durchschnittliche
Leistung je Tier, den Nutzeffekt der Futtereinheit
so rasch und durchgreifend erhoht und gleichzeitig
die Erzeugung wirtschaftseigener, preiswerter Futter-
mittel so weit gesenkt, dalR an ihrer Leistung ge-
messen Deutschland in der Erzeugung von Milch und
Molkereiprodukten, Eiern und Geflugel (deren Ge-
samtkonsum am Einzelhandelspreis gemessen in
Deutschland auf etwa 6 Milliarden RM zu schétzen
ist) heute als nicht konkurrenzfahig anzusprechen ist-

Da in diesen Landern der Liter Milch viel billiger
erzeugt wird und unter Voraussetzung gleicher Ge-
samtproduktion dazu viel weniger Tiere bendétigt
werden, ist gleichzeitig das Rind — und bis zu ge-
wissem Grade auch das Kalbfleisch — in die Linie
der Abfallprodukte zuriickgedrangt. Rindfleisch wird
als Nebenprodukt natirlich viel billiger erzeugt. Bei
der Schweineproduktion sind im benachbarten Dane-
mark in einer glicklichen Koppelung von Milch-
wirtschaft, Ackerbau und Schweinemast die Pro-
duktionskosten im Vergleich zu Deutschland auch
dann wesentlich weiter gesenkt worden, wenn man
von der Ausnutzung billigen Futtergetreides, das auf
dem Weltmarkt gewonnen wird, absieht. Wesentlich
schnellerer Umsatz und sehr weitgehende Aus-
scheidung von Verlusten durch Krankheit heran-
wachsender Tiere sind hierbei vorwiegend bestim-
mend. Nicht zuletzt ist es mit der Uberraschend
starken Herabsetzung der Unkosten in der tierischen
Erzeugung und der Steigerung der Reinertrage auch
gelungen, ohne Traktor und Méahdrescher die Pro-
duktionskosten von Getreide zu senken. W ird néaro-



"November 1930

lieh Getreide nicht in einseitigen Getreidefabriken,
sondern innerhalb einer FruchtwechselWirtschaft als
iln Produkt unter vielen gewonnen, so senken sich
bei steigender Sicherheit und Erh6hung der Hektar-
ortrage die Produktionskosten mit steigendem Anteil
<(;r Veredelungswirtschaft im Betriebe erheblich.

Wie anders ist es zu erklaren, daB bei einem W elt-
marktpreis fir Gerste von 3,50 RM je Zentner der
hanisehe Bauer keineswegs aufgehdrt hat, Gerste fur
den eigenen Betrieb zu bauen, und daR das Frei-
handelsland Danemark heute mit 26,3 Mill. Doppel-
zentner Getreide ein Achtel soviel wie das 1lmal
groBere Deutschland erzeugt. Wenn es wahr waére,
Was von allen denjenigen, die den Getreidebau als
das Fundament der deutschen Landwirtschaft hin-
stellen, immer als Schreckgespenst an die Wand ge-
malt wird, daR mit sinkenden Preisen fir Getreide
die Getreideerzeugung aufhéren wirde, so hatten die
uanen es langst vorgezogen, ihren Getreideanbau
vOTl 1 Million ha zugunsten der Brache aufzugeben.

Die Entwicklung in Danemark, Holland und Neu-
seeland in der tierischen Erzeugung greift zur Zeit
‘ai'f zahlreiche andere Lé&ander Uuber, wéahrend sie
gleichzeitig in den Ursprungslandern noch langst
mcht abgeschlossen ist.

Im Gemise- und Obstbau ist ebenfalls eine starke
Senkung der Produktionskosten durch verbesserte
Kenntnisse im Anbau, durch Hinzunahme von tech-
nischen Hilfsmitteln, wie Glashausern, die vom Klima
V Citgc'hend unabhangig machen, und auf der anderen
mijte durch Wanderung des feldmé&Rigen Anbaus in
Sonstigere Klimate der Weg vom Genuflmittel zum

olksnahrungsmittel mit bestem Erfolg beschriften,
-mr Schutz des eigenen Markts, den die hohe Ver-
<Erblichkeit der Ware urspriinglich gewahrte, ist
nnreh die Transport- und Kuhltechnik gréRtenteils
1msorisch geworden. Beim Obst hat die Zichtung
mmer besserer Sorten und ganz besonders der
"manische Kampf gegen die Schadlinge eine Verbilli-
®Ung der Erzeugung je Ernteeinheit ermdglicht. Die
deutsche Landwirtschaft ist auf keinem Gebiet so
ehckstanclig wie hier.

Die Neugestaltung des Absatzes im Ausland

Zu MalBnahmen der Unkostensenkung liegen in der
fmutschen Landwirtschaft aus der Vorkriegszeit und
aUch aus neuem Antrieb zahlreiche, wenn auch
Schwache Ansatze vor. Ganz anders aber liegt es auf
n.h Gebiet der absatzmafRigen und markttechnischen

"Ustimfr die sich das vom Kriege wenig erschitterte
Ausland in der Zwischenzeit geschmiedet hat. Die
Z . njahrige AbschlieBung hat die deutsche Land-
wirtschaft unglicklicherweise kurz vor Beginn der
Osten Vorgefechte auf jenem Gebiet von dem so not-
Y»digcn und fruchtbaren Kontakt mit der Umwelt
~geschlossen.

A Man kann fast prazise das Jahr 1917 als das Ge-
)in'tsjahr der neuzeitlichen industriemé&aRigen Absatz-
ics/altung fir Agrarerzeugnisse ansehen, die, aus-
gehend von den Vereinigten Staaten, heute bereits
<en gesamten Agrarmarkt revolutioniert hat. In den
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Vereinigten Staaten ist zuerst — und zwar unter
engster Zusammenarbeit von Wissenschaft, Handel
und Regierung — die maschinelle Vorbereitung der
Ware fur den Markt, die Einstufung in gesetzlich
festgelegte Giteklassen und die Normung der Ver-
packung eingeleitet worden. In den Vereinigten
Staaten bestehen far 158 verschiedene landwirt-
schaftliche Erzeugnisse Standards. Nachdem hierin
bereits groRe Erfolge erzielt waren, ist man noch
weiter vorgestoBen und hat die Erzeugung selbst
standardisiert. Heute sind die wichtigsten Nahrungs-
mittel, wie Milch, Eier, samtliche Gemiusearten, alle
Obstarten, Fleisch und das Getreide, in einzelnen
Landern sogar schon Mehl und Brot, langst zu
Standardwaren geworden. Diese maschinell herge-
richteten und als Serienware erscheinenden Nahrungs-
mittel haben die Bricke von den entlegensten Er-
zeugungsgebieten zu allen Konsumzentren der Welt

Die Wirkungen auf die Markte sind so tiefgreifend,
daB sie sich in ihrer Gesamtheit noch kaum erfassen
lassen. Die Risikospanne ist gesenkt, die Ware lager-
fahig, beleihungsfahig und fungibel geworden. Gleich-
zeitig hat man durch straffe organisatorische Zu-
sammenfassung Lieferkapazitdten aufgebaut, die den
starksten Anforderungen einer mengenmalig kon-
zentrierten Nachfrage gewachsen sind. Einer zu-
sammengefaRten Nachfrage steht eine durch die Ver-
tretbarkeit und Einheitlichkeit ihrer Erzeugnisse fast
unbegrenzt lieferfahige Landwirtschaft gegenuber,
geschlagen.

In ihrer Qualitat so fragwirdige und stets mit
MiBtrauen betrachtete Waren wie Milch, Eier und
auch Gemiuse und Obst sind absolut risikolose, zu-
verlassige, hygienisch und in ihrer wirtschaftlichen
Verwendbarkeit sichere Waren geworden. Das Zu-
trauen der Bevdlkerung drickt sich in Landern, die
bereits standardisiert haben, in starker Ausweitung
des Konsums aus. Diese Reserve steht der deutschen
Landwirtschaft noch ganzlich offen.

Da aber im Mittelpunkt und als Ursache des
ganzen Standardisierungssystems die Bezahlung des
Erzeugers nach qualitativer Leistung steht, ist die
Wirkung auf die Landwirtschaft noch viel groRer
gewesen. M it der Bezahlung nach Qualitdat hat man
eine Differentialrente fir die Tuchtigkeit und fur
den Fortschritt gewahrleistet. Der uniformierende
Preisbann ist gebrochen. Die individuelle Leistung
des einzelnen Erzeugers und seine Anpassungsfahig;-
keit an die Erfordernisse des Markts werden
pramiiert. Damit ist jedem einzelnen Mann im Heere
der nationalen Landwirtschaften jener geheimnis-
volle kleine Motor eingesetzt, der einen Vormarsch
in Gang setzt, wie ihn keine noch so starke Lrsatz-
handlung von obenher je zuwege bringen kann.
Diese Wirkung der Standardisierung ist auch der
Schliissel zum Verstandnis des Umstands, daB die
Landwirtschaftsministerien der agrarisch fihrenden
Lander der Welt heute mit so groRem Nachdruck
die Aktivitat ihrer mit den fahigsten, bestgeschulten
Képfen besetzten ,Departments of Marketing” in
den Mittelpunkt ihrer gesamten Agrarpolitik stellen.
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Und Deutschland?

Weder auf dem Gebiet der Produktionskosten-
senkung noch auf dem der Absatzgestaltung hat
Deutschland den Vorsprung des Auslands bisher in
nennenswertem Umfang eingeholt. Die nur mengen-
mafRkige Weitung seiner Agrarproduktion am Markte
vorbei und Uber die Aufnahmefahigkeit des Binnen-
landes hinaus bringt die Preisbewegung zu immer
starkeren und krasseren Schwankungen.

Die Qualitat der landwirtschaftlichen Erzeugnisse
und die gesamte Absatz- und Vermarktungstechnik
stehen weit hinter der des Auslands zurick.
Dabei muB es besonders nachdenklich stimmen,
daB Lander wie Lettland, Finnland und selbst Sibi-
rien in der Qualitat ihrer Erzeugnisse die deutsche
Erzeugung &uBerst gefahrlich bedrohen, daR selbst
RuBland mit standardisierter Ware (Obst) auf deut-
schen Markten erfolgreich deutsche Waren nieder-
konkurriert, und daB Danemark und Holland nicht
m it einer Unterbietung im Preise, sondern stets mit
Uberbietung in hochster Qualitat sich erfolgreich in
den deutschen M arkt hineinschieben. Fir die deutsche
Landwirtschaft kommt aber als besonderes Handicap
hinzu, daB ihr vor dem Kriege noch vorbildlicher
genossenschaftlicher Absatzapparat ebenfalls den
AnschluB verpalt hat. Das gesamte bestehende Ab-
satzsystem von 13000 Absatzgenossenschaften muf
beschleunigt auf die organisatorische Struktur und
die qualitative Leistung des Auslands gebracht wer-
den. Der neue Einheitsverband steht noch vor dem
ersten Anfang einer umfassenden Reform des von
ihm reprasentierten Genossenschaftsapparats.

Die deutsche Regierung hat seit Kriegsende in
einer bis in die letzten Tage fortgesetzten pro-
gressiven Steigerung alles getan, um die Landwirt-
schaft gegen die Einwirkungen der auslandischen
Erzeugung auf dem deutschen Markt zu schitzen.
Da die Landwirtschaft eine Spanne von vollen zehn
Jahren, in der sie aus der privatwirtschaftlichen Auf-
gabe ausgeschaltet und in die nationalwirtschaftliche
eingespannt wurde, verloren hat, ist es recht und
billig, daR man ihr zur Wiedergeminnung ihrer Kon-
kurrenzfahigkeit eine Schonfrist einraumt.

Entscheidend fiar die Auswirkungen handelspoliti-
scher Hilfe bleibt es aber, was seitens des Staates
unternommen wird, um hinter der kostspieligen
Schutzwand die Landwirtschaft wieder in den Sattel
zu setzen. Die Auswirkung der Suggestion der
Schutzbediurftigkeit, die stets in einer gesteigerten
handelspolitischen Isolierung liegt, gibt ohnehin zu
schwersten Bedenken AnlaB. Auf die Dauer kann
die Landwirtschaft, soll sie nicht zu einer standigen
Belastung der gesamten Wirtschaft, sondern zu
deren gesundem, breitem Fundament werden, nur
dann wieder gesunden, wenn sie gezwungen wird,
alle Krafte ans Werk zu setzen, um mit ihren Pro-
duktionskosten an den Weltmarkt heranzukommen
und hinsichtlich der Qualitat das Ausland nicht nur
zu erreichen, sondern zu schlagen. Als Folge der
einseitigen Schutzzollpolitik wird heute bereits in
weitesten Kreisen der Wirtschaft ernstlich ange-
zweifelt, ob die deutsche Landwirtschaft Gberhaupt
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ohne Dauersubventionen zu halten sei, d. h. also, ob
sie nicht als stédndiges Defizitunternehmen von den
Steuerzahlern ewig durchgeschleppt werden musse.
Es ist aber nichts so toricht, wie wenn behauptet
wird, die Voraussetzungen zur Wiedererlangung der
Konkurrenzfahigkeit waren in Deutschland nach
Boden und Klima, nach technischer Ausristung oder
nach irgendwelchen anderen Umstanden nicht ge'
geben. Das Gegenteil ist wahr. Keine Landwirt'
schaft der Welt erfillt so sehr alle Voraussetzungen
fur ein erfolgreiches Bestreiten des Wettkampfs mit
dem Ausland wie die deutsche, die zudem den Vor-
zug hat, einen Binnenmarkt mit einer Kaufkraft fur
Nahrungsmittel zur Verfigung zu haben, die in den
vergangenen Jahren 20 Milliarden RM langst lber-
schritten hatte. Der agrarische Zweckpessimismus
hat das durchsichtige Ziel, die Notwendigkeit ewiger
Leihung von bequemen Hochschutzzoll-Kriicken dar’
zutun. Der Fortschritt in der Landwirtschaft ist
nicht klimabedingt, er ist eine Funktion geistiger
Arbeit und des Willens zu besseren Methoden. Der
Fortschritt liegt auch heute nicht einseitig in Ubel'
see, sondern ebenso stark an den deutschen Grenzen-

Wie weit die Verkennung der Situation und die
agrarpolitische Verwirrung der Kdpfe in Deutsch'
land bereits gediehen ist, geht daraus hervor, dall 10
den neuesten Forderungen der Landbinde mit einer
erschreckenden Verkennung des wirtschaftlich Not'
wendigen die vdllige ,Absetzung“ des deutschen
Agrarmarkts vom Weltmarkt als Ziel jeder Forde'
rung der Landwirtschaft aufgestellt und die direkte
Ansteuerung einer Zwangsreglementierung des Kon-
sums gewiinscht wird. Nicht eine Schonfrist als An'
laufszeit, sondern eine Dauerkonservierung wird
verlangt. Dieser absurde Wirtschaftsradikalismu$S
geriert sich heute bereits mit einer Unbefangenheit»
die nur durch die stillschweigende Duldung der
Hochschutzzoll-Ara méglich geworden ist.

Deutschland kann sich den Luxus einer dauernden
Uberhdéhung der Agrarstoffpreise und seines Lebens-
haltungsindex, oder was das gleiche ist: einer zo
teuren und in der Gute rickstandigen Produktion
auf die Dauer nicht leisten, ganz besonders nicht U*
einer Zeit, der die Senkung der Agrarpreise in der
ganzen Ubrigen Welt das Geprage gibt. Die unge'
heuren ungenutzten Reserven, die innerhalb der
deutschen Landwirtschaft vorhanden sind und die
man nur mit einer planmaBigen Produktionskosten'
senkungs-, Qualitatsverbesserungs- und Absatz-
politik erschlieRen kann, sind heute noch ungeborgene
Schatze. LaRt man noch weiterhin kostbare Jahre
ungenutzt verstreichen, so gewinnen sie eines TageS
die Bedeutung verpal3ter Gelegenheiten.

Man wird deshalb die Frage, wie man der devi'
sehen Landwirtschaft handelspolitisch helfen kann?
dahin beantworten missen, daR

1. handelspolitische Mittel nur far kurze Dauer
eine Hilfe fur die Versuche zur Wiederherstellung
der Konkurrenzfahigkeit geben kdnnen,

2. die handelspolitische Hilfe zur Vermeidung un'
erwinschter Gewdéhnung an den Schutz auf wenige
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Jahre zu befristen und von Jahr zu Jahr automatisch
senken ist.

Gelingt die Kraftigung der Landwirtschaft mit er-
qlC er*schen Mitteln nicht, so wird der Wert der
e utzwand doch illusorisch. Die bisher getroffenen
andelspolitischen MaRnahmen sind zum Teil wir--
U'igslos, zum Teil schadlich gewesen. Soweit eine
f ,s®tzung des Markts vom Weltmarkt wirklich er-
ejcht wurde, also hohere Produktionskosten in Kauf
en°’mmen werden mufRten, hat man — wie beim

cker — innerhalb von zwei Jahren eine derartig
~gesunde, rein mengenmalige Produktionssteige-

Ung erzielt, dalB schwere Stérungen am Markt auf-
~aten. Gleiches wird bei den verschiedensten an-
Cren Produkten ebenfalls eintreten. Andererseits

handelspolitische Eindammung der Konkurrenz
1°n Auslandsware voraus, dall Auslands- und In-
landsware miteinander vertretbar sind. Tatsachlich
das bei einem der wichtigsten Importartikel,
nah™N1C™ ~er ®utter’ ™ ht der Fall, weil
nhernd ausreichendes Quantum deutscher,
N TVitat vergleichbarer Ware nicht vorhanden ist.
in e ~°~en Zollsatze haben sich materiell vor allem
j den Preisen fir Futtergetreide ausgewirkt,
p~ntschland fiahrte jahrlich etwa 2% Mill. Tonnen
g j'liergetreide ein. Wéahrend die Veredelungswirt-
g nft treibenden Lander heute Futtergerste zu Prei-
sich V°n —3,50 RM je Zentner kaufen, verteuert
ch die gleiche Gerste beim Ubergang vom Hambur-
gs Freihafen ins Zollinland fir den deutschen
ill'er, der Schweine mastet oder Eier erzeugt, um
jy Je Zentner, also um rund 180 %! Diese
d 1l frenZ'erung wirkt sich in einer Drosselung
j>r bauerlichen Veredelungswirtschaft aus. (Mit jener
~Senbart-Methode der staatlichen Manipulierung
Lietreideméarkte hat man auf der anderen Seite
bef natdrlichen AbfluB der auf dem Markt nicht zu
~ riedigenden Preisen absetzbaren Mengen in den
ch<rrrUl”en gestoppt.) Mit dem ganzen Besteck me-
epischer Korrekturen dessen, was nur die Summe
NNpwirtschaftlich richtig gefihrter MaRBnahmen
n Millionen deutscher Landwirte in Ordnung
der” 611 bann, nehmen wir gerade demjenigen Teil
er Landwirtschaft, der sich bisher in der De-
de Su°’°n Wedaus am besten gehalten hat, namlich
esn duerlichen Betrieben, die StoRBkraft. Nur wenn
},~ e InSb der Masse der Bauern jene wirtschaftliche

P*«ivkraft zu geben, die friher zur Kolonisie-
re ' T,°n bad3Europa gefuihrt hat, wird eine deutsche

p e *unS im Osten Aussicht auf Erfolg haben.
VjelSycbO|ogisch hat sich die ,,Nur Zoll-Politik*“ noch
steh ™ mmer ausgewirkt. Sie hat mit ihrer bei-
den T" 6 € rukturen und Funktionen konservieren-
ijef, endenz alle gesunde Initiative des Privatunter-
Wir|*"CrS geMhmt. Wer will es der Masse der Land-
Mark VCrar®en’ dall sie die Anpassung an veranderte
}iej tverhaltnisse bei Roggen, bei Zucker, bei Hafer,
sPart firt°~c”™a Lir die unbestimmte Zukunft aufge-

sich + a”Gn’ weil man ihnen immer erneut ver-

Werd1' ~em ”~°hhebel und mit Manipulierung
e man die Stdérungen abschalten und das ,,zur

ein an-
in der
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Rentabilitat notwendige* Preisniveau hersteilen! Die
deutsche Landwirtschaft braucht

1. eine unerbittlich klare Prognose pessima fir die
Entwicklung der Preise als Basis fiir eine sachlich
fundierte Produktionspolitik der kommenden Jahr-
zehnte an Stelle der wirklichkeitsfremden Fiktion,
man koénne auf die Dauer mit Kunstkniffen eine iso-
lierte Welt hoherer ,rentabler Preise“ schaffen;

2. die eindeutige Aufklarung, daR nur eine An-
passung der Produktionsmengen an die Aufnahme-
fahigkeit des Borsenmarkts den Preisdruck mindern
kann, eine vervielfachte Staats- und Privataktivitat
zur Senkung der Produktionskosten;

3. zur ErschlieBung der Initiative der Tuchtigsten
als groRen Motor des Fortschritts

a) die schnellste Schaffung von Reichsgiteklassen,

b) eine staatliche Inspektion der Ware,

c) die generelle Einfihrung der Qualitatsbezahlung

durch alle Genossenschaften;

4. die Neuorganisation ihres Absatzapparates zu
groBeren leistungsfahigen Einheiten.

Auf diese Zwecke sind alle irgend verfliigbaren
Mittel zu konzentrieren. Auf nutzlose Manipulierung
ist kein Pfennig mehr zu vergeuden.

Der handelspolitische Schutz ist lediglich zur
Sicherung eines so beschaffenen Programms als zu-
satzliche Aufwendung, auf wenige Jahre befristet
und bei allmé&hlich sich senkenden Zollsatzen er-
forderlich.

Waren die kostbaren letzten Jahre nicht fast un-
genutzt verstrichen, koénnte man heute schon zu
einem schrittweisen Abbau des Systems der uber-
spannten Schutzzdélle Ubergehen. Das Reichsmilch-
gesetz, auf das man zur Entlastung verweist, steht bis
heute auf dem Papier. Ausfihrungsbestimmungen
fehlen nach drei Jahren Vorbereitung immer noch.

Was man fir eine Landwirtschaft, die mitten im
Feuer des Weltmarkts steht, sogar unter absolutem
Freihandel mit hochstem Erfolg zu tun vermag, wenn
man die Situation auf dem Weltmarkt richtig er-
kennt, zeigt GroRBbritannien. Dort hat man seit 1926
im groBen standardisiert und die Unkosten gesenkt.
Heute schlagen die Qualitatserzeugnisse der engli-
schen, schottischen und irischen Landwirte alle Aus-
landswaren mit hohen Preisaufschlagen. Belgien,
Holland und D&nemark bieten &hnliche Parallelen.

Wird in Deutschland, wo die breite Masse der
praktischen Landwirte endlich anfangt, ernste
Zweifel in die Heilkraft der Hochschutzzdlle zu
setzen, die Dammerung dieser in den Abgrund
fihrenden Irrwege der Agrarpolitik noch so recht-
zeitig einsetzen, daB nicht festzustellen sein wird,
der Vorsprung des Auslands sei tddlich?

Das Tempo der Wirtschaftsristung und die In-
tensitat des Trainings entscheiden Gber den Ausgang
des Wettkampfs. Deutschland hat seit der Stabilisie-
rung sechs volle Jahre gebraucht, um den ersten
EntschluR zur Vorbereitung der Standardisierung zu
fassen. Noch liegen keine brauchbaren Vorschlage
fur die Ausfuhrung vor. Jahre werden vergehen, ehe
die Praxis im groen reagiert.
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Das Allheilmittel der Lohnsenkung

Von Prof. Dr. Emil Lederer

Lohnsenkungen haben zwar eine Verringerung der Produktionskosten zur
Folge, aber noch nicht unmittelbar eine Steigerung der Produktion. Eine
solche kann erst eintreten, wenn die Gewinne investiert werden und auf diese
Weise die Nachfrage nach Arbeitskraften belebt wird. Auch die Senkung der
Preise entsprechend den Ldhnen kann den Produktionsumfang erhéhen, da
nun die Kaufkraft der Ubrigen sozialen Schichten wéachst und die Export-
moglichkeiten steigen. Wahrend die Liquidation der Krisen friher meistens
durch scharfe Preissenkungen beschleunigt wurde, erblickt man gegenwaértig
das Allheilmittel in der Lohnsenkung, deren Wirkungen aber nur zu leicht

durch politische Folgen

Es sei versucht, die Wirkungen einer allgemeinen
Lohnsenkung schrittweise auseinanderzulegen, was
meines Erachtens bisher noch nicht ausreichend, d. h.
unter Berlicksichtigung der gegenwartigen besonderen
Umstande, geschehen ist. Ich glaube aber, daB man
nicht den Mut haben sollte, eine allgemeine Lohn-
senkung zu vertreten, ohne die Wirkungen derselben
soweit wie maoglich klargestellt zu haben.

Zweifellos wirde eine Senkung des Lohnes die
Kostenrechnung innerhalb jedes einzelnen Betriebes
gunstiger gestalten. Eine Senkung des Lohnes um 10 %
wirde z.B. bei einem Lohnanteil von 40 % die Kosten
um 4 % senken. Sofern eine allgemeine Lohnsenkung
entsprechende Preisminderungen zur Folge hatte,
wirde sie sich auRerdem in billigeren Materialpreisen
usw. auswirken. Bei einer restlosen Umsetzung der
Lohnsenkungen in Preisverbilligung der Vorprodukte
wirde in diesem Falle eine erheblichere Kosten-
minderung eintreten, allerdings nicht um 10 %, da ja
mein grolRer Teil der Kosten aus friither aufgewendeten
Léhnen und aus Zinslasten besteht.

Betrachten wir also die Wirkung des sinkenden
Lohnes in den einzelnen Betrieben. Es wirde sich
z. B. die Kostenrechnung zunachst um 4 % glnstiger
stellen. In diesem Falle wiirde bei Gleichbleiben aller
Ubrigen Bedingungen, insbesondere bei Gleichbleiben
der Preise, eine Ubertragung der Kaufkraft von den
Arbeitern auf die Unternehmer stattlinden. Diese
wirden jetzt 4 % auf den Umsatz als zuséatzlichen
Gewinn erzielen kénnen. Die Vertreter der allge-
meinen Lohnsenkung behaupten nun, dall dadurch
viele Betriebe Uberhaupt erst instand gesetzt wiirden,
weiter zu produzieren, und dall andere Betriebe,
welche die Erzeugung einstellen mufB3ten, ihre Tatig-
keit wieder aufnehmen kénnten. Das wurde die Ge-
samtwirtschaft ,ankurbeln“ und bald zu einer Auf-
saugung aller Arbeitslosen fihren.

Die glnstigen Wirkungen werden von drei Tat-
sachenreihen erwartet;

1. Die Verringerung der Produktionskosten fiihre
automatisch zu einer Steigerung der Produktion;

2. die erzielten Gewinne werden produktiv ange-
legt und setzen sich in Nachfrage nach Arbeits-
kraften um;

3. sinkende Kosten ermdglichen sinkende Preise,
wodurch der Absatz steigt und die Zahl der Beschéaf-
tigten wachst.

vereitelt werden kdénnten.

Kénnen wir von einer allgemeinen Lohnsenkung
diese Wirkungen gegenwartig mit Sicherheit e
warten?

i. Produktionssteigerung
als Folge der Gewinnerhdhung?

W ére eine bessere Ausnutzung der bestehenden nn
eine Belebung stillgelegter Betriebe bei Senkung "r
Ldéhne moglich? Woher sollte aber dann die steigen e
Nachfrage nach diesen Produkten kommen, solang
die Preise unveréndert bleiben? Schon heute wéare ¢S
moglich, zu den auf dem Markte bezahlten Preisen
weitaus groBere Produktmassen zu liefern, als er
zeugt werden, da ja bekanntermaflen infolge der
geringen Ausnutzung unserer Erzeugungskapazi a
weitaus groRere Mengen zu den Marktpreisen ange
boten werden wiirden, wenn eine Nachfrage danac
vorhanden ware. Man kann sogar so weit gehen, da
in vielen Industrien eine groRBere Produktion selbs
bei sinkenden Preisen vorteilhaft wéare, und Mir
wohl annehmen dirfen, daB die Preispolitik der Dr
ganisationen das Haupthindernis fiir eine solche 1
duktionsausdehnung in der Vergangenheit war W<
vielfach heute noch ist. ,

Da eine Lohnsenkung bei gleichbleibenden Preise’
keinen neuen Absatz verspricht, so konnten in diesel
Falle also auch die stillgelegten Betriebe nicht wieder
in Aktion treten, d. h. es wiirde eine Neueinstelln"?
von Arbeitern nicht stattfinden. Die Schaffung 0<j
VergroBerung — einer Gewinnspanne allein verbirg
also noch nicht die Ausdehnung der Produktiv"
gegeniliber dem bisherigen Stande, solange die Nac
frage nicht steigt. Weshalb sollte sie aber steigen, ®
doch die Gesamtkaufkraft durch die Lohnsenkua
nicht erhdht wird?

2. Steigen der Investitionen
als Folge der Lohnsenkungen ?

W ir mussen nunmehr untersuchen, welche Wir
kung es héatte, wenn die Lohnsenkung zwar nicht utl
mittelbar zu steigender Produktion, aber zu Gewinneil
und damit zu neuen Investitionen fihren wiir c
Freilich ist anzunehmen, daR die zusétzlichen
winne in erheblichem Umfange lediglich eine Steigt
rung der Liquiditat, also der flissigen Mittel dieser
Unternehmungen bewirken wiirden. Die 6konomische
Gesamtlage mit ihren groRen, noch unausgenutzteil
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Erzeugungskapazitdten und die Unsicherheit der po-
litischen Entwicklung verhindern heute Investitionen
m gréRerem Umfang. Soweit diese durch die Um-
rande gebotene Zurickhaltung besteht, wirde die
Lohnsenkung zwar den Status dieser Unternehmun-
gen verbessern, aber im {brigen zu einer Verlang-
sarnung der Umlaufsgeschwindigkeit des Geldes fuh-
r<;a, die ja das charakteristische Zeichen der De-
pressionsperiode ist. Hier wirde also in der Tat
Kaufkraft vernichtet werden, ohne daR sie wieder
sofort und im vollen Umfange auf dem Markt er-
schiene. Soweit aus den nunmehr zusatzlich erziehen
Gewinnen aber doch eine Ausdehnung der Produk-
tion finanziert werden wirde, wirde ein Teil der
Arbeitslohne zur Herstellung solcher Produktions-
mittel herangezogen werden, die ohne diese Lohn-
senkung nicht produziert worden wéaren. In diesem
Kalle wirde also ein Teil der bisher bezahlten Lohn-
sanxme dazu verwendet werden, um neue Arbeits-
ieistungen zu bezahlen, und diese neueingestellten
Arbeitskrafte wirden einen Teil der Konsumgilter
konsumieren, die bisher von den beschéaftigten Ar-
beitern gekauft wurden. Allerdings wiirde es dabei
meht ohne erhebliche Konsumverschiebungen ab-
Sehen, deren ungiinstige Wirkungen auf die Industrie
'n den bekannten Arbeiten von Marschak analysiert
Wurden. Wenn wir diese unglnstigen Wirkungen
auBer acht lassen, so wiirde das Resultat der Lohn-
senkung eine Steigerung in der Kapazitat der besten
Unternehmungen sein, die je nach der Effizienz dieser
Investitionen wiederum eine Rickwirkung auf die
Ungilnstiger arbeitenden Betriebe haben miRte. Doch
Rollen wir auch diese Nachteile unbericksichtigt
lassen und feststellen, dal3, soweit neue Anlagen wirk-
nch zu erwarten sind, aber eben nur soweit das der
ball ist, eine Heranziehung neuer Arbeitskrafte er-
°lgen wirde. Wir wollen sogar annehmen, dafl sich
Ersparnis an Lohnen wieder restlos in Lohne um-
S(-tzeu wiirde, was sicher nicht der Fall ist oder
Wenigstens langere Zeit braucht. Es stehen also der
j-U erwartenden Steigerung der Nachfrage nach Ar-
beitskraften erhebliche Stérungen gegeniber, welche
" iesen Effekt vermindern.
bn welchem MafRstab kdnnte nun eine Aufsaugung
v°n Arbeitskraften erfolgen? Wenn wir eine Lohn-
senkung von durchschnittlich 8 % annehmen, so
wirde die Ersparnis 8 % der Lohnsumme ausmachen.
el gleichen Lohnsé&tzen fur neu herangezogene Ar-
®|tskrafte kénnten theoretisch 8 % der heute in Ar-
it stehenden Arbeiter mehr beschaftigt werden.
[venn wir die Stérungen, zu denen insbesondere noch
er zeitraubende Ablauf des Umschichtungsprozesses
onimt, noch so gering veranschlagen und in Betracht
Zlehen, daR sich ein erheblicher Teil der dann ent-
gehenden Uberschiisse nicht in Ldéhne umsetzen
'virde, sondern zur Verbesserung des Status der
oternehmung verwendet werden mifte, so ware
Steigerung der Beschéaftigtenzahl vielleicht um
glnstigstenfalls um 6 % mdglich. Das heif3t aber,
a« eine vollige Aufsaugung der Arbeitslosen unter
firicksichtigung der Kurzarbeit eine Lohnsenkung
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von rund 30 % erfordern wiirde, selbst wenn wir die
dadurch bewirkten, dann nattrlich enormen Stérun-
gen sehr gering veranschlagen.

3. Wirkungen von Lohnsenkungen verbunden
mit Preissenkungen

Man nimmt gemeinhin an, daRR eine Senkung der
Preise den Absatz steigern und dadurch die Mdglich-
keit zur Heranziehung von Arbeitslosen schaffen
wirde. Die Behauptung, daR sinkende Preise zu
steigendem Absatz fahren, ist natlrlich nur unter
gleichbleibenden Bedingungen richtig. Wenn die
Lohnsenkung ebenso weit geht wie die Preissenkung,
kann die Nachfrage nach Produkten seitens der bis-
her beschéaftigten Arbeiterschaft nicht steigen. Ihr
Reallohn bleibt in diesem Falle gleich, also auch ihre.
Nachfrage. Hingegen kdnnen alle lbrigen Klassen
mit ungemindertem Einkommen die Nachfrage stei-
gern, und soweit wirde in der Tat auf Kosten der
Arbeitslohne der Konsum der Schichten mit festem
Einkommen, der Rentner, der Beamten — soweit nicht
auch ihre Bezige gemindert wirden — und der
Unternehmer wachsen. Diese steigende Nachfrage
wirde manche Betriebe rationeller arbeiten lassen als
bisher. Die Kosten wirden schon durch die bessere
Ausnutzung des Beschaftigungsgrades sinken und bei
wirklich freier Konkurrenz weitere Preissenkungen
moglich machen. Die Belebung der Produktion wéare
durch das Opfer der Lohnsenkung erkauft. Wahrend
das Realeinkommen der Arbeiterschaft bestenfalls
gleichbliebe, wirde das der anderen Bevdélkerungs-
schichten steigen. Wiirde dieser Prozel eingeleitet, so
ist es gerade die Steigerung der auf Konsum gerich-
teten Kaufkraft, allerdings nicht der Arbeiterschaft,
sondern der ubrigen Bevdlkerungsschichten, die zur
Belebung der Wirtschaft fihren wirde. Eine Fest-
stellung, die der Meinung begegnen soll, als ob Kon-
sumeinschrankung auf der ganzen Linie als Wirkung
der Lohnsenkung folgen wiirde. Im Gegenteil: hier
wirde eine Umschichtung auf Kosten der Arbeiter-
schaft erfolgen. Deren Anteil am Gesamtprodukt
wirde selbst bei entsprechender Preissenkung zu-
rickgehen. Bliebe die Preissenkung hinter der Lohn-
senkung zuriick, so wirde die Arbeiterschaft die
Wirtschaftsbelebung mit einer absoluten, nicht mit
einer relativen EinbuBe an Konsumkraft bezahlen,
wahrend die Konsumkraft der Gbrigen Schichten mit
gleichbleibenden Einkommen wachsen wirde.

Neuerdings scheint die 6ffentliche Meinung in dem
richtigen Gefuhl, daR eine solche einseitige Lohn-
kirzung ungerecht wéare, einer allgemeinen Senkung
aller festen Einkommen zuzuneigen, und es ist vom
Gesichtspunkt einer politischen Vertretbarkeit der
Lohnsenkung geradezu unbegreiflich, daB eine ent-
sprechende Reduktion der festen Beziige erst vom
1 4pril 1931 an in Aussicht genommen, und dal eine
Herabsetzung der hohen festen Bezilige in der Privat-
wirtschaft bisher nur platonisch erdrtert wurde.
Denn offenbar brauchte die Lohnsenkung um so ge--
ringer zu sein, je weitere Kreise einen Teil ihrer
Kaufkraft preisgeben.
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W ir missen nun Uberlegen, welche Wirkung die
durchschnittliche Senkung aller festen Einkommen
einschlieBlich der dem Verbrauch gewidmeten Teile
der Unternehmereinkommen haben miif3te, wenn eine
entsprechende Preissenkung parallel ginge. In diesem
Falle wirde der Verbrauch an Konsumgitern bei
entsprechend sinkenden Preisen bestenfalls gleich-
bleiben. Eine Neueinstellung von Arbeitskraften zur
Erzeugung von Konsumgitern kame also nicht in
Frage. Das ist ja auch nur natirlich, wenn unter der
Devise allgemeiner Sparsamkeit jeder einzelne den
Verbrauch mit seinem gesunkenen Einkommen in
Einklang setzt, und die Preise héchstens soweit her-
abgehen, als sich diese Einkommen verminderten.
Die bei der Auszahlung der Léhne, Gehélter usw. er-
sparten Kaufkraftmengen wirden jetzt der Pro-
duktion unmittelbar und teilweise mittelbar durch
Verringerung der Steuerlast zuflieBen, und es wirden
die oben erdrterten Wirkungen eintreten. Wenn man
der Meinung ist, daB die Verringerung des Ver-
brauchs notwendig ist, um den Kapitalbildungs-
prozef3 zu beschleunigen, d. h. neue Investitionen zu
ermdglichen, so ist es nicht nur unbillig, sondern
auch hochst unzweckmé&Rig, lediglich das Lohn-
einkommen anzupacken, das ja nur wenig mehr als
die Halfte aller festen Einkommen bildet. Es sei noch
hinzugefiugt, dal auch eine restlose Erfassung und
Minderung aller festen Einkommen die Zins- und
Renten-Einkommen unberihrt lassen wiirde, so dal3
die Rentnerschicht allein jedenfalls in erheblichem
Umfang von dieser Verschiebung profitieren wirde,
eine Folge, die nur durch entsprechende steuerliche
MaRRnahmen ausgeglichen werden kénnte.

Eine Steigerung des Produktionsumfangs bei
Senkung aller Verbrauchseinkommen und aller
Preise kénnte dann nur durch Erhéhung des Exports
erfolgen. Es laRt sich allerdings schwer vorausbestim-
men, in welcher GréBenordnung Preissenkungen auf
den Export wirken koénnen. Das hangt davon ab,
wieweit die Nachfrage des Weltmarkts fiir deutsche
Produkte elastisch ist. Steigender Export bedingt
Uberdies eine entsprechende Steigerung der Roh-
stoffeinfuhr, so dall sich keineswegs die Gesamt-
summe der Mehrexports in Lohne umsetzt. Bekannt-
lich ist die Aktivierung der deutschen Handelsbilanz
in erster Linie der starken Preissenkung fiur die Ein-
fuhrwaren zuzuschreiben. Gerade die Preissenkung
der Rohstoffe hat aber die Aufnahmefahigkeit des
Weltmarkts fir industrielle Produkte in wichtigen
Gebieten erheblich abgeschwacht. Man kann also
vermuten, daB die Exportmengen kaum in dem
MaRe steigen wiirden, wie die Preise sinken. Ein
Symptom hierfliir ist die Tatsache, dalR die Exporte
im  Monatsdurchschnitt Januar—September 1930
1014 Mill. RM betrugen, gegeniber 1124 Mill. RM im
Monatsdurchschnitt 1929; trotzdem stiegen bekannt-
lich die Exportiiberschiisse, da sich die Einfuhr von
1121 Milk RM im Monatsdurchschnitt 1929 auf
905 Milk RM im Monatsdurchschnitt 1930 senkte.
Die Frage, wieweit Preisermafigungen eine Steige-
rung des Exports ermdglichen, ist deshalb schwierig,
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weil sie fir viele Produktionszweige verschieden
liegt. Oft fuhrt erst eine intensive und zeitraubende
Bearbeitung des Markts zur Steigerung des Absatzes.
Ferner ist anzunehmen, daR eine solche Wirtschafts-
politik von allen Landern mit héheren Léhnen (ins-
besondere England, der Schweiz, Skandinavien, den
Vereinigten Staaten usw.) als soziales Dumping mit
entsprechenden GegenmaBnahmen abgewehrt wer-
den oder eine Bewegung ausldosen wiirde, die das
Lohnniveau auch in diesen Landern zu senken sucht.
In beiden Fallen wirde die giunstige Wirkung au
den Export kompensiert.

Soweit die Exportsteigerung nicht befriedigt, und
Investitionen noch nicht méglich sind, kann also eme
Lohnsenkung nur dann Erfolg haben, wenn sie den
Konsum der Ubrigen Schichten erhéht. Man miufte
den Mut haben, zu erkennen und auszusprechen: da
in diesem Fall von der Arbeiterklasse aus Solidaritat,
um die Aufsaugung der Arbeitslosen zu beférdern,
mindestens ein relativer, wahrscheinlich aber ein ab-
soluter Rickgang ihrer Lebenshaltung gefordert wir -
und daB dieses Opfer eine Konsumsteigerung der
Bevdlkerungsschichten mit gleichbleibenden Einkom-
men ermdglicht und bezweckt. Der ProzeB, der lia
,nhormalen* Verlauf der Depression durch Preis-
senkungen eingeleitet wird, soll hier als Folge der
Lohnsenkungen eintreten.

W ir wollen nun zu der Frage zurickkehren, wes-
halb nach vielen Jahren starkster Investitionstatig-
keit in der deutschen Volkswirtschaft ein so groRer
Teil der Arbeitskrafte nicht beschéaftigt werden
kann, also nach allgemeiner Auffassung ein groBer
Kapitalmangel herrscht. Der Grund hierfir ist der,
dalR in ganz groBem Umfang in den letzten Jahren
Investitionen am falschen Ort stattfanden, d. h. da«
Kapazitatssteigerungen in einzelnen Betrieben finan-
ziert wurden, die bei normaler Entwicklung des
Marktes in absehbarer Zeit Gberhaupt nicht in An'
Spruch genommen werden oder nur dadurch in Arbei
kommen konnten, daR eine sehr groRe Anzahl der
alteren Betriebe durch Stillegung vom Markte ver-
schwand. Es wére eine auBerordentlich dankenswerte
Arbeit, zu untersuchen, in welchem Male schon wah-
rend der Inflation, ferner durch die Investition der
Kartellgewinne, besonders in der Schwerindustrie und
durch Subventionen, ein Produktionsumfang geschaf-
fen wurde, der eine furchtbar schwere und auch heute
noch dauernde Disproportionalitatskrise unentrinn-
bar machte. Nehmen wir die der Landwirtschaft zu-
gefihrten und groen Teils verlorenen Kredite hinzu,
so wirden wir auf Kapitalmassen kommen, deren
Jrichtige® Verwendung den deutschen Wirtschafts-
kdrper so leistungsfahig gemacht hatte, dall er die
heutige Weltwirtschaftskrise leidlich hatte durch-
halten kdénnen. Diese Fehler sind allerdings g®
schehen und nicht mehr gutzumachen, und es maS
heute notwendig sein, der Produktion, die sich in-

folge ihrer unglickseligen Organisation in einen
fehlerhaften Zirkel steigender fixer Kosten bei
sinkender Produktion festgerannt hat, eine Atem-

pause zu gewahren. Es geht aber nicht an, die ganze
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Entwicklung der letzten Jahre nur unter dem Aspekt
Ner Lohnsteigerung zu betrachten. Vielmehr mihte
gerade von den Fihrern der Wirtschaft spontan zu-
gegeben werden, welche vielleicht auch fir den ein-
zelnen unvermeidlichen Fehlleitungen von produk-
tiven Kraften in den letzten zehn Jahren statt-
fanden, so daR heute der Appell an die Arbeiter-
schaft bedeutet, die Arbeiter sollten durch Lohn-
senkungen die Fehler gutmachen, welche in den
fetzten Jahren in der Gesamtwirtschaft begangen
Wurden. Dall diese Fehler in einer Atmosphare des
Hochschutzzolles und einer sich von Jahr zu Jahr
Verbietenden protektionistischen Subventionspolitik
Wahrscheinlich unvermeidlich waren, hindert nicht,
diesen Tatbestand freimiitig einzugestehen und sich
zusammenzusetzen, um in der hoéchst bedrohlichen
Loge einverstandlich die heute notwendigen und un-
entrinnbaren MaRnahmen auf dem Gebiet der Preis-,
Lohn- und insbesondere der Handelspolitik zu treffen.

Bei diesen Uberlegungen ist aber noch auRer acht
gelassen, daR die Wirkung von Lohnsenkungen usw.
eiben normalen 0&konomischen Prozel3 voraussetzt.
Politische Verwicklungen im Inland mit der dann
"unvermeidlichen Kapitalflucht wirden die durch
Lohnsenkung etwa erzielten Uberschiisse sofort ins
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Ausland jagen. In der Tat kdnnte es ja keinem
Unternehmer veribelt werden, sich ein Devisen-
polster zu beschaffen in der Voraussicht ernster Ge-
fahrdung der deutschen Wahrung, die eine Konse-
quenz politischer Erschitterungen sein kénnte® W ir
haben dann bei Lohnsenkungen ohne entsprechende
parallele Preissenkungen folgenden Zirkel: man senkt
die LOohne, um die Gewinne zu erhdhen und den
Beschaftigungsgrad zu steigern. Da aber die Um-
setzung in Erhdéhung des Beschéaftigungsgrades nicht
rasch und nicht vollstandig madoglich ist, verschéarft
man die politische Spannung. Diese drangt zur
Kapitalflucht, die Kapitalflucht bedeutet einen De-
visenabfluR; dadurch wird Krediteinschrankung not-
wendig, die Basis des Beschéaftigungsgrades wird
verschmalert. In diesem politischen Zusammenhang,
aus dem man aber die Lohnfrage nicht kinstlich
herausléosen darf, werden Lohnsenkungen ohne aus-
reichende Preissenkungen auch 6ékonomisch eine Ge-
fahr, und ihre Wirkung wird mehr als problematisch.
So ist es nicht nur moralisch bedenklich, sondern
auch politisch absurd, die Lohnsenkung als wich-
tigste MaRnahme zu propagieren, ohne gleichzeitig
die notwendigen Konsequenzen fiir die Preisbildung
und die Handelspolitik zu ziehen.

StickstoffiFriede — StickstoffiKrieg

Von Dr. Alfred Marcus, Berlin

Die Verstandigung in der internationalen Stickstoffindustrie hat gezeigt, dafR
der Chilesalpeter nicht ohne weiteres durch Luftstickstoffoerbindungen vorn

Weltmarkt zu verdrangen ist.

Der chilenische Staat hat sich mit Unter-

stlitzung oon nordamerikanischer Seite hinter die Industrie gestellt. Dadurch
konnte sich die Luftsiickstoffindustrie nicht in dem erhofften Umfang aus-

dehnen. Die Uberproduktion
Seiten der

einerseits,
Verbraucherschaft andererseits fiihrten zu

wachsende Unlust und Kritik auf

Verhaltnissen, die

— durch den Wetthewerb der Dingemittel untereinander verstarkt — dem
.Stickstoffpakt” keine lange Dauer sichern kdnnen.

Die Bedeutung des Chilesalpeters

L)ie Lage in der internationalen Stickstoffwirtschaft
5t nicht nur fir die groBen Chemiekonzerne, sondern
auch fur die chilenische Republik zum Gegenstand
Inster Sorge geworden. Chile ist ein Staat, fir den
<er Abbau der natiirlichen Bodenschatze an Salpeter
Un<f der Export der hieraus gewonnenen Erzeugnisse
Jahrzehntelang eine der Haupteinnahmequellen ge-

o0det hat. Vor einigen Jahren kannte man in Chile
roch keine Einkommensteuer, da die Einnahmen aus

er Exportabgabe fur Salpeter zur Deckung der

Agaben ausreichten.

Es stehen also auf dem Gebiet der Stickstoff-
Ndustrie zwei vollig verschieden geartete Gebilde:

°uzerne und Staat, miteinander in heftigem W ett-

ewerb. Die Unmittelbarkeit dieser Konkurrenz
jVIrd auch nicht dadurch gemildert, dal der chi-
enische Staat — wie dies bis vor kurzem der Fall
War die Chilesalpetergewinnung und den Absatz
*es Materials nicht durch eigene Hand kontrollierte,
s’°ndern vielmehr durch die in Chile angesiedelten

privaten Gesellschaften mit den fir ihn notwendigen
finanziellen Ertragen aus dem Salpetergeschaft ver-
sorgt wurde. Ein Staat von einiger politischer und
wirtschaftlicher Macht, wie ihn Chile immerhin dar-
stellt, hat jedoch im allgemeinen gréRere Mdglich-
keiten fur ein Aushalten unwirtschaftlicher Markt-
bedingungen als selbst der starkste Konzern. Hatte
sich der chilenische Staat nicht derart, wie es im Lauf
des letzten Jahres geschah, hinter die Salpeter-
produktion seines Landes gestellt, so ware der Chile-
salpeter tatsachlich den Weg gegangen, den ihm die
europdaischen Luftstickstoff-Industriellen vorausgesagt
hatten; er ware als Wettbewerber mit nennenswerter
Macht vom Markt verschwunden. Das Krisenjahr
926/27, in dem Produktion und Absatz von Chile-
salpeter auf einen katastrophal niedrigen Stand
herabsanken, hatte unter rein pr.vatwirtschaftlichen
Voraussetzungen von der Industrie kaum Gberwunden
werden koénnen. Da griff der Staat ein; er hat mit
mehr oder minder sanftem Zwange die Organisation
der Chilesalpeter-Industrie auf eine vollig neue Basis
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gestellt, die ihm einen viel direkteren und weiter-
gehenden EinfluR auf die Leitung der Geschafte ein-
raumte, wobei aber gleichzeitig der nordamerika-
nische Einflufl erheblich verstarkt wurde.

In der Chilesalpeter-Industrie arbeitete bis vor
wenigen Jahren verhéltnismaflig wenig nordameri-
kanisches Kapital. Die meisten Salpeterunterneh-
mungen waren vielmehr mit englischem, deutschem,
spanischem, jugoslawischem und auch etwas chile-
nischem Kapital finanziert. Die Amerikaner ver-
brauchten zwar stets groRe Mengen von Chilesalpeter,
bevor ihnen aus Europa Luftstickstoff-Verbindungen
in ungeahnten Quantitdten zur Verfigung standen,
aber sie haben bis zum Eingreifen von Guggenheim
Brothers keine nennenswerten Interessen in Chile
gehabt. Es ist nun merkwirdig, dalR das amerika-
nische Interesse an der Chilesalpeter-Industrie pa-
rallel mit der Moglichkeit wuchs, aus Europa Luft-
stickstoff-Verbindungen zu beziehen. Wahrscheinlich
haben dabei Gesichtspunkte eine Rolle gespielt, die
nicht rein wirtschaftlich zu begrinden sind, Ge-
sichtspunkte, die etwa folgenden Ausblick eréffnen:
Wenn die Versorgung der nordamerikanischen Land-
wirtschaft mit Stickstoffdinger mehr und mehr von
Europa abhéngig wird, so gibt man damit den euro-
paischen Industrien, insbesondere der deutschen,
einen starken EinfluR auf die landwirtschaftlichen
Verhéltnisse Amerikas in die Hand. Dieser Einfluf
ist beim Kali bereits vorhanden. Wird er jetzt auch
beim Stickstoff entscheidend, so wird die amerika-
nische Landwirtschaft auf Gedeih und Verderb von
dem Lieferungswillen der Europaer abhéngig. Dieser
Wille wird selbstverstandlich in ,normalen“ Zeiten
stets vorhanden sein. Aber wie gestalten sich die
Dinge, wenn die européaische Luftstickstoff-Industrie
einmal ein Interesse daran haben sollte, die ameri-
kanische Landwirtschaft auszuhungern?

Zwei Antworten gab es auf diese Frage: Die eine
bestand in dem Aufbau einer eigenen Luftstickstoff-
Industrie groBen Stils in den Vereinigten Staaten, die
andere in einer weitgehenden EinfluBnahme Amerikas
auf die Salpeterindustrie von Chile.

Ansatze zu der Entwicklung einer Stickstoff-
industrie sind in den Vereinigten Staaten gewil3 vor-
handen. Die Regierung selbst hat ein Werk in Muscle
Shoals fertiggestellt, dessen Leistungsfahigkeit —auch
am amerikanischen Verbrauch gemessen — recht be-
trachtlich ist. Aber dieses Werk ist niemals in Betrieb
gewesen. Seine Anlagen sind nur wenige Monate hin-
durch versuchsweise gelaufen. Sie haben sich tech-
nisch bewé&hrt und kénnen jeden Tag in Betrieb
genommen werden. Warum liegen sie still? Warum ist
Uberhaupt in den Vereinigten Staaten eine Luft-
stickstoff-Produktion nennenswerten Umfangs bisher
nicht entstanden, wenn man davon absieht, daR
neuerdings die Royal Dutch Shell im Begriff steht,
unter Ausnutzung von Naturgasen in Kalifornien
eine Anlage zu betreiben?

Man hat in Amerika erkannt, da die Entwicklung
einer Luftstickstoff-Industrie technisch ohne Schwie-
rigkeiten mdglich sein werde. Aber die Rentabilitat
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einer solchen Industrie wirde wahrscheinlich nur
unter der Bedingung gesichert sein, dall wesentlich
hdhere Stickstoffzdlle eingefihrtwirden. Bisher unter-
lagen einem Zoll nur Ammonsulfat (11,27 Rpf je Kilo-
gramm N umgerechnet) und Harnstoff: beide Ma-
terialien sind jedoch im neuen Tarif auf die Freiliste
gesetzt worden. Geschiitzt wurde also durch den Zoll
nur jenes Material, das in verhaltnismafRig grolRe»
Quantitaten als Nebenprodukt bei den Kokereien
entfallt, der schwefelsaure Ammoniak. Die ameri-
kanische Produktion dieses Stoffes belief sich im
Jahr 1929 auf 165000t N und steht an erster Stello
der Welt; es folgt Deutschland mit 111000 t. Aber
Deutschland hat schon vor dem Kriege 108000 t
Nebenprodukt-Ammonsulfat gewonnen, und damals
produzierten die Vereinigten Staaten nur 36 000 t.
Diese Industrie ist also gro3 gezogen worden mit
Hilfe des Zolles, der jetzt auBBer Kraft trat. Dieser
Zoll war die einzige Konzession der amerikanische»
Zollpolitik an die Entwicklung einer eigenen Stick-
stoffindustrie, und diese Konzession erfolgte nicht a»
Chemie-Konzerne, sondern an die Montan-Konzerne;
der chemischen Industrie hat man mit Riucksicht auf
die Landwirtschaft mit Zdllen nicht geholfen. End»
1929 gab es in den Vereinigten Staaten elf Stickstoff'
anlagen, von denen aber nur sieben in Betrieb waren;
die Werke von Peoria (Ammonsulfat), Niagara (Am-
monsulfat) und Muscle Shoals (Kalkstickstoff) lage»
still, und die Fabrik von Hopewell befand sich noch
in Bau. Anscheinend sind die Gestehungskosten bei
diesen Werken zu hoch, um ohne Zollschutz eine be-
deutende Stickstoffindustrie entstehen zu lassen.

Aus diesem Grund haben die Amerikaner in de»
letzten Jahren einen anderen Weg eingeschlagen: si»
sind in die Chilesalpeter-Industrie eingedrungen-
Heute kann man bereits sagen, dal3 die chilenische
Salpeterindustrie zwar von der chilenischen Regie-
rung kontrolliert wird, da diese Kontrolle aber n»r
durch die Hilfe des amerikanischen Kapitals der
Guggenheim-Gruppe madoglich ist. Chile wird nach
menschlichem Ermessen niemals Veranlassung daz»
haben, den Vereinigten Staaten die Lieferung von
Salpeter zu versagen, und fur die Amerikaner be-
deutet die Tatsache, daR sie nicht nur zu den wich-
tigsten Kunden, sondern auch zu den wichtigsten Pr»'
duzenten der Chilesalpeter-Industrie gehdren, eine
starke und auch politisch wertvolle Position inner-
halb dieses Landes.

So ist es zu erklaren, daB die Industrie der Luft-
Stickstoff-Verbindiingen seit 1929 im Chilesalpeter
einen starken Gegner gefunden hat. Wenn man noch
vor wenigen Jahren angenommen hat, der Chile-
salpeter werde aus dem Wettbewerb ausscheiden, sy
zeigt sich fir 1929 eine Chilesalpeter-Produktion mit
einem Stickstoffinhalt von rund 500000 t bei einer
W eltproduktion von rund 2 100000 t an Stickstoff-
verbindungen Uberhaupt. Es entfallt also beinahe der
vierte Teil der Weltproduktion auf den Chilesalpeter-
und dieses Viertel ist gerade die Spitze, Gber die heute
die Stickstoffproduktion der Welt den Bedarf lber-
schreitet. Nach langwierigen, schwierigen Kampfe»
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und Verhandlungen hat sich nunmehr die Luft-
stickstoff-Industrie mit der Existenz dieser ,Pro-
duktionsspitze* abgefunden; das Eingreifen der
chilenischen Regierung und der Amerikaner an dieser
(vom Produzentenstandpunkt aus gesehen) schwach-
sten Stelle der internationalen Stickstoffwirtschaft
hat sie zu einem Frontwechsel veranlaBt, der fur die
uachsten Jahre und Jahrzehnte von entscheidender
mBedeutung sein muf3. Die Konstruktion des Pariser
Pakts]) ist derart lose, dal3 tatsachlich nur von einem
W affenstillstand gesprochen werden kann, der viel-
leicht die ihm wurspringlich zugedachte Frist von
einem Jahr nicht einmal erleben wird.

Die Schwachen der Luftstickstoffindustrie

Es bleibt die Frage, warum es der Luftstickstoff-
industrie nicht gelungen ist, mit dem Chilesalpeter
»fertig zu werden“. Man hat sich besonders in
Deutschland an die Allmacht der chemischen Indu-
stiie auf allen Gebieten, in denen sie einmal mit synthe-
tischen Produkten Naturprodukte verdrangen konnte,
Sewdhnt. Man war deshalb bis in die jingste Zeit
der Ansicht, daR sich die Dinge auch in der Stick-
stoff-Produktion unbedingt nach dem Willen der che-
mischen Industrie entwickeln muf3ten. Ein solcher
Optimismus ist jedoch nur bei jenen chemischen
Produktionen berechtigt, die — im wesentlichen auf
einem einzigen Patent basierend — durch dieses
Patent auch in ihrer wirtschaftlichen Entwicklung
stark bestimmt werden. Wo jedoch ein allgemein zu-
gangliches Rohmaterial nach Methoden verarbeitet
'vird, die nicht lediglich durch ein entscheidendes
Orundpatent zur Anwendung gelangen kénnen —
uad das ist der Fall in der Stickstoffindustrie —, sind
die Voraussetzungen fir eine Herrschaft der Industrie
rdcht gegeben. Hatte man das alte Haber-Bosch-Ver-
fahren in der Stellung erhalten kénnen, die ihm zu-
nachst technisch und patentrechtlich zuzukommen
schien, so hatte sich vielleicht der Traum der Luft-
stickstoff-Industrie von der Alleinherrschaft auf
ihrem Markt verwirklichen lassen, wobei man die Ge-
sinnung von Nebenprodukt-Ammonsulfat gern in
Kauf genommen héatte. Nun wurden aber nicht nur
die Haber-Bosch-Patente wahrend des Krieges in
mehreren Landern beschlagnahmt, sondern auRerdem
mWurden zahlreiche andere Verfahren zur Gewinnung
v°n Stickstoff aus der Luft ausgearbeitet, die grund-
satzlich dem Haber-Bosch-Verfahren gleichwertig
sind; und da Uberall auf der Welt das Ausgangs-
material, die atmosphéarische Luft, vorhanden ist,
Wurde eine ganze Anzahl von Stickstoff-Gewinnungs-
mdagen auf Grund dieser Verfahren entwickelt, ganz
stigesehen davon, dall aus politischen Motiven auch
solche Staaten neue Anlagen bauten, fur die ein un-
mittelbares Bedirfnis nach eigenen Fabrikations-
statten nicht bestand.

Wenn die Vereinigten Staaten nach Moglichkeit
v°n der Stickstoffversorgung durch europaische Lan-
der unabhéangig sein wollen, so spricht hierbei nicht
Qur die Furcht vor einer Bedrohung der Leistungs-

‘) Vgl. MdW. 6. Jahrg. 1930, Nr. 33. S. 1548 ff.

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 2071

fahigkeit ihrer Landwirtschaft mit, sondern auch ein
militarpolitischer Gesichtspunkt: die Versorgung der
Sprengstoff- und Rustungsindustrie. Das Werk in
Muscle Shoals ist lediglich deshalb von der Regierung
gebaut worden, es wird nach Feststellung seiner Un-
rentabilitdt unter den gegenwartigen PreisVerhalt-
nissen nur deshalb in dauernder Betriebsbereitschaft
gehalten, weil es mit einer jahrlichen Leistungsfahig-
keit von 40000 t N eine Salpeterreserve fiir die Her-
stellung des Sprengstoffbedarfs der amerikanischen
Ristungsindustrie darstellt. Ahnlich denken zahl-
reiche europdische Staaten, die allerdings nicht kapi-
talkraftig genug sind, um sich den Luxus leisten zu
kdnnen, ein Werk von &ahnlichen Dimensionen fir
unabsehbare Zeit stiliegen zu lassen. Diese Lander,
die heute neben Deutschland, England, Frankreich
und Italien eine eigene Luftstickstoff-Industrie auf-
bauen, missen deshalb ihre Fabriken schon in Frie-
denszeiten zu einer moglichst grofen Rentabilitat
kommen lassen, d. h. sie mussen die Einfuhr von
Stickstoff mit hohen Zéllen belasten. Auch dies ist
eine Erscheinung, mit der man noch vor wenigen
Jahren kaum gerechnet hatte. Addiert man die Pro-
duktion in Léandern wie Polen, Holland, Belgien,
Tschechoslowakei, Spanien — und in Zukunft wohl
auch bald noch Finnland, Schweden, Brasilien usw.
(d. h. in Landern, die sehr gut ohne eine eigene Stick-
stoffproduktion auskommen kénnten, da sie leicht von
benachbarten StickstoffProduzenten beliefert werden
kénnten und weder besonders giinstige Bedingungen
fur die Produktion noch einen groRen Bedarf an
Stickstoff haben) — so wird man wahrscheinlich schon
in wenigen Jahren auf eine Produktion von mehreren
100000 t N kommen.

Wo diese Produktion untergebracht werden soll,
ist vollig zweifelhaft. Man hat sich in Europa lange
Zeit damit getrostet, daR die tropischen und subtro-
pischen Lander schlimmstenfalls alle Uberschiisse der
europaischen Produktion aufnehmen kénnten. Aber
dieser Trost scheint sich bereits heute als triigerisch
zu erweisen. Wenigstens gegenwaéartig besteht eine
starke Uberproduktion an Erzeugnissen, deren Anbau
man noch vor kurzer Zeit als Stickstoffverbraucher
von wachsender Bedeutung betrachten zu kénnen ge-
glaubt hat. Es ist z. B. kaum anzunehmen, daB die
Besitzer von Baumwollplantagen die Verwendung
stickstoffhaltiger Dingemittel forcieren werden, wenn
sie dadurch ein unerwinschtes Mehr an Baumwoll-
produkten hervorrufen und damit den Erlés fur ihr
Endprodukt schméalern. Ahnlich liegen die Verhalt-
nisse bei Kautschuk und zahlreichen anderen Kul-
turen. Da die Uberproduktion aus der W eltwirtschaft
wahrscheinlich nur langsam verschwinden wird, so
durfte auch das, was wir mit einem etwas starken
Ausdruck als ,Furcht vor allzu ginstigen Produk-
tionsverhaltnissen“ bezeichnen wollen, beim Bezug
von landwirtschaftlichen Produktionsmitteln noch
auf Jahre hinaus erkennbar sein. Die Frage ist, wie
weit die internationale Stickstoffindustrie diese Uber-
legung in der Praxis ihrer kinftigen Politik berick-
sichtigen wiill.
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Luftstickstoff gegen Luftstickstoff

Im Lauf der Verhandlungen unter den Luftstick-
stoff-Industrien Europas hat sich gezeigt, daR die
Gegensatze innerhalb dieser Industrien nach zwei
Schnittlinien verlaufen. Die eine Linie findet einen
territorialen Ausdruck insofern, als sie zwischen dem
deutsch-englisch-norwegischen Block einerseits und
den west-, siid- und osteuropaischen ,Auflenseitern”
andererseits zu ziehen ist. Dieser Trennungsstrich ist
jetzt notdirftig verwischt worden. Die andere Linie
aber, die viel tiefer geht, ist eine qualitative, die zum
Ausdruck kommt in dem Wettbewerb der einzelnen
Dingemittel untereinander. Man muf3 dabei unter-
scheiden zwischen der Konkurrenz unter den stick-
stoffhaltigen und den Kali- und Phosphor-betonten
Dingemitteln, und jenem Wettbewerb, den sich die
stickstoffhaltigen Dingemittel untereinander machen,
wobei wir vom Chilesalpeter zunachst ganz absehen.

Zweifellos kann der Landwirt bei der Dingung
einer der drei groBen Pflanzenndhrkomponenten
(Kali, Stickstoff, Phosphor) den Vorzug geben, aller-
dings nur in gewissen Grenzen, die ihm durch die
Zahlungsbedingungen und die Propaganda gesetzt
werden. W ir sehen z. B. in Amerika, wo das Misch-
dingerprinzip viel alter ist als in Europa, daR ge-
wisse ,Moden“ den Anteil der einzelnen Komponen-
ten an der Zusammensetzung der wichtigsten Misch-
dingersorten beeinfluBt haben. Was in einem ziem-
lich groBen Umfang in Amerika seit Jahren der Fall
ist, war zugleich in anderen Landern zu beobachten.
Die Propaganda der einzelnen Dingemittel hatte
haufig betrachtliche Schwankungen im Absatz zur
Folge. Der Kampf, den der Chilesalpeter auf propa-
gandistischem Weg gegen die ,synthetischen“ Stick-
stoffdiinger gefihrt hat, ist noch in frischer Erinne-
rung. Ein solcher propagandistischer Kampf ist
durchaus nicht nur zwischen solchen Diingesorten
moglich, deren chemische Struktur ungefahr gleich-
artig ist. Die Wissenschaft von der Dingewirkung
der Stoffe, die wir dem Boden zuflihren, ist zwar stets
sehr intensiv betrieben worden. Aber ihre Resultate
sind keineswegs so fixiert, daB nicht immer noch
Grenzverwischungen mdglich waren. Fir die Praxis
ist auBerdem entscheidend, daR der Landwirt diese
Resultate kennt und anerkennt: Und das ist wieder-
um eine Frage der Propaganda.

Derartige Gesichtspunkte missen wir seit einiger
Zeit auch im engsten Kreis der Luftstickstoffdinger
gelten lassen. Die Propaganda fir den schwefel-
sauren Ammoniak hat glanzend gewirkt, zumal dieses
Dingemittel unter den Stickstoffdiingern das billigste
ist. Schon jetzt zeigt sich aber eine gewisse Reaktion.
Bestimmte europaische Gebiete, die am langsten von
dieser Propaganda bearbeitet worden sind, scheinen
an einen Sattigungspunkt gelangt zu sein, dessen
Uberwindung durch die Lage der Landwirtschaft
zwar besonders erschwert wird, der aber vielleicht
auch eingetreten ware, wenn die Konjunktur nicht
eine solche Verschlechterung erfahren hatte. Es soll
hier nicht darauf eingegangen werden, ob die theo-
retischen Bedenken gegen eine allzu starke oder allzu
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lange Verwendung des Ammoniaksulfats auf be-
stimmten Bdden berechtigt sind oder nicht. Der
Streit der Meinungen hieriiber ist noch keineswegs
abgeschlossen und wird wohl auch sobald nicht ab-
geschlossen werden kdnnen. Tatsache ist nur, dal die
Luftstickstoff-Industrie zusammen mit der Montan-
industrie das grofte Interesse daran hat, den Absatz
dieses Dingemittels zu forcieren, und dall anderer-
seits physiologisch bedingte Wirkungen eingetreten
sind, die den Landwirt bei der Verwendung dieses
Salzes weit vorsichtiger gemacht haben, als dies vor
Jahren der Fall war. Diese Erscheinung wurde zu
einem guten Teil auch dadurch hervorgerufen, dafl
die Stickstoffindustrie die von ihr produzierten Qua-
litaten immer mehr variiert hat. Die Erkenntnis, daR
Boden durchaus nicht gleich Boden ist, dalR neben
den chemischen und physiologischen Eigenschaften
auch die klimatischen Verhaltnisse eine wichtige Rolle
spielen, ist aus wohl erwogenen Grinden von der
Dingemittelindustrie jahrelang fast ganz ignoriert
worden. Solange die Béden auf die chemischen Rei-
zungen durch die einzelnen Kunstdiingersorten noch
frisch reagierten, konnte diese Politik Erfolg haben-
Heute ist das in Europa bereits anders geworden —a
infolgedessen macht man &ahnliche Versuche in den
Tropen. Die Erfahrungen der Englander auf diesem
Gebiet sind allerdings fiir eine Fortsetzung der bisher
in der Dungemittelindustrie befolgten Prinzipien
keineswegs gunstig. Stickstoffhaltige Dungemittel,
die in tropischen und subtropischen Landern be-
stimmten Bdden gut bekamen, haben in Landern der
englischen Interessensphare mit anderem Klima aus-
gesprochen schadlich gewirkt. Hier tritt also die
Konkurrenz der einzelnen Dingemittel untereinander
in dem Sinne in Erscheinung, daR die Variierung der
dem Boden angebotenen kinstlichen Nahrmittel ge-
steigert werden muf3, was wiederum mit wirtschaft-
lichen Auswirkungen wichtigster Art gleichbedeutend
ist. Der Produktionsapparat wird kompliziert, die
Lagerhaltung mufl sich auf verhéltnismafRig viele
Sorten erstrecken, und daraus ergibt sich eine Er-
héhung der finanziellen Belastungen und eine Ver-
teuerung des Absatzapparats.

Insofern befindet sich aber die gesamte Diinge-
mittelindustrie in einem krisenhaften Ubergangszu-
stand. Besonders interessant ist in diesem Zusammen-
hang die Stellung der englischen Luftstickstoff-Indu-
strie. Diese ist in ihrem gegenwéartigen Umfang so-
zusagen ,zwischen den Erkenntnissen“ entstanden.
Sie hat noch nicht — wie die deutsche — die groRen
Reserven anzusammeln vermocht, die sich aus der
Zeit der rucksichtslosen Massenproduktion mit ge-
ringer Gliederung des Produkts erzielen lieBen. Sie
ist aber noch auf die Mdglichkeit dieses Verfahrens
eingestellt und sto3t dabei bereits heute, in einem
verhaltnisméafRig jungen Stadium ihrer Entwicklung,
auf groRe Schwierigkeiten. Die englische Stickstoff-
industrie war geneigt, sich mit der deutschen zu ver-
standigen, da sie fur einen Konkurrenzkampf nicht
die erforderliche Sicherheit der Produktions- und
Absatzpolitik aufzubringen vermochte. Die deutsche
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Stickstoffindustrie sucht bereits heute im oben ange-
deuteten Sinn weniger schematisch zu produzieren
Mid zu verkaufen als in den ersten Jahren des gro3en
Mengenmafigen Stickstoff-,,booms*. Es tauchen im-
Mer neue Sorten auf, alte Sorten verschwinden. Die
Nitrophoska-Sorten, von denen man zunachst nur
zWei herausgebracht hatte, wurden vermehrt. Man
"Wollte einen Universaldiinger schaffen, auf den man
groRe Hoffnungen gesetzt hatte, man muf3te aber
auch diesen ,Universaldiinger* variieren. Ahnlich
liegen die Dinge in anderen Landern.

Die Verhéltnisse werden also mit der Zeit sehr stark
aufgelockert, und das erschwert selbstverstandlich
die Dirigierung des Marktes unter so einheitlichen
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Produzentengesichtspunkten, wie man sie in der L uft-
stickstoff-Industrie noch vor vier bis funf Jahren er-
wartet hatte. Die Luftstickstoff-Industrie, wie die ge-
samte Dingemittelindustrie tGberhaupt, wird sich in
den nachsten Jahren entscheiden missen, ob sie das
alte Prinzip der Uberschwemmung aller Méarkte mit
uniformen Massenprodukten aufgeben w ill oder nicht.
Sie wird zu einer Entscheidung im positiven Sinne
gezwungen werden durch die territoriale Konkurrenz
innerhalb ihres engsten Kreises, durch die Konkurrenz
des Chilesalpeters und durch den Wettbewerb von
Kali und Phosphor. Sie wird erkennen missen, dal
es Monopole auf dem Gebiet der Dingemittelindustrie
nicht mehr geben kann.

(BRloffen

- M it diesem Motto fiuhrte
Gesunde Finanzpolitik — der Reichskanzler die Ge-
gesunde AulBenpolitik setzentwirfe fir die Ord-
— nung des Reichshaushalts
M1 Jahre 1931 und die damit zusammenhangenden
finanzpolitischen MalRnahmen vor dem Reichsrat ein.
Der Reichsfinanz- und der Reichsarbeitsminister er-
ganzten seine Ausfihrungen. Der materielle Inhalt
Kanzler- und Ministerreden war dinn; er ging
kaum Uber das hinaus, was lUber das Regierungspro-
Srarnrn bereits bekannt ist. Um so starker wurden die
afigemeinen politischen Gesichtspunkte betont, die
eMe Annahme der Regierungsvorschlage fir notwen-
dig erscheinen lassen. In der Tat lieBe sich allein unter
diesen Gesichtspunkten die Zustimmung zu den vor-
gelegten Gesetzentwirfen rechtfertigen. Eine sach-
liche Einzelkritik behalten wir uns vor; sie wird sich
namentlich auf den neuen Reichsetat fur 1931 zu er-
wecken haben. Handelte es sich diesmal aber nur
Mn die Aufstellung eines Reichshaushalts, so ware
das Problem nicht gar so groR. Es geht um mehr als
Mn den Reichsetat, und da haben die Regierungs-
vanschlage bisher keine Lésung gefunden. Zum Ka-
Pitel der Arbeitslosenversicherung hat der Reichs-
arbeitsminister ausgefihrt, er rechne mit keiner Stei-
gerung der Arbeitslosenzahl, und er hat weiter be-
Tont, dalR infolge der Neuordnung der Gesetzgebung
die vom Reich betreuten Zweige der Arbeitslosenfiir-
sorge, also die Arbeitslosenversicherung und clie
Krisenflrsorge, ausreichend finanziert seien. Freilich
MuBte er zugeben: ,Eine Gefahr besteht aber fur die
gemeindlich unterstitzten Erwerbslosen.” Dieser Ge-
fahr setzt die Reichsregierung keinerlei Mittel ent-
gegen; sie kirzt vielmehr die Steuerliiberweisungen
aa Lander und Gemeinden, die mit zur Versorgung
dieser Arbeitslosen dienten, um mehr als 400 Mill. RM.
Dabei steht es schon heute mit einiger Sicherheit fest,
daB die deutschen Gemeinden zum Teil schon im
Taufe dieses Winters infolge ihrer Finanzlage aul3er-
stande sein werden, die Last der Wohlfahrtsaufwen-
dungen zu tragen, die man ihnen vor sieben Jahren
durch die Reichsgesetzgebung auferlegt hat. Fir die
VerhaltnismaRig optimistische Beurteilung der Zu-
Tuntt des deutschen Arbeitsmarkts hat aber der
Reichsarbeitsminister keine Argumente, sondern nur
seinen guten Glauben anfihren koénnen. Er sieht
deutlich die Gefahr, die dem Arbeitsmarkt aus dem

Wohnungsbauprogramm droht. Zur Abhilfe falt er
Verhandlungen mit den Hypothekenbanken ins
Auge, die zweitstellige Hypothekarkredite gewahren
sollen; wir glauben nicht, daB auf diesem Wege
nennenswerte Erfolge erzielt werden kénnen. Esistzu
beflurchten, daR die Arbeitslosigkeitim nachsten Jahr
nicht geringer sein wird als in diesem, und daR die
politische Unsicherheit langer anhalt, als die Reichs-
regierung meint. Was soll geschehen, wenn die deut-
schen Gemeinden die Arbeitslosen unversorgt lassen
mussen? Wird Dr. Brining dann auf die Umsatz-
steuererhéhung zurickgreifen, die ervor dem Reichs-
rat als letzte Reserve bezeichnete? W ir glauben, dal
diese in ihren Auswirkungen sehr fragwirdige Re-
serve nicht angetastet zu werden braucht, wenn die
Besteuerung des Massenluxuskonsums noch recht-
zeitig scharfer angezogen wird. Nach der Auf-
fassung des Reichskanzlers ist es ,vermessen , eine
erhohte Besteuerung des Massenluxuskonsums zu
empfehlen. Argumente hat Dr. Bruning fur diese
Ansicht nicht vorgebracht. Seine Vorschlage lassen
nach wie vor die Anforderungen unerfillt, die man
an ein Sanierungsprogramm fir die gesamten 6ffent-
lichen Finanzen stellen muf3. In ihren Auswirkungen
drohen sie eher zu einer Steigerung als zu einer
Minderung der Arbeitslosigkeit zu fihren. Begrin-
dete Hoffnungen auf eine Verbesserung des deutschen
Auslandskredits konnen an ihre Durchfihrung
nicht geknipft werden, solange die drohende Ge-
fahr kommunaler Finanzkatastrophen nicht gebannt
wird.

-—-f Die Interessen des Landes
Baden werden von dem ge-
genwartigen Reichsfinanz-

= minister trefflich gewahrt;

das Musterlandle kann auf seinen Sohn Dietrich stolz
sein. Badischer Weinbau verhindert die Wiederein-
fuhrung einer Weinsteuer, badische Schnapsbrennerei
steht der erhéhten Besteuerung des Trinkbranntweins

im Wege, von den Interessen des badischen 1labak-

baus ist auch die Durchfihrung der Tabaksteuer-

erh6hung bestimmt, die jetzt bekanntgeworden ist.

Wie mull eine Lésung des Tabaksteuerproblems im

badischen“ Sinne aussehen? Sie muBR das Schwer-
gewicht der Tabaksteuer moglichst auf die Seite der

Rohstoffbesteuerung verlegen, der Auslandstabak ist

Tabaksteuerreform
im Interesse Badens
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mit dem denkbar hdéchsten Zollsatz zu belasten, jede
Besteuerung inlandischen Rohstoffes hat zu unter-
bleiben. Dabei mussen selbstverstandlich die fiskali-
schen Interessen des Reichs zu kurz kommen und
ebenso zwangslaufig die Verbraucher mit einer
Steuer belastet werden, die weit schwerer wiegt, als
dem fiskalischen Ertrag angemessen wéare. Der bis-
herige Tabakzoll betrug 80 RM je dz und brachte
einen Jahresertrag von etwa 90 Mill. RM. Nach dem
Vorschlag des Reichsfinanzministers soll er auf das
Finffache, auf 400 RM je dz, erhdoht werden. Die
Mehrbelastung des Verbrauchs stellt sich also auf
rund 560 Mill. RM jahrlich. Gleichzeitig soll die
Materialsteuer fur Zigarettentabak um 5 RM je kg,
also um mehr als den Betrag der Zollerhéhung, er-
magRigt und die Banderolensteuer bei der Zigarette
von 33 % auf 38 % erhdht werden. Die Senkung der
Materialsteuer und die Erhdhung der Banderolen-
steuer gleichen sich annahernd aus, so daR sich ins-
gesamt eine gleichmafRige Mehrbelastung der Tabak-
gewichtseinheit in allen Tabakprodukten ergibt. Be-
zeichnenderweise steht der Mehrbelastung der Ver-
braucher von 360 Mill. RM nach der eigenen
Schatzung des Reichsfinanzministers ein optimaler
Mehrertrag fir den Fiskus von nur 240 Mill. RM ge-
genlber. Das MiBverhaltnis zwischen Verbrauchs-
belastung und fiskalischem Ertrag ist also eklatant.
Davon abgesehen, soll hier ein Systemwandel voll-
zogen werden, der von einschneidender grundséatz-
licher Bedeutung ist. Das bisherige Tabaksteuer-
system war darauf angelegt, die Verteilung des Kon-
sums auf die verschiedenen Tabakerzeugnisse mog-
lichst aufrechtzuerhalten. Die jetzt beabsichtigte
Anderung ist geeignet, der Zigarette plétzlich einen
ungeheuren Vorsprung zu geben. Man darf anneh-
men, dal — in runden Zahlen gerechnet — das Kilo-
gramm Zigarettentabak jetzt eine Steuermehr-
belastung um etwa 10 %, das Kilogramm Zigarren-
tabak eine Mehrbelastung um etwa 70 %, das Kilo-
gramm Rauchtabak dagegen eine Mehrbelastung um
mehr als 100 % erfahrt. Das Ergebnis wird natirlich
eine Verbrauchsumschichtung sein; das arbeitsinten-
sive Tabakgewerbe wird zugunsten der kapitalinten-
siven Zigarettenindustrie in seinem Absatz zurick-
gedrangt werden, der Tabakkonsum als solcher (nach
Gewicht berechnet) wird zuriickgehen — aber der
badische Tabakbauer wird gute Preise erzielen. Diese
vom Reichsfinanzminister vorgeschlagene Tabak-
steuerreform entspricht in ihren Grundgedanken fast
genau den Vorschlagen, die seinerzeit der Syndikus
des Verbandes der deutschen Zigarettenindustrie an
dieser Stelle entwickelt hat (vgl. Nr. 26, S. 1216). Die
Kritik, die wir damals an dessen Vorschlagen Ubten,
und das Steuerprogramm, das wir im Anschlu3 daran
entwickelten, halten wir den Planen des Reichsfinanz-
ministers gegeniber, die eine politisch recht inter-
essante Interessenkoalition zwischen den badischen
Tabakbauern und dem Zigarettentrust herzustellen
suchen, in vollem Umfang aufrecht. Die differenzierte
Tabaksteuererh6hung, die wir in Nr. 43 ausfihrlicher
dargelegt haben (vgl. S. 1988), ist fiskalisch wirkungs-
voller und fur den Verbrauch ertraglicher als die
Vorschlage des Reichsfinanzministers. Freilich werden
die Interessen der badischen Tabakbauern dabei
nicht so ausgiebig gewahrt und die Wiuinsche der
Zigarettenindustrie nicht so bericksichtigt wie in
dem Steuerprogramm Dietrichs.

Nr. 45

Man schreibt uns: ,Jn
dem Kampf, den der
Handel mit Hilfe der
organisierten Industrie

gegen Bezugsgemeinschaften fihrt, hatte das Kartell-
gericht im Frihjahr dieses Jahres eine Stellung ein-
genommen, die im Magazin der Wirtschaft als un-
verstandlich und abwegig bezeichnet wurde (vgl-
Nr. 17, S. 783). Es handelte sich damals darum, dafl
der Norddeutsche Zementverband einer Reihe von
Bezugsgemeinschaften den sogenannten Héandler-
rabatt vorenthielt. Das Kartellgericht lehnte es zu-
nachst ab, die Rabattdifferenzierung unter den Be-
griff der sperrdahnlichen (und damit genehmigungs-
bedurftigen) MaBnahmen zu subsumieren, und es
sprach weiter aus, dal die Genossenschaften, wenig-
stens soweit sie nur ihre eigenen Mitglieder be-
liefern und nicht von dem Streben nach Kapital-
gewinn geleitet sind, dem Handel nicht gleich-
zustellen seien; da sie mit dem Handel gar nicht
konkurrierten, kdnnten sie auch nicht als gesperrt
betrachtet werden. In einer soeben verdéffentlichten
Entscheidung vom 3. Oktober hat das Kartellgericht
im Gegensatz hierzu einer Einkaufsgenossenschaft
von Installateuren in Mannheim Anspruch aul
genau die gleichen Rabatte, wie sie der Handel er-
halt, zugebilligt. Zwar wird die theoretische
Stellungnahme nicht aufgegeben, aber die tatsach-
liche auffallend wohlwollende Prifung des Sach-
verhalts zeigt, daR in der Praxis doch wohl ein
Umschmung cler Rechtsprechung zu verzeichnen ist-
Der Vauelfa-Leitungsdrahtverband, in dem alle be-
deutenden deutschen Hersteller zusammengeschlossen
sind, gewéahrt seinen Abnehmern: Handlern, Installa-
teuren, Behorden, Elektrizitatswerken usw., jeweils
verschieden abgestufte Rabatte. Unter dem Druck
des Handels, aber zugestandenermaflen ohne jedes
eigene Interesse, wollte der Verband der Mann-
heimer Einkaufsgenossenschaft nicht mehr den
Plandlerrabatt gewahren, den sie bisher erhalten
hatte und der ihr fir anderen Installationsbedarf
sowohl von einzelnen Lieferfirmen wie Kartellen
auch eingerdumt wird. Das Kartellgericht gelangt
auf Grund eingehender Feststellung tber die Lager-
haltung, die Kapitalinvestition, die Kreditgebarung»
den Abnehmerkreis und die Verkaufs- und Preis-
politik der Genossenschaft zu dem Ergebnis, dal
hier ein dem Handel gleichwertiger Geschaftsbetrieb
vorliege. Zwar klammert sich das Urteil formell an
die Feststellung, es wirden auch etwa 12 % Nicht-
mitglieder beliefert; es mufl aber gleichzeitig zu-
geben, daR diese Belieferung fremder Abnehmer
erst im Laufe des Prozesses satzungsmaRig sanktio-
niert ist. Offenbar ist also diese Tatsache nicht der
entscheidende Grund; vielmehr scheint das Kartell-
gericht zu der Einsicht gelangt zu sein, dall im Ver-
haltnis zur Industrie Genossenschaften ebenso wie
der Llandel Organe der Absatzvermittlung sind und
Anspruch auf gleiche Behandlung haben. Im
Gegensatz zum Zementverbands-Gutachten wird
hier auch die Hodhe der Differenzierung fir aus-
reichend erachtet, weil gerade in dem Handlerrabatt
der alleinige Verdienst der Genossenschaft aus dem
Leitungsdrahtgeschaft liege, der Gewinn aus anderen
Geschaften aber nicht etwa zum Ausgleich heran-
gezogen werden dirfe. Im Gegensatz zu dem Vor-
bescheid versagt das Kartellgericht seine Genehmi-
gung zu der in der beabsichtigten Rabattdifferen-

Belieferung der Bezugs-
gemiiinschaften — eine
neue Kartell-Entscheidung
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zierung liegenden sperrdahnlichen MaRBnahme wegen
der mit ihr verbundenen unbilligen wirtschaftlichen
Beschrankung der Genossenschaft, fir die dann das
Leitungsdrahtgeschaft zwangslaufig zu einem Ver-
lustgeschéft werden wirde. Die Genossenschaft darf
auch nach seiner Auffassung nicht auf den Bezug
aus dem Ausland verwiesen werden (alle bedeuten-
den inlandischen Hersteller gehdren ja dem Verband
an), und ebensowenig ist ihr die Aufgabe dieses fir
Installationsgeschafte unerlaRlichen Artikels zuzu-
muten. Hoffentlich hat das Kartellgericht mit dieser
Entscheidung, auch wenn ihre Begrindung nur auf
den Einzelfall abgestellt ist und prinzipielle Leit-
satze nicht enthalt, allen Versuchen der Diffa-
nvierung von Bezugsgemeinschaften endglltig einen
Riegel vorgeschoben.”

arx — Seitdem das Wirtschafts-

Kartellverordnung ministerium mit der Kar-
gegen den Tapetenhandel teilVerordnung verscharfte
----- Machtmittel in der Hand
tat, konnte es auch ohne ihre formliche Anwendung
einige Erfolge erzielen. Nun hat sich die Regierung
zum erstenmal nicht damit begniigt, durch Verhand-
lung mit den beteiligten Gruppen einen Preisabbau
oder eine Milderung des Kartellzwangs zu erreichen,
sondern sie schritt zu einer Verfigung auf Grund der
Verordnung und hob die Preisabreden eines Kartells
auf _ des Hauptvereins Deutscher Tapetenhandler.
Her Tapetenhandel kann wohl nicht gerade als ein
Schlisselgewerbe von besonders groRer gesamtwirt-
schaftlicher Bedeutung betrachtet werden, und der
Hauptverein umfaflt noch nicht einmal den gesamten
lapetenhandel; Uberdies entfallt von der (freilich
Sehr hohen) Spanne zwischen dem Fabrik- und dem
Verbraucherpreis der weitaus groBere teil nicht auf
den Handel, sondern auf die Handwerksmeister,
Segen deren ebenfalls kartellmaRig gebundene
Rlebeldhne man nicht vorzugehen wagte. Schliel3-
lich ist auch noch auf Grund der besonderen Sachlage
i0i Fapetenhandel zu befiirchten, dall der Ver-
braucher keinen wesentlichen Nutzen von der Auf-
hebung der Kartellbindungen hat, sondern nur die
¢ wischenhand zwischen ihm und dem Handler: der
Tapezierer und Anstreicher, der Architekt und Haus-
besitzer, kurz alle diejenigen, die dem | apeten-
handel die Kundschaft zufuhren und dafur eine Pro-
vision empfangen wie Agenten. 95 % des Umsatzes
sollen bei den Mitgliedern des Hauptvereins der-
arb'gen Provisionen unterliegen, und sie werden im
nun einsetzenden Konkurrenzkampf voraussichtlich
erhoht — teilweise auf Kosten preiswerter Bedienung
des Verbrauchers. Man kann also kaum sagen, dal}
Bas Reichswirtschaftsministerium fur ein erstes Vor-
gehen auf Grund der Kartellverordnung ein rest-
los geeignetes Gebiet ausgesucht habe. Andererseits
*st zu bedenken, da doch die Vereinbarungen aul3er-
halb und innerhalb des Hauptvereins die entschei-
dende Stitze fur die Handelsspanne darstellen, ob-
wohl nicht die ganze Spanne zwischen Fabrik- und
Verbraucherpreis auf den Handel entfallt und der
Verein nicht den ganzen Handel kontrolliert. Der
Handel wei zwar die hohe Handelsspanne zu be-
grinden, und man darf ihm schon glauben, daB3 sie
[ei der gegenwartigen Struktur des Tapetenvertriebs
Ur die Existenz der einzelnen Handler notig ist.
Aber diese Struktur ist anscheinend unter dem Ein-
mB des Kartells unroirtschafllich geworden. Da der
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organisierte Tapetenhandel auf jeden Wettbhewerb in
Preis und Qualitat der Ware verzichtete — nichts
Geringeres war der Inhalt der Vereinbarungen —,
verschob sich der Konkurrenzkampf auf andere Ge-
biete. Man legte sich eine grole Auswahl von Mustern
zu, machte UbermafRigen Aufwand an Ladenmiete
und -ausstattung, zog einen unverhaltnismafBig gro-
Ben Vertreterapparat heran, der mit kostspieligen
Musterkarten versorgt werden mufl3te, und gab
schlieRBlich jedem Kundenbringer hohe Provisionen.
Dies alles konnte man sich erlauben, da man die
Preise gemeinsam festsetzte und all diese Unkosten
einkalkulieren konnte. Im Ergebnis bedeutete das
System zwar keine besondere Bereicherung fir den
einzelnen Handler, aber eine unndtige Steigerung
der Preise. Ahnliche Unwirtschaftlichkeiten sind
allerdings auch von den Kartellen anderer Gewerbe
haufig hervorgerufen worden. Dall die Regierung in
einem Fall durchgriff, der gesamtwirtschaftlich nicht
gerade zu den wichtigsten gehdrt, geschah hoffentlich
mit Absicht. Das ,Principiis obsta!* wird an einem
solchen Fall besonders deutlich. Deshalb wird man
wohl die Auswirkungen dieses ministeriellen Strebens
nach einer Wiederherstellung gesunder Wirtschafts-
grundsatze bald auch in wichtigeren Zweigen der
deutschen Wirtschaft sehen kénnen.

— Als wir vor dreiWochen

Syndizierung der Uber die vorlaufige Ver-
Zellstoffindustrie einbarung einer Produk-

— tionseinschrénkung in der

suropdischen Zellstoffindustrie berichteten  (vgl.
Nr. 42, S. 1955), warfen wir die Frage auf, ob der
jetzt eingeschlagene Weg zu einer scharferen Inter-
nationalen Kartellierung oder wieder zu einer Auf-
I6sung der Vereinbarung fihren werde. Auch die
beteiligten Industriellen sind offenbar der Meinung,
dall es nur den einen oder anderen Weg gibt, denn
sie sind bereits dabei, die Kartellorganisation feste*
zu gestalten. Jedenfalls gilt das fir Deutschland,
das zwar dem Produktionsumfang nach unter den
beteiligten Landern erst an zweiter Stelle steht, aber
bei den Kartellverhandlungen, wohl mehr Initiative
entfaltet als die groRere schwedische Industrie. So
ist es ein Symptom auch fur die internationalen Be-

strebungen, daR gerade jetzt — noch vor der end-
glltigen Ratifizierung der europaischen Verein-
barung — die deutschen Zellstofferzeuger ihr bis-

heriges Preiskartell nicht nur in ein Quotenkartell,
sondern in ein Syndikat mit zentralem Verkauf um-
wandeln wollen. Erst vor zweieinhalb Jahren ist es
zu einer festen Kartellierung fir den Hauptteil der
Zelulloseproduktion gekommen; damals wurde die
Sulfit-Zellstoff GmbH gegriindet. Allerdings bestand
eine gewisse unverbindliche Fihlungnahme auc
Uber die Preispolitik und eine Verkaufsstatitik
schon seit Jahren im Rahmen des Vereins cu sc er
Zellstoff-Fabrikanten; die Kriegswirtschaft hatte
ebenfalls in dieser Richtung gewirkt und zur E n-
fuhrung von Richtpreisen gefiihrt Aber erst bei der
Grindung der besonderen Kartellorganisation kam
es zu bindender Festsetzung von Preisen und
Rabatten. Solange die gute Konjunktur und - m
den letzten Monaten - die langfristigen Abschlisse
im wesentlichen volle Beschaftigung sicherten,
brauchte das Kartell keine andere Funktion zu uber-
nehmen. Nun drohte aber eine starke Uberproduk-
tion, und wenn sie eingetreten ware, hatte sie wohl
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auch den Fortbestand des noch jungen Kartells in
Frage gestellt. In der benachbarten Papierindustrie
sah man das Beispiel vor sich. Es mag sein, dal
diese Aussicht mit dazu beigetragen hat, die euro-
paischen Verhandlungen in Gang zu bringen. Durch
eine gewisse Bindung der nachsten und wichtigsten
Konkurrenten schuf man sich die Basis fur eine Er-
zeugungsregelung in Deutschland — die einzige
Mdglichkeit, dem Kartell Bestand zu verleihen. Nun
geht man zugleich auch einen Schritt weiter zur
Einfihrung des gemeinsamen Verkaufs, der nicht
nur die Einhaltung der Kartellbestimmungen sichert,
sondern vor allem auch die Neigung, wieder einmal
auseinanderzugehen, stark vermindern muf3, weil er
den Vertriebsapparat des einzelnen Unternehmens
weitgehend zerstdrt. Das Produkt ist fir eine solche
Organisation gut geeignet, weil es nur in verhaltnis-
maRig wenigen und nicht schwer einzustufenden
Qualitaten auf den Markt kommt, und vor allem
deshalb, weil es an eine nicht allzu groRBe Zahl
weiterverarbeitender Betriebe verkauft wird. Ein
sehr groRer Teil des Geschafts entfallt ferner auf
Jahresabschlisse. Eine wesentliche Konkurrenz ist
nicht vorhanden. Zwar gibt es neben dem Sulfit-
auch den Sulfat- und Natron-Zellstoff, aber praktisch
ohne wesentlichen Wettbewerb. Mit Zellstoff zu-
sammen werden in veranderlichem Mengenverhaltnis
noch andere Faserstoffe verarbeitet, Holzschliff auf
der einen und Textilstoffe, wie Lumpen und Linters,
auf der anderen Seite. Aber auch das schrankt die
Kartellmacht nicht wesentlich ein, denn die Quali-
tats- und Preisdifferenzen sind sehr erheblich. So
kann man nur hoffen, dal das eigene Interesse an
einer maoglichst groBen Erzeugung die Kartell-
mitglieder davon abhalt, eine ricksichtslose Preis-
politik zu treiben.

! Die deutsche Klavierindu-

Mangelhafte Rationali- strie ist in einer wenig
sierung im Klavierbau beneidenswerten Lage; die

[ ] . Nachfrage nach ihren Fa-
brikaten geht standig zurick. Zwar ist das Bedirfnis
nach Musik in Deutschland sicherlich nicht kleiner
als vor dem Krieg. Aber es wird durch Radio,
Grammophon, durch Mundharmonika und Gitarre
starker befriedigt als durch die groBen Tasteninstru-
mente: Klavier, Fligel und Harmonium, auf denen
sich in den letzten Jahrzehnten die Musikpflege
hauptsachlich betéatigte. Fur die langdauernde und
teure Ausbildung im Klavierspiel reichen heute weder
die Einkommen der wichtigsten Kauferschicht, des
Mittelstandes, noch die Zeit der sporthungrigen
Jugend aus. Infolgedessen ist der Absatz dieser In-
dustrie rapide gesunken; die Produktion blieb im
Jahre 1929 mengenmafig um schatzungsweise 60 %
hinter dem Absatz von 1913 zuriick, und im Laufe
des Jahres 1930 hat sich die Lage noch weiter ver-
schlechtert (vgl. Nr. 34, S. 1601, und Nr. 57, S. 1731).
Man sollte annehmen, daR dieser Druck zu scharfen
RationalisierungsmafBnahmen in technischer und
organisatorischer Hinsicht gezwungen héatte. Das ist
aber, wie in der neuesten Veroéffentlichung des
Enquete-Ausschusses uber ,Die Industrie der Grof3-
musikinstrumente* (I. Unterausschul3, 5. Arbeits-
gruppe) ausfihrlich dargelegt wird, bisher keines-
wegs der Fall gewesen, obwohl vor allem auf dem
Gebiet der Typisierung und Normung erfolgreiche
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MaRnahmen ohne allzu groRBen Kapitalaufwand und
ohne Ubergrofle Investitionen leicht durchzufihren
waren. Eine ,Klavierfabrik* ist eher einer Montage-
werkstatte als einer eigentlichen Fabrik vergleichbar.
Ihre ,Rohstoffe* sind groRtenteils komplizierte Be-
standteile, Pianomechaniken und Klaviaturen, die
von den ,Bestandteilfabriken* fertig bezogen werden.
Die Zahl der einzelnen Fabrikate ist nun auBer-
ordentlich gro. Nur in seltenen Ausnahmefallen
lassen sich jedoch die verschiedenen Bestandteile
miteinander austauschen: Im allgemeinen sind die
Teile des einen Fabrikats fur kein anderes Instrument
zu verwenden. Die starke Zersplitterung der Fertig-
fabriken hat also eine ebenso starke Produktions-
zersplitterung in den Bestandteilfabriken zur Vor-
aussetzung und zur Folge. Hier Wandel zu schaffen,
ware eine dankbare Aufgabe. Gewil hangt ein
Hauptwert der verschiedenen Marken, die indivi-
duelle Klangfarbe, weitgehend von der Konstruktion
einzelner Bestandteile ab; aber eine Reduzierung der
groBen Typenzahl wéare zweifellos leicht durchzu-
fiuhren. Dies Problem ist nicht neu; die Sachver-
standigen haben es vor dem Enquete-Ausschufl} aus-
fuhrlich erortert; die amerikanische Konkurrenz
fihrt den Exporteuren taglich die Vorteile einer
Bestandteil-Typisierung vor Augen. Aber der Ldsung
des Problems steht ein wichtiges Hemmnis entgegen:
Die Klavierindustrie ist ,furchtbar eigenbrétlerisch ,
wie ein Sachverstandiger es ausdrickte. Typisie-
rungsversuche sind immer wieder unternommen wor-
den, aber stets am — aktiven und passiven — Wider-
stand der einzelnen Firmen gescheitert. Einen der
wenigen Auswege aus dem doppelten Druck ver-
groRerter Kapazitdt und sinkenden Bedarfs hat die
Industrie damit verschmé&ht. W ir furchten, dafl sich
die Lage nicht wesentlich bessern wird, wenn nicht
in dieser Hinsicht bald energische MaBnahmen er-
griffen werden.

im = Die Bankfirma Ephraim
Meyer & Sohn in Han-

MIBSILGHIGS Euisgmen- &S ;
Maschinenindustrie nover hat seit ihrem vor
;. einer Reihe von Jahren
erfolgten Besitzwechsel in industriellen Trans-
aktionen eine unglickliche Hand. Wir erinnern an
die Ende 1927 durchgefiuhrte Verbindung der Liden-
scheider Metallwerke AG mit den Vereinigten
Elektrotechnischen Fabriken Busch-Jager. Damals
hatte es den Anschein, als wiirden die Luden-
scheider Metallwerke foérmlich gezwungen, die
Majoritat von Busch zum Kurse von 113 % zu
Ubernehmen, wahrend der BoOrsenkurs der Busch-
Aktien gleichzeitig nur 94fl % betrug. Ahnlich ist
die Bankfirma Mitte 1928 mit den von ihr kon-
trollierten Maschinenfabriken, der Lindener Eisen-
und Stahlmerke AG, Hannover, und der Braun-
schweigischen Maschinenbauanstalt, verfahren. Die
Firma Ephraim Meyer & Sohn hat damals aus dem
Besitz des Zuckerkonzerns Rabbethge die Aktien-
majoritdat der Braunschweigischen Maschinenbau-
anstalt Gbernommen und offenbar mit erheblichem
Zwischengewinn an die von der selben Bankfirma
beherrschte Lindener Eisen- und Stahlwerke AG
verkauft. AnschlieBend wurde die Braunschweigi-
sche Maschinenbauanstalt gegen den Willen der
Ubrigen Verwaltungsmitglieder dazu veranlaft,
500 000 RM Aktien der Lindener Eisenwerke zu Uber-
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nehmen. Schon damals war Kritik daran zu uben,
"wie sich die Bankfirma Meyer Uber die Meinung
ihrer Kollegen innerhalb der Verwaltung der Indu-
striegesellschaften hinwegsetzte. Jetzt zeigt sich
deutlich, daR jene Geschéafte nicht auf einem indu-
striell zweckmaRigen Plan beruhten. Die Lindener
Eisen- und Stahlwerke AG muB ihr Kapital im Ver-
haltnis von 2 :1 Zusammenlegen; gleichzeitig hat
oian sich entschlossen, den Aktienaustausch wieder
rickgangig zu machen. Die Braunschweigische Ma-
schinenbauanstalt gibt also 500000 RM Lindener-
Aktien zurick und umgekehrt die Lindener Eisen-
uad Stahlwerke 500000 RM Braunschweigische
Maschinenbau-Aktien, wahrend die dann noch bei
Linden verbleibenden Braunschweiger Maschinen-
Aktien anscheinend anderweitig verkauft werden
sollen. Vollig unbekannt ist noch, wie die finanzielle
-Auseinandersetzung erfolgt, das heil3t ob nur Aktie
gegen Aktie zurickgetauscht wird oder ob auch Aus-
gleichszahlungen bewerkstelligt werden missen.
Immerhin ist bereits bekannt, daR sich die Braun-
schweigische Maschinenbauanstalt unter der Herr-
schaft der Hannoverschen Gruppe ungilnstig ent-
wickelt hat. Wahrend vorher kleine Ausschittungen
erfolgten, ist jetzt ein Verlust von etwa 75000 RM
zu erwarten. Die freien Aktiondre der Braun-
schweigischen Maschinenbauanstalt haben also
AnlaB zu prifen, wieweit die Hannoversche Gruppe
bei ihren Aktientransaktionen und sonstigen ge-
schaftlichen MaBnahmen die Pflichten, die ihr die

Stellung in der Verwaltung auferlegte, innegehalten
bat.

= Als wir an dieser Stelle
die Jahresbilanz der Ber-
liner Verkehrs AG (BVG)
Rr 1929 besprachens mrdi -
len wir darauf liinweisen, daB der Geminnausmeis
des Unternehmens rein fiktiv sei (Nr. 32, S. 1503). Er
Wurde dadurch ermdoglicht, da die Abrechnung der
|ur den Untergrundbahnbau aufgenommenen An-
leihen zwischen der Nord-Stud-Bahn AG, der Tochter-
gesellschaft der BVG, die ihre Bauten ausfihrt, und
der BVG selbst nicht rechtzeitig durchgefihrt, der
Anleihedienst also bei der Nord-Siud-Bahn auf Bau-
Eonto (als Bauzinsen) aktiviert wurde, statt zu Lasten
der Gewinn- und Verlustrechnung der BVG selbst
Errechnet zu werden. Die Direktion der BVG wuldte
auf diesen Vorwurf nichts zu erwidern; sie wiederholt
offenbar unbekiimmert in ihrer Semestralbilanz zum

Juni 1930 den Fehler und weist 7 Mill. RM Rein-
gewinn aus, die schwerlich vorhanden sein kdénnten,
Wenn wirklich der volle Zinsendienst zu Lasten der
BVG verrechnet wéare. Sie vertritt die Auffassung,
daR ein namhafter Teil der Schnellbahnbaukosten
Mcht zu Lasten der BVG verrechnet, sondern von der
‘Madt selbst Ubernommen werden sollte, und hat wohl
a’s diesem Grunde die Berlicksichtigung des vollen
mnsendienstes nicht fir erforderlich gehalten. Wéare
®e Finanzlage der Stadt Berlin nicht so unginstig,

miuRte man in der Tat diesen Ausweg begriBen.
0 wie die Dinge liegen, erscheint es uns aber rich-
'ger>die BVG mit den Anleihekosten zu belasten;
me Ergebnisse dieses Jahres dirften bewiesen haben,
all die BVG tatsachlich bei Aufrechterhaltung des
gegenwartigen Tarifs und sparsamer Wirtschafts-
fuhrung in der Lage ist, sogar die unsinnigen Unter-

Ein neues Kapitel
berliner Verkehrs,,politik*

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 2077

grundbahnbauten der letzten Jahre aus den Gewinnen
von StraBenbahn und Autobus zu verzinsen und zu
amortisieren. Eine Entlastung der BVG von diesen
Verpflichtungen wiirde auch keineswegs zu einer
TarifSenkung fihren, sondern dem Unternehmen wo-
moglich Veranlassung geben, die unrationelle Ver-
kehrspolitik weiter zu betreiben, die fur die Zeit bis
zum Ende vorigen Jahres charakteristisch ist. Dieser
Verkehrspolitik war in der Person von Dr. Majerczik,
dem Verkehrsdirektor der BVG, ein Gegner ent-
standen. Minutiose Durcharbeitung des Berliner Ver-
kehrssystems, sorgfaltige Kritik des Beschaffungs-
programms und die Durchfihrung jeder madglichen
Einschrankung schufen die Voraussetzungen fir die
Minderung der Personalkosten, die kurzlich durch-
gefihrt wurde, und fir eine Einschrankung der Sach-
ausgaben. Als Dr. Majerczik im Sommer zu einer
Tarifreform schreiten wollte, um dem Verkehrsrick-
gang zu begegnen, stieB er aber auf den Widerstand
des Aufsichtsratsvorsitzenden Reuter, der seinerseits
Gegenprojekte ausarbeitete, deren Dilettantismus
verbliffend war. Das Ergebnis war ein KompromiR,
fir den Majerczik die Verantwortung aufgebtrdet
wurde, mit dem aber doch erreicht wurde, was beab-
sichtigt war: Minderung eines fiktiven ,Umsteigever-
kehrs*, Zurickdrangung des mit hohen Betriebs-
kosten belasteten Autobusverkehrs und eine namhafte
Erhéhung der Einnahme je Fahrgast. Als Folge der
damaligen Auseinandersetzungen blieb ein tiefes Zer-
wirfnis zwischen dem Aufsichtsratsvorsitzenden und
Majerczik bestehen; die Diskussion Uber die Tarif-
reform hatte dazu gefiihrt, dal dieser die Empérung,
die die Berliner Verkehrspolitik bei jedem sachlichen
Beurteiler hervorrufen mufR, zum Ausdruck brachte
und vor allem kein Hehl daraus machte, dalR er ihr
Kernstick, die neuen Berliner Schnellbahnbauten,
fiar einen verhangnisvollen Fehlgriff hielt. Die Folge
davon war, daB Majerczik schon im September dem
Aufsichtsratsvorsitzenden erklarte, er gedenke, bei
Ablauf seines Vertrages Mitte nachsten Jahres aus
dem Vorstand der BVG auszuscheiden. In jedem ver-
ninftig geleiteten Unternehmen bemiht man sich,
Direktoren, die mehr Geld verdient als gekostet
haben, zu halten; nicht so bei der BVG. Der Auf-
sichtsratsvorsitzende war froh, den No&rgler, der die
unglaublichen Fehlgriffe der stadtischen Verkehrs-
politik erkannt hatte und imstande war, den Wust
von Korruption und Demagogie, der zu ihnen gefihrt
hatte, zu durchschauen, endlich los zu sein, und sann
darauf, nach auBen hin dem Ausscheiden von Majer-
czik den Anstrich der Unfreiwilligkeit zu geben. Man
beschloR, den Posten des Verkehrsdirektors bei der
BVG einzuziehen. Es wird in Zukunft bei diesem
Unternehmen keinen Direktor mehr geben, der den
Ausbau des Berliner Verkehrsnetzes unter verkehrs-
wirtschaftlichen Gesichtspunkten betrachtet und
Tarifpolitik und Verkehrsnetz aufeinander abstimmt.

Man schreibt uns: ,Nach

den letzten Verordnungen

Folgen der Agrarzolle yOn Ende Oktober ist

- nicht eine einzige ein-

fuhrscheinfahige landwirtschaftliche Ware mehr
verblieben. Die Roggenstitzung hat die aus den
Zollertragen abgezweigten 104 Mill. RM so in An-
spruch genommen, dall nach den groBen Aus-
schittungen vom letzten Sommer fir Ausfuhr-
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Pramien nichts mehr verfigbar ist. Man hatte unter
diesen Umstanden annehmen kdénnen, dal Minister
Schiele eine bescheidene Licke im Zolltarif, die eine
Art 0Ortlich begrenzten Einfuhrschein-Ersatzes dar-
stellt, mit Erleichterung begriiRen wiirde. Die Offent-
lichkeit ist erst in den letzten Tagen auf sie auf-
merksam geworden; eine kleine Anzahl geschickter
Tinnen hat sie freilich seit langem schon — mit
fruher durchaus normalen und erst nach der letzten
Weizenzoll-Erhéhung betrachtlich gestiegenen Ver-
diensten — auszunutzen verstanden. Nach der Lager-
und Zollordnung von 1906 hat namlich eine Reihe
von Lagerhausern in Ko&nigsberg (und, was jetzt
nicht mehr in Frage kommt, auch in Danzig) das
Recht, als sogenannte Gemischte Transitlager zu
arbeiten. Die Bedeutung dieser gemischten Transit-
lager liegt darin, daR fir sie, im Gegensatz sogar zu
den Freihafenlagern, ein Identitatsnachweis nicht
gefordert wird. Man kann also auf ihnen schlechte,
den Mindestanforderungen des Zolles gentigende In-
landsware Tonne fiir Tonne gegen beste Auslands-
ware tauschen, ohne diese verzollen zu missen. Auf
die Frage, ob das einen Verlust an Zoll fir das
Reich darstellt, soll hier nicht eingegangen werden,
da diese gemischten Transitlager nach einer Blite
von wenigen Tagen aufgehoben worden sind. Die
Erérterungen um sie und die gleichzeitige Ein-
stellung der Einfuhrscheinhergabe fir die letzten
noch einfuhrscheinfahig verbliebenen landwirt-
schaftlichen Erzeugnisse haben aber blitzartig die
Lage beleuchtet, in die sich Minister Schiele herein-
mandvriert hat: er ist gegen seinen Willen in das
alte franzdsische Schutzzollsystem hineingekommen.
Der Unterschied zwischen dem franzésischen und
dem deutschen landwirtschaftlichen Schutzzoll in
den Jahrzehnten vor dem Krieg lag darin, daR sich
Meline, der Vater der franzdsischen, landwirtschaft-
lichen Schutzpolitik, bewuf3t darauf beschrankte,
durch einen hohen Zoll die Einfuhr fremden Ge-
treides moglichst fernzuhalten. Die Preisbildung im
Land dagegen sollte sich frei entwickeln, da bei
einer guten Ernte der Landwirt mit niedrigeren
Preisen zufrieden sein misse als bei einer schlechten;
wurde diese gar zu klein, der Preis Uberhoch, so
blieb noch immer die gelegentlich sogar benutzte
Mdéglichkeit, die Zolle voribergehend zu verringern
oder auBer Kraft zu setzen. In Deutschland ging man
von anderen Grundsatzen aus: Zwar mag bei der
Einfihrung der Einfuhrscheine unter Caprivi hie
und da die Uberzeugung vorhanden gewesen sein,
daR es sich um ein technisches Mittel handle, den
Austausch zwischen Ost und West zu erleichtern.
Aber die Fihrer des damaligen Bundes der Land-
wirte erkannten rasch genug, daRR hier eine Mdglich-
keit, vielleicht die einzige, gegeben sei, die landwirt-
schaftlichen Schutzzolle .effektiv* zu machen. Diese
Bedeutung des Einfuhrscheins ist je langer desto
mehr in den Vordergrund getreten, und man kann
sagen, sie ist in der Nachkriegszeit fast seine einzige
gewesen. Deswegen mufl die Sperre fir Einfuhr-
scheine, die das vorjahrige Haushaltsgesetz aus-
sprach, den Beflirwortern der angemessenen Preise
ein schwerer Schlag gewesen sein. O ft genug ist ja
auch der Versuch gemacht worden, neue Mittel far
die Pramiierung der Ausfuhr frei zu machen — in-
folge der schlechten Lage unserer Reichsfinanzen
erfreulicherweise ohne Erfolg. So hat man sich all-
mahlich vom deutschem Zustand auf den (friheren)
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franzosischen zuriickentwickelt, der noch immer die
groBere Logik fir sich in Anspruch nehmen darf,
obgleich er selbst im Land seiner Entstehung jetzt
zugunsten der deutschen Erfindungen verlassen
worden ist. Vollstandig erreicht hat man ihn erst in
der letzten Woche — hoffentlich auf recht lange
Zeit."

Herr O. F. hat nach acht

Wochen entdeckt, daR

unser Aufsatz Uber die
— Reformdes Branntwein-
monopols in Nr. 36 eine Replik verdiene (,Deutsche
Tageszeitung Nr. 517 vom 2. November). Er hat es
uns schwer gemacht, ihm zu antworten, denn wir
sind in Polemiken, die sich durch ungehérigen Ton
als das Produkt von Wutausbrichen darstellen,
nicht geldbt. W ir mussen darauf verzichten, mit der
guten Kinderstube des Herrn O. F. in Wettbewerb
zu treten, und wollen uns bemihen — wenn das
auch nicht leicht ist —, aus den Trompetentdonen
seines Geschimpfes Takt und Melodie einer gegen-
satzlichen Grundauffassung zu deuten. O. F. erhebt
gegen uns zunachst den Vorwurf, wir hatten zu dem
Bericht des Enquete-Ausschusses zu einer Zeit
Stellung genommen, als er sich noch in Vorbereitung
befand. Dieser Vorwurf ist unbegrindet; der Be-
richt hat uns in einem vollstandigen, ordnungsmanig
broschierten und in keiner Hinsicht ein Vor-
bereitungsstadium andeutenden Exemplar Vorge-
legen, das auf normalem Weg in unsere Hande ge-
langt ist. Wir haben die Kenntnis des Enquete-
Berichts auch nicht einem Mitglied des landwirt-
schaftlichen Unterausschusses der Enquete oder
dessen Sekretariat verdankt. O. F. unterstellt uns
weiter, wir hatten dargelegt, ,daR eine Reform . . e
nur im Sinne oder gar nach den Wdinschen der
Linkskreise von dem Enquete-Ausschul? gefordert
wird . O. F. liest — um es gelinde auszudricken —
ungenau. W ir haben ausdriicklich festgestellt (Nr. 36,
S. 1660), dall der AusschuB3 aus dem Ergebnis seiner
Erhebungen keine Folgerungen gezogen habe und
das offenbar der Offentlichkeit und der Reichs-
regierung Uberlasse. Ein weiterer Vorwurf: wir
hatten von einer falschen Absatzpolitik des Brannt-
weinmonopols gesprochen, die Uberflillung seiner
Lager aber nicht auf die Minderung des Trink-
branntweinabsatzes zuriickgefiihrt. Kann O. F. dar-
tun, wie der (im dbrigen mindestens zum Teil vor-
aussehbare) Riickgang des Trinkbranntweinabsatzes
um insgesamt etwa j®0 000 hl die Ansammlung eines
Bestandes von 1,6 Mill. hl erklaren soll? Hatten die
Vorrate bei Beginn dieses Kampagnejahres nur
1,3 Mill. hl betragen, so waren sie immer noch viel
zu grol3 gewesen; die Minderung des Trinkbrannt-
weinabsatzes ist also fiir die Lageranhaufung fast
bedeutungslos; diese ist auf die falsche Politik des
Branntweinmonopols zuriickzufihren, die unter dem
Druck der landwirtschaftlichen Interessenten be-
trieben wurde. Wenn wir von der Spiritus-
beimischung nicht sprachen, so geschah das, weil
wir — was O. F. bekannt sein miufite — von den
MaRnahmen der Zwangswirtschaft nichts halten und
der Auffassung sind, daB sie besser unterbleiben
wirden. Jeden* Rest von Besinnung verliert O. F.
bei der Erdrterung der von uns angeregten Neu-
verteilung der landwirtschaftlichen Brennrechte.
Den Lesern der ,Deutschen Tageszeitung“ wird von

Ein Fursprech der
Brennereibesitzer
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O- F. auseinandergesetzt, dall die Bodenbeschaffenheit
der Brennereiglter eine Funktion ihrer Brennerei
sei. DalR sich in der Provinz Sachsen Brennereiglter
befinden, deren Boden die Fruchtfolge Zucker-
riben—Weizen erlaubt, ist seiner Auffassung nach
darauf zurtckzufihren, daR sich dort Brennereien
befinden; bei denjenigen Ribenwirtschaften, die
Uber keine Brennereien verfiigen, ist namlich ein
'Wunder geschehen. Dall Giter mit Boden ausge-
siattet sind, der zu lber 30 % der Ackerflache klee-
fahig ist (dies ist in den ersten vier Bonitatsklassen
des Enquete-Berichts der Fall, von denen wir be-
haupteten, dalR sie auch ohne Brennerei bestehen
konnten), ist ebenfalls nur der Brennerei zu danken,
Au Fehlleistungen dieser Art ist man wohl erst im-
stande, wenn man jahrzehntelang die ,Agrar-
politik® des Landbundes vertreten hat. SchlieRlich
Aalscht O. F. auch noch den Enquete-Bericht. Der
bericht vergleicht an zwei Stellen (S. 82 und S. 83)
die Kartoffelertrage der Brennereigiter mit denen
der uUbrigen Landwirtschaft. Der ersten Gegen-
Uberstellung schickt er diesen Kommentar voraus:

..Fir den Durchschnitt der Jahre 1924—1927 ergeben
sich ... auBer einem etwas starkeren Kartoffelanbau der
Srennereigiter keine nennenswerten Unterschiede, weder
i® Intensitdtsgrade des gesamten Anbauverhaltnisses,
Uoch im Nutzviehbestand, noch in der Milchleistung und
Ui den Kartoffelertragen.”
Sorglichen werden dabei Hackfruchtwirtschaften
j*uf Uber 200 ha landwirtschaftlicher Nutzflache mit
brennereigitern; der Ausschu3 betont, daR es sich
Uni Wirtschaften gleicher Ertragswertklasse handelt.

F. kann diesen Vergleich nicht brauchen. Er ver-
wendet den zweiten, bei dem der Kartoffelertrag der
lircnnercigiter dem Durchschnittsertrag der Pro-
vUizen gegentubergestellt wird. Der Enquete-Aus-
Schuf3 fiat diesem Vergleich ausdricklich die Be-
merkung hinzugefiigt, dal ihm keine Beweiskraft
hinsichtlich der besonderen Leistungen der Brennerei-
Siter zukame, ,da im Osten der Hektarertrag der
GroRRbetriebe an sich schon tUber dem Durchschnitt
hegt”. Gleichwohl gibt O. F. diesen Vergleich
WAder und verzichtet auf ein Zitat der vorangehen-
de, seiner Polemik nicht dienlichen Gegenlber-
Wellung. Der Inhalt seiner Polemik steht auf dem-
Adben Niveau wie ihr Ton. Es muf} traurig um die
buche der Brennereibesitzer bestellt sein, wenn sie
s’lcher Firsprecher bedarf.

Anfang Oktober war in
einer vom Reichswirt-
schaftsministerium einbe-F
rufenen Konferenz, an der
| e'>en den privaten Bodenkredit-Instituten die offent-
~uhen Realkredit-Anstalten und die kommunalen
iro-Organisationen teiln ahmen, beschlossen worden,
*o*z der unglnstigen Wendung auf dem Kapital-
arkt zunachst einen Monat lang an dem 7 %igen
Apiissionstyp festzuhalten. Die Hoffnung, daR sich
Je Stockung im Absatz als voribergehend erweisen
j~erde, hat sich nicht erfillt, und so ist man Anfang
p°vember wiederum zusammengetreten, um zu der
rage der Nominalverzinsung erneut Stellung zu
ehmen. 7 %ige Werte sind bei einem Kursstand von

zt.efwa 91 % nur zu einem Auszahlungskurs unter-
hbringenj da die Realverzinsung sich auf 8 % oder
ariber erhdht. Unter normalen Umstanden wirde bei
(Jeser Sachlage zweifellos eine Riickkehr zum 8 %igen

Emissionsbeschrankung
der Realkredit-Institute
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Typ erfolgen. Heute sind die Verhaltnisse aber an-
ders. Die seit Jahresbeginn gesunkene Zinskurve ist
zweifellos nur durch die politische Vertrauenser-
schiitterung wieder nach oben umgebogen worden.
Man mdchte nicht durch Wiederaufnahme 8 %iger
Emissionen den Eindruck erwecken, als sei es mit
dem Rickgang der Zinsséatze bis auf weiteres uber-
haupt vorbei. Das waren schon die Erwagungen, von
denen man sich bei dem Anfang Oktober gefal3ten
Beschlull hat leiten lassen. Inzwischen hat sich die
Lage kaum geandert. Die Durchschnittsrendite der
festverzinslichen Werte ist am 1. November noch ge-
nau so hoch gewesen wie am 1. Oktober. Man hat
sich infolgedessen schlielich auf eine Verlangerung
des Abkommens von Anfang Oktober geeinigt; die
Vereinbarung soll sich sogar diesmal nicht nur auf
einen, sondern auf zwei Monaie erstrecken. Da
7 %ige Emissionen, wenn man nicht den jetzigen Kurs
noch weiter unterschreiten will, zur Zeit keine Aus-
sicht auf groBeren Absatz haben, bedeutet der Be-
schluB praktisch die Einlegung einer Emissionspause
bis zu einer starkeren Entspannung des Kapital-
markts. Diese freiwillige Zurtckhaltung der Real-
kredit-Institute ist wohl weniger darauf zuriickzu-
fihren, dal} sie den Wunsch hatten, zum Gelingen der
Preisabbau-Aktion beizutragen. Ausschlaggebend ist
vielmehr, daB ohnehin der Beleihungsspielraum nicht
mehr sehr groB3 ist und infolgedessen eine ,Streckung*
der Beleihungstatigkeit, die dem Kurs der alten
Emissionen zugute kommt, kein nennenswertes Opfer
erfordert. Die Landwirtsdxa£ft..ki44U.W4fitoi-,Gebieten
bereits héchV/FscFiuldet. Ebenso ist beim Hausbesitz
d-ie...durch. die Inflation freigewordene Beleihungs-
grenze unter Berlicksichtigung der verringerten Ren-
tabilitdt wieder besetzt worden. Bei der Beleihuu;
von Neubauten aber legen sich die Hypothekenban
ken infolge der unsicheren Entwicklung des Woh m
nungsmarkts die groRte Zurickhaltung auf, so da.

tatsdchlich der Beleihungsspielraum allgemein einge ¢
engt ist. Die Emissionssperre, die jetzt eintritt, is

natirlich keine unbedingte und allgemeine, und es is

anzunehmen, dal es fir besonders geeignete Objekt

trotz des erwahnten Beschlusses nicht an Hypothekar*
kredit fehlen wird.

------------- In
Ein Versieherungs-

einem Vortrag Uber
die Lage der deutschen

Standesgericht? Privatversicherung hat

vieeee. =F™  der Generaldirektor des

Allianz-Konzerns, Dr. Kurt Schmitt, einen beachtens-
werten Vorschlag gemacht. Schmitt regte an, beim
Reichsaufsichtsamt fir Privatversicherung eine Ver-
sicherungskammer zu bilden, deren Leitung der
Prasident des Aufsichtsamts Ubernehmen soll. Der
Prasident soll berechtigt sein, alle Falle, in denen
Zweifel an dem korrekten kaufmé&nnischen Ver-
halten einer Versicherungsgesellschaft bestehen und
die ihm durch Beschwerde der Versicherungsnehmer
oder auf andere Weise bekannt werden, dieser
Kammer zur Entscheidung vorzulegen. Die Kammer,
die aus einem Mitglied des Reichsaufsichtsamtes und
geeigneten, vom Aufsichtsamt ernannten sachver-
standigen Beisitzern zu bilden ware, wirde dann
eine mit Grinden versehene Entscheidung dariber
fallen, ob das Vorstandsmitglied einer Versicherungs-
gesellschaft durch sein Verhalten gegen seine Be-
rufspflichten verstoBen hat oder nicht. Andere Be-
fugnisse soll die Kammer nicht besitzen. Dr. Schmitt
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nimmt an, daB sich die dem Spruch unterworfenen
Versicherer ohnehin gezwungen fihlen wirden, der
Entscheidung der Versicherungskammer im Interesse
ihres Ansehens und in ihrem eigenen Geschafts-
interesse Rechnung zu tragen. Die Feststellungen der
Versicherungskammer wirden im {brigen fir das
Versicherungsamt eine Grundlage bieten, auf der es
gegen die betreffenden Gesellschaften einschreiten
kénne. Es soll also ein Standesehrengericht ge-
schaffen werden zur Erzielung allgemeiner Normen
Uber die Geschaftsgebarung, ohne Einschrankung
des ordentlichen Rechtsweges. Wenn die malRgebende
Persodnlichkeit des groRten deutschen Versicherungs-
konzerns zu einem so prazisierten Vorschlag ge-
langt, darf man ohne weiteres annehmen, dallR AnlaR
zur Selbstkontrolle und Selbstbereinigung in der
Versicherung bestellt. In den Kreisen der Uber den
Dingen des Tages stehenden Versicherungsfachleute
besteht Klarheit daruber, wie sehr die immer wieder
zu beobachtende illoyale Behandlung von Versiche-
rungsnehmern in Schadensfallen der Entwicklung
der Versicherung schadet. Es soll Versicherungs-
gesellschaften gegeben haben, bei denen die von dem
Versicherten als Schikane empfundene Behandlung
von Schadensfdllen an der Tagesordnung gewesen
ist, bei denen es in solchen Schadensfallen nur allzu
haufig zu Prozessen kam (die aber der Versicherte
in vielen Fallen nicht durchfihren konnte) oder aber
zu Vergleichen, die zu unvorteilhaften Bedingungen
einzugehen der Versicherungsnehmer schlieRlich ge-
ndtigt war, um {dberhaupt in absehbarer Zeit zu
einem greifbaren Schadensersatz zu kommen. Ge-
wisse Versicherungszweige sind bei Eintritt von
Schadensféllen geradezu berichtigt wegen der
Schwierigkeiten, die sich fir den Versicherten er-
gaben. So wenig AnlaR zu Verallgemeinerungen be-
steht, so ist es doch natirlich, dalR eine auch nur
geringe Zahl von Fallen illoyaler Behandlung sehr
rasch eine groRe Publizitat gewinnen kann und da-
durch dem Gedeihen des Versicherungswesens lber-
aus schédlich wird. Gegen die schwarzen Schafe in
den eigenen Reihen vorzugehen und sie auszu-
sondern, ist ein guter Gedanke.

— Man schreibt uns: ,Uber

Amerikanische die Herbstkonferenzen
Bankier-Tagungen der beiden fihrenden
. amerikanischen Bank-
Organisationen liegt nunmehr das Verhandlungs-
material vor. Die American Bankers Association
(ABA), die Anfang Oktober in Atlanta tagte, hat im
Gegensatz zu den vorjahrigen Veranstaltungen dar-
auf verzichtet, zu den gegenwartigen W eltwirt-
schaftsproblemen Stellung zu nehmen, aber auch
das Ergebnis der Besprechung interner Fragen muf
als ziemlich darftig angesprochen werden. Die
Hauptdiskussion bewegte sich um die Frage der
jingsten organisatorischen Entwicklung des ameri-
kanischen Bankwesens. Bekanntlich stand in den
letzten Jahren der Kampf zwischen dem Unit-(Ein-
heitsbank-)System wund dem Branch-(Filial- und
Gruppen-)System im Vordergrund des Interesses.
Nichts beweist die ungewdhnliche Umschichtung im
amerikanischen Bankwesen eindrucksvoller als die
Tatsache, daR sich die ABA gezwungen sah, den
frither eingenommenen Standpunkt der Ablehnung
der Filialbanken jetzt vdéllig zu revidieren. Die
ABA hatte sich derart auf diese Ablehnung festge-
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legt, daR es einer besonders diplomatisch gefalten
Resolution bedurfte, um die grundlegende Abkehr
von der friheren Auffassung nicht allzu schrot i
die Erscheinung treten zu lassen. Es wurde zwar
darauf hingewiesen, daRR das Unit-Banlcsys e
immer noch am besten der Struktur des e*.
sehen Bankwesens entspreche, daR jedoch die n
wicklung der letzten Jahre zwangslaufig aut 1°
Entfaltung des Gruppenbankwesens hingearbei
hatte. Vor drei Jahren gab es in den Vereinige
Staaten noch etwa 27 000 selbstandige (Unit-)Ban > «
In der Zwischenzeit ist diese Zahl trotz der erfolg e
Neugrindungen um mindestens 7—8000 zuriic tg
gangen. Die Entwicklung steht im Zeichen der
ding immer zahlreicherer und an Umfang u
Wirkungskreis zunehmender Gruppen kleiner Ban
firmen unter der Fihrung von HoldinggesC
schéaften. Der frihere Gouverneur des n
Reserve Board meinte vor einigen Monaten, dal sIC*
im Laufe der nachsten Jahrzehnte etwa 50 GruPP \
dieser Art herauskristallieren wirden. Der -
blieb nichts anderes Uubrig, als diese Umstellung»
deren Tragweite sie offenbar nicht rechtzeitig
kannt hatte, zu bestatigen. Die Bestatigung dir
die Wirkung haben, daR sich die Gruppenban”
bildung eher noch verstarken wird, und daR sich
Gesetzgebung der Einzelstaaten, die sich, abgesr
vom pazifischen Westen, immer als Hemmschuh
wiesen hatte, nunmehr starker und schneller a
diese Verhdltnisse einstellen wird. Bemerkenswe
waren die starken Worte, die auf der Tagung u *
die zunehmende steuerliche Belastung der airserl®
kanischen Wirtschaft und insbesondere der Banhn
fielen. Die Steuerlast wird jetzt bei rasch sinken! e
Gewinnen immer mehr als drickender Unkos e
faktor empfunden. Aber auch hier wurde ledigll
festgestellt, dagegen kein positiver AbanderungsyO
schlag gemacht. In der Frage der Einfihrung alne_
offentlichen Arbeitslosenversicherung zeigte die K° #
ferenz einen ablehnenden Standpunkt. »Del
Menschen fir das Nichtstun eine Unterstiitzung
zahlen, bedeutet nichts anderes als eine Steigern
der Depression, es verlangert sie und verhindert
Fortschritt, indem es eine zerstdérende gelsV.g
Atmosphare schafft.4 Die Konferenz glaubt, daR
schlieBliche Losung des Problems in einem SysIC
der Privatversicherung gefunden werden kann-
Uber die Konferenz der Investment Bankers Ass
ciation (IBA) ist deshalb nicht viel zu sagen,

sich diese Veranstaltung fast ausschlieBlich hm »
geschlossenen Tiren vollzog. Hier wurde zweitel
viel starker auf die schwebenden Tagesfragen el®
gegangen als bei der ABA. Der Investment ®anCy
steht in vieler Hinsicht unmittelbarer im Mittelpun?
der Geld- und Kapitalmarktprobleme als der 8
wohnliche Bankier. Er hat die bedeutende Aufga®
der Verteilung neugeschaffener Effekten, und er 1
es, der die Kreditspannungen am starksten zu fun
bekommt. Die IBA strebt schon seit langerer

die Ausgestaltung der Statistik des Effektenmar£”
an. Besonderes Gewicht wird auf die Verbesserun
der Brokers’ Loans-Statistik gelegt, die in der 'V,
liegenden Form keinen AufschluB tber das Verha
nis zwischen Aktien und Obligationen gibt.
Konferenz hat die Trennung dieser beiden Grupp®
angeregt. Uberhaupt ist man sich in den Kreisen <k
IBA anscheinend dartuber klar geworden, dall sic«
die tatsachliche Bedeutung der Brokers’ Loans |11
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die Beurteilung der Marktliquiditat mit der Zeit
Wesentlich verringert hat. Wenn die Brokers’ Loans
fuit etwa 3 Milliarden $ heute niedriger sind als zu
Irgendeinem Zeitpunkt in den letzten drei Jahren, so
darf man darin nur bedingt einen Fortschritt in der
Liguidation auf dem Effektenmarkt erblicken. Viel
Wichtiger sind die Zahlen, die Uber die Effektendar-
lehen (loans against securities) verdffentlicht zu
Werden pflegen, und diese stehen mit fast 85 Mil-
liarden um nahezu % Milliarden hoher als vor
Jahresfrist. Auf diese Zusammenhénge ist die Kon-
ferenz sicherlich sehr grindlich eingegangen, und es
Ist bedauerlich, daR die amerikanische Offentlichkeit
dariber so wenig erfahrt. Im Verlauf der Konferenz
kam es zu einer gewissen Sensation, als sich der
Gouverneur Black von der Federal Reserve Bank von
Atlanta von seinem vorbereiteten Manuskript los-
I6ste und in einer ungemein temperamentvollen Rede
die Uberschuldung der amerikanischen Wirtschaft
brandmarkte. Er hielt eine Riuckkehr der Vereinigten
Staaten zu einfacheren Lebensformen fir unbedingt
Notwendig. ,Wir haben in einer Automobil-, Kihl-
schrank- und Radio-Ara gelebt. Wenn wir die
Schulden, mit denen die Wirtschaft und der einzelne
to UberméaRiger Weise belastet sind, zuriickzahlen
Wollen, ko6énnen wir nicht weiter in dieser
Atmosphare leben.* Es ist selten, dal derartige Tdne
to den Vereinigten Staaten angeschlagen werden,
Ilir Hinausdringen in die Offentlichkeit konnte nicht
Verhindert werden, und sie haben entsprechend
sensationell gewirkt. Im dbrigen hat auch die IBA
die steuerliche Uberlastung der Wirtschaft als nahe-
konfiskatorisch gegeil3elt.“¥

— — Aus Paris wird uns ge-

Die Schwierigkeiten schrieben: ,Die Banque
bei der Oustric-Bank Oustric & Cie., deren
------ — m— Werte an der Pariser

“ orse zur Verhitung einer Panik gestrichen und far
deren Liquidation von Amts wegen Zwangskurse fest-
gesetzt werden mufdten, ist das O pfer eines seit Jahren
toit ungewdhnlicher Erbitterung und mit nichtimmer
fairen Mitteln gefiihrten Konkurrenzkampfes gewor-
den. Oustric, eine noch junge, sehr aktive Geschéfts-
bank, ist in den Jahren der Inflation groR geworden.
Sie hat es in Uberraschend kurzer Zeit verstanden,
Mehrere franzésische und auslandische Gesellschaf-
Ato, darunter die bekannten Autowerke von Peugeot,
Unter ihre Kontrolle zu bringen. Dadurch hat sie
sich die Eifersucht der alteren Pariser Privatbanken
Ungezogen. Der heftige Kampf, zu dem es bereits
W>r zwei Jahren zwischen ihr und Lazard-Fréres um
JAugeot und Citroén gekommen war, hat damals zu
Ihren Gunsten geendet; aber es war ein Pyrrhussieg
Stovesen. Oustric hatte in der Folge nahezu die Ge-
samtheit der Pariser GroRRbanken gegen sich, die
tonen regelrechten Boykott Gber die von der Gruppe
kontrollierten Werte verhdngt und bereits seit Mo-
naten durch systematische Verweigerung von Report-
Soldern fiir die Verlangerung der schwebenden En-
gagements einen starken Druck auf die Kurse aus-
®enbt haben. Unzweifelhaft richtig ist allerdings,
al diese Kurse zum Teil kiinstlich in die Héhe ge-
hoben waren, so daR die meisten der Oustric nahe-
«tohenden Gesellschaften als stark tGberwertet ange-
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sehen werden muf3ten. Bereits mehrere Tage vor der
Ultimo-Liquidation hat das Syndikat der Kulisse die
Oustric-Bank offiziell davon in Kenntnis gesetzt, dafl
es sich angesichts der starken Kursverluste, die die
von ihm kontrollierten Werte erlitten hatten, und an-
gesichts der systematischen Kreditsperre durch die
GroRbanken auRerstande sehe, die Reports sicherzu-
stellen. Oustric hat sich daraufhin beschwerdefiih-
rend an das Finanzministerium gewandt und dieses
zu einer Intervention veranlaRt. Im Einvernehmen
m it der Bank von Frankreich hat das Finanzministe-
rium die voribergehende Suspendierung der Oustric-
Werte von der Terminnotiz und ihre Liguidation
Uber den Weg des Kassamarkts angeordnet. In den
Borsenkreisen haben diese MalBnahmen, die vor allem
zum Schutz der durch die Abwicklung der Oustric-
Engagements gefahrdeten Kulissenfirmen getroffen
worden waren, scharfe Kritik ausgelést, zumal da
der Bdérsenvorstand am 30. Oktober soweit gegangen
war, bereits regular zustande gekommeneiNotierungen
und Abschlisse nachtraglich zu annullieren. Bei den

zum Oustric-Kkonzern gehérigen Unternehmungen
stellt sich die Situation gegenwartig folgender-
maRen dar:
: Letzter  Liqui- Liqui-
Aktien- = ¢ C
: Borsen- dations- dations-
Gesellschaften iﬁail)vllti?ll wert  kurs vom kurs vom
*in Mill. Fr 30. Sept. 31. Okt.
Huanchanca . ... 16£ 368 144 100
Paris-Foncier . . . . 45 Fr 73 2(0 150
Holfra..cocoooeeenen. 240 ,, 102 126 80
Extension.............. 25, 412 2140 1200

Bei den wichtigsten von Oustric kontrollierten Ge-
sellschaften, deren Majoritat sich teilweise in seinem
direkten, teils im Besitz seiner Bank oder Holding-
firmen befindet, ergibt der Vergleich der Aktienkapi-
talien und der letzten Borsenwerte folgende Gegen-
Uberstellung:

. . Letzter
Gesellschaften Aktienkapital Borsenwert
PeUQEOt.eeirieiriererinas 65 Mill. Fr 32,1 Mill. Fr
Chaussures Ehrlich . ... 5 , . 3,
Blanchisseries Tahon . . 250 , 250,5

” ”

Daruber hinaus hat Oustric groRBe Interessen bei der
Lebensversicherungsgesellschaft Union-Vie sowie bei
einer Reihe von Schuhfabriken, die er in einem Trust
vereinigt hat. Das erste Opfer der Schwierigkeiten
ist die Oustric nahestehende Banque Adam geworden,
eine seit 150 Jahren bestehende Provinzbank mit
dem Sitz in Boulogne s/M und mit etwa 120 Filialen
in der Provinz. Sie ist dem durch die Panik ausge-
I6sten Ansturm der Depositenkunden nicht gewach-
sen gewesen und war am Montag gezwungen, ihre
Schalter zu schlieBen. Auch der Credit du Rhone
in Lyon hat infolge groRBer Depositenabhebungen
zu dieser MalRnahme gegriffen. Oustric hat in den
letzten Tagen vergeblich versucht, einen leil seiner
Beteiligungen und Interessen zu verkaufen. Er hat
dafur keinen Ké&ufer zu finden vermocht. Am
Mittwoch hat sich die Bank auferstande erklart,
ihren Verpflichtungen aus der Liquidation nachzu-
kommen. Sechs Kulissenfirmen sollen davon bereits
in Mitleidenschaft gezogen sein.”
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Petroleumkampfe in Rumanien?

Vor kaum vier Monaten haben die rumé&nischen Tochter-
gesellschaften der amerikanischen Erdélkonzerne mit den
freien Erddlproduzenten Rumaniens ein Abkommen Uber
eine Drosselung der Erzeugung geschlossen. (Wir berich-
teten dartiber in Heft 29, S. 1370, und in Heft 30, S. 1413)
Unter dem Vorwand, die Rentabilitdit der rumaéanischen
Erddlindustrie zu heben, gelang es den Amerikanern, die
Produktion ihres wichtigsten Konkurrenten in Europa zu
beschranken. Schon jetzt ist aber das Abkommen — zum
Jahresende — gekindigt worden. Den Grund fur den
Zerfall des Pakts muB man in der zunehmenden Auf3en-
seiterkonkurrenz suchen, die besonders auf dem In-
landsmarkt eine groRBe Aktivitat entfaltet hat. Gleichzeitig
waren aber auch unter den groRen Gesellschaften MiR3-
helligkeiten entstanden: Die Steaua Romana beklagte sich
Uber die Festsetzung der einzelnen Quoten, die angeblich
zu ihren Ungunsten vorgenommen wurde. Wie sich die
Dinge weiter entwickeln werden, laRt sich noch nicht tber-
sehen. Die Anglo-Amerikanischen Konzerne haben zu-
nachst das groflte Interesse daran, dall der ruménische
Export von Raffinerieprodukten nicht forciert wird; sie
versuchen infolgedessen reger zu einem Kontingentsabkom-
men mit den Rumanen fir das Auslandsgeschaft zu ge-
langen, zumal sich die Konkurrenz des ruménischen
Benzins infolge der weiter gesunkenen Seefrachten auf
samtlichen Markten fuhlbar macht. Es haben auch schon
Besprechungen hierliber in Paris stattgefunden, doch ist
man noch nicht zu einer Einigung gelangt. Neben diesen
Bestrebungen laufen die Vorschlage der Astra Romana
(Royal Dutch und der Romana-Americana [Standard Oil
Co.|), die Bohrungen einzustellen. Das Zustandekommen
einer solchen Bohrkonvention muf3 aber gegenwaértig recht
skeptisch beurteilt werden, da die Opposition der kleinen
und mittleren Gesellschaften gegen diesen Plan aulRer-
ordentlich gro3 ist. Man darf gespannt sein, ob es der
Geschicklichkeit der beiden Weltkonzerne gelingt, scharfere
Preiskampfe auf dem ruménischen Markt und eine weitere
Ausfuhrsteigerung zu verhindern.

Die Russen im deutschen Treibstoffgeschaft

Nach der Auflésung der deutschen Treibstoffkonvention
hatte man erwartet, dall die Russen das deutsche Geschaft
forcieren wirden. An Madoglichkeiten dazu héatte es ihnen
nicht gefehlt. Bisher ist jedoch von einer verstarkten Kon-
kurrenz russischer Ware nichts zu verspiiren. Die Russen
haben zwar den Lieferungsvertrag mit dem Benzolverband
erneuert, im Tankstellengeschaft entfalteten sie aber keine
groRere Aktivitat, sondern paften ihre Bedingungen genau
der Politik der groBen Konzerne an, die bekanntlich ein
Gentleman Agreement eingegangen sind. Dennoch kann
sich die Lage rasch &andern, und wenn nicht alle An-
zeichen triigen, haben die Russen bereits Vorbereitungen
getroffen, um ihren Anteil am deutschen Benzingeschaft
wesentlich zu erhéhen. Durch eine geschickte Politik haben
sie sich durch Zusammengehen mit einem GrofRhandler in
Hamburg einen Umschlagplatz und Lagermdoglichkeiten
gesichert. Andererseits sind gewisse Verbindungen zwischen
den Russen und den GroRRkonzernen Uber den Benzol-
verband festzustellen. DaR dabei ein ,Kuhhandel der Pro-
zentsatze* herauskommen wird, ist selbstverstandlich. Die
Sowjet-Regierung verlangt angeblich eine Steigerung ihres
Anteils an der Versorgung des deutschen Marktes von 15
auf 25 %: eine nicht unbescheidene Forderung. Ihre Taktik
dirfte weitgehend von dem Ausgang der Verhandlungen
zwischen den GroRkonzernen und der Uniti, der Vereini-
gung der freien Benzinhandler, abhangen. Sollte eine Ver-
standigung zwischen den beiden Gruppen nicht mdglich
sein — es geht um erhdhte Rabatte und um Abnahme-
verpflichtungen —, so wirden sich die freien Handler
gewi nicht scheuen, auf russisches Benzin zuriickzu-
greifen. Angesichts der bekannten Devisenknappheit wir-
den die Russen eine solche Entwicklung aul3erordentlich
begrifRen.
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Fusion der amerikanischen Bosch-Gesellschaften

Erst vor drei Wochen war anlaBlich der Errichtung einer
Fabrik in England die Rede davon, daR die Robert Bo
AG in Stuttgart ihre durch den Krieg und die In«»«
stark erschitterte Stellung auf dem Weltmark m
letzten Jahren wieder betréachtlich stérken konnte. 1u
die Gesellschaft abermals einen wichtigen Erfolg zu
zeichnen, und zwar in den Vereinigten Staaten, die ru
neben Deutschland wohl das wichtigste Absatzgchie wa ,.g
und es vielleicht wieder werden muRten, wenn 3,33 *
Entwicklung der amerikanischen Automobilindustrie
Betracht zieht. Im Zusammenhang mit der Freig3 *
beschlagnahmten Eigentums schilderten wir im 313 |
das Schicksal der amerikanischen Interessen von ]
(vgl. Nr. 12, S. 571); allem Anschein nach habe das deu s
Unternehmen wieder ein maBgebendes finanzielles *. eredjj
an dem verlorenen Besitz nehmen kénnen. Wieweit
mit den jetzt bekannt gewordenen Transaktionen in
zielle Interessen der deutschen Gesellschaft yerj<jjlJ
sind, ist nicht recht klar. Die offizielle Mitteilung ste n
den Mittelpunkt die Fusion der nach dem Krieg erl--be-
teten Bosch-Vertretung und der im Krieg verlorenen tju .
ren Bosch-Gesellschaft sowie die damit Zusammenhange”?
Revision der Abmachungen Uber den Gebrauch des Nam jj.
Bosch als Warenzeichen. Die beiden amerikanischen Ges
schaften werden vom Beginn des kommenden Jahres an
Geschaft in der alteren und groReren von ihnen vefeinl ~¢jj
Diese wird ihr Kapital erhbhen — um wieviel ist 3
nicht bekannt — und ihren Namen in ,United Americ
Bosch Corporation* andern. Der Sitz bleibt Springl
(Massachusetts) wie bisher und schon vor dem * rie®’jr(j
New York, wo die jingere Firma ihr Domizil hatte,
eine Niederlassung errichtet, ebenso in Chicago und
Francisco. Das vereinigte Unternehmen wird weiter ta
zieren, aber auch deutsche Erzeugnisse in den Vereinig
Staaten und Kanada vertreiben, wogegen die d%utg_
Firma ihren Vertriebsapparat auferhalb dieser ebiete
auch der amerikanischen Gesellschaft zur Verfiigung s
Auch in Amerika bleibt der Name ,Bosch“ den deutsc ~
Fabrikaten Vorbehalten, wahrend die amerikanischen u
all das Zeichen ,American Bosch“ fuhren. Dal Patent-3”°
Erfahrungsaustausch sowie sonstige technische und ka *
mannische Zusammenarbeit vereinbart wurde, ist
selbstverstandlich, ebenso der Ubertritt aller leitenden
sonlichkeiten, die nach dem Krieg von Bosch hinu
geschickt wurden, zu dem Einheitsunternehmen. Man tr
sich, wie es dem deutschen Unternehmen gelingen k°a ,
seinen EinfluR in USA wieder in solchem Umfang Zlirligr.
zugewinnen. Offenbar ist es technisch mit seiner alten
fahrung und der intensiven Arbeit der letzten Jahre oo
weiter vorangekommen als die seinerzeitigen Ubernen
des amerikanischen Werks; aulerdem mag diesen bei
allmahlichen Durchbruch der Objektivitat in der " eGer
sprechung ohne Ansehen der Nation die Durchfiihrung
verschiedenen Prozesse um den seinerzeitigen Verkauf 3IC, g
erwinscht erschienen sein. Die EinbuRe, die das deuts
Unternehmen durch den Krieg erlitten hat, ist jetzt z"
nicht vollig, aber doch zum groRen Teil wieder wettgemaC

”

Moratoriumsabsichten der Tirkei

Im letzten Friuhjahr hatte der Pariser Rat der
Vorkriegsschulden der Regierung in Angora die . r.aljer
nis erteilt, bis zum Herbst monatlich nur ein Dritte
falligen Zinsraten zu transferieren. Er wollte damit
Tirkei, die sieh in einer akuten Wahrungskrise 33 agsS
eine Atempause geben. Es zeigt sich jetzt, dal *
Entgegenkommen, mit dem der Rat anscheinend eil
offenen Konflikt ausweichen wollte, nicht recht am i
war. Nachdem sich die Devisenlage mit dem Einsetzen *
Exportsaison wesentlich gebessert hat, verlangte der
der Vorkriegsschulden wieder volle Erfiillung. Eine m
zielle Antwort aus Angora ist darauf bisher noch nm
eingelaufen, aber verschiedene Nachrichten lassen c
kennen, daR die Tiurkei das Pariser Abkommen von
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nicht mehr innehalten will. Sie beruft sich darauf, daf die
Erfillung ihre Krafte (bersteige. Diese Behauptung ist
nllerdings schwerlich richtig. Der Bericht des deutschen
Sachverstandigen Miller und der des Franzosen Rist haben
dargelegt, daR die Schwierigkeiten der Tirkei im wesent-
lichen auf eine Derfehlte Wirtschaftspolitik zuriickgehen,
daR der Dienst der Vorkriegsanleihen nicht dafir verant-
wortlich gemacht werden kann. Der Grundfehler ist zu-
nachst der Mangel einer modernen Notenbank, welche die
Wahrungsschwankungen und den Zahlungsmittelbedari
nusgleichen konnte. Zu ihrer Schaffung hatte die Tirkei
schon langst Gelegenheit gehabt, wenn sie den Vorschlagen
der auslandischen Sachverstandigen gefolgt ware. Statt
dessen bemihte sie sich jahrelang, inlandisches Kapital
fur diese Grundung heranzuziehen, was bei der Kapital-
nrinnt des Landes aullerst schwer ist. In zweiter Linie leidet
die Tirkei an einer geradezu unsinnigen Verteilung der
Siaatsausgaben. Fir militdrische Zwecke wurden in den
letzten Jahren 46—48 % der gesamten Budgetmittel ver-
wandt! Damit nicht genug, hat sich die Regierung bemiiht,
aus laufenden Einnahmen den Ausbau eines gro3en Bahn-
netzes zu finanzieren, eines Netzes, das zum Uberwiegenden
Teil einstweilen noch erhebliche Betriebszuschiisse er-
fordert. So ist das Land heute mit schwebenden Auslands-
Verpflichtungen von etwa 350—400 Mill. RM belastet, die
in den nachsten Jahren abzudecken sind. Demgegeniber
fallt der Zinsendienst fiir die Vorkriegsanleihen kaum ins
Gewicht. Er wirde jahrlich etwa 57 Mill. RM betragen,
d-h. knapp 8% der Budgeteinnahmen. Das Finanzgut-
achten von Rist hat angeregt, dal die Tirkei von ihren
Tor- und Nachkriegsglaubigern fir eine auf etwa zwei
Jahre zu bemessende Ubergangszeit entlastet werden solle.
In der Tat wird man es den Inhabern der Altanleihen nicht
Erdenken kénnen, wenn sie sich dagegen wehren, als ein-
Fige die Kosten der verfehlten Politik der Turkei zu tragen.
Sollte sich die Turkei zu einem Teilmoratorium fur ihre
samtlichen Staatsschulden entschlieRen, so ware Deutsch-
land davon in erheblichem MalRe betroffen. Deutsche
Eirmen haben in erheblichem Umfang die zum Ausbau
der Bahnen erforderlichen kurzfristigen Kredite einge-
raumt. Dabei hat das Reich z. T. die Ausfallblirgschaft
Ubernommen (Berger-Vertrag). Nach dem Fall Lena Gold-
felds ereignet es sich also binnen kurzem zum zweitenmal,
daR eine Inanspruchnahme der Reichsgarantien zu be-
furchten ist. Hier zeigt sich deutlich die Problematik dieser
sfaatlichen Exportférderungsaktion.

Ein Vertrag zwischen Louis Hagen und Silverberg

Zwischen Dr. Paul Siloerberg und dem Kdélner Bankhaus
T Leoy ist ein Vertrag zustande gekommen, nach dem bei
einem Ausscheiden des Seniorchefs dieser Firma, des Geheim-
nis Dr. Louis Hagen, als Mandatar der Hagenschen Erben
Dr. Silverberg fungiert. Es steht Dr. Silverberg frei, dann
aich Kommanditar der Firma zu werden. Geheimrat Hagen,
?er keine direkten mannlichen Nachkommen hat und jetzt
AN 75, Lebensjahr steht, hat bereits vor Jahren fiir die Fort-
fihrung seines Bankhauses eine gewisse Vorsorge getroffen.
Er ging eine Interessengemeinschaft mit der Firma Sal.
Oppenheim jr. & Cie., KolIn, ein, die auch darin zum Aus-
druck kam, dal3 zwei persodnlich haftende Gesellschafter
v°n Oppenheim als Teilhaber in die Firma A.Levy und
ali>gekehrt Geheimrat Hagen als Gesellschafter in die Firma
bol. Oppenheimer jun. eintraten. Diese Interessengemein-
@&haft soll auch durch den Vertrag mit Dr. Silverberg in

e)ner Weise beeintrachtigt oder gar aufgehoben werden.

eine besondere Note erhalt das neue Abkommen dadurch,

.0oh nicht einem Bankier, sondern einem Industriellen der
K zu einer wichtigen Position im deutschen Bankwesen
geoffnet wird. Bedenkt man, dal} es sich zudem um einen
.Udustriellen handelt, der in der westdeutschen Schwer-
industrie eine fihrende Stellung innehat und dem man
Epnstruktive industriepolitische Ideen nachsagt, so wird
Ue Bedeutung des Vertrages zwischen Geheimrat Hagen
ind Dr. Silverberg klar.
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Personalia.

Zum Vorsitzenden des Berliner Gesamt-Bdrsenvorstands
wurde einstimmig Dr. jur. Eduard Mosler, Vorstandsmit-
glied der DD-Bank, gewahlt. Dr. Mosler, der an die Stelle
des unlangst verstorbenen Bankiers Richard Pohl tritt, ist
u. a. Vorsitzender der Berliner Stempel-Vereinigung und
fihrt auch den Vorsitz im Reichsverband der Bankleitun-
gen sowie im Ausschu3 fir wirtschaftliche Verwaltung
beim Reichskuratorium fiir Wirtschaftlichkeit. Dem -Cen-
tralverband des Deutschen Bank- und Bankiersgewerbes
E. V. gehort Dr. Mosler ebenfalls als AusschuB3mitglied an.

Mit Ablauf des Jahres scheidet Baron Erich von Gold-
schmidt-Rothschild als Teilhaber aus dem Berliner Bank-
haus von Goldschmidt-Rothschild & Co. aus, um sich ins
Privatleben zuriickzuzichen. Sein Firmenanteil wird von
seinem Bruder tGbernommen.

Der stellvertretende Prasident des Aufsichtsrats der
Bayerischen Vereinsbank, Geheimer Justizrat Philipp
Grimm, ist am 28 Oktober gestorben. Geheimrat Grimm
war seit 1919 auch Prasident des Aufsichtsrats der Baye-
rischen Handels-Bank, Bodenkredit-Anstalt.

Der Generaldirektor der Gothaer Lebensversicherungs-
bank a. G., Geh. Regierungsrat Dr. Karl Samroer, wird am
1 Januar 1931 in den Ruhestand treten.

Der Mitinhaber der Hamburger Bankfirma |I. Magnus &
Co., Martin Philippi, seit tber 25 Jahren Mitglied des Ham-
burger Borsen-Vorstands, ist im Alter von 67 Jahren ge-
storben.

Nach Durchfihrung der finanziellen Rekonstruktion bei
der Nationalen Automobil-Gesellschaft AG scheidet Gene-
raldirektor Kommerzienrat Heinz Junk mit Ablauf des
Jahres aus dem Vorstand aus.

Da vereinzelt nodi Zuschriften, Be-
stellungen und Geldbetrage, die fir das
Magazin der Wirtschaft bestimmt sind, an
die Firma Verlag Wirtschaft und Geschaft
GmbH oder zu Handen des friheren Her-
ausgebers Leopold Schwarzschild gesandt
werden, legen wir Wert auf die Feststellung,
daR das Magazin der Wirtschaft seit dem
1.Januar d. J. weder mit der Verlag Wirt-
schaft und Geschalt GmbH, noch mit dem
friheren Herausgeber
schild in irgendwelcher Verbindung steht.
W ir bitten dringend, fir das Magazin der
Wirtschaft bestimmte Sendungen
an den friheren Herausgeber
friheren Verlag zu richten,
an die Redaktion oder den neuen Ver-
lag (Magazin der Wirtschaft Verlagsgesell-

schaft mbH).

Leopold Schwarz-

nicht
oder den
sondern nur

Redaktion und Verlag des
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Kurz nach Vollendung seines 45. Lebensjahres verstarb
das Vorstandsmitglied der Henkel & Cie. AG und der
Henkel & Cie. GmbH, Dr. Walter Weber.

Das Vorstandsmitglied der Niederrheinischen Bergwerks-
AG, Bergassessor Walter Etzold, starb am 30. Oktober im
Alter von 48 Jahren.

Das Vorstandsmitglied der Bayerischen Stickstoffwerke,
Baurat Karl Janisch, vollendete am 6. November sein
60. Lebensjahr.

Der rheinische Seidenindustrielle Rudolf Oetker, Mit-
begriinder und Vorstandsmitglied der Vereinigte Seiden-
webereien AG, ist am 31. Oktober gestorben.
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Im Zusammenhang mit den bei der Berliner Verkehrs AG
beschlossenen Veranderungen im Vorstand scheidet er
Leiter der Verkehrs - Abteilung, Direktor Dr. Wilhelm
Majerczik, aus dem Unternehmen aus (vgl. auch S. 20

Nach 50jahriger Téatigkeit ist Direktor Georg Schroarz
aus dem Vorstand der Metallgesellschaft AG ausgeschieden,
seine Zuwahl in den Aufsichtsrat soll in der néachste
Generalversammlung beantragt werden.

Am 2. November verstarb das Aufsichtsratsmitglied der
Berliner Paketfahrt-Speditions- und Lagerhaus (vorm3
Bartz & Co.) AG, Handelsgerichtsrat a. D. Max Fiedler.
Der Verstorbene war vier Jahrzehnte hindurch Vorstands
mitglied des Unternehmens.

1tK ctfrffoft Oes -Jlusionts?

Osterreich
Das Budget fur 1931

Man schreibt uns aus Wien: ,Der osterreichische Staats-
voranschlag fur das Jahr 1931 bereitet der Wirtschaft
wieder eine grof3e Enttauschung. Seit mehr als einem
Jahr werden SteuerermaBigungen versprochen, immer
wieder wird auf die internationale Investitionsanleihe
verwiesen. Die Anleihe ist langst eingegangen, aber die
Steuerermafiigungen lassen nicht nur weiter auf sich
warten, sondern die Steuern wurden inzwischen sogar
erhdht. Es handelt sich dabei zwar nur um einzelne vor-
Ubergehende Zwecksteuern, aber auch sonst lat der
Voranschlag keinen Raum fiir eine spatere Entlastung der
Wirtschaft. Im Gegenteil, die Ausgaben wurden durch-
weg, zum Teil sogar betrachtlich, hoéher veranschlagt.
Der Finanzminister hat zwar im Hinblick auf die Wahlen
das Kunststiick fertiggebracht, den Etat auszubalancieren,
ohne neue Steuern in Anspruch zu nehmen; aber er
muRte dabei die Wirtschaftskrise Ubersehen, die voraus-
sichtlich den Ertrag der Steuern und Monopole wesentlich
verringern wird. Er hat einfach die Steuerergiebigkeit
in demselben MaRe wie vor der Konjunkturkrise, ja sogar
noch hoher eingeschatzt. Die Hauptzahlen des Vor-
anschlags sind folgende:

Rechnungs- v hi
(Mill. ) abschluR Voranschlag oranschlag
1929 1930 1931
Einnahmen ... 2010,0 1975,3 2166,0
Ausgaben ... 18«,i 1939,9 2130,3
Investitionen 147,2 189,9 171,6
(+) Uberschuf’ .
(—j Defizit . + 19,7 — 154,6 — 1359
Die Einnahmen werden um rund 191 Mill. S hoéher

eingesetzt als im Vorjahr. Von dem Zuwachs entfallen
rund 100 Mill. S auf die von der Regierung Schober zu-
gunsten des landwirtschaftlichen Notopfers und der
Zuckerindustrie erhdhten Zucker- und Biersteuern. Weitere
50 Mill. S Mehreinnahmen erwartet der Finanzminister
durch die Revision des Zolltarifs. Im letzten Sommer
wurde eine grofRe Zahl der Agrar- und Industriezdlle er-
hoht. Ein Teil davon — es sind allerdings gerade die
wenigst ergiebigen Zélle —, die nicht in Llandelsvertragen
gebunden sind, wurden bereits in Kraft gesetzt. Der
kommende Nationalrat soll noch eine Generalrevision des
Zolltarifs vornehmen, d. h. er soll alle bisher unberiick-
sichtigten' Zollwiinsche erfiillen. Dal3 diese Zollerhhungen
in dem nun auch vom Finanzminister geforderten Mafle
bald ihren Niederschlag in den Handelsvertragen finden
kénnen, ist kaum anzunehmen. Ebensowenig darf man
erwarten, dal die ungebundenen Zoélle den Ausfall der
Zolleinnahmen, der sich aus dem standigen Riickgang
der Einfuhr ergibt, nicht nur wettmachen, sondern sogar
noch um 50 Mill. S Ubertreffen werden. Im Ubrigen hat
der Finanzminister, indem er tUber die Zollmehreinnahmen

verfligte, wichtige Parteiantrage, die im alten Nation® 13
gestellt wurden, einfach zu seinen Gunsten entschieu e
Die Vertreter der Landwirtschaft verlangten namlich, 3
die Zollmehreinnahmen zur Férderung der Landwirtscn
verwendet wirden. Ein Antrag der Sozialdemokr3
verlangte jedoch, daB mit den Mehreinnahmen die Alte
Versicherung auBler Kraft gesetzt und die Industri
beitrage zur Arbeitslosenversicherung herabgesetzt w3 *
den. Da fur den Antrag der Sozialdemokraten aucn
Vertreter der Industrie sprachen, hatte er sogar Aussi
beschlossen zu werden.

Es ist aber auch fraglich, ob die Ubrigen Steif
einnahmen die erhdhten Ansétze erreichen werden.
die vorlaufigen Ergebnisse des Staatshaushalts im crs
Halbjahr 1930 haben gezeigt, dal die Staatseinnahin
infolge der Wirtschaftskrise gegen den Voranschlag
rickblieben; das gilt sowohl von den Steuern wie
den Monopolen. ol

Die gesamten offentlichen Abgaben werden nun fir 1,.
mit 1018,3 gegen 865,7 Mill. S im Vorjahr eingesetzt,
Monopoleinnahmen (Tabak, Salz, Lotto) mit 465 fecS.
451) Mill. S, also noch hoher als im Vorjahr, ebenso
Einnahmen der Bundesbetriebe (Post, Telegraphen us *
mit 319,3 (gegen 3134) Mill. S. Die regelmaRigen A®
gaben wurden um 190 Mill. S erhdht; dieser Zuwachs w *
hauptsachlich durch das landwirtschaftliche N°°P> ,
bedingt, das insgesamt 96 Mill. S betragt (wovon je
ein Teil bereits dieses Jahr zur Auszahlung kommt 3
etwa 67 Mill. S im nachsten Jahr), ferner durch die 3
17 Mill. S erhéhte Subvention an die Zuckerindustrie 3 "
die Riibenbauern (Osterreich gehért nun gliicklich 311
zu den Landern, bei denen Zollschutz und Subvention
hoher sind als der Preis des Zuckers). Der Etat des L33 g
Wirtschaftsministeriums ist dadurch von 46 auf 122 Mi =
gestiegen. Eine bedeutende Erhohung erfahrt gleichzei
infolge der steigenden Arbeitslosigkeit der Sozialetat (v »
3228 auf 356 'MHH. °8), wahrend die ‘Eimahm&n r @
1775 (gegen 169,7) Mill. S eingesetzt werden konnten. Mi
den erhthten Steueransatzen hat auch der Anteil

Unpunktliche Lieferung

des ,,Magazins der Wirtschaft”“ bitten wir zunachst
dem zustandigen Postamt zu melden, weil dadurch
jede UnregelmafRigkeit am schnellsten aufgekl3r
wird. Erst wenn die Beschwerde bei der Postanstal
ohne Erfolg geblieben ist, bitten wir, den Verlag-
Berlin W 62, KurfiirstenstraBe 131, zu verstandige»-
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Bundeslander an den gemeinsamen Einnahmen von 222
auf 226 Mill. zugenommen. Das Ministerium des Innern
erfordert 114,1 (gegen 104,9) Mill. S, Justiz 61 (gegen 55),
Handel und Verkehr 85 (gegen 75), lleertvesen, das sich
St einigen Jahren einer besonderen Firsorge erfreut,
HO (gegen 103), Unterricht und Kultus 98 (gegen 98) Mill. S.

Die Ausgaben fir die Staatsschuld sind im Zusammen-
hang mit dem Dienst fiir die neue Investitionsanleihe von
?°0,5 auf 219 Mill. S gestiegen; demgegeniiber erhéhte sich
Jedoch auch der Zinsendienst der Monopole, Bundes-
hetriebe und Eisenbahnen fur die zu Investitionszwecken
~Neitergegebenen Teile der Vélkerbund- und der In-
Vestitionsanleihe von 94 auf 105 Mill. S. Monopole und
Bundesbetriebe erfordern zusammen 554 (gegen 538,5)
Mill. S. Wie man sieht, verzeichnen alle Ressorts erhdhte
Ausgaben, und zwar vorwiegend erhéhte Sachausgaben;
hie Personalausgaben sind hauptsachlich infolge der syste-
matischen Vorriickungen der Angestellten nur von 775
auf "93 Mill. S gewachsen. Der Finanzminister hat auch
Sespart, aber nur bei den Investitionen, was die Wirt-
schaft, in der sich der Krisendruck immer mehr verstarkt,
am so empfindlicher trifft. Die gesamten Investitions-
AUsgaben betragen nur 172 gegen 190 Mill. S im Vor-
jahr. Die Investitionen hatten selbst in diesem Maf3e nicht
aufrechterhalten werden konnen, wenn nicht die erste
manche der internationalen Bundesanleihe eingegangen
atare; von ihr werden 136 Mill. S im Jahre 1931 ver-
wendet. Mit dem Erlés der Bundesanleihe dirfen nur die
Wertvermehrenden Anschaffungen der Eisenbahnen und
her Post- und Telegraphenverwaltung bestritten werden.
*{ir den Ubrigen, wesentlich geringeren Teil missen die
Staatskassen aufkommen. Von den Investitionsausgaben
eutfallen 76 (gegen 93) Mill. S auf die Eisenbahnen, 62
(gegen 63) auf die Bundesbetriebe, 10 (gegen 7) auf die
Monopole und 24 (gegen 28) Mill. S auf die Hoheits-
Verwaltung. Zu dem Voranschlag auf3ert sich der Finanz-
minister recht optimistisch. Die rasch fortschreitenden
Ausgabenerhéhungen sind aber das Gegenteil dessen, was
man der Wirtschaft versprochen hat. Der Optimismus
hes Finanzministers ist um so weniger verstandlich, als
hie Lage der Wirtschaft gegenwartig keinen gunstigen
Ausblick erlaubt. Dem Skeptiker muf3 sich immer
Marker die Frage aufdrangen: Sind diese vermehrten
Ausgaben auch wirklich gedeckt?"

on Oenljmtuogefiei:

Kohlenpreis-Senkung und Werkstarife
Potsdam-Sanssouci, 3. November 1930

In der Glosse ,Kohlenpreis-Senkung und Werkstarife* in
Ar. 44 lhrer Zeitschrift Gben Sie berechtigte Kritik an der
Empfehlung des Reichswirtschaftsministers, die Senkung
~er Kohlenpreise zum Anlal3 eines Abbaus auch der Werks-
arife zu nehmen. Wie wenig diese Forderung in den tat-
Sachlichen Verhaltnissen begriindet ist, wird indessen erst
V% klar, wenn zahlenmé&Rig erwogen wird, wie ver-
schwindend gering der Anteil ist, der innerhalb der gesam-
jm Selbstkosten der Gas- und Stromversorgung auf die
Aohle entfallt.

.Zur Erzeugung einer Kilowattstunde elektrischen Stroms
slnh — reichlich gerechnet — 0,8 kg Kohle erforderlich, das
iimd ganze 2 Pfennig bei einem Kohlenpreis von 25 RM je

°6ue. Eine Senkung der Kohlenpreise um 6 % wirkt sich
Es® in den Erzeugungskosten fir eine Kilowattstunde in
em mikroskopischen Betrag von 0,12 Rpf aus. Nicht viel
amlers liegt es bei der Gaserzeugung. Bei einer Ausbeute
jm 350 cbm Gas aus 1000 kg Kohle betragen hier die
.dekosten Jc cbm Gas zwar rund 7 Pfennig, so da3 sich
iine 6 %ige ErmaRigung der Kohlenpreise hier in einer
“'nderung der Selbstkosten um 0,42 Pfennig je cbm aus-
AUwirken scheint. Diese Rechnung erfahrt aber eine be-
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staubfrei
— schmecken

niemals bitter!

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

Vs 6
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W ir zeigen Ihnen heute kein
Bild aus unseren deutschen
Fabriken. Diese Anlage steht
vielmehrfernim Orient;denn
unser Kampf gegen denTa-
bakstaub beginnt schon im
Heimatland derHaus Neuer-
burg - Zigaretten. — In den
Ausfuhrhéafen des kostbaren
Macedonentabaks : Cavalla,
Saloniki und Piraus, haben
wir unseren Manipulations-
h&usern neuerdings ganz mo-
derne Entstaubungs-Anlagen
gegeben, die denTabakstaub
entfernen, bevor die Fermen-
tation der Blatter beginnt.
Gerade von dieserVorsorge—
bei dem wichtigen Garungs-
Prozell desTabaks—erhoffen
wir eine noch nie dagewesene
Steigerung der Qualitat un-
serer Zigaretten. Jetzt sind
erstmalig die so behandelten
Ballen in unseren Fabriken
verarbeitet worden. Handelt
es sich zunadchstauch nurum
Teilmengen, so wird |hnen
eine Rauchprobe doch schon
bestéatigen, was die grund-
liche Entstaubung desTabaks
fur Ihre Zigarette bedeutet.
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trachtliche Korrektur, sobald veranschlagt wird, dal die
Senkung der Kohlenpreise auch eine entsprechende Sen-
kung der Preise fiir Koks und die anderen Nebenprodukte
aus der Gasgewinnung zur Folge haben wird. Diese Kiir-
zung der Riuckeinnahmen aus Nebenprodukten wird bei der
groRen Rolle, welche die Rickeinnahmen innerhalb der
Selbstkosten spielen, die oben mit 0,42 Pfennig errechnete
Minderung der Selbstkosten zu einem guten Teil (schatzungs-
weise zu zwei Drittel) wieder wettmachen.

Wie unter diesen Umstédnden den deutschen Gemeinden
zugemutet werden kann, die Senkung der Kohlenpreise
zum AnlaR zu nehmen fir eine Herabsetzung ihrer Werks-
tarife, ist schwer verstandlich. Diese Forderung lauft gerade-
zu auf eine Irrefihrung der offentlichen Meinung heraus.

Oberblirgermeister Rauscher

Lehren der Enquete
Dortmund, 1 November 1930

lhren Ausfiihrungen dber die Arbeiten des Enquete-
Ausschusses in Nr. 40 und 41 kann ich in vielen Punkten
beipflichten, im allgemeinen aber muf3 ich doch sagen,
dal3 das Ergebnis der Enquete wohl kaum die entstandenen
Kosten rechtfertigt. Yom Standpunkt der Wirtschafts-
wissenschaft gesehen ist es zweifelsohne interessant und
nutzbringend gewesen, einmal einen Querschnitt durch
die hauptsachlichsten deutschen Wirtschaftszweige zu
legen, und fir manche zukiinftige Doktorarbeit mag in
dem aufgesammelten Material allerlei Interessantes ent-
halten sein. Fir die praktische Wirtschaft jedoch kdnnen
aus solchen Arbeiten keine greifbaren Vorteile erwachsen.
Die Wirtschaft hat nur Arbeiten und Unkosten gehabt,
ohne irgendeine Hilfe oder auch nur neue Impulse er-
halten zu haben.

Zumindest trifft das auf die deutsche Elektrizitdtsmirt-
schaft zu, die ja von einer Gruppe des Enquete-Aus-

Nr. 45

schusses sehr eingehend untersucht wurde. Das Resultat ist
in einem umfangreichen Bericht niedergelegt, so dar e
der Fachmann gut Ubersehen und beurteilen kann,
die Elektrizitatswirtschaft selbst hat diese Arbeit so
wie keinen Zweck gehabt. Was der Enquete-Aussc
festgestellt hat, war der Elektrizitatswirtschaft durch
regelmaRige Arbeit ihrer wirtschaftlichen Organisation
langst bekannt.

Wenn man schon seitens des Staates Geld fiir derar
Arbeiten ausgeben will, kénnte ich mir nur Vorteile da'
versprechen, falls eine unparteiische, Gbergeordnete Se
geschaffen wirde, die nicht nur einmal auf Beschlu
Parlaments oder eines Ministeriums in Form einer Enque
Unterlagen sammelt, sondern regelmafBig Jahr fiar Ja
von den einzelnen Organisationen der Wirtschaft gen
Mitteilungen (ber die wichtigsten wirtschaftlichen 1
statistischen Ergebnisse erhalt. Dafur kdnnte unter
standen sogar ein gesetzmaliger Zwang in Kauf Sen°ranlen
werden, damit die Zusammenstellungen der betreffen
Zentralstelle auch wirklich lickenlos und wahrheitsgema
erfolgen. In den Vereinigten Staaten gibt es eine ahn ic
behordliche Stelle in Washington, ein Standard-Biiro,
laufend Uber jeden Zweig der Wirtschaft, seine Struk ’
seine Entwicklung, seine Fortschritte, seine KonjunK
und finanziellen Ergebnisse unterrichtet ist.

Werden diese Zusammenstellungen in geeigneter }'
der Offentlichkeit und vor allem auch der interessier
Wirtschaft zuganglich gemacht, so kann man durch ~
Studium dieser Sammelarbeiten Fehler erkennen ua ,
Zukunft vermeiden, Verbesserungen einfiihren, Metho #
kopieren, die sich an anderen Stellen bewahrt haben, a
so allméahlich der Gesamtwirtschaft dienen. Eine einnia ig
Enquete-Ubersicht ast dazu nicht hinreichend geeignet-

’

Dr. M. Krone, Generaldirektor .q
der Vereinigte Elektrizitatsmerke Westfalen A

Uilrnmn

Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft

Uberwindung eines schweren Depressionsjahrs —
Wieder 12 % Dividende

Sowohl in der deutschen wie in der internationalen Asse-
kuranz spielt die Minchener Rickversicherungs-Gesell-
schaft seit Jahrzehnten eine fihrende Rolle. In ihrem neuen
Geschaftsbericht kann sie mit einem gewissen Stolz darauf
hinweisen, dal} sie in den flinfzig Jahren ihrer Existenz
den schwersten Belastungsproben standgehalten hat: der
Riesenkatastrophe von St. Francisco, den Einwirkungen des
Weltkriegs auf Auslandsgeschaft und Auslandsvermégen,
den Verlusten infolge der Inflation. Der Bericht teilt mit,
daR die Entwicklung der Gesellschaft aufwérts gegangen
ist und dald sich das Institut heute im Versicherungswesen
wieder eine Stellung errungen hat, wie es sie selbst vor
dem Weltkrieg kaum je besessen hat.

Das funfzigste Jahr war allerdings eine Periode beson-
ders schwerer Belastung. In der deutschen Sachversiche-
rung stieg zwar die Pramie von 1928 auf 1929 von 1767,70
auf 1809,06 Mill. RM; aber an Stelle des noch im Jahre 1928
erzielten Uberschusses von 1,12 Mill. RM aus den Sach-
pramien ergab sich 1929 ein Verlust von 11,27 Mill. RM;
0,07 % betrug der PramienldberschulZ im Jahre 1928,
0,59 % betrug der Verlust fir 1929. Demgegeniiber wurden
in den Vorkriegsjahren (1911 bis 1913) folgende Pramien
eingenommen: 1108, 1249 und 1337 Millionen, und aus
diesen Pramien konnten 43,3, 56,0 und 631 Millionen
(39, 45 und 4,7 %) Uberschiisse erzielt werden. Hier
zeigen sich die unginstigen Verhaltnisse, unter denen
gleichermalRen Direktversicherer und Riuckversicherer zu
leiden haben.

Dal} die Gesellschaft in den letzten Jahren jeweils
Dividende bezahlt hat, war wohl in der Hauptsache n”
durch das Anwachsen des Kapitalertrags mdoglich. K*n »
Uberschuf3 des Versicherungsgeschafts, der (von 1927/28
1929/30) von 1,9 auf 16 und 11 Mill. RM sank, stan. jel)
Kapitalertrag gegenuber, der sich nach Abzug von bei
Versicherungssparten schon verrechneten 4,7, 6,3 und 82n
lionen RM auf 32, 42 und 4,9 Mill. RM stellte. Der g
schaftsbericht stellt mit erfreulicher Offenheit fest,
die ausgewiesenen Gewinne mehr der vorsichtigen
servenpolitik als dem Verlauf des Geschéftsjahrs zu '
danken sind, was offenbar heit, dall die Jubilal »
dividende von wieder 12 % unter Heranziehung alte
stiller Reserven ermdglicht worden ist. Zugleich versuc
die Gesellschaft diese Politik zu rechtfertigen, und z »
dadurch, dal? der bereits abgelaufene groRte Teil der
Sicherungsperiode 1930 (fur 1929/30 werden die Versic®
rungsergebnisse lediglich aus dem Kalenderjahr 1929 u
nur die sonstigen Ergebnisse und Ausgaben bis z
Bilanztag des 30. Juni 1930 verrechnet) befriedigend
wesen sei (man weill das besonders aus der Brandscha™
Statistik), dal3 die Freigabe des amerikanischen Vermoége j
mit einem Teilbetrag von 4 Mill. RM die liquiden Mi
und freien Reserven starkte und dal3 schlief3lich dieRefiett
wartige Reinigungskrise zu einer Gesundung des ame
Geschafts und der Ruckversicherung fihren werde. Di
Optimismus ist angesichts der gegenwartigen Lage s
bemerkenswert. . w0

Die einzelnen Zahlen uUber die GeschaftsentwicKm
zeigen, dafd aus der Lebensbranche 730 000 RM (gegen
Reichsmark im Vorjahr) als UberschuR zur Verfiigung
standen, aus Unfall, Haftpflicht und Autokasko oD»
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Gewinn- und Verlusirechnung

(Mill. RM) 30. 6. 26 30. 6. 27j 30. 6. 2h 30. 6. 29130. 6. 30
Einnahmen
["ewnnvortrag 0,304 0,312 0,351 0,482 0,02

Lebensversicherung ... 78,053 112,817 131,648 178,317 215,786

«avon Ubertrage aus d. Vorjahr 31,752 46,293 66,434 95088 114,355
Pramieneinnahme abzig-

lich Ristorni........... 43,452 61,480 59,759 76,079 91,090
Vergitung der Retro-

zessionure f.Ruckkaufe 0,915 1,627 0,814 0,990 ZZ'Q

Vermoégensertrage ....... 1,935 3,3|8 4,641 6,260 8,139
Unfall» Haftpflicht- und Auto-
kaskoversicherung ........c...... 39,550 45,038 52,959 67,466 81,142

davon Ubertriige aus d. Vorjahr 11,412 15,086 17,709 22,019 33,357
Pramieneinnahme abzig-

lich Ristorni ... 28,114 29915 35204 45569 47,695
n Vermodgensertrage ... 0,024 0,036 0,046 0,077 0,089
Nachversicherung

u) Transportversicherung 25574 29,210 36,845 32,739 32,449

davon Ubertrage a. d. Vorj, 4,759 5501 5775 8,899 13,668
Pramieneinnahme ab-

zugl. Ristorni ......... 20,815 23,618 51,070 23859 18,781

) Sonstige Sachversicherung .. 89,429 93,007 97.049 99,108 115,951

davon Ubertrage a. d. Vorj. 22,431 25,029 25701 25866 32,855
Pramieneinnahme ab-

zigl. Ristorni......... 66,998 67,978 97.049 73,242 83,096
1. Feuerversicherung 45866 45574 45049 42,554 51,240
2. Hagelversicherung 7,493 7,895 9,352 11,801 9,800
5. Sonst. Versiclierungs-

ZWeige .. 13,639 16,509 16,948 18,887 22,056
Agemeines Geschaft .. 2,368 3,035 3,345 4183  4.879
davon Vermdégensertrage 1,964 2,486 3,252 4.183 4.879

Kursgewinne 0,404 0,549 0,114
Ausgaben
Lebensversicherung ............. 76,455 111,263 130,60p 177,811 215,060
davon Retrozessionspramien .. 11,802 13,837 15,561 16,349 22,258

Zahlungen aus Versiche-
rungsfallen fur eigene
Rechnung

Rickkaufe

Reserven fur schwebende
Versicherungsfalle fur

3,837 5,354 7,085 11,094 12,078
1,914 2,537 3,932 5,441 4,378

eigene Rechnung _ 1,117 1,467 1,540. 1,627 1,776
Verwaltungskosten ein-
sclil. Provisionen ab-
ziigl. der Anteile der
Rctrozessionare .......... 13,360 14,181 17,105 22,234 22,475

Pramicnreserven einschl.
Praincnibcrtrage  far

T eigene Rechnung 44,425 73,886 85,576 121,066 152,09p
Jnfal]-, Haftpflicht- und Auto-

. Kaskoversmherung .................. 40,675 44,228 52,384 66,813 79,540
davon Retrozessionspramicn .. 1,722 1,606 1,844 0,609 0,851

Zahlungen aus Versiche-

rungsfallen fur eigene

Rechnung ..o 11,503 12,466 13,603 18,522 22,142
Ruckkaufe f. eig. Rechn. 0,002 0,006 0,005 0,019 0,042
Reserven fiir schwebende

Versichcrungsfalle fur

eigene Rechnung .... 5,924 7,571 9,961 15,024 20,246
Verwaltungskosten ein-

schl. Provisionen ab-

zugl. der Anteile der

Rctrozessionare .......... 12,524 12,441 14,919 17,871 18,635
Pramienreserven und
o -ubertrige ... . 9,000 10,159 12,052 14,768 17,622
chversiehernng
ransportVersicherung 24516 29532 38,465 35614 32,565
Aavon Retrozessionspramicn . 10256 11,564 138H 6,980 2,681

Zahlungen aus Vecr-

sicherungsfallen fur

eigene Rechnung .. 5,595 8,340 11,357 12,813 13,646
Reserven f. schwebende

Versicherungsfalle f.

eigene Rechnung .. 3,493 3,683 6,061 7,199 8777
Vcrwaltungskostcn

einschl. Provisionen

abziigl. der Anteile

der Retrozessiomirc 3,417 3,854 4,355 3,949 4,137
Pramieniibertrage fur

eigene Rechnung .. 1,776 2,092 2,857 2,674 3,324-
' 0 nstige Sachversicherung .. 89,446 93,825 95,161 97,776 117,106
davon Retressionspramien .. 10,381 8,944 11,723 9,783  15,74%

Zahlungen aus Ver-
sichcrungsfallen fur
eigene Rechnung .. 33,432 37,278 35,307 32,543 43,288
Reserven f.schwebende
Versicherungsfalle f.
eigene Rechnung .. 6,818 8,001 6,557 10,106 9,721
Verwaltungskosten
einschl. Provisionen
abziigl. der Anteile
der Rctrozessionare 21,065 21,901 22,274 23,727 24.549
Pramientbertrage far
All« . eigene Rechnung .. 17,749 17,700 19,298 21,618 23,79p
dav m£lnes Geschaft.. . 2.774 2,865 3,494 3,92p 3,740
la'on Steuern 0,599 0,497 0,873 0,862 0,835
Verwaltungskoste n . 2,175 2,367 2,621 2,972 2,813
. Kursverluste .......... 0,095 (0274

JeAJ ------------------------------------ 1412 1,706 2,095 2351 2309
s Dividende in %

Atammaktien .ooooeeeeeeeeeeeen, 10 12 ) 12 12
°rzugsaktien 6 6 6 6

af die jungen Aktien fir ein Vierteljahr

MAGAZIN DER WIRTSCHAFT 2087

Spezialisierung 1,6 Mill. RM (gegen 650000 RM), wobei
aber die Haftpflicht-Versicherung Verluste brachte. DalR
Feuer- und sonstige Sachversicherung einen Verlust von
1,15 Mill. RM (gegeniber einem Gewinn von 1,33 Mill. RM
im Vorjahr) zeigten, ist hauptsachlich auf die ungewéhn-
lich hohen Verluste in der Hagelversicherung — 3,44 Mil-
lionen RM — zuriickzufihren, von denen nur 0,5 Mill. aus
einer Spezialreserve gedeckt werden konnten. Die Trans-
portversicherung hat sich durch Umstellung und Ge-
schaftseinschrankung gebessert; bei einer Verminderung
der Bruttopramie um 5 Mill. RM ergab sich ein Verlust
von 115000 RM (gegeniber Verlusten von 880000 RM fir
1928/29 und 1,62 Mill. RM fur 1927/28). Im Gesamtgeschéaft
wuchs die Pramieneinnahme (von 2185 auf 240,6 Millionen)
groRenteils dank der Expansionen, die durch die Favag-
Katastrophe mdglich geworden waren. Die Hauptwirkung
dieser Transaktion wird aber erst im laufenden Ge-
schaftsjahr in Erscheinung treten. Pramienreserven,.
Pramientbertrage und Schadensreserven stiegen von 194,1
auf 237,4 Mill. RM an. Im einzelnen hat sich die Brutto-
pramie in der Lebensversicherung von 59,7 auf 91,1, in der
Unfall-, Haftpflicht- und Autokaskoversicherung von 44,8
auf 47,7, in der Transportversicherung von 16,9 auf 188,
in der Feuer-, Hagel- und sonstigen Sachversicherung von
63,5 auf 83,1 erhoht. Die starke Entwicklung der Lebens-
rickversicherung fallt hierbei besonders auf; sie ist eine
Folge der verstarkten Konzentrierung des Geschafts aui
die weniger risikovollen Arbeitszweige und der Expansion
auf die drei groRen Lebensfirmen der einstigen Eavag-
Gruppe. Dafiir hat man aber auch Opfer gebracht
und bringen missen: Man hat die aus der Favag-Masse
erworbenen Aktien der Frankfurter Lebensversicherungs-
AG, die im Interesse der Ubertragung des Portefeuilles
auf die Allianz und Stuttgarter Lebensversicherungsbank
AG mit dieser ohne Gegenwert fusioniert wurde, unter
Verwendung der aus dem Gewinn fur 1928/29 geschaffenen
Organisationsreserve von 500 000 RM abgeschrieben. Offen-
bar war das Opfer in Wirklichkeit noch groRer als
0,5 Mill. RM; Klarheit dariber wird aber nicht gegeben.

Durch die Erweiterung bei der Favag-Katastrophe und
durch Fusion mit der Disseldorfer Rickversicherung ist
eine starke Konzernausdehnung erfolgt (Neue Frankfurter
Allgemeine, Karlsruher Leben, Vereinigte Berlinische und
PreuBische Leben, Hammonia-Hamburg), so daR die
Festlegung von Mitteln in Versicherungsaktien enorm ge-
stiegen ist, und zwar bilanzmaRig um fast 22 Mill. RM
Buchwert (dies nach Vollabschreibung der Aktien der
Frankfurter Leben) auf 55 Mill. RM. (gegen 43,3 Millionen
Ende 1928/29 und 33,7 Millionen Ende 1927/28). Uber dieses
Riesenportefeuille werden leider wiederum keine Ertrags-
nachweisungen im einzelnen, sondern nur die Gesamt-
zahlen der Vermdgensertragnisse (13,1 gegen 105 Mill. RM)
mitgeteilt. Die Publizitdat wirde man Ubrigens auch sonst
gerne erweitert sehen; die Minchener Rick kommt gerade
in den Konzernfragen den recht dringlichen Anforderun-
gen verstarkter Informierung der Offentlichkeit nur
zbgernd entgegen. Das ist insoweit begreiflich, als sich
gewisse auslandische Geschéaftsbeziehungen sicherlich nicht
zur Veroffentlichung in einem deutschen Bericht eignen.
Aber die Zuruckhaltung geht doch zu weit, wenn die Ge-
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Bilanz
(Mill. RM) 30. 6. 26 30. 6. 27 30. 6. 28 50. 6. 29 30. 6. 30
Aktiva
Noch nicht eingezahltes Aktien-
kapital ... 4,000 4,000

Grundbesitz 6,005 6,005 6,005 6.005 7,568

Hypotheken 0.135 0,117 0,117 0.117 2,615
Wertpapiere und Beteiligunge 22737 30,692 42,019 59,648 72,392
Beschlagnahmtes Vermdégen in

U.S. A e 5,000 5,000 5,000 5,000 1,000
Guthaben

Banken i) 9,208 >10251 8965 10,734 9,594

Versicheru 29601 29,133 33572 19,087 22,750
Fallige ZiNSen ..o 0,461 0,315 0,214 0,342 0,371
Pramienreserven in Handen der

Zedenten

Lebensversicherung ............ 83,371 122,434 143,812 190,691 246,499
Unfall- und Haftpflichtver-

sicherung R 1421 1901 1,329 1607 2,337

Pramienubertrage in Hé&nden

der Zedenten ...
Kasse und Postscheckkonto
Sonstige Aktiva

10,164 10,384 12,369 10.807 13,044
0,190 0,196 0.210
0,152 0,381

Passiva

Aktienkapital 12.008 12.008 12,008 20,008 20,008
Gesetzliche Reserve . 2.000 2,000 2.000 6,992 7,152
Spczialreserve ... 3,000 3,000 3,000 3,000 5.000
Reserve fiur Kursverluste.......... 2.000
Reserve fir beschlagnahmtes
Vermégen in U.S.A
Hypotheken
Pramienreserven
Rechnun
Lebensv&grsicherung .............. 44,425 73,886 85376 121,066 152,096
Unfall- und Haftpflichtver-

SICherung e 0,947 1,247 1,556 1871 2,686
Pramientbertrage fir eigene
Rechnung
Unfall-, Haftpflicht- u. Auto-

kaskoversicherung
Transportversicherung
Sachversicherung ... .
Reserven fir schwebende Ver-
sicherungsfalle fur eigene
Rechnung
Lebensversicherung ... 1,117 1,467 1,540 1,627 1,776
Unfall-. Haftpflicht- u. Auto-

kaskoversicherung . 5.924 7,571 9961 15.024 20.246
Transportversicherung 3.492 3,683 6,061 7.199 8,777
Sachversicherung ... . 6,818 8,001 6,557 10,106 9,721
Guthaben anderer Versiche-
rungsunternehmungen ... 15525 20,500 21,871 15595 19,829
Guthaben der Retrozession«re
fur einbehaltenc Pramien-
reserven und -Ubertrage .... 37,503 4823&; 5323 GSggZ 88?35232

i i 0.273 R - 8 B
S‘;L‘Vﬁ‘r'.%e Passiva - s 1412 1,706 2,095 2351 2,309

5.000 5,000 5,000 5.000 1,000
1,082 1,082 0,318 0,318 0,315

8,054 TwT 10,496 12,898 14,936
1,776 2,092 2.857 2.674 3,524
17,750 17,700 19,298 21,618 23,799

1) Einschi. Kasse.
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Seilschaft Gber ihren riesigen Bestand an Versicherungs-
aktien lediglich mitteilt, daR ~ Millionen au BeteU
gungen mit 10 % und mehr, 1,6 Millionen auf Beteilg S
mit weniger als 10% des Kapitals der betre en e"
schaften entfallen, und daR sich die Beteilg | nvj
30,1 Mill. RM auf 28 deutsche Firmen, mit 249 m ' ‘'om
auf 67 Firmen in 25 fremden Landern frieden
Amerikaoermdégen wurden diesmal 4 Mill- RM ver
und je zur Halfte zur Verstarkung der Spezialrcscrv A
zur Schaffung einer Reserve fir Kursverluste ver
Eingehend sind die Darlegungen des Bericht u
einzelnen Versicherungszweige und Uber die t’esa .
des direkten und des Rickversicherungsbetriebs.
z. B. darauf hingewiesen, daR bei dem rasft'igjl.. * rling
aufbau des Versicherungsgeschéfts nach der Stabi is
Fehler unterlaufen sind, deren Korrektur man ursPJj
lieh spater vornehmen wollte, tatsachlich aber r_
Fallen unterlie, da der Konkurrenzkampf zu heltig *
Die Transportversicherung sei zum groBen Teil in
Hande der Makler geraten, die durch das Ausspieie
allen mdglichen in- und ausléandischen Konkurrenz!)
und Kombinationen den Gesellschaftsleitern die
mung Uber die Geschaftsbedingungen mehr und menr..
zogen. Das Verhaltnis zwischen Erstversicherer und N
Versicherer habe sich besonders durch die &uRerste '
nutzung des Rickversicherers durch den Erstversic
umgestaltet; schlechte und untertarifierte Risiken sin
der Absicht, sie auf den Riuckversicherer abzuladen, *
genommen worden, Pramienteile wurden durch die
hebung besonderer Teuerungszuschlage dem RuC
sicherer vorenthalten, und normale Rickversicherne
vertrage wurden haufig nur im Zusammenhang mit so
Vertragen, bei denen der Rickversicherer verlieren m
(besonders mit Transportversicherungsvertragen)  S”
schlossen. Immerhin wird gleichzeitig festgestellt, dal*?clc_
erste Direktversicherer zunehmend vom Betrieb des
Versicherungsgeschafts zuriickziehen und dieses den .“er
geschaffenen Spezialinstituten Uberlassen. — So gi3, .
hdchst instruktive Bericht der Munchener Ruckversic
rungs-Gesellschaft einen groRen und breiten Uber
Uber die Lage des deutschen und zum Teil auch des in u
nationalen Versicherungsgeschafts.

fllarftteidjtc

Die Konjunktur

Fur die Uberwindung der Depression ist der Abbau der
Lager sowohl bei den Fabrikanten wie bei den Héandlern
von groRBer Bedeutung. Von den niedrigen Vorraten, die
eine prompte Belieferung der Kaufer erschweren, kann der
Anreiz zu gréReren Bestellungen und zu Produktions-
erweiterungen ausgehen. Gegenwartig sind die Lager in
wichtigen Industriezweigen, z. B. im Kohlenbergbau, zwei-
fellos Uberfullt. Tm Handel schreitet jedoch der Lagerabbau
rasch fort. Nach den neuesten — von der Forschungsstelle
fir den Handel (Nr. 2 der FfH-Mitteilungen) veroffentlichten
— Zahlen sind die Wareneingange im dritten Quartal 1930
gegeniiber dem entsprechenden Vorjahrsabschnitt um 19,3%
zuriickgegangen; die Umsatze nahmen jedoch nur um
11,6% ab. Diese Differenz beruht allerdings nicht nur auf
einer Abnahme der Lagererganzungen, sondern auch auf
dem Rickgang der GrofRhandelspreise, der bisher noch
nicht zu einer entsprechenden Senkung der Einzelhandels-
preise fihrte.

Immerhin hat auch der Kleinhandel die Preise vieler
Produkte herabgesetzt; die Umsatzminderung des Einzel-
handels im dritten Quartal 1930 muR3 deshalb zu einem
betrachtlichen Teil — nach der Forschungsstelle fiir den
Handel: zu mehr als der Halfte — durch den Preisrick-
gang, nicht durch einen mengenmafligen Rickgang der

Umsétze erklart werden. Der hohe Anteil der fixen Kos
im Einzelhandel hat jedoch eine entsprechende Senku *
der Gesamtkosten verhindert, In den Monaten August un
September 1930 betrugen die Kosten etwa 99.4 % der ea”
sprechenden Vorjahrszeit; die Umsatze machten hingene®
352 und 90% der Vergleichsmonate aus, Je Umsatz hart”
sich also die Kosten erhoht. - Bei den GroBunternehmen”
gen ist der Umsatzriickgang wieder viel geringer als
den Spezialgeschaften. Sowohl die Umsatze der Ware
hauser wie die der Konsumvereine liegen weit Uber
Durchschnitt. gje
Die Tendenz der allgemeinen Preissenkung héalt an. ~
wurde allerdings in der letzten Oktoberwoche durch em
gewisse Preiserhéhung unterbrochen, die in einem Ans i '
des amtlichen Grof3handelsindex um 0.7 % zum Ausdruc
kam. Abgesehen von den jahreszeitlichen Einflissen (
gerung der Butter- und Eierpreise) ist diese Erscheinung
hauptsachlich auf die Zollerhéhung fiir Weizen zuric z
fiahren, die den Index der pflanzlichen Agrarstoffe u
14 % steigen lieB. Von den ubrigen Preisbewegungen |
vor allem eine Senkung der Preise fir Nichteiscn-Me a
um 3% und eine Erhdhung der Kautschukpreise um 4,6 /»

zu_erwahnen.. ) . , .,
Der Reichsindex fur die Lebenshaltungskosten stand m

Durchschnitt des Monats Oktober auf 1454 Er ist dam

unter den bisherigen Tiefpunkt (seit August 1927!) ges
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ken, den er im Mai dieses Jahres mit 146,7 erreicht, in den
spateren Monaten aber Uberschritten hatte. Der Riickgang
Wurde hauptsachlich durch die sinkenden Erndhrungs-
ausgaben verursacht. AulRerdem haben sich die Preise fir
Bekleidung und die Ausgaben fir ,sonstigen Bedarf*
{Seifenpreise) gesenkt. — Der vom Institut fir Konjunktur-
forschung errechnete Index der reagiblen Warenpreise ist
in der letzten Woche um Y % auf 87,9 gefallen.

Eine Senkung der Preise (Gebiihren) ist neuerdings auch
von der Deutschen Reichspost in Aussicht gestellt worden.
Offenbar hofft sie dadurch eine weitere Senkung des Post-
verkehrs, wie sie aus dem Bericht fiir das dritte Quartal
1930 hervorgeht, aufhalten zu kdnnen. Alle Dienstzweige,
mit Ausnahme der Ein- und Auszahlungen, des Postscheck-
Und des Nachnahmebriefverkehrs, wiesen in diesem Zeit-
raum einen Verkehrsriickgang auf.

In den einzelnen Industriezweigen ist die Depression
nach den uUbereinstimmenden Berichten aus allen Branchen
Weiter fortgeschritten. Eine nennenswerte Belebung kann —
abgesehen von der Zuckerindustrie — nur im Bekleidungs-
gewerbe und den unmittelbar mit ihm verbundenen Indu-
strien festgestellt werden. Sie ist rein saisonmaRig zu er-
klaren. Die Beschaftigung in diesen Gewerben ist jedoch
infolge der kurzen Lieferfristen sehr unregelmafig; eine
fihlbare Entlastung des Arbeitsmarkts ist deshalb mit
dieser Belebung im ganzen nicht verbunden.

Neuerdings macht sich in Gemise- und Obstkonseroen
eine etwas lebhaftere Nachfrage bemerkbar. Nachdem die
Fabrikation dieses Jahres grof3tenteils beendet ist, soll dank
der Produktionseinschrankungen bereits jetzt in einzelnen
besseren Qualitaten ein gewisser Mangel bestehen.

Der Geld- und Kapitalmarkt

Schwerer Oktober-Ultimo

Obwohl der Ultimo Oktober zu den leichteren Terminen
zu zahlen pflegt, war diesmal die Anspannung des Geld-
markts stark und langdauernd. Noch am 5. November
kostete tagliches Geld 6—7)4 %. Der Prioaisatz blieb un-
verandert 4% %, wahrend sich der Satz fiir Monatsgeld
auf 6—7 % belief. Das Angebot an Auslandsgeld ist nur
bei wenigen Stellen wieder gewachsen; im allgemeinen ver-
halt sich das Ausland reserviert. Monatsdollars sind zu
3% _4 %y Dreimonatsdollars zu 4—4K % umgesetzt wor-
den. Die Devisenkurse blieben relativ stabil.

Berlin Frankfurta.M.
190 PrivatDiskont t44jiches Monats- Waren- Scheck- Waren-
lange kurze ¢ we?és wechsel tausch wechsel
Sich!
53/8=51/2
47/8 47/8 57/2—70s 534- 7 578
818 478 478 6 —772 6 —7 FSis tp o
1 47'8 47/8 6 —712 6 -7 538 6

II' 47/« 47/18 6 -70g 6 —7 B»/- 51/2 51/2

478 47/8 6 —I™ 6 —7 53/4 6 6%/2

VA 478 48 6 —7U2 6 -7 63/4 a2 6V2

Der Reichsbank-Ausweis von Ende Oktober zeigt zum
ersten Mal einen sichtbaren Deoisenzuflu@ von 36 Mill.
RM bei unverandertem Goldbestand und anscheinend un-
verandertem Bestand an unsichtbaren Devisen. Trotz dieser
Entwicklung war die Kreditbeanspruchung auBerordent-
lich hoch. Es wurden 362 Mill. RM Wechsel (im Vorjahr
48 Mill. RM) und 256 Mill. RM Lombards (im Vorjahr

Mill. RM) eingereicht. Auch die sonstigen Aktiven sind
9aeh Abzug der darunter verbuchten Rentenbankscheine
am 8l (im Vorjahr um 54) Millionen gestiegen, so dal der
Einlauf an Noten, Scheinen und Giroguthaben am Ok-

Ber/in Mittelkurs
New YrTrl7
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tober-Ultimo um 703 (im Vorjahr um 662) Millionen zu-
genommen hat. Dabei wurde schon die vorjahrige Bean-
spruchung auB3ergewdhnlich hoch empfunden.
Stillstand der Emissionstatigkeit

Auch auf dem Kapitalmarkt hat sich die Lage nicht
verbessert. Ausléandsanleihen kdnnen einstweilen nicht auf-
genommen werden. Es ist charakteristisch, dal das ameri-
kanische Konsortium, das Ende Juni dem Bayerischen
Staat eine Anleihe von 30 Mill. $ grundsétzlich zugesagt
hatte (wovon 20 Mill. $ zur Konsolidierung eines kurz-
fristigen Dollarkredits und der Rest fur die bayerischen
GroRBwasserkraftwerke vorgesehen war), jetzt nicht an die
Auflegung einer Anleihe zu denken scheint, obwohl die
damals festgelegten Voraussetzungen der Anleihegewah-
rung — der Ausgleich des bayerischen Haushalts — inzwi-
schen erfolgt ist. Fur Bayern entsteht daraus insofern
keine Verlegenheit, als der schon im Juni fallig gewesene
kurzfristige Kredit um ein Jahr verlangert worden ist. Die
Aussichten auf Anleiheunterbringung sind auch im dbri-
gen gering, wenn man von Sonderféallen (z. B. der schwei-
zerischen Anleihe des Kraftwerks Recklinghausen) ab-
sieht. ..

Minimal sind auch die inlandischen Emissionen, sowohl
an festverzinslichen Werten wie an Aktien, wovon die im .
folgenden wiedergegebene Emissionsstatistik der ,Frank-
furter Zeitung“ eine Vorstellung gibt. Gleichwohl haben
die Realkreditinstitute das Abkommen, wonach sie weiter
am 7%igen Emissionstyp festhalten, auf zwei Monate ver-
langert (vgl. S. 2079). In dieser Zeit werden sie also, falls
sich nicht der Kapitalmarkt stark entspannt, praktisch fast
gar keine Emissionen vornehmen kénnen.

Die deutschen Emissionen im In- und Ausland
Neu-Eraissionen der

Anleihen Realkredii-Lnstitute Aktienemissionen*)
Er- |
(Mill. RM) Aus- In- Komm. Pfand- Insge- hoh.- Griin- Insge-
land land Obli«. briefe samt An- dun«, samt
trage |
i o 1628 2093 1212.24] 75,00 1287.24
1057 nsgesamt %48 i% e 03290 13789 107079
491 1477 1938 984.2a 180.96 1165.21
}_g%g 255 887 1142 512.90 153,18 666.08
199 11 54 11.87
Qkiober — 6936 645 7580
Seyember 118 166 2754
1930
Januar ...
Februar

Marz ..
April ..
Mai..

Ut
Shohrrber
Oktober

i) Ohne Sacheinlagen und Fusionsaktien.

Die Warenmarkte

Auch im laufenden Erntejahr zeichnen sich die letzten

Monate des Kalenderjahrs wieder durch eine starke
Unentschlossenheit auf den Getreidemérkten

aus, weil in dieser Zeit die Ernten auf der sidlichen Erd-
halfte heranreifen. Im laufenden Jahr wird diese Un-
sicherheit dadurch gesteigert, daR man sich unmaéglich ein
Bild von der russischen Leistungsfahigkeit machen kann.
Trotz gelegentlicher Gerilichte Uber Verladeschwierigkeiten
ist der Umfang der Abladungen seit mehreren Wochen
gleichméafRig hoch geblieben; man kann es deshalb ver-
stehen, dal} gelegentlich mit Getreideabladungen von ins-
gesamt etwa 3 Mill. t aus Ruf3land gerechnet wird. Da die
gesamte im zwischenstaatlichen Handel bewegte Getreide-
mcnge etwa 40-50 Mill. t betrdgt, besagt eine Summe von

TaHaK ¢t stmed

tomer und b e ko m m ¢t~
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3 Mill. t nicht eben viel; aber das russische Angebot kam
vollig unerwartet und es fallt in eine Zeit, in der sich die
ZuschuBRgebiete von Monat zu Monat starker abschlieRen.
Das ist in Deutschland besonders stark der Fall, wo das
Ende der Vorwoche eine betrachtliche Erhdéhung des
Weizen- und des Gerstenzolls, die Berichtszeit die Einstel-
lung der letzten Einfuhrscheine (auf Mihlenerzeugnisse)
und die SchlieBung der Konigsberger Transitlager brachte.
Dal diese MalRnahmen zunachst zu kraftigen Preiserhdéhun-
gen von Weizen fuhrten, war selbstverstandlich. Gegen
Ende der Woche lie3 das Geschaft aber an Lebhaftigkeit
merkbar nach, obgleich zu den Bedarfskaufen der Mihlen
voriibergehend noch Deckungen und Meinungskaufe auf
den Zeitmarkten getreten waren: Das Weizenmehlgeschaft
hatte sich namlich voribergehend kraftig erholt, -r- Der
Markt far Roggen und Roggenmehl wurde von den Vor-
gangen auf dem Weizenmarkt leicht mitgezogen. Das
Geschaft in Futtergetreide und Futtermitteln blieb leblos,
weil infolge der riesigen Kartoffelernte und der Unmadglich-
keit, auch nur einigermaBen entsprechenden Absatz zu
finden, die Verfitterung von Kartoffeln in Mischungen
zunimmt; wie es heildt, werden jetzt sogar Pferde haufig
mit solchen Mischungen gefittert.
» In Kanada ist von Regierungsseite den Gerlichten, dafl
die Banken jetzt auf die Regierungsgarantie zuriickzu-
greifen beabsichtigen, energisch widersprochen worden.
Aber weder die Regierung noch der Pool haben sich bis-
her dariber geduBert, was man eigentlich gegeniber den
Verlusten auf den Bestdnden aus friheren Ernten zu
tun gedenkt. (Der Abschlagspreis betrug damals 1 $, ohne
Zinsen, Spesen usw., gegentber Winnipeger Kursen von 70
bis 80 Cents.) Die Landwirte des Reichs haben wieder ein-
mal eine Abordnung zur Regierung geschickt, in der sie
eine Bundesbiirgschaft fir einen Mindestpreis von 115 Cents
fordern. — Die Ernteaussichten in Australien sind weiter
sehr gut; die Ernte scheint Gberdies auBergewdhnlich zeitig
zu beginnen. Klagen uber Rost in Argentinien kamen aus
Chicago und wurden aus dem Land selbst nicht bestatigt.
Die allgemeine Lage wird durch eine Statistik gekenn-
zeichnet, die der englische Fachmann Broomhall kirzlich
aufgemacht hat. Er schatzt die Bestande am Anfang des
letzten Vierteljahres wahrend der Jahre 1926 bis 1930 auf
225, 237, 317, 507 und 543 Mill. Quarters: Das bedeutet
eine stetige Zunahme selbst in den Jahren, in denen grof3e
UberschuRgebiete schlechte Ernten hatten, eine Zunahme
Uberdies fur das letzte Jahr (Durchschnittsgesamtwelt-
ernte!) auf nahezu 120 Mill. t, obgleich die Ernten der sud-
lichen Erdhalfte noch nicht beriicksichtigt sind.

Die Kolonialwarenmarkte

lagen wahrend der letzten Wochen im allgemeinen ziemlich
fest, besonders der Kautschukmarkt. Besondere Griinde fir
diese Preissteigerungen lassen sich nicht anfuhren; die
Fachberichte sprechen von Meinungskaufen und weisen
vor allem auf (nicht naher umrissene) Schwierigkeiten in
den Eingeborenen - Pflanzungsbezirken in Ostasien hin.
Wahrscheinlich ist der wichtigste Grund darin zu suchen,
daR sich die franzésischen Verbraucher in der Erwartung
eines hohen Zolls stark vorversorgt haben. Das laRt sich
u. a. daraus entnehmen, dall der Markt zum SchluR wieder
recht still und schwéacher wurde.

Auf die neuen Versuche, eine internationale Vereinbarung
Uber Zucker zustande zu bringen, wurde bereits hingewie-
sen. Dieser sogenannte Chadbourne-Plan hat bisher ein
recht eigentimliches Schicksal gehabt. Der kubanische
Prasident hat ihn gezeichnet und dem Kongrel3 vorgelegt;
dieser aber hat ihn bis auf die Zeit nach den Wahlen ver-
tagt. Der Préasident hat inzwischen ein Ausfuhrverbot er-
lassen, von den man bisher in Europa nicht klar feststellen
konnte, ob es sich auf die nach dem Plan beiseite zu setzen-
den 1,5 Mill. t bezieht und unbefristet ist, oder ob es sich
um eine voribergehende allgemeine Sperre bis zum Zu-
sammentritt des Kongresses handelt. Kurz vor Mitte No-
vember sollen die Vertreter Kubas (Chadbourne vertritt
Ubrigens eigentlich die amerikanischen Geldgeber) ihre
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Reise nach Europa antreten; bisher ist diese Reise schon
dreimal verschoben worden. — Nicht mit Unrecht weist die
Alhacomag auf einen grundséatzlichen Unterschied im kuba-'
nischen und javanischen Zuckerbau hin, der es den Java'
nern ziemlich schwer machen wiirde, allgemeine Einschran-
kungen vorzunehmen: In Java besteht namlich eine zum
Teil gesetzlich geregelte Fruchtfolge, bei der die Felder nach
der Ernte vollig von Zuckerrohr gerdumt‘werden missen.

Die Kaffeemarkte sind unter Schwankungen etwas
schwacher geworden. Das wird zum Teil damit zusammen-
hangen, dal} sich anscheinend die Revolution in Brasilien
durchsetzt, deren Fuhrer ein Gegner der Paulistaner Kaffee*
preise ist. Die Lage in den Kaffeestaaten und bei der Kaffee-
kasse ist im Ubrigen unklarer als je; auch die statistischen
Angaben widersprechen einander um viele Millionen Sack.
— Die letzte

Herabsetzung des Kupferpreises

hat die Kauflust in einigen Landern des europdaischen lest-1
landes, besonders in Deutschland, angeregt. Dal sich dm
deutschen Kaufe Uberstirzen, wahrend sich die Gbrige Wel
zuriickhalt, und daB das Kartell diese Kaufbewegung be-
nutzt, um durch Einschrankung der Freigabe die Stimmung
weiter nervos zu machen, ist keine neue Erscheinung. Neu
war vielleicht nur, dal diesmal sogar abgelehnt wurde?
freie Mengen von England auf Deutschland zu dbertragen-
In der Union ist der Absatz ausgesprochen schlecht.

Diese gewisse Anregung war auch auf den meisten an-
deren Metallméarkten festzustellen; sie hat fast Uberall zu
bescheidenen Preiserhéhungen gefuhrt. Auf den KupffF'
Standard-Méarkten setzten sich die Steigerungen in allmah-
lich abnehmendem MaRe fort. Von den lbrigen Metallell
fand Blei etwas gréRere Beachtung; es scheint sich aber
dabei fast ausschlieBlich um Meinungskaufe gehandelt zu
haben, &hnlich wie beim Zink, wo von einzelnen Seiten
wieder einmal etwas gréRere Hoffnungen auf das Zustande-
kommen eines Kartells geaul3ert wurden. Auch Zinn W&r
etwas fester, da einige Posten aus englischen Lagerhauser»
nach Amerika verschifft wurden.

Die Festigkeit der Baumwollmérkte
hielt an. Man verweist besonders auf die Belebung des ame-
rikanischen Bodrsengeschafts und auf groBere Spinner-Ent-
nahmen. Es dirfte sich in der Hauptsache um Meinungs
kaufe handeln, die durch die lebhafte Kampagne des Farm-
amtes fur scharfe Einschrankung des Anbaus angeregl
wurden. AufBerdem scheint das Farmamt — mindestens
voriibergehend — unmittelbar gestiitzt zu haben.

Auf den Wollméarkten

hat sich der Preisstand vom Schlu der letzten Londoner
Versteigerungen etwa behauptet; bei den kleinen Versteige-
rungen in Ubersee war das Geschaft zeitweilig sogar ziem-,
lieh lebhaft. Nach den Angaben, die an das JLJ gekommen
sind, schatzt die australische Regierung die Schur im 1®”
fenden Jahr auf knapp 400 Mill. kg, die neuseelandische
auf 100 Mill. kg. Argentinien rechnet mit etwa 155 Mill- kg-

Die Effektenmarkte

Berliner Borse
Rickgange auf Spezialgebieten bei stillem Geschaft

Die Umsatze sind in der abgelaufenen Woche weiten
zuriickgegangen, so daR sich das Geschaft wieder zum
iiberwiegenden Teil innerhalb der Kulisse abspielt. AuRere
Faktoren allgemeiner Art beeinfluBten die Entwicklung
kaum, abgesehen von der Bankenkrise in Paris, die zeit-
weise franzdsische Abgaben in Kaliwerten und Balkan-
renten auf den hiesigen Markten zur Folge hatte. In stéar-
kerem MaRe wirkten dagegen Erérterungen iber die DiVI
dendenaussichten einzelner Gesellschaften auf die Borse
zuriick und gaben AnlaR zu formlichen Baisseattacken der
Spekulation. Die schon seit einiger Zeit im Gange befind-
liche Diskussion Uber die voraussichtlichen Dividenden-
Senkungen bei den deutschen GroRBbanken verursachten
weitere Kursriickgdnge auf dem Bankaktienmarkt, beson-
ders fir die Danaf-Aktie. Ferner entstand neuerdings der
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Eindruck, daR auch in der GroR-Elektro-Industrie, vor
allem bei AEG und Siemens, mit niedrigeren Ausschittun-
gen gerechnet werden muf3. Dall die Beschaftigung der
Elektroindustrie im Zusammenhang mit der Stockung im
Wachstum der Energieerzeugung und mit der zwangs-
laufigen Investitionsdrosselung bei den Kommunen zurick-
gegangen ist, ist seit langem bekannt. Inzwischen dirfte
aber die Elektrotechnik auch an ihren Kupfer- und son-
stigen MetallVorraten Lagerverluste erlitten haben. Mit der
Mdglichkeit einer Dividendenreduktion muf3 daher — be-
sonders bei den Starkstromgesellschaften (AEG und Sie-
tnens-Schuckert), weniger dagegen bei Siemens & Halske —
ernsthaft gerechnet werden. Der Kursriickgang fiir Elektro-
Aktien scheint also nicht unbegriindet zu sein. Er kam in
bezug auf Siemens spater zum Stillstand, als Gerlichte auf-
tauchten, daR die Gruppe Kreuger-Ericson auf dem Sie-
mens-Markt als Kaufer auftrete. Die Werte der Energie-
erzeugung waren — mit Ausnahme des Elektrizitatswerks
Schlesien — von der riucklaufigen Kursbewegung nicht in
gleichem MaRe betroffen. Diese Gesellschaft hat aus der
Energieerzeugung und dem Bahnbetrieb gute Ertrage er-
zielt, aber der vor einigen Jahren erfolgte Erwerb der
Wenceslaus-Grube hat sich als schwerer Fehlschlag er-
wiesen. Diese zum Niederschlesischen Notstandsgebiet ge-
horende Grube, die von jeher wenig rentabel war, hat
kirzlich ein schweres Grubenungliick gehabt; im Zusam-
menhang damit mufdten die SicherheitsmalRnahmen so ver-
scharft werden, da der Weiterbetrieb der Grube nunmehr
auch fir das Elektrizitatswerk Schlesien (das als Selbst-
verbraucher bescheidene RentabilitatsmaRlstabe anlegen
kann) unmaoglich geworden ist. Die an die Grube gewahrten
Betriebskredite scheinen deshalb gefahrdet zu sein; um sie
abschreiben zu koénnen, muB beim Elektrizitatswerk
Schlesien die Dividende fir 1930 ausfallen (im Vorjahr
betrug sie 8 %). Diese iberraschend kommende Nachricht
bat einen Kurssturz der Aktien von etwa 75 % auf etwa
hO % herbeigefiihrt.

« Dividendenzweifel waren auch fir einen weiteren Ruck-
gang der Schiffahrtsaktien mafgebend. Es wird behauptet,
dal? Hapag und Lloyd bei gleichbleibenden Abschreibungs-
satzen diesmal aus dem Betrieb kaum einen Gewinn erzielen;
es soll nur noch die Mdoglichkeit bestehen, die Freigabe-
erldse zur Gewinnausschittung heranzuziehen. Deutsche
Einoleum waren unter dem EinfluB der in der Vorwoche
geschilderten Diskussionen weiter etwas gedriickt. Far
iellsioffwerte bestand ebenfalls Angebot, da die deutschen
Zellstoff-Unternehmungen auf Grund der Beschlisse der
Welt-Zellstoff-Konferenz voraussichtlich demnéchst eine
15 %ige Produktionseinschrankung vornehmen mussen.
Auch bei Schulthei vollzog sich ein Baissevorstol3, obwohl
von der Verwaltung erklart wurde, daR in der bevorstehen-
den Aufsichtsratssitzung wieder 15 % Dividende vorge-
schlagen werden sollen.

Befestigt war dagegen — besonders in den letzten Tagen
—adie Farben-Aktie. Die Borse erwartete, daR das Com-
muniqué Uber die Verwaltungsratssitzung am 6. November
nieder 12 % Dividende ankiindigen werde. Diese Hoffnung
ist freilich nicht erfillt worden. Die Folge war am Don-
nerstag eine Baisse, die von der Farben-Aktie ausging.
Ferner waren Karstadt-Aktien etwas beachtet. Es erfolgten
spekulative Kaufe unter Hinweis auf den guten Erfolg
der Einheitsnreis-Laden.
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Frankfurter Borse

Die schwere Krise der Pariser Borse hat bis jetzt keine
direkten Folgen fiir den Frankfurter Platz gehabt, nach-
dem die groRRen Geldabziige des September die Be-
ziehungen haben lockerer werden lassen. Indessen belastete
die Pariser Situation stimmungsmaRig doch den hiesigen
Markt. Man hielt einige Ruckflisse deutscher Aktien aus
Frankreich zu Mobilisierungszwecken fiir maoglich; ein
starkerer EinfluB war zeitweilig auf dem Markt fur Mexi-
kaner festzustellen, auf dem unter der Wirkung der Pa-
riser Baisse die 5%igen Silbermexikaner bis auf 9% %
zuriickfielen (spater erholt auf etwa 9% %) und 5%ige
Goldmexikaner sich von dem Tiefstand von 18 % kaum
(bis 18% %) erholen konnten, obwohl fiir die nachsten Tage
in der Arrangementfrage befriedigende Meldungen aus
Mexiko erwartet werden. Auf dem Rentenmarkt ent-
tauschte im {brigen sehr stark die voriibergehende
Anatolier-Baisse (bis auf 9% %, spater erholt auf 10% %)
infolge des Zahlungsaufschubs der Tirkei (vergl. S. 2082).

Auf dem Aktienmarkt wirkte sich die nervése Gesamt-
tendenz zunachst in immer neuen Baissevorstof3en aus,
denen im Regelfall verhaltnismafRig spat entgegengearbei-
tet wurde. So kam es zu einem neuen Sturz der Waldhof-
Aktien bei Dividendenunsicherheit, der Linoleum-Kurs
fiel zeitweise wieder etwas zuriick (spater etwa 129 %),
unter Mitwirkung eines franzdsischen Postenverkaufs.
Auch fir Elektrowerte wurde die Dividendenfrage unter
der Wirkung eines franzdésischen Postenverkaufs zu einem
Baissemoment, Ubrigens bei weiteren amerikanischen Posi-
tionslésungen in AEG-Aktien. Dann kam es, als die Wahr-
scheinlichkeit erheblich niedrigerer GroRRbankdividenden
fur 1930 ausgesprochen war, zu einem erheblichen Druck
auf die Bankaktien, der sich auffallenderweise besonders
bei der Danat-Aktie zwar spat, aber relativ energisch
zeigte (Ubrigens ohne besondere Begriindung). Aber auch
mittlere Werte standen unter dem Druck der Dividenden-
ermafiigungen, so Metallgesellschaft und Siuddeutsche
Zucker AG.

Auf dem Schiffahrtsmarkt war aus &hnlichen Grinden
ein betrachtlicher Riickgang festzustellen. Von Nebenwer-
ten waren u. a angeboten Hanfwerke FuRBen (bis 52
nach 57 %) und besonders Heidelberger Cement (voriber-
gehend bis 86 %); Otavi konnten sich auf die Veranderung
der Kupferpreise auf erhéhtem Niveau gut behaupten
(33% nach 30 RM). In dieser Woche der allgemeinen De-
pression, in der sich zum Schluf? allerdings die Markte
unter Deckungen etwas erholen konnten, zeigte sich die
Farben-Aktie, offenbar bei Marktfiirsorge, recht gut be-
hauptet, mit einem kleinen Saldogewinn bis 144% %.
Junghans und Dyckerhoff konnten zu Ende der Berichts-
zeit mangels ausreichenden Angebots nicht notiert werden.

Auf dem Einheitsmarkt ist das Geschéaft wieder aulier-
ordentlich still geworden. Fir Lohnberger Mihle wurde
am 51. Oktober die letzte Notierung mit 22 % festgesetzt.
Etwas hoher stellten sich nach einer Pause Armaturen-
fabrik Hilpert (bis 78 nach 72 %). Motorenfabrik Darm-
stadt blieben bei 50 %, obwohl aus Liquiditatsgriinden auf
eine Dividende verzichtet werden soll (zuvor 5 %). Ohne
Material und Notiz gesucht waren Badische Bank. Ohne
Aufnahme waren dauernd oder zeitweise gestrichen bzw.
nur teilweise abgenommen Eisenbahnbank (am 30. Oktober
7 nach 7% % bei 60 % Abnahme, dann 6% %), Andreae
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Noris Zahn (spater 101 %), Cementfabrik Karlstadt, Schnei-
der & Hanau, Keramische Werke Offstein Taxe 70 nach
85, Sinalco, Heidelberger Stralenbahn (spater 20 nach
25 %), Nahmaschinenfabrik Kayser (spater 5'A nach
11'A %, dann wieder 7%), Marswerke, Feinmechanik,
Jetter & Scheerer (spater 58 nach 67% %), Wilhelm Wolff
AG, Pforzheim (letzter Kurs 70 %), Vorzugsaktien der
Vogtlandischen Maschinenfabrik, Bayerische Spiegelglas-
fabriken wurden am 30. Oktober mit 39 nach 42 % wieder
notiert, spater 41 %. In den Aktien der Chemischen Fa-
brik Goldenberg, Geromont & Cie. wirkt sich der Ver-
gleich mit dem friheren Aufsichtsratsvorsitzenden Dr.
Neuberg giinstig aus; der Kurs stieg von 50 bis auf 58 RM.
Tellus AG, Frankfurt a. M., fielen auf die Abwicklung der
Firma Beer, Sondheimer & Co. zuriick (92 nach 96 %). Im
freien Verkehr horte man Kleyer-Aktien mit nur noch 45 %.

30.10. 31.10. 111, 3.u. 411 5.1t

Dt. Effecten- u. Wechselbank 10%2 100 100 99 9"3/4
Frankfurter Bank ... 9 9t 1 91 92 93
Frankfurter Hypotheken- Bank 1631/4  1521/2 1623/4 153 152 162
Gementwerk Heidelberg........ b9 89w Sj 6 8.14
Scheideanstalt 135 13614 134 13334 1333/4
Frankfurter Hof 43 46 46 46

Hantwke. Fissen - Immenstadt 67 65 62
Henninger Brauerei 139 139 138

Hocbtiet ... 2 62 6.3/4 631/4
Holzverkuhlui gs-I 6ui2 8612 85 85 851/4
Main-Kraltwerke .. i 73 7i
Metallgesellschaft...... 8% 85 *7 86 87
Maschinenfabrik Moe 25 25 — 25 25 25
Ludwigshafener Walzmihle.. 85 86 85 85 85 N5
Tellus, Bergbau u. Hittenind. 96 96 97 95

Verein f. chem. Industrie .... 61 60 60 6J %2|/S

Hamburger Borse

Die Borse war in der Berichtswoche unter kleinen
Schwankungen schwéacher. Die mattere Stimmung war
durch mehrere unerfreuliche Dividendenschatzungen be-
dingt, die nacheinander fiir Werte des Elektro-, des Mon-
tan-, des Schiffahrts- und des Bankenmarkts laut wurden.
Erst am SchluB der Berichtswoche trat eine gewisse Er-
holung ein.

Auf dem Schiffahrtsmarkt standen Hapag und — in
etwas geringerem Umfang — L/oi/d-Aktien unter betracht-
lichem Abgabedruck. Der Hinweis einer Zeitung, dal3 die
Grol3reedereien aus den Geschaftsergebnissen bestimmt
nicht die Vorjahrsdividenden ausschitten kdénnen und in
irgendeiner Form die Amerikaentschadigungen fur die Ak-
tionare heranziehen wirden, wurde stark erortert. Die
Borse reagiert auf derartige Feststellungen scharf, obwohl
die meisten Bdrsenbesucher nichts Neues durch sie er-
fahren. Fur Hapag und Lloyd handelt es sich lediglich
darum, wieweit die notwendigen Abschreibungen aus den
Betriebsergebnissen des laufenden Jahres vorgenommen
werden kénnen. Da das Passagegeschaft immerhin men-
genmaRig nicht unglnstig war, erwartet man, daR die
stillen Reserven fiir die Abschreibungen nur zum kleineren
Teil herangezogen zu werden brauchen. Hapag und Lloyd
schlossen mit 75, also durchschnittlich 3% % niedriger,
nachdem sie voriibergehend bis auf 73 gesunken waren.
Hamburg Sid gaben den vorwdchigen Gewinn von 5 %
wieder her; sie schlossen mit 160 %. Das Geschaft war
nicht grol3, es wurden aber erstmalig wieder Bremer Kaufe
bemerkt. Hansa Aktien gingen um 2 % auf 122 zuriick; es
wurden nur Kleinigkeiten gehandelt, die fiir Bremer Rech-
nung aus dem Markt genommen wurden. Flensburger
Werte hatten keinen Kurs. Es ist anzunehmen, daR sich
der innere Wert der Schuldtreedereien nach dem jingsten
Abkommen mit der Hapag-Lloyd-Union erhdht hat.
Afrika-Reedereien waren unverandert mit 50 angeboten. —
Hochbahn und Libeck Biichener gingen um je 1% zurick.
Die Aktien der Bergedorf Geesthachter Eisenbahn blieben
umsatzlos. Die Abweisung der Anfechtungsklage durch
das Reichsgericht hat keinen groRen Eindruck gemacht, da
die Klage lediglich aus formalen Grinden abgewiesen
wurde.

Von Bank-Aktien lagen Hamburger Hypothekenbank mit
139 abermals 2 % fester; dagegen waren Vereinsbank mit
100 um 4'A % niedriger. Libecker Commerzbank gingen
nm 2 % auf 104 zuriick. Von sonstigen Werten hatten Kar-
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stadt vorlbergehend lebhaftes Geschaft. Geriichte, dal
seitens der Verwaltungsbanken Optionen auf Karstadt-Ak-
tien nach Amerika gegeben seien und daf? nun durch Kurs-
stitzungen die Aktien optionsreif gemacht werden sollten,
sind unrichtig. Auch die aufs neue auftauchende Vermu-
tung, dal3 bei einer Erhhung des Epa-Kapitals auch aul3er-
halb der Verwaltung stehende Kreise beteiligt wirden,
scheint falsch zu sein. — Das Geschéaft in HEW ist kleiner
geworden; der Kurs ging weiter auf 114% zurtick, In Nord-
see-Aktien hat das Geschéaft fast ganz aufgehort, es kam
lediglich zu kleineren Kasseabschllissen. Im (brigen waren
fester Wiemann Leder 105 (+ 5%), Nord westdeutsche
Kraftwerke 161 (+2%), Hochofenwerk Libeck 1*2

(+2%); schwacher lagen hingegen Bavaria-Brauerei
(—9%, auf Bericht Uber unglnstige Geschéaftsentwick-
lung), Kuhltransit 102 (— 3%), ElbschloBR-Brauerei j}*

(— 1 %), Ottensener Eisen 72 (—
Harburg Phonix 52% (— 1 %).
Auf dem Kolonialmarkt blieb das Geschéaft ruhiger, zu-
mal die Nachfrage nach Otavi nachgelassen hat. Schan-
tung waren mit 86 um 1% hoher. Deutsche Handel»
& Plantagen wurden mit 67 (+ 2 %) gesucht, wahrend Ge-
nufischeine unverandert blieben. Von den unnotierten
Werten standen sehr fest Deutsche Togo. Nachdem das
Angebot, das in der letzten Woche den Kurs unter Druck
hielt, untergebracht war, zogen die Aktien um 20 % auf *6>
an. Bibundi notierten 10 (+2%), Ekona 24 (+2%), Ka-
merun Kautschuk dagegen 20 (—2%) und Dekage "0
(— 3 %). Von sonstigen unnotierten Werten waren Deutsche
Petroleum 69 (+ 6 %), Deschimag 24 (+ 4 %) und KlopPer
75 (+ 2%) fest. Schwacher lagen dagegen Sloman 71
(— 4%), Unterelbe Brikett 57 (— 2 %), Deutsche Gasolin 34
(—2%) und Altonaer und Hansa Hochseefischerei

(- 1%).

1 %), Ruberoid 40 (— 1 %r

30 10 31.10. 1.11 3.11.

60R 60B 60B 50R 6 B
51B 60B 60B 60B 61B

Deutsch-Ostafrika-Lini
Woermann-Linie ...
Flensburger Dampferc

Bavaria-u.Sl. Pauli-Brauerei 15«G 15PG
BiH-Brauerei .. 225B  225B 224 223B 22*B
R. Dolberg 8"G 80G
Eisenwerk Nagel & Kaemp.. 100G 100G
Flensburger Schiffsbau
Lederwerke Wiemann......... HOG 100G HOG 106
Chem Hell & Sthamer.......... 53B 53K
Chem Fabr Marburg -StaRfurt 3412D 341/2G

Schlinck & Cie.. ..o, SOG 800 HdG 80G
Transp -AG. Avorm Hevecke) 54 64G 63 1
Malzfabrik amburg . m o 114G 116B
Schwartawer Werke.. 23 23 @J
Jaluit-Gesellschaft 48G 47G 62G
dto. GenuBscheine.. 45 50 60B 46
Deutsche Hand. u. Pl 65 600 % 65G
dto. GenuBscheine 60 55

Pariser Borse

Waren es in den vorangegangenen Wochen die fortschrei’
tenden Liquidationen der groRen amerikanischen Invest-
menttrusts und anderer vom Ausland gehaltener P°s*
tionen, darunter auch mehrfach solcher aus deutscher
Hand, die die Kurse in langsamem, aber stetigem Abwaérts-
gleiten sinken lieBen, so hat diesmal die Baisse in Pari»
selbst ihren Ursprung gehabt und Ausmafle angenommen,
wie man sie nach der vorangegangenen Abwertung kaum
mehr fir moglich gehalten hatte. Die Pariser Finanzpresse
hebt mit besonderer Genugtuung hervor, dal} die Borse von
einer Panik, die der Zusammenbruch eines so bedeutsamen
Unternehmens wie der Oustric-Gruppe (vgl. S. 2081) be-
farchten lie3, verschont geblieben sei und der Katastrophe
gegenilber eine bemerkenswerte Ruhe und Widerstandskraft
an den Tag gelegt habe. Was aber ware wohl geschehen
ohne die von der Regierung im Einvernehmen mit der Bank
von Frankreich angeordneten SchutzmalBnahmen? Diese
Intervention hat zwar in Bdérsenkreisen heftigste Kritik er-
fahren; in Wirklichkeit aber gab es wohl kaum einen an-
deren Ausweg, um die Rickwirkungen der Krise auf die
Gesamttendenz des Markts einzuddmmen. Nach den iH'
zwischen vom Syndikat der Kulissenmakler veréffent-
lichten Zahlen lagen in dem Augenblick, da die Suspendie-
rung der Terminnotiz erfolgte, folgende Auftrage fir die
Oustric-Werte vor:
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Kauf- Verkaufs- Londoner Borse
Werte auftrage auftrage L . :

i Auch Uber den Ultimo ist der Geldmarkt flissig geblie-
Huanchanca 4500 Aktien 44000 Aktien ben, und am Freitag, dem 31. Oktober, wurde die neue
Hulfra..... 1150 48500 Schatzwechselemission in Hohe von 40 Mill. £ zu einem
Paris-Foncier 2, 10750 -, Satz von £ 2/1/2,78 aufgelegt, der in diesem Jahr nur ein
EXtension ... 25 5750

” ”

Ohne die getroffenen MaRnahmen waren die Kurse danach
Wahrscheinlich ins Uferlose gesunken. Die Gesamthdhe der
aus den laufenden Engagements zu gewartigenden Ver-
luste Wird heute auf 90—100 Mill. Fr veranschlagt.

Die von Amts wegen fir die Oustric-Werte angeordnete
Liguidation auf dem Weg Uber den Kassamarkt, die tber-
dies auf den Handel in sofort lieferbaren Stiicken be-
schrankt ist, hat die Schwierigkeiten im Ubrigen keineswegs
geldst, sondern nur vertagt. Die Frage, wieweit die Bank
Oustric, die in den letzten Wochen als Hauptkauferin ihrer
eigenen Werte aufgetreten ist, in der Lage sein wird, die
geschuldeten Differenzen zu zahlen, ist im Augenblick noch
vollig ungeklart. Ist sie dazu nicht imstande, dann wird
nach den an der Pariser Borse geltenden Bestimmungen die
Gruppe der mit ihr arbeitenden Kulissenhauser fiir sie ein-
zuspringen haben, so daR unter Umstanden mit neuen Zu-
sammenbriichen gerechnet werden muf3, wenn nicht, wie
dies vielfach bereits empfohlen wird, das Kulissensyndikat
als solches den in Mitleidenschaft gezogenen Firmen durch
Emission einer solidarisch garantierten Anleihe zu Hilfe
kommt. AufBler der Bank Adam ist auch das Pariser Bank-
haus St. Phalle ein Opfer des Krachs geworden. Es hat
Anfang der Woche seine Schalter geschlossen, wird aber
Wahrscheinlich gleich der Firma Adam von einem Konsor-
tium Pariser GroBBbanken (ber Wasser gehalten werden.

Trotz der Versuche, die Rickwirkungen der Krise auf die
Ubrigen Werte nach Mdglichkeit einzudammen, waren die
Verluste durchweg recht empfindlich. Die Pariser Borse
hat die friiheren Exzesse der Spekulation teuer bezahlen
mussen; das Schlimmste ist, dal das Vertrauen der Kund-
schaft abermals eine derartige Erschitterung erfahren hat,
dal selbst die besten Papiere zu den gegenwartig weit
Unter ihrem inneren Wert liegenden Kursen keine Abneh-
mer mehr finden. Technisch ist die Situation zwar heute
so, daB schon die geringsten Symptome einer Besserung
zu Uberstirzten Deckungskaufen fihren und damit eine
Hausse automatisch im Gefolge haben missen. Einstweilen
aber dominiert die Skepsis.

Selbst die franzésischen Renten folgten diesmal der all-
gemeinen Tendenz. Sie waren mit Ausnahme der sechs-
prozentigen Renten von 1927, die in dieser Woche zum Ter-
minhandel zugelassen worden sind, durchweg um 1 bis
2 Punkte schwacher. Auslandische Fonds waren vollig ver-
nachlassigt. Tiarken fielen erneut ab, nachdem nunmehr
feststeht, dal3 die Regierung von Angora nur einen Teil der
fir die Einlosung des November-Kupons notwendigen
Summen deponieren wird. Dagegen waren Brasilianer
leicht befestigt. Franzésische Banken haben schwere Ein-
buBen erlitten. Die Bank von Frankreich hat innerhalb
einer Woche neuerdings 900 Fr verloren; der Credit Lyon-
nais 80, die Union Parisienne ebenfalls 80, die Banque de
Paris 150. Chemische, elektrische und metallurgische Werte
Waren wiederum, namentlich vom Ausland realisiert, be-
sonders Air Liquide, die um fast 200 Fr tiefer notierten.
Auch auf den Ubrigen Markten waren lediglich Kursver-
luste zu verzeichnen.
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86.50 &M 8550 8580 8560

é> Staatarente (UlQZ7) ... 102.40 fﬁ?i % % 103.10 103 00
France *) 21055 2(950 >§20 198«*0

fir@dil Lyonnais ») 2*35 27 0 2080 ﬁ < 2H10
ganque de Parjs etdes Pays- BasS) 2405 2(T5 243> >360  2«>0

;aria-Lynn-Méditerranée™s) . 1580 m % i_(‘ﬁ 1580 1577

»Paries de Longwy 8). 1500 1476 1486
Winneider & Cie (Creus f0§<0 195« 1925 192» 1% 0
Saines de Lens i>. oin 1015 975 990 971
Paris, je Distribd Electir.§ 2@% 21 5 2060 2055 2
¢e»omson-Houston 8) 676 f‘i% 645 641
p’'amiHsements Kuhlmann &).... -25 714 607 7<'5 695
134» 1310 »275 % 1165 1169
. " 2325 281 2240 2235 2%?8
te 1> dlvroroiiinn 075 6601 650 610 610

Nominalwert der Btticke: Fr 100 *) Fr 1000, 8 Fr500 *) Fr 400, B Fr 250

einziges Mal, Ende August, unterschritten worden ist. Erst
zu Beginn der neuen Woche machte sich auf dem Markt
fur tagliches Geld eine leichte Versteifung bemerkbar, die
indessen kaum von Dauer sein wird. Andererseits wird
auch mit einer Diskontsenkung vor Jahresende kaum noch
gerechnet, es sei denn, dal} die Kriegsanleihekonversion zu
einer solchen Maflnahme fiihren sollte. Vom Standpunkt
der Devisenlage gibt die Abschwachiing des Pfund-Kurses
gegen den Dollar und den franzdsischen Franken jeden-
falls Veranlassung zu erhdhter Vorsicht. Dagegen ist aller-
dings der Goldbestand wieder um Uber % Mill. £ gewach-
sen, und fur Bankabteilung und Emissionsabteilung zu-
sammengerechnet ist die 160-Millionen-Grenze bereits sehr
weit Uberschritten. Auch in dieser Woche sind daruber
hinaus gréRere Betrage sowohl aus Australien als auch
Brasilien eingetroffen.

Das Bodrsengeschaft war aul3erordentlich gering, da sich
das Publikum stark zurickhielt. GroRere Kursverdnderun-
gen sind ausgeblieben, abgesehen davon, dal} die erneute
Hausse auf dem Markt der goldgeréanderten Werte weiter
anhalt, da die geplante Anleihekonversion und die Flissig-
keit auf dem Geldmarkt zu Anlagen in diesen Werten an-
regt. So kam es bei der VA %igen Konversionsanleihe zu
einer Kurssteigerung von 805ie auf 83% und bei der 4%igen
Fundierungs-Anleihe von 93% auf 96. 2'A %ige Consols
stiegen weiter von 57% auf 59, ebenso erholten sich die
Brasilianer-Werte weiter: die 5 %igen Fundierungs-Bonds
von 80% auf 81%. Dagegen verloren Braz. Traction von
28% auf 27%, wahrend Sad Paulo von 160 auf 162% an-
ziehen konnten. Unter den Ubrigen Auslandsanleihen war
die feste Haltung chinesischer Werte bemerkenswert, die
5 %ige Reorganisationsanleihe notierte bb% nach b4%, die
5 %ige Anleihe von 1912 47% nach 44%. Auch heimische
Bahnenwerte konnten sich gut halten (Great Western 71
statt 70%, London Midland 35 statt 34%), ebenso siidameri-
kanische Bahnenwerte (Buenos Great Western 67 statt 65,
Buenos Great Southern 78% statt 76%), schwacher dagegen
Antofogasta (53 statt 54). Schwach wie in New York waren
im allgemeinen internationale Werte (U.S. Steel 150 statt
157%, Radio Corp. 20% statt 22%), etwas besser gehalten
nordamerikanische Eisenbahnen (Canadian Pacific 44%
statt 44%). Minenwerte waren Uberwiegend rickgéangig
(Union Corp. 50 statt 53/9), abgesehen von einzelnen Aus-
nahmen, wie Otavi (von 31/3 auf 32%). &lwerte waren
wenig geandert, Gummiwerte entsprechend dem neuer-
lichen Fall des Gummipreises gedriickt (Rubber Plant. 23/6
nach 23/9). Einzelne Zinnwerte waren in geringem Umfang
gebessert.

Der Markt der Industriewerte lag ruhig. Einige Nach-
frage bestand fiir Elektroanteile. Zu starkeren Kurssteige-
rungen kam es bei Courtaulds, dagegen gaben Snia Vis-
cosa (8/6 nach 9/3) und British Enka im Kurse nach. Deut-
sche Werte zogen im allgemeinen an, Young-Anleihe bis
auf 79%, die Hamburger Anleihe von 85 auf 86%, die Kol-

29.10 30 10 3110 3.11. 411 5.11.

4°/lo Funding Loan....... 941/4 94 H8/8 ﬁgf{ gg %g]lJthe
London Midi & Scot. Ord. 34Va 34ifa g%% 6 84 68'/a 69
Central Argentine Ord. . 684 6-v2 6V8 618 618
De Beers Cons. Mines Def 6l/a L4 e 4/0 41/18
/4 4o 0 410 23/6 240
Anglo Dutch Plantation .. %%/3 421:;/8 43/9 439 40 46/7V*
Impérial Chemical industr. 20/3 2(7)/2\,3 714V2 741/2 717172 m
311/8 30-/8
- _ 76.2 76.3 76.5 77.1
Aktienindex 1928=100 .. J88 55 5161 658  sags —

Staats- u. Ko unala 1427 147 158 1927

Staats. u. Kommunale 970 IO 95t LY A%
erkenru PublieUtities 1745 1870 16MI 1«85 1729

Bank. Versicherung— e o R %Z; &x6 -
123 106 1(9 174 101 —

Gummi. Tee. Kaffee .... 160 185 154 223 114 —
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ner Pfund-Anleihe von 83 auf 83%, wahrend die Minchener
mit 80 unverandert blieb und die Berliner Anleihe von
79% auf 78% zurlickging.

New Yorker Borse

Die Berichtswoche zeichnete sich durch schwache Hal-
tung der Borse aus. Insbesondere erfolgte am 31. Oktober
ein starkerer Rickschlag, nachdem sich schon am Tage
vorher das Kursniveau ziemlich erheblich gesenkt hatte.
Zu Beginn des neuen Monats setzte eine leichte Erholung
ein, jedoch blieb die Tendenz weiter schwankend und
uneinheitlich, wozu 'auch die UngewiRheit Uber den Aus-
gang der Wahlen an dem — bdrsenfreien — Dienstag bei-
trug. Die Nachrichten Uber die Konjunktur lauteten im
allgemeinen wieder etwas schlechter als in der Vorwoche,
wenn sich auch im ganzen nichts Entscheidendes geéandert
hat. Vor allen Dingen hat die Erklarung des Prasidenten
von Betlehem Steel lber die Lage in der Eisenindustrie
stark verstimmt; einige andere Quartalsausweise amerika-
nischer Gesellschaften wirkten in der gleichen Richtung.
Dagegen blieben der Monatsbericht der National City
Bank, in dem die Meinung vertreten wird, dal3 der Tief-
stand der Depression bereits erreicht sei, und einige AuRe-
rungen von Otto H. Kahn sowie von dem Leiter des Biros
fur Innen- und AuRenhandel im Department of Commerce
Uber baldige Besserung der Wirtschaftslage ohne entschei-
denden EinfluR. Hinzu kommt, daB in der nachsten Zeit
mit wachsenden Abgaben aus steuerlichen Grinden zu
rechnen ist.

Auch diesmal sind die New Yorker Borsenkredite weiter
um fast genau 100 Mill. $ zuruckgegangen; sie betragen
kaum mehr als 2% Milliarden $. Auf dem Geldmarkt hat
sich so gut wie nichts geandert, abgesehen davon, daf} eine
leichte Senkung des Privatdiskonts fiir lange Sichten um
% % auf 2Us % vorgenommen wurde. Aus den Wochen-
ausweisen der zwolf Bundes-Reserve-Banken geht eine
leichte Erhéhung des Goldbestandes hervor, die sich Gber-
wiegend aus Auskiinften aufl Brasilien erklart, wahrend
der Bestand an Wechseln und Wertpapieren insgesamt fast
unverandert geblieben ist. Die privaten Wertpapieremis-
sionen in den Vereinigten Staaten sind auch im Oktober
— wie Uberhaupt in den letzten Monaten — niedrig ge-
wesen. Sie liegen mit 422 Mill. $ auf der Halfte der Vor-
jahrszahl.

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

Tag aktien bahnaktien Tai aktien bahnaktien
28. 10. 194,95 115.23 31. 10. 183.35 112.50
24. 10. 19 ,7t 114.24 1 11, 184 84 112.88
30. 10. 188,07 113.36 3. 11 185,39 113,19

Die unglinstigen Nachrichten aus der Eisen- und Stahl-
industrie, der erneute Rickgang der amerikanischen Roh-
eisengewinnung im Oktober, die starke Einnahmeminde-
rung der Bethlehem Steel Corp. im dritten Quartal auf
fast die Halfte der Einnahmen des ersten Vierteljahrs,
das Sinken des Beschéaftigungsgrades in derselben Zeit
von 97,8% auf nicht viel mehr als 50 % haben zu
starkeren Kursriickschlagen auf dem Markt der Eisen- und
Stahlwerte Veranlassung gegeben. Bethlehem Steel fielen
von 74% auf 70, American Can von 121% auf 114%,
U. S. Steel von 152% auf 145 %. Auch fir Dupont de
Nemours wurde, wie erwartet, ein relativ ungilnstiger
Quartalsausweis vorgelegt, der einen Kursriickgang von
96% auf 90% verursachte und bei den Ubrigen chemischen
Werten zu &hnlichen Kursverlusten fihrte: Allied Chemi-
cal notierten 202 statt 215, Lambert Co. 84% statt 87. Unter
den Befiirchtungen dber Stimmengewinn der Proliibitio-
nisten hatten Anteile von Getrankefabriken sehr stark zu
leiden, insbesondere Coca-Cola. Dagegen erholten sich
Brau-Aktien (die zwar nicht in New York, aber in Pitts-
burg und St. Louis gehandelt werden). Auch General
Motors konnten sich trotz eines die Erwartungen uber-
steigenden Quartalsausweises nicht voll halten, indessen
blieben die Kursriickgédnge hier in engeren Grenzen, wie
auch bei einzelnen anderen Automobilwerten (Nash).
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Eisenbahnwerte waren ebenfalls leicht riickgangig: Unior
Pacific 196 statt 198%, Canadian Pacific 42% statt 42/s-
Public Utilities gaben im allgemeinen im Kurse naci
(American & Foreign Power 39% statt 43%, Western y'1l_
140 statt 143%), ebenso Warenhauswerte (WoolwortU _
statt 65%, Sears Roebuck 49% statt 51 %) und Anteile G«
Landmaschinenfabriken (International Harvester

61%). Deutsche Werte konnten sich vereinzelt leicht
festigen.
12010, 3010, 3110, 1.11. 811 JY U
S. Steel Corporat. 14814 14658 144 14534 14534 ]ﬂ%ﬁ;
Amencan CaanO.. 11834 11838 11358 114172 1%46}1&% S
Anaconda Copper.. 378/8 363/4 35 361/2 oaa @
General Motors .... 36V8 85 341/8 345/8 1578 PA
Chrysler........ 167/8 If6/g 157/8 1578 ‘18
Genera Electrlc 5214 5158 5<ilg 5138 51]12
Am. Tel. ATelegr... 199»2  1961/4 19412 195 196/8 1&/8
Radio Coporatlon . 2<7/8 205/8 187-8 193/4 X
Allied Chemical.... 21034 2 618 1961/2 20’ 20
Standard Oil N.J .. 5488 5388 523/4 631/4 5338
Woolworth..... 645/8 6314 613/4 63 6t %>
Pennsylv Raii " co. 67 6714 65 65v4 651/2
Aktienumsatz (1000) ! 1667 | 1907 | 2242 ( I 1250
Reichsbank-Ausweis
3, .
. 31. 10. 23 10. 30 9. -
(Mill. RM) 1930 1930 1930 igﬁl‘
Aktiva
1. Noch nicht begebene Reichs- 177.212
2. bankanteile..... g ......................... 177.212 177.212 177,212
Goldbestand (Barrengold) so-
wie in- und auslandischeGold-
mlinzen, das Pfund fein zu 2229.123
1392 RM berechnet 2180.215 2180.353 2478.833
und zwa 2079.335
Goldkassenbestand . 1958.839 1958.977 23/9045
Golddepot gunbelastet) ‘bei 149.788
ausland.Zentralnotenbanken 221,3-6 221.376 149.788 N
3. Deckungsfahige Devisen . 162.533 170913 11190
4. a) Reichsschatzwechsel ........... 23,500 6.210
b) Sonstl e Wechsel und
ook oo 2300825 1938.*55 20P65%0 ofg 7 |
5. Deutsche Scheidemiinzen .... 15 681 183920 (48 802 :
6 Noten anderer Banken....... 5324 22 874 4HL 106,813
7. Lombardforderungen ........ 317.7bl 61.574 290.832
darunter Darlehen auf RE]ChS- é‘@
schatzwechsel .. 0.001 0.001 0.001
8. Effekten ... 1) 102475 P 102.475 1) 102.666
9. Sonstige Aktiv 5/8,901 403.943 688,632
Passiva
1. Grundkapital:
a) begebe« . 122,788 122.788 122,788 m
bg noch nich 177.212 177,212 177.212
2. Reservefonds: 48.797
a) gesetzlicher Reservefonds 53.915 53.916 53.915
b kpefualreseavef(()jnds fﬁlr 46,224 146224 46.224 45,811
unftigeDividendenzahlun 2 -
c) sonsllgge Riicklagen ... g 271.000 271,000 271.000 4
8. Betrag der umlaufenden Noten 4674631 39i0.705 4741.470
4. Sonstige taglich fallige Ver-
bindlichkeiten . 383,055 419.856 472 082
5. Sonstige Passiva.. . 257.520 251,739 274.1.90
Bestand an Rentenbankschelnen 8.8 550 5.1
Umlauf an Rentenhankscheinen 438.4 3922 4425
Deckungsv**rhaltn|s°/o . 50,9 58.9 55.8
Diskontsatz °/o . 5 5 ft
Lombardsatz °/o... 6 6 6

i) Darunter ca. 8 Mill. UM Pflichteinzahlung der Reichsbank auf Ihroll
Kapitalanteil bei der Bank fiir Internationalen Zahlungsausgleich.

Ausweise deutscher Privatnotenbanken

W irtt.
; Bayerische Sachsische Badische ey
(Min. RM) Ngten-B. Bank Bank Noten-**
31. Oktober 1930
Aktiva
Gold 28,559 21.032 8,124
Deckun . 7, 10 769 1498
Sonstige Wec?ls_el u. Schecks 50 455 54.184 18,928
Deutsche Scheidemiinzen .. 0.045 0.071 g%g
Noten anderer Banken .... 1.83' 6.98 t 06aa
Lombardforderungen . 1.920 2,444 e
Wertpapiere ... 5.204 5,477 71
Sonstige Aktiva 8,679 10.780 31,642
Passiva
Notenum Iatff.h....f....l.I ............... 69.101 21,684
Saonstige taglic allige Ver-
DINANCA KGN .ot 2.159 12.898 8.542
V%rllg)lluné:lgllgglléelmen mit Kun.- 0110 521%3 2121,;6‘%
¥ «
Sonstige Passiva,. gggg 0001 2848

Weitergegebene 0
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Berliner Borsenkurse vom 30. Oktober bis 5. November 1930

(Einheitskurse der fortlaufend notierten Papiere und Kassakurse der auf Zeit

Wo' 30.10.131. 10. 1. 11

Heimische Anleihen
‘tnlothe-AblOsungs-

s¢huld Nr. 1—90000 .. fr. Z. 64,30 5425 5425
oto. ohne Auslosung.. 1 . 1 6601 6501 6,50

Auslandische Anleihen

*S» Bosn. Eb.-Ail. 1814 g 18,63 18,75 18,50
fr. Zz. 1950 19«8 18,50
fr. Z. 13,00
42 38,50 — 38,75
4Va 2,10 2,00
* 0 dto. Goldrente
40,-n.Bg.d.C.C.....ccucuuus 4 26,70 2680 —
4dU4t(> Kronen Rente.. 4 190 — -
40/ 4to*kv. Rente J/J .. 4 185 18 —
Iio dto dto. M/N ......... 4 185
\M/o dto. Silber-Rente 42 3,00 2,95 3,50
dto. Papier-Rente 412 — 1,85
veremh.Anl. 03 5 — 8.60 A50
4nr Bum. veremh Anl. 13 412 1413 1413 1410
4P SumrAnl..... ... 4" 688 685 6%
40° rD'Adm n. AnI 03 4 3,50 3,55 360
Joo dto Bagd. Eb.- 4 - -
JJo dto. dlo Eb. AnI 2 4 - _ —
lo° dto. unif. Anl. 03. 06 4 6,75 - —
dto. Anl. v. 05 . 21 — 4,30
4(72 ato- AnI
olloblig 4 445 — —
ose. fr.z. 10,60 1025 —

400 L
+/s°/0 Ung. St -Rente i3
m.n.Bg.d.C.C. 412 -
1X2°l0 dto. 14 m.n. Bg.
dtd. C.Coooevrc 412 2430 2440 2430

*/o Ung Goidrente mit
g.d.C 4 23,60 2380 23,75
%/tho Staatsrente 10

N
o
o
S

4 rr m-n*Bg.d.C.C. 4 19,13 19,00 —
100 ung. Krone rente .. 4 1,85 1,85 1,80
4it Mssab. St.-Anl. I. 4 10,25 -
4iffi° Mex. Bew.-Anl. .. 41/9 13,00 - —
4iff| Anat, Eisb. Serie 1 412 1238 — 12,25
1I'w dto. Serie 2 41/2 12.38 12.25 12,25
tJp Macedon Gold .... fr. Z. 7,25 6.95 7,10
s?0 Tehuant. Eb.-Anl. .. fr. Z. — — —

*W/o dto. abgest.............

llank- Werte

§Jg Dt. Credit-Anstalt 8 98.75 97,25 97,38
D”nk elektr. Werte .... 10 106,00 103,75 103,75
oJnk fur Brau-Industrio 11 111.75 110,00 109,63
carmer Bankverein___ 10 106,00 104.00 103,00
gayer. Hyp.-Bank...7— 10 125,25 125,00 126,50
&ayer. Vereinsbank___ 10 130,00 130,00 130,00
neuner Handels-Ges..,, 12 133.00 128,50 129,00
fx"mmerz- u. Privat-Rk. 11 118.75 11475 114.75

pvfiuist. n. Nationalbank 12 154,50 149,50 149,00
Bank u. Disc. Ges 10 113,50 110,50 110,00
Q"esdlaer Bank X
gjfterr. Credit
chsbank ..... .
¥,Oner Bankverein....

12 228 50 226,38 229,25
5 10,13 10,13 10,13

Bahnen-Werte

A & Lokalbahn.. 124.00 12425 123.00
60.50 00 60,00

12
Verkehrswesen’ 5 58, ,
{fatsche Reichsb.-Vorz. 7 87,63 87,25 87.50
Hochbahn ... 6 69,60 69,00 68,88
p°hantung 1—60000.... 0 7, 85,25 Ul
“hada Ablief.-Scheine — 20,25 20,13 19,75
Schiffahrts - Werte
RUjnb.-Amerik. Paketf. 7 17725 7638 76.00
Rn”b.-Sidam.-Dampfsch 8 — 160,00 160,00
Dam pfschiff 10 121,00 122,75
Aorddt. Lloyd.......... 8 177,13 7613 75%0

Automobil-Werte

Ralinr-Benz . .. % | 24501 2413 1 2
Autom.-Ges. | 123381 1150 | 1

Chemische Werte

._Guldenwerke.......... 6 ‘ég%g 151838 48,20

' * n.. 5 8 ) 50,25
pdiig- Fabe vxHeysde 5 2000 1900 9%
TAv/aneiiindustrie *!1'1 12«) 142,13 140,00 140,00
AGoldschmidt 5 4325 4250 4263

OK?wecatini 18 4500 46,00 4450
khafsoi?l- Kokswerke 8 77,88 76,00 76,00
Rrt’"b-W estf. Sprengstff 4,8») 50,60 - 54.50
UISerswerke .................. 5 49,25 4950 49,50

Elektnzitats - Werte

AnA BaBrik .. 8 11800 —  119.88
Elektr (I?\q( 9 12275 116.25 115.50
&mann ETekt 9 137.75 13713 134.50

CJow"VlBoven & Co. 9 76 25 76.00 76.00

D ttP-Hisp.Am.de Elektr 17 4 300.50 290,25 291.00

f)t' inabelwerke.. 6 58 13 58,75 59,50

iralefon- u. Kab . 0 8900 86.00 84,00

C clr-Lief.-Ges.. 10 116,60 113,00 126L4,25

BO!1** Schiesien : 0.00
EOgJi. Licht u. Kr 10 126,50 124.00 122,50
ORa ? & Guilleaume 7Va 96,25 95,13 i

elektr. Untern... 10 127 13 123,63 122,00

RM Je Stiick= 200 Schilling. — ») Ferner 2°0 Bonus. — 8 Ferner 0.8% Bonus. — *) Netto in Gold. — ») Ferner 1.Wo Bonus.

3. 11

54.25
1 6,50

19.13
18,50

38.88

26.50

3,00
¥.75

110,00

22850
10,25

1 74,00

74,60

| 25,00
11175

43.50
49,50
47.63
141,13
42,63

44.50
75,13

49,25

4. 11

54,25
1 6,50

73.13
158.60
121.60

1

5. 11

96,75
106.75
109.50
101.75
126.50
130.00
130.00
114.75
147,25
111.13
110.75

229150
9,88

74.25
159.00
122.00

74,63

5
123.25

Hackethal Draht
Elektr

Osterr.Siemens-Schuck. )]
Rhein. Elektr.........c........
Rheiri.-Westf. Elektr.
Sachsenwerk...............
Schles. Elektr. u. Gas ,
Schuckert & Co... .
Siemens & Halske
Tel. J.Berliner
Vogel Draht.
Voigt & Haeffrer

Kaliwerk Aschersleben
Salzdetfurth Kali
Westeregeln K ali..

Lokomotiv- und Waggon-Fabrik-Aktien

Beri. Masch. Schwarzk.
Krauss & Co. Lokom. ..

Orenstein & Koppel ....

10
15
10

0

0
6

30.10.

128/X)
98,50
127.00

6500
149,75

31. 10.

68,00
115.00
146.50

12
103.50
124.00
154,95
85,00

134.00
177.50

64,75
149,75

Kali-Werte

1193.00
267,00
1195.00

1191,00
264.00
1192,50

1 11

66.50
115.50
145,60

1284)0
102.00
124,00
154,75

83.50

132,13
175.50

64.50
149,75

1189,00
262,00
1192 25

1 3500 i 86.50 | 36,25

74,00

74,50

1 60.25 1 50,00 1 49,25

3. 11

63.50
149,75

1189,00
262,00
1193,00

35,00
74,01
49,00

Ma»dunen- und Metallw.-Fabrik-Aktien

Angsb.-Ntirnb. Masch.
Bayerische Motoren

Berliner-Karlsruher | H

Maschinenfabrik Buckau
Motoren Deutz ..
Hugo Schneider..
Schubert & Salze

Buderus Eisen
Gelsenkirchen Bgw
Harpener Bergbau
Hoesch Eisen.........
Hohenlohe -Werke
llse Bergbau ...
Klockner -Werke
KoIn-Neuessen
Laurahutte ...
Leopoldgrube
Mannesmann Rohren
Mansfeld
Maximilianshtitt
Mitteldt. Stahlwerke
Oberbedarf.........
Phonix Bergbau..
Rhein. Braunkohien’
Reinstahl..........
Riebeck Montan
Schles. Bergbau..
Schles. Bergw. Beuthen
Sle?b n-Soiingen GuB
Stolberger Zink..

Ver. Stahlwerke..

Deutsche Wo enwaren
F.H. Hammersen .........
Norddt. Wollkdmmerei..
Schlesische T e xtil..
StohrKammagarn..

Aschaffenburg. Zellstoff
Basalt _..

Berger Ti
Calmon Asbest
Charlottenburg.
Continent. Gumm
Dt. Atlant. Telegr... .
Dt. Cont. Gas Dessa e
Deutsche Erd o
Dt. Linoleumwerke ..
Dt. Ton- u. Steinzeug
Dt. Eisenhandel
Dynamit Nobel
Eisenb.-Verkehrsmittel
Feldmtihle Papier..........
Harb. Gummi Phonix
Phil. Holzmann
Hotelbetrieb

Melallgesellschaf
Mlag Mihlenbau .. .
Nordsee, Dt. Hochseef.

Ostwerke. .
Otavi Minen
Polyphon-Werke
Sarotti .
Schles. Porti. Cernent ..
Schultheiss-Patzenhofer
Svenska Tandsticks-—-
Thorl Ver. Oelfabr.
Thiringer Glas
_Il__eonh Tietz..
ran

Ver. c%uﬂfabrlk Wessel
W icking Porti. Cernent

Zellstoft-Verein .
Zellstoff Waldhof..

6 6975 6925 70.00
7 5675 56.60 5600
0 47,63 47,25 47,25
7 121,00 — =
6 — 50 38,50
0 3663 3500 34.00
10 10200 102,50 102,75
3 571*0 5650 55,50
10 7500 76.00 75.00
16 149,00 147,00 147,00
Montan-Werte
6 5300 5375 5225
8 90,75 8925 89,75
6 83838 8860 87,50
7 8025 79.25 77,00
7 64,00 64,00 63,00
10 220,00 221.00 221,00
7 7000 69.00 70,
71/s 8200 80.13 80.13
0 3975 3976 3875
4 4500 4400 4500
7 73 13 73 ss 7313
0 39,75
7 161 oo 162 oo 16100
8 101,00 100.00 1(0,00
6 4200 4175 407
6V2 67,75 67.13 68.0
10 177,10 174,75 173.00
81.88 79,75 79,38
7,289 8338 8l75 —
0 38.00 3800 38,00
10 71.00 7100 71,00
0 763 788 7,63
0 53'25 51,00 5175
6 69,76 69,00 68,75
T extil- Werte
0 70,50 68,00 68,00
8 71,75 6800 68.00
0 650 6,75 650
7 102,00 102.88 102,25
8 6300 61,75 6150
0 — 7,00
5 7200 6950 68,63
Sonstige Werte
12 8400 8188 81,00
0 2675 2650 27,00
20 23950 23650 237,00
0 1,50 1350 130
75 8350 8300 8250
9" 12900 12825 127,50
8 9925 98,00 9850
9 114.88 111,00 111.0»
7 6700 6638 67.0
15 129'00 127.00 127,50
11 8950 8800 80/i0
7 4675 4525 45,00
6« 66,25 66.25 65.00
12° 151,10 151,50 149.50
12 120000 120,00 119,00
3 =
8 7988 7988 8050
10 10950 1C9,50 109,50
0 2525 2563 2575
12 9350 92,00 96
8 8475 84,50 8660
10 7250 7250 71,25
12 14550 14550 146.00
12 14400 13980 14150
1638 3375 3325 3360
20 15125 15050 150,00
10 11700 106,00 10850
12 11500 111.00 111.00
15 79.75 176,50 176,50
285/0 2064.00 28200
185 77,00 77,50 78,50
1c 15050 149.50 160,00
10 118,50 119.50
g8 12510 121.00 124.60
0 30,00 30,00 29.00
10 6975 6800 66,50
10 61,50 6150 60,75
12 107,88 107,00 108,50

107.75

gehandelten Wertpapiere)

4. 11.

1188,75
257,00
1190,00

1 35,00
,00

147,75

108,38

2095

5. 11

68.13
114,75
145.00
128.00

99,60
124.00
155.00

134.00
180,13

64,00
150.00

119L50
126450

1193.75

| 34.50
1 48,50

60.13
119,75

— «) Ferner I»/o Bonus.
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Wochenzahlen zu den Marktberichten
In diese Ubersicht werden — ohne Anspruch »ui systematische Vollstandigkeit — alle wichtigen Wirtschaftssahlen des In- und Auslandes aufgenomni
die un» wdochentlich augéanglich »ind; Zahlen, die in Sonderiubersichten enthalten sind, werden hier nicht aufgenommen.
1929 1930
Oktober Nov. September Oktober
Einheit 42, 43. 44 45. 36. 37. 1 38 1 30 40 1 4L i 420 1 43
Woche 28. 10.- Woche Woche 29. 9. Woche
14.-19. 21.-26.j 2. 11.  4-9. 1-6. 8.-13. 115-20.122-27. 4.10 1 113.-18.120.-25
Produktion
Kohle
Deutschland
i 1000 t 4117 4068 4119 4296 3255 3377 3259 3322 3335 3382 3292 3328
Ruhrrev. ?(telinkohlel) 931 92'6 93, 92,8 701 716 68.7 6 8 67,5 65.8 65, g
Oberschlesien Steinkohlel) 765 765 776 80,1 60,7 + 643 623 0 60, 625 642 623
G 5208 5221 5176 5360 4648 4326 4740 4800 4748 4780 4772
Ver. Staaten von Amerika
10115 10356 10042 10053 7337 8296 8092 8258 8440 8620
B e in A razii 1784 1715 1147 1435 962 1302 1150 1041 1394 1730
Petroleum (Rohdl)
Ver. Staaten von Amerika») .... 1000 bbls8) 2903 2870 2820 2631 2437 2420 2422 2390 2387 2367 2371
Arbeitslosigkeit
Deutschland4)
Verfligbare Arbeltsuchenfde*4) 1000 1489 1627 3041 3067 3184
Hauptunterstutzungsempféanger
i.d.Arbeitslosenversicherung6 784 890 1%%% 1‘}1973 1‘1’&%
i.d.Krisenunterstiitzung ...... 165 172
GrofRRbritanniene)
Registrierte Arbeitslose.. 1215 1215 1234 1252 2060 2140 2103 2110 2162 2176 2189 2199 2238
Umsatze und Geschaftsgang
Gutermagenstellung
1000 10071 10214 9622 1C0L0 7986 8096 8048 7970 8079 8224 8624 8596
D haana g A lorg ‘foz 168 IO 13r Gaas 1l 1ze KGN Ll 167 43
Ver. Staaten von Ameri . 1186 1134 1072 1049 87 986 953 Sou
Einnahmen aus dem Guterverkehr
(ISmeritannLijenD ........ oerien 1000 2 2088 5046 2096 2069 1760 1779 1819 1864 1881 1084 1895 1863
Postscheckverkehr
Deutschland (Lastschriften) 8) Mill. RM 1529 1481 1505 1474 1226 1228 1169 1408 1411 1385 1405 1314
Abrechnungsverkehr
GroRbritannien
London, gesamt9) .............. Mill. £ 918 789 878 940 834 757 771 690 935 904 794 816 783
Ver. Staaten von Amerikal)).... w s 14513 15442 21576 17488 7763 gs5p4 9873 8963 11771 10096 9535 9852
Wechselproteste Deutschlandl) 8) Anzahl 351 332 261 351 230 243 249 235 235 303 259 289
1000 RM 531,09 4959 4138 4965 2906 3320 4190 3098 2922 3807 3249 3389 16
Vergleichsverfahren Deutschland Anzahl 12 14 13 15 23 18 16 18 23 16 17 20
Konkurse
Deutschlandd ... oo 29 29 35 32 25 31 25 30 33 33 34 32 31
Ver. Staaten von Amerikal).... 359 455 4i4 402 336 463 497 488 447 473 460
Preise
GroBhandelsindltet
Deutschland ) «
1913= 100 137.3 1370 1365 1359 1239 1235 1230 1219 1206 1204 1200 119.8
|||.' E;rsa?rrgltg}fdeex 1322 1312 1302 1200 1159 1153 1141 1118 1091 109.3 1090 1090 el
I1l. Kolonialwaren. 1289 127.0 1251 1230 107.9 1081 1083 1069 10/2 107.0 108.0 1087 ,
IV. Industrielle ROhS‘Ofer”d 1306 1308 1306 1301 1168 1168 1163 1189 1151 1147 1141 1139 140
V. Industrielle Fertigwaren .. 1565 1565 1566 1565 1488 1484 1483 1481 1478 147.3 1467 1464 ;o83
Produktionsmittel 1396 1396 1396 1396 1376 1375 1374 1373 1373 1371 1370 1367 163’5
onsumgqu 169.3 169.3 169,3 1693 1673 1567 1665 1563 1557 1550 1541  153.8 X
GroBbritannien 1289 127 1283 1276 1070 1066 1066 1053 1038 1036 128 1033 619
FrankreichT) .. Jull 1914 1oo o3 6u2 600 598 54 542 %3376 535 29 24 6537 5557 )
Ver. Staaten von Amerikal§.... 1926 = 100 946 941 937 93.3 835 834 , 831 823 829 ) ,
GroRhandelspreise*s) 75>
Weizen, Chicagg, nachst. Termin cts je buly) 13500 129,25 12500 12138 83v4 82va 82Va 7838 75 783/ a  793f >
mark., Berlin ... RM je 1000 kg 232550 22900 22750 2245%» 250.50 24850 23450 23250 223,00 227.00 225.00 224.00 ggg-gg
nachst Term. 24300 248/M) 24350 24000 261.00 260,00 ¢6010 249, 24100 (44,00 240.00 238.00 23307 14M
Roggen mark. ,  ........ 17900 180,50 17450 16950 187.00 187,00 18701 161,00 149 16100 14050 146.00 72300
Y ' néchst. Term. ) 19100 18500 1930/ 17850 18800 19300 193/0 17450 16300 16300 164.60 169,75 2050
Weizenmehl, . RM je 100 kg 075 3050 '3025 3000 3300 3250 3168 31,38 3063 3113 3100 3100 S M
Roggenmehl, « ) 2518 2438 2450 2375 2665 2658 2613 2500 24.13 6, 25.18 1< Olbis
Mais, New Y ork - cts je"bul® 1078 IOfl/s 105v4  1027/8 111 llova 1047» 10138  96V4 97va 983 m
Chicago, nachst. Termin _ . V8 9278 gpv4 8958  08v8 97V4 917» 8534  857/i 80\va  77va 7834
Futtergerste, B e rlin . RM Je 1000 kg 18001 180,00 Idi.Oo 174.60 19050 18950 18800 184.0* 17800 17360 173.00 171,50 /027 $$
Hafer, . 176.00 172.00 168.0» 159,50 186,50 182.50 163.60 15900 162,50 162.60 148.50 148.60 43
1.44
cts ie Ib19 228 228 210 209 1,4 1,10 111 142 101 1,18 132 1,36 :
Zuclker Ii\loer:/\é(\)(nork nachst. Term- sh je cwi 8. ‘8l'a 86 83 87402 & ivs 4034 4.634 46 4084 43 51Va 53 Szlg)ég
Magdeburg RM je 50 k % 2675 2663 26,63 2663 2650 2625 2660 2600 2888 2513 2>26 24@1 > m
Kaffee Rio 7. New Yor cts ie Ibﬁ) 13,75 1226 12,60 5.8« «34 VA 71« 784 8"/ 9V o
' - nachst.Term. ) 1000 1068 930 900 650 652 660 673 681 670 _738 749 880 g
*  Hamburg»») RPfie"Vs kg 5375 62,63 4250 4300 31,25 3237 3313 3325 4100 3375 37.00 g
Kakao, A 8). Lond
AKA0, ACCTD). renst Termin..  shie cwta) 399 400 400, 400  27.6 276 270 263 256 249 260 286 276 %
w »¥). Hamburg sh ie 50 kg 466 456 44,6 440 33/ 32/ 326 310 379 27.6 31.6 . C
Reis, Burma II, 'London ............ sh ie C|Wt2>) A3 L% 180 18 13t 133 233 1513518 14550 2350 12776 5, A »$o
er 1gt2) 23.7623. 7. 6 16, & . ,10. . \ 7.6 NA.
k%'g?;f})”ﬁ) nachst. Term. London £ per lg 2310/ ‘w2181 53 <63 22 15, ( 16.15/ 1726 1612/ 15176 14)76 15 89 15126 15160 -8 )
Schmalz Chicago, nachst. Termin cts ié 1b19 1070 1067Va 10,40 10.571/2 11,30 u 45 1167V: 11 40 11,00 10,37V! 1 082 KIi'S
Baumwolldl, roh, N. Y ... 5 7, 7.25 737Vs 6.-5 6,62Va €55 6,25 00 6.12Vj N .
Gummi, first latex crépe, N. Y. cts ié Ib19 2014 34 18Va 1712 975 8V 8va 7.7 7Va 8Va v (&
) London sh ie b OlOiiP 091V16 0878 0888 OJI», 0411 04"8 03 f 03111 03Ul« 0.3Vb s N
* Hamburg, nachst. Term. RM ie 1000kg 18625 175.00 17370 1550 87,25 77.60 7500 71,26 6750 70,00 72.50 -
o 11.65
B Il ddli N York cts ie Ibi« 1835 1850 18,10 17,90 11,30 11.20 1095 1065 1036 10.15 1045  10.50 "
aumwolle, middling, L?\}'Ve,p?,g. ATt 1007 10 990 976 641 618 625 605 570 561 564 84 62 4
' 1560 1580 1535 1495 1030 995 105 103» 976 960 9.20 9 gs . a
A BN R
Wolleg), dt. Inland RM Te k 7,6» 7,60 7,50 760 6,00 ) 600 601 3 :
Kammyz )g R Spre'sm) die Ib 2450 2450 2400 2400 |Ififa liva 17va ifva 1 O 15550 ]5%0
Jute, London, nachst. Termit £ ie tgt2) 20 26 28100 28 26 28. 0C 17. 00 16. 7.6 15150 16.12. 1750 16. 61 16160 1676 22100 23 Q»
Hanf, Manila, London . 32 51 35 50 35. 00 34.100 20. 5/ 22. 00 22.00 22. 00 2115» 23.00 23.60 23150 <210 Lo
Erdol, roh, New York $ ie bbl3 303 303 3031303 215 215 215 228 228 228 223 228 213 '

Nr. 45
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Einheit

roBhandeltpreite*s)

Kupfer, elektrolyt., New York.. cts je Ib«*)
« Standard, London £ je Igtl9
_x London, 3 Monate.
¢«nn, standard, London ... .
. 3 Monate
Zink, New York cts je 1b10
. London, grelfb £ je ton
Blei, New Y ork ctsje 1b19
London $ je ton
Silber, New York ts i fi
* Barren34) London . .%S J'e 0z |n-ei?3)
. » .2 Monate d
Etnzelhandelaprelee (Berlin)*6)
Roggenbrot, ortsiiblich ... RM je k
Schweinefleisch ~ (Bauchfleisch) le kg
Butter (Molkerei- .~
Eler. .l RM je Stck
VoIImllch ab Laden. RM je 1
Briketts, frei Keller. RM je Ztr
Steinkohle, frei Keller
*
Geld- und Kapitalmarkt
Tigliche, Geld")
Berlin... % p. »
London >
Amsterdam >
New Y ork *
Langfrtatigea Geld*s)
Berlin. Monatsgeld
London, 2 Mon. Bankakz
Amsterdam, ProlongatlonssatzB’O a
New York, '3 Mon. Warenwechs. *
Prloatdtekont«)
Berlin
London ..
Amsterdam »
Zurich.. a
Paris ...
New York *
Rendite
Erankreich, 3xoStaatsrente
Deuls ?wlland**) )
a
UeDtaenkurae99)
tin:
Berlin.. RM
Ein $
Fl
Fr
Fr
L
RM
Fr
* *New ork. $
Fr*nz. Fr in RM fiir 100 Fr
Goldbemegunges)
Deutschland 1000 RM
Grof3britannien
Niederlande.
ehweden
chweiz .
Krankreich Mill. RM
ver. Staaten *
Effektenkurae
Deutschland:
Bérser Index d. Frkf. Ztg.41)
Aktienindex, Gesamt ... 1926 = 100
" Kassawerte
Terminwerte. *
Inlandische Anleihen
Gesamt
70/0 . .
*vd
Deutsohe "Anieihen i. Ausiande
Ver. Staaten v. Amerika4)......... N
¥ klerdariehen
Ver, Staaten v. Amerikadd)......... 1000 $
Arbeitstaglich.
Téagliche Durchschnittsproduktion,
barrel (42 gallons) = 1,5898 hl.
tichtagnotierungen vom 1. u. 15. des Monats.
929 einschl. Sonderfursorge fur berufs-
| ubliche Arbeitslosigkeit.
Ohne Nordirland. Wochenanfang.

Einnahmen der 4 gré3ten Eisenbanngesellsch.
Angaben aus den Wochenberichten des In-
stituts fur Konjunkturforschung Berlin.
London town, metropolitan, country, Woche
Von Donnerstag bis Mittwoch.

Bank clearings; Woche von Freitag bis Don-
5jr*tag.

Woche von Freitag bis Donnerstag.
Stichtag Mittwoch,

Ul financial Times.
Bulletin de la statistique générale de la France.
Irving Fisher

Notierung vom Dienstag der jeweil. Woche,
New York letzte Notierung: Montag, d. 3.Nov.;
Malls kein Termin angegeben, greifbar.
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1929 1930
Oktober Nov. September Oktober Nov.
42, 43, 44, 45, 3. 1 37. ! 38 | 39 40. 1 41 1 43 1 43 | 44 45,
Woche 28 10.- Woche Woche 29.9- Woche 27. 10.- Woche
14-19 | 21.-26. 2. 1. 4.-9. 1.6. |8-13 !5-20.122.-27. 4.10 | 6.11. |13 18 |[20.-25.| I. li. | 3 8.
18,00 1850 18,00 1800 1050 10,75 10.76 10,60 10,00 1000 10.00 10.00  9.50 9.50
73.76 7111371. 5 0 69. 7.6 47,11.3 47. 76 46. 50 45. 50 43100 43176 42 50 43 89 41 189 43.126
73126 71 6371. 5 0 69 7.6 47.11.3 47.10.0 46. 63 45. 7.6 43 89 43176 42. 60 4L 63 41176 43 7.0
19t 2b 182 0.6184. 50 178 10( 33,12.6 133.12.6 134 50 131.15 25 50 122. 00 109.10.0 118 7.0118.17.6 11 5.0
195150186 0.0 188. 5.0 181.15.0 135, 7,6 135.17 6 135.17.6 133 10.0 ,26 151 123 100in. 0.0 0.0 120. 6.( 112.12.0
675 6.70 = 6,60 6.60 4,30 430 430 425 4.25 212 400 400 400 ~4.20
22150 22 26 22. 0.0 21139 16 26 15189 15189 1610 0 »4.150 14 10.0 14 39 14176 14. 39 15 13
690 690 6.75 650 050 550  5.60 560 525 610 610 5,10 5.10
23 60 23. 13 22176 22. 1.3 18 50 18 50 15 13 17*150 *615.0 16. 26 15 6 15176 15 76 15163
50,13 49,88 49,88 35,75 30.25 36,38 3688 3550 3588 3613 3588 3975
23818 2216/16 2216/18 227/8 1668 1668 161318 1 168/8 16900 16181 1088 1012 1613/«
23v4 23118 2318 23l/is 1668 1658 IRislie 17 1638 169/16 161810 1088 1012 168/4
0,4t 040 0,40 0,40 039 039 039 039 039 039 0,39 039 0,39 —
2.60 2,60 2,60 2,60 2,12 2,12 2,11 2,11 2.04 1,98 195 1,93 1,93 —
4,30 430 4,30 430 3,45 3,43 3,44 344 340 335 331 330 337 —
0,15 0,16 0,16 0.16 012 013 013 0,13 013 014 014 014 014 —
0,33 031 031 0,31 030 030 030 030 030 0,30 0,30 030 030 —
185 185 185 1,85 175 175 175 1,75 185 185 185 18 185 —
2,50 250 250 2,50 2,41 2,41 241 2,41 2,41 241 241 241 241
775 675 825 8.19 469 233 354 4,06 569 456 500 400 611 6,75
542 519 637 510 148 168 150 1+0 1,70 163 15» 133 165 2.26
4.21 311 4.16 4,71 2.33 2,16 1,90 0,98 185 128 0,52 0,60 0,96 2.00
600 517 592 6.10 231 250 210 2,00 2.00 00 200 200 200
9,00 .00 8.65 8,30 413 4,36 5,09 5,33 5.51 0.15 6,12 6.40 4,44
600 589 575 565 206 206 206 2,04 205 205 205 203 203 2,05
450 413 4,38 4.88 18 175 181 1.90 1,76 163 125 l27 147 1,38
6,13 6,1 6.13 5,98 ,25 3,00 .0 3,00 2,90 2,88 2.88 2,88 2,88
7.25 7,25 7,15 6.88 3,13 313 3.15 3,63 3,88 425 500 492 3,88 4+8
620 606 590 5,78 206 2,09 219 2,07 206 258 210 200 2,03 2,06
50 506 5.00 4,63 184 187 217 1.98 395 173 137 136 146 144
338 338 3,38 3,38 150 150 144 1.38 138 150 125 1,25 1,26 1,25
350 350 3,50 350 206 205 205 1,99 198 198 198 197 200 2,0J
519 502 471 4.69 194 1, 1.94 1,94 194 194 194 194 194
380 387 387 3.79 336 335 335 3,38 3,40 341 345 344 345 3,49
656 6,60 663 6,60 625 625 627 631 634 635 636 634 634 —
775 779 7.81 7,78 721 721 724 733 736 741 740 44 745 —
8 60 8,63 866 8,64 7,76 7,76 7,80 7,97 8,04 811 822 8.10 8,14 -
890 893 895 8,92 8,35 8,33 8.36 8,51 8,57 864 875 8,64 8,63 —
9,86 9,86 9,87 9,87 987 986 9,86  9.92 992 993 995 992 990
4191 4182 4181 4180 4,192 4,197 4,196 4,199 4201 4,203 4206 4,196 4,198 4,199
4870 4887 487« 4879 4865 4,862 1861 48«0  4.860 4,858 4.860 4,858 4,856
2,484 2 481 2478 2478 2482 2484 2482 2480 2480 2480 2482 2485 2485 2,485
5170 519 5160 5147 5154 5153 5155 5153 5145 5147 5150 5150 5155
25,440 25 392 2538+ 25386 25441 25469 25456 25471 25482 25488 25503 25480 25.482 25485
19,10 19,09 19.09 “1&09 19,09 19,09 19,09 1909 19,09 19,00 19,0» 1909 19,09
20,400 20,397 20.385 20,390 20,395 20406 20397 20,408 20416 20421 20433 20,397 20393 20387
12388 12386 123,84 12387 123,78 12380 12372 121377 12383 12385 12IW 123,73
4,870 4878 4879 4879 4865 4862 4861 4800 4859 4859 4869 4860 484
1647 1647 1647 1646 1648 1648 1849 1649 1649 1649 1649 16M7
— 141+ 7134+10170 — 113 535122 -104792 —35830 -252540 —_ 110 - 138  __
+ 19117 + 1801 —17262 + 2538 — 7477+ 20492 + 19142 - T1716 - 12748 + 38408 + 27334 1-ZZ0/4-M1UDZ ~ —
- a— 34({* + 8 — 1*2 — t— 10— — — 25+ 8380+73372p+ 17127-1------49 —
— 15— 141 278 — 342 — 45— 88— 8ﬁ — 92- 115— 48. 1@ — 68 — -
+ 816+ 12 + 11— 27+ 268 + 25+ 9 + 5+ 42 +2U126 — —
- O0E+ 118+ 34, + 407+ 388+ 107+ 21,2+ 1249+ 1101+ 571+ 1841+ 124 — —
+ 31,0+ 12d7— 59.0 — 86— 89,6-1574,2+1746,5+ 558 - 51,0+ 10+ 11,8+ 1565+ 864
111,10 109.94 109,35 11081 9505 9599 9354 90,25 89,9n 8427 87,88 8837 87,53
1090 109.66 11014 110,39 96,69 96,72 94,98 92,11 915t 865 8869 89.75 88,99 —
11146 11045 111,55 111,58 94,61 94,63 90+9 86,7 87,26 80,49 8634 8686 84,84 —_
94.08 93,77 9409 94,66 10182 101,95 101,29 99,84 99.29 97,87 9820 9893  98.80 —
8876 8808 87,86 8853 96,37 96,67 948 9217 92.02 90+7 9'63 924H 92,08 —
9667 9659 96,83 9771 10333 103,13 102,32 100.46 10046 99,06 99774 9994 100,45  —
9H67  100.36 98.39 9851 100,64 100,37 98.67 98, 9522 935/ 9285 9310 936 —
2000 1829 1822 181,9. 1339 1308 1331 1261 11187 1142 1100 1060 1078
6801 6634 5538 4882 3110 3143 3222 3222 3003 2905 2752 2613 2512 -
17) 1 bushel Weizen = 27,22 kg. 8A' 985/1000 Feingehalt.
18) 1 bushel Mais = 2540 kg. 3B) Stichtag Mittwoch; Angaben desStatistische*
- Amts der Stadt Berlin.
}#) Lib ‘_0'4536 kg. »» WocheDdurchschnitt. Fir die letzte Wochf
0) 1cwt = 508 kg. sind die Stichtagnotierungen vom 4. Novem-
f1) Einschliefil. 525 RM Verbrauchsabgabe und ber 1930 eingesetzt

0,50 RM fur Séacke.

**) Superior Santos, Terminnotierung von 14Uhr.
Fair fermented mid-crop.

24) Good ferm.

2B) Calcutta.

*e) 1 long ton = 1016, 048 kg.
Singapore: f. m. s., cif. Rotterdam.

2B) Fully good fair Sakellaridis.

>¢) Maschine-ginned; Broach = wichtigste ost-
indische Sorte.

W) Preise aus den statistischen Berichten der

Vereinigung des Wollhandels.
A/AA vollschirig; deutsche Wolle,
gewaschen.
Buenos Aires D 1 mittel.

ounse = 31,1 gramm.

*x)

)
)

fabrik-

209?

7, Auf 1 Mo
Festverzmsllche Werte,

sehen Reichsamts.

Angaben des Statist}

*») Zu- (+) oder Abnahme (—) des Goldbestan-
des d. Zentralbank nach den Bankausweisen.
so) Unter Bericksichtigung der Abgange nach
und der Zugange von dem Earmarkings-
Konto.
Stichtag Freitag.
Irving Fisher; gewogener Index, 228 Aktien
Woche endend am Freitag.
U) New York reporting member banks

) Verfugbare Arbeitsuchende bei den Arbeits-
hintern einschl der noch in Stellung oder in

Notstandsarbeit befindlichen Arbeitsuchenden
*) Vorlaufige Zahl.
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PreuRifdie Staatsfinanzen im September 1930

Haus- .
halls-  sept.  Au Lo
(Mill. RM) Loon 5886 8% 30, dept.
Vor
jahrs- 1910
reste
A Ordentliche Einnahmen nnd Aus-
gaben!)
Aus dem Vorjahr:
a) Zur Deckung restlicher Verpach-
tungen aus dem Vorjahr zurick-
estellte Restbestande . 177.672
b) Zur Deckung des Fehlbetr
Rechnungsjahres 1929 sind
forderlich 17,640
Bestand.. 160,032
I. Einnahmen
1 Steuern:
a Landesteileéohne %) 1840.170 122,413 158,459 769,810
b) Anteile der Gemein en(G
verbdnde) usw . 1686,567 100,255 140,211 727,605
Steuern insgesamt .......... 3526,737 222,668 298.670 1497,415
2. Uberschiisse der Unternehmungen
UNG BELIHEDE e 69,985 —0,199 - 2,492 8) 24,462
davon Zuschiisse an Unternehmun-
gen und Betriebe 1,799 —1,391 — 0,633 0,424

Verbleiben 68,186 —0,192 — 1,859 24.038
3. Sonsuge Einnahmen
SJUSTHIZ i 217,753 16,552 14,405 84,806
Wissenschaft, Kunst und Volks-

bildung  .oovevceciccic 31,328 1,996 1,365 10,431
Ubrige” Landesverwaltung4) . 457516 34508 26,663 191,8"3

Einnahmen insgesamt.. 2614,953 175,746 199,033 1 080,968
(abziglich der Steueruberwelsungen
an Gemeinden usw. und der Zuschisse
an Unternehmungen und Betriebe)

JI. Ausgaben

L JUSHZ 6) oo 380,535 30.840 28,550 171,544
2. Wissenschaft, Kunst und Volks-

DIAUNG oo 797,212 62,482 63,978 366,704
3. Wertschaffende Arbeitslosenfur-

sorge
4. Wohnungswesen 183,778 6,241 17,572 63,449
5. Schuldendienst ..... 83,738 3,146 3,912 22,326
6. Versorgungsgebhihr 209,116 18,041 17,963 107,803
7. Sonstige Ausgaben4) 935291 80,189 67,222 412,460

Ausgaben insgesamt .... 2589,670 200,939 199,197 1 144,286

25,193 0,164 63,318

Mithin:
Mehrausgabe
Mehreinnahme..

25,283

B. Einnahmen und Ausgaben auf Grund von An-
leikegesetzer.

Aus dem Vorjahr:
Mehrausgabe. ..., RM 22,580

58.660

Insgesamt
b (58,060)

arunter: (Anleihen)

1. Ausgaben

1 Landeskulturwesen
2. Verkehrswesen.......
3. Wertschaffende Arbeitslosenfiirsorge
4. Wohnungswesen
> Sonstige Aufgaben der Hoheltsverwaltungen
3. Zuschisse und Neuinvestierungen fir Unter-
nehmungen und Betriebe, sowie Vermdgen.. 0,848 0.150 4,286
darunter: Doménen unu Forsten
Bergwerke ...
Verkehrsunternehmungen
Elektrizitatswerke ...

Ausgaben insgesamt

Mithin: Mehrausgabe...
Melireinnahme ___ 2,322

C. AbschluB )
I. Ordentliche Einnahmen und Ausgaben
Bestand aus 1929 ...... 160,032

Mehreinnahme April bis September 1930......cccccririririreeeeeee 63,318
zusammen Mehreinnehmen 96,714

Il. Einnahmen und Ausgaben auf Grund von Ar.leihegesetzen

VorschuBR aus 1929 . 22,580
Mehreinnahme April 2322
zusammen Mehreinnahme 20,258
Bleibt Bestand........ccccceeueenn. 76,456

D. Stand der schwebenden Schulden Ende September 1930
Schatzanweisungen 214,446
darunter auf Grund von Anleihegesetzen.. 14.446

1) Hier sind die IanmaB:jgen Einnahmen und Aus%aben und die auBerplan-
maéagigen Einnahmen und Ausgaben (ausschl. Anleihefonds) beriicksichtigt.—
2) Ohne die am Schlusse des Rechnungsjahres 1929 verbliebenen und 1930
zur Ausschittung kommenden Restbetrage an Kraftfahrzeugsteuer von
4,227 und an Gesellschaftssteuer von 1,338. —3) Davon 20 794 Uberschu
der Forstverwaltung bis Ende Marz 1930 aus dem seit 1. Oktober 1929
laufenden Forstwirtschaftsjahr 193b, — 4) Ohne Einnahmen bzw. Ausgaben
an Steuern_und an hinterlegten Geldern bei der allgemeinen Finanzverwal-
tung. — 6) Ohne VersoruungsgebUhrnisse.

Nr. 45

Monatsausweis der Bank
far Internationalen Zahlungsausgleich

31. 10. 1930 30. 9. 1930

Aktiva 03
Kasse und Bankguthaben ... 4 628 149 0,3 5559 832 :
Ziusgelder 40
a) auf Sicht 28930980 16 6887774 .
946 801 071 g

b) bis zu 3 Monaten
c) 3 bis 6 Monate
d) 6 bis 9 Monate
Reaiskontierbare Anlagen (Ein-
standspreis)
a) Handelswechsel und Bank-
akzepte

999 134336 56,0 o
156 847 238 88 153956445 -

25211137 1®

224965234 126 203707868 120

b) Schatzwech 166547435 o3 100844774 OO
Andere Einlagen (Elnstandsprels) | 109
a) bis zu 2 Jahren .. | 190814911 107 185 769 153 g

1049 050 01

b) Uber 2 Jahre
) 8662468 OO

Sonstige Aktiva

1049 241 0,1
11 310 570 0,6

Passiva

Stammkapital 500 000 000 (begeben
410 000 000)

davon eingezahlt ... j 102562500 5.7 102 500 000 60
Besondere Einlagen 91
a) Treuh&nderannuitaten............ 154 510 055 8.7 154 352 329 ’
b) Einlage der deutschen Regie 47
FUNQG e s 80 008 044 4,5 79 916 011
c) Garantiefonds der franzési 40

sehen Regierung ... 68728393 3.8 68 715 863 ’

Einlagen auf Sicht
a) Zentralbanken 43

fiir eigene Rechnung 74 815 073 4.2 72546 655 g
fur Rechnung D ritter 128 410 928 7.2 127 962 406 o'
b) Sonstige Einlagen 116 418 0,0 118 981 '
Einlagen bis zu hoéchstens 3 Monat
a) Zentralbanken 158
fur eigene Rechnung 551 565 497 20,3 268 854 932 315
fiir Rechnung Dritter 697 035330 39,1 582 594 888

Einlagen von 3 lbis zu hochstens
6 Monaten
Zentralbanken
fir eigene Rechnung
fur Rechnung D ritter
Sonstige Passiva

103625902 58 193206 371 1;%
142903 00 39184806 &2
12707052 07 10486328

Bilanzsumme . ]!l 784 228 0% 1100.0 700 419 5721 1*°*°

Monatsubersicht
der Deutschen Golddiskontbank
| 81.10.1930 30.9.1930,
Aktiva sh. d. £
Noch nicht eingezahltes Aktienkapital .. 3352 800.—.— 3362800.-."
Tagllch falllge Forderungen 18629. 9. 7
Wechsel und Schecks. 8986 369.12. 9 IS S f
Wertpapiere ... 5012 438. 7.11
Sonstige Aktiva 416 877. 7. 8
Passiva
Grundkapital . 000000—— [000[6 S ONA)
Reservefonds 161 593. 2. 1 161 693. 2-J
Sonderreservefonds.. 2500 000.. 2500 000.—
Delkrederefonds 500 000.—
Taglich fallige Verbmdllchkelten L 3302767, 3. 1 3608394~
Lombard ber der Reichsbank 4.18.—
gefrlstete Verpfllchtungfl-:nG .................
einstige Passiva einscn ewinn . 1322 74914. 9 .
Giroverbm dliChKeite N ereeeeerereeerreserons 38045614 2 1?2 » 2 Fe*

Verantwortlich fiir die Redaktion: Dr. Herbert Block-

Berlin-Wilmersdorf. — Fur die Inserate: i. V. E. Schepkl¥
— Verlag: Berlin W 62, KurfurstenstraRe 131. Fernsprecher
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Bilanz am 30. Juni 1930.

Aktiva RM

Vorzugsaktienkapital-Resteinzahlung .... 320 000,—
Anlagewerte
Grundsticke und Kohienfelder, Kohlen-

abbaurechte, Bergwerkseigentum .... 10 840 800,—
Werksanlagen Poley . 339 942,—
E Ifriede ... 157 101,—
M illy 1540 300,—
Marie-Anne .. 3491 631,86
Emanuel ....... 11 684 847,65
Lokomotlven u. Wagenpark Muckenberg 376 934,08
Verschiedene andere Anlagen ... 884152,—
Betriebswerte
Kassenbestande 63 670.48
Wechsel 2 100,37
W ertpapiere 5995 861,58
Bestande 1776 215,71
AuBenstande
Beteiligungen . 507 600,—
Laufende Rechnung:
a) Bankguthaben . . 4178 750,41
b) AuRenstadnde . 2767 284,21
c) Bauvorschiisse und Anzahlungen 2 075 690,16
47 002 881,51
Passiva RM
Eigene Betriebsmittel
Aktienkapital: Stammaktien 20 000 000,—
Vorzugsaktien.......... 640 000,—
Ricklagen: Gesetzliche Rucklage ........... 5 366 920.—
Rucklage Tl s 1900 000,—
Schulden
Geklundigte Schuldverschreibungen .... 5 140,38
Schuldverschreibungszinsen ... 579.94
Eingetragene Grundstucksschulden .... 1805 260.97
Nicht eingetragene Grundsticksschulden 723 591,42
Nicht eingeldste Dividendenscheine .... 5800.—
Wohlfahrtseinricht, f. Beamte u. Arbeiter 300 000,—
von Friedlaender-Fuld-Stiftung 317 831,74
Pensionskasse 2023 951,84
Noch nicht eingezahlte Beteiligungen .. 252 875.—
Bankschulden 2097 250.—
Betriebsschulden . 7 511 034,17
ZW|schenrechnungen 1720 773,72
Zur Verteilung verblelbender Uberschul
Vortrag aus 1928/29 416 805,85
Gewinn fir 1929/30 1915 066,48

47 002 881,51

Gewinn- und Verlust-Rechnung
fur das Geschaftsjahr 1929/30.

Soll RM
Steuern und Abgaben 1 635 894,46
Allgemeine Unkosten. 1139 317,83
Abschreibungen... 4 000 000,—
ReiNgeWINN ..o 2 331 872,33
9107 084,62

Haben RM
Vortrag aus 1928/29 416 805,85
Geschaftsergebnis 8 690 278,77
9 107 084,62

Laut BeschluR der heutigen Generalversammlung be-
tragt die Dividende fur das 30. Geschaftsjahr 10 %, d. s.
RM 50,— je Aktie auf die Stammaktien, und 7 % auf den
eingezahlten Betrag der Vorzugsaktien. Die Dividende
auf die Stammaktien kann gegen Aushandigung des Ge-
winnanteilscheines Nr. 30 (Geschéaftsjahr 1929/30) vom
4. November 1930 ab an der Kasse der Gesellschaft in
Berlin, Potsdamer StraRe 14, oder bei der Deutschen
Bank und Disconto-Gesellschéft in Berlin, der Berliner
Handelsgesellschaft in Berlin und dem Bankhause
S. Bleichroder in Berlin abziiglich Kapitalertragsteuer
erhoben werden.

Berlin, 3. November 1930.
Braunkohlen' und Brikelf Industrie
Attliengeseilsdiatt
— Buhlag —

Der Vorstand: Dr. Biiren.

Sachliche Schdénheit
ist das Kennzeichen der neuen

SHHEHHAKHKIIBE

fuUr Buro und Wohnung

Gut zueinander abgestimmte Masse,

ausgesuchtes Material, hand-
werklich und technisch hoch-
wertige Verarbeitung ergeben eine

ausgezeichnete Wirkung

Besichtigung ohne jede Kaufver-
pflichtung bereitwilligst gestattet.

F.SOENNECKEN «BONN «BERLIN « LEIPZIG

Rechtsverbindliche Auflage dieses Heftes 13 OO0 Exemplare



